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Nota explicativa al contenido de este documento

El presente Documento de Registro Universal, redactado segun el Anexo 2 del Reglamento Delegado (UE) 2019/980
de la Comision, de 14 de marzo de 2019 ha sido aprobado e inscrito en los registros oficiales de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) con fecha 28 de abril de 2022.

Lo integran conjuntamente tanto los capitulos elaborados expresamente para este Documento de Registro Universal
(Tabla de equivalencia, Factores de riesgo e Informacién Complementaria), como el Informe de Gestién Consolidado,
el Informe de Auditoria y las Cuentas Anuales Consolidadas de Telefénica, S.A. (en lo sucesivo, indistintamente,
“Telefdnica”, la "Sociedad”, la "Compania” o el "Emisor”) correspondientes al ejercicio 2021, asi como lo documentos
incorporados por referencia cuya relacion se incluye mas adelante en este mismo apartado.

Se incluye a continuacion una tabla de equivalencia al contenido requerido por el citado Anexo 2 del Reglamento
Delegado (UE) 2019/980 de la Comision, de 14 de marzo de 2019. Desde la mencionada tabla de equivalencia se puede
acceder directamente a la informacién requerida por cada uno de los apartados del Anexo 1 que resultan aplicables
segun lo requerido por el Anexo 2.

El presente Documento de Registro Universal es sélo una de las partes que componen el Folleto, conforme a los
efectos del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017, y se completard
con las respectivas nota de valores y, en su caso, de sintesis que, durante la vigencia del mismo, se inscriban en los
registros oficiales de la CNMV, y que podran consultarse a través de la pagina web de la Compania,
www.telefonica.com y de la pagina web de la CNMV www.cnmv.es.

La informacion disponible en la pagina web corporativa de Telefénica, S.A., asi como la informacidon disponible en las
otras paginas web a las que se hace referencia en el presente Documento de Registro Universal, no forma parte del
Documento de Registro Universal y no ha sido examinada o aprobada por la CNMV, a excepcion de aquella
informacion que ha sido incorporada por referencia en el Documento de Registro Universal.

Los siguientes documentos se incorporan por referencia, no se incluyen como documentos adjuntos, y se puede
acceder a ellos desde la pagina web de la Compafia www.telefonica.com, y desde la pagina web de la CNMV
WWW.CNMV.ES:

Se incluyen a continuacion los links a dichos documentos:

. Los Estados Financieros Consolidados (Cuentas Anuales Consolidadas) e Informe de Gestidn Consolidado de

Telefdénica, S.A. y sus sociedades dependientes correspondientes al ejercicio 2020, y en el que se incluyen el

informe Anual de Gobierno Corporativo y el Informe Anual de Remuneraciones de los Consejeros, junto con el

correspondiente informe de Auditoria.

. Los Estados Financieros Consolidados (Cuentas Anuales Consolidadas) e Informe de Gestidn Consolidado de

Telefénica, S.A. vy sus sociedades dependientes correspondientes al ejercicio 2019, v en el que se incluyen el

informe Anual de Gobierno Corporativo y el Informe Anual de Remuneraciones de los Consejeros, junto con el

correspondiente informe de Auditoria.

«  La Nota 20 de las Cuentas Anuales Individuales correspondientes al ejercicio 2021 de Telefdnica, S.A. disponible
en la pagina 72 del pdf. publicado.

En relacion a las definiciones de algunos términos técnicos utilizados en el presente Documento de Registro Universal
véase el Capitulo 6.5 Glosario del Informe de Gestién Consolidado de Telefénica, S.A.
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Tabla de equivalencia

Requerimientos del Anexo 2 del Reglamento Delegado (UE)

Localizacion

2019/980 de la Comision

1. PERSONAS RESPONSABLES, INFORMACIO'N, SOBRE
TERCEROS, INFORMES DE EXPERTOS Y APROBACION DE LA
AUTORIDAD COMPETENTE

Paginas

1.1. Identificacion de las personas responsables del documento de
registro.

Informacién Complementaria. Apartado 1.1.

1.2. Declaraciéon de las personas responsables del documento de
registro sobre la informacion ofrecida en el documento de registro.

Informacién Complementaria. Apartado 1.2.

1.3. Declaracion o informes atribuidos a personas en calidad de
experto incluidos en el documento de registro.

No aplica

14. Declaracion sobre la informaciéon que proceda de un tercero
incluida en el documento de registro.

No aplica

1.5. Declaraciéon sobre la aprobaciéon del documento de registro por
parte de la autoridad competente.

Informacién Complementaria. Apartado 1.3.

2. AUDITORES LEGALES

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

Informacién Complementaria. Apartado 2.1.

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

Informacién Complementaria. Apartado 2.2.

3. FACTORES DE RIESGO

Factores de riesgo

4. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

4.1. Nombre legal y comercial del emisor.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 1.
Introduccidn e Informacion general

Informe de Gestién Consolidado, apartado 1.3.

Modelo de negocio

[0

4.2 Lugar y numero de registro del emisor e identificador de entidad
juridica (LEI).

Informacién Complementaria. Apartado 3.1.

4.3 Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor, si no es
indefinido.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 1.
Introduccién e Informacién general

4.4 Domicilio y forma juridica del emisor, legislaciéon conforme a la que
opera, pais de constitucion, direccidon, nimero de teléfono del
domicilio social y sitio web del emisor.

Informaciéon Complementaria. Apartado 3.2.

5. DESCRIPCION EMPRESARIAL

5.1 Actividades principales.

5.1.1 Descripcién de, y factores clave relativos a, la naturaleza de las
operaciones del emisor y de sus principales actividades, incluyendo
las principales categorias de productos vendidos y/o servicios
prestados en cada ejercicio durante el periodo cubierto por la
informacion financiera historica.

Informacién Complementaria. Apartado 4.1.1.

5.1.2 Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio significativos que
se hayan introducido y, en la medida en que se haya revelado
publicamente su desarrollo, fase en que este se encuentra.

Informacién Complementaria. Apartado 4.1.2.




Requerimientos del Anexo 2 del Reglamento Delegado (UE)

2019/980 de la Comision

- Telefonica

Localizacion

Paginas

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 4.

Informacién Financiera por Segmentos 26
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 5. 33
Combinaciones de negocio y operaciones con =
5.2 Mercados principales. intereses minoritarios
Informe de Gestién Consolidado, apartado 1.8. 30
Principales magnitudes y presencia T
Informe de Gestion Consolidado, apartado 1.9. 37
Evolucién de nuestros negocios
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases 10
de presentacién de los estados financieros
consolidados
5.3 Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad
empresarial del emisor. Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 31.
Acontecimientos posteriores 151
Informacién Complementaria. Apartado 4.2 34
Informe de Gestién Consolidado:apartado 1.2.
Misidn, Propdsito, Valores 1
54 Estrategia y objetivos. Informe de Gestién Consolidado:apartado 1.5. .
Descripcién de la estrategia empresarial del emisor y de sus objetivos, Estrategia
tanto de caracter financiero como de otro tipo (en su caso). Esta - . .
descripcion tendrd en cuenta los futuros retos y perspectivas del Ipforme de G?St'.on Consolidado:apartado 2.12. 195
emisor. Etica y Cumplimiento
Informacion Complementaria. Apartado 4.3 36
55 Si es importante para la actividad empresarial o para la )
rentabilidad del emisor, informacién sucinta relativa al grado de Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo VI.
dependencia del emisor respecto a patentes o licencias, contratos Principales aspectos regulatorios i
industriales, mercantiles o financieros, o nuevos procesos de concesionesy licencias del Grupo Telefdnica
fabricacion. 188
Informe de Gestién Consolidado: apartado 1.9.1
5.6 Base de cualquier declaracién efectuada por el Emisor relativa a Principales aspectos del ejercicio, tabla
Su posicion competitiva. "evolucidn de la posicion competitiva".
37
5.7 Inversiones.
5.7.1 Inversiones significativas del emisor durante cada ejercicio del Informacion complementaria: Apartado 4.4.1
periodo cubierto por la informacién financiera histérica y hasta la
fecha del documento de registro.
36
5.7.2 Inversiones importantes del emisor que estén en curso o en
relaciéon con las cuales se hayan asumido compromisos firmes, Informacién complementaria: Apartado 4.4.2
incluida la distribucion geografica de esas inversiones y el método de
financiacion. 38
I5.7.3 Informaqon relativa a las empresas, mclwo_las las conjuntas, en Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 10
as que el emisor posee una proporcion del capital que puede tener - - p
LN - ; ; Empresas asociadas y negocios conjuntos
un efecto significativo en la evaluacidon de sus propios activos y
pasivos, posicion financiera o pérdidas y beneficios. 47




Requerimientos del Anexo 2 del Reglamento Delegado (UE)
2019/980 de la Comision

- Telefonica

Localizacion

Paginas

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 29. d)

aspectos medioambientales 145
Informe de Gestién Consolidado, Capitulo 2.1
responsabilidad con el medioambiente 66
5.7.4. Aspectos medioambientales que pueda afectar al uso por el
emisor del inmovilizado material tangible. Informe de Gestién Consolidado, Capitulo 2.2 71
Energia y cambio climético o
Informe de Gestidén Consolidado, Capitulo 2.3 82
Energia circular
6. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA
Cuentas _Anuales Consolidadas: Nota 4. 2
Informacién financiera por segmento —
6.1 Breve descripcion del grupo y de la posicion del emisor en él. Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo | 152
Perimetro de consolidacion
Informacién Complementaria. Apartado 5 39
Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo |.
6.2 Lista de las filiales significativas del emisor e informaciéon adicional. Perimetro de consolidacién
152
7. ESTUDIO OPERATIVO Y FINANCIERO
7.1 Situacion financiera.
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 26. 125
7.1.1 Exposicion fiel de la evolucion y los resultados de las actividades
del emisor, y de su situacion para pada anoy penodp |nt9rrr]gd|o Informe de Gestién Consolidado: Capitulo 1 37
sobre los que se deba presentar la informacion financiera histdrica, Estrateqi delo d imiento - Vvisi S/
con las causas de los cambios importantes. stra gq!a y _modelo_de crecimiento .,V'S'On
estratégica - apartado 1.9 Evolucién de
nuestros negocios
712 En la medida en que no esté incluida en otra parte del
documento de registro y en que sea necesaria para la comprension
del conjunto de la actividad empresarial del emisor, la exposicidon
incluirad asimismo una indicacion de:
a) la probable evolucién futura del emisor;
b) las actividades en materia de investigacién y de desarrollo. Informacién complementaria. Apartado 6 30

Los requisitos establecidos en el punto 6.1 pueden satisfacerse
mediante la inclusion del informe de gestién a que se refieren los
articulos 19 y 29 de la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo.

7.2 Resultados de explotacion.
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Requerimientos del Anexo 2 del Reglamento Delegado (UE)

2019/980 de la Comision Localizacion Paginas

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases
de presentacién de los estados financieros
consolidados del ejercicio 2021.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases
de presentacién de los estados financieros
consolidados del ejercicio 2020.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases
de presentacién de los estados financieros
consolidados del ejercicio 2019.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 31.
Acontecimientos posteriores

7.21 Informacién relativa a factores significativos, incluidos los _Informacién Complementaria. Apartado 4.2 34
acontecimientos inusuales o infrecuentes o nuevos hechos, que
afecten de manera importante a los ingresos por operaciones del Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 5. 33
emisor; indicandose también en qué medida han resultado afectados Combinaciones de negocio y operaciones con *
los ingresos. intereses minoritarios.

Informe de Gestién Consolidado del ejercicio 37
2021 apartado 1.9 Evolucidon de nuestros
negocios, en los apartados "ajustes realizados

para calcular las variaciones orgdnicas”.

Informe de Gestién Consolidado del ejercicio
2020, apartado 1.8 Evolucién de nuestros
negocios, en los apartados "ajustes realizados
para calcular las variaciones orgdnicas”.

Informe de Gestién Consolidado del ejercicio
2019, apartado 1.8 Evolucidon de nuestros
negocios, en los apartados "ajustes realizados
para calcular las variaciones orgdnicas”.



https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2019.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2019.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2019.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2020.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2019.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2019.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2019.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2021/07/Cuentas-anuales-consolidadas-2019.pdf
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Requerimientos del Anexo 2 del Reglamento Delegado (UE)

2019/980 de la Comision Localizacion Paginas

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 26.
Ingresos y Gastos

Informe de Gestién Consolidado: Capitulo 1 125
Estrategia y modelo de crecimiento - visidon
estratégica - apartado 1.9 Evolucién de 37

nuestros negocios.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases
de presentacién de los estados financieros
consolidados del ejercicio 2021. 10

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases
de presentaciéon de los estados financieros
consolidados del ejercicio 2020.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases
de presentacién de los estados financieros
consolidados del ejercicio 2019.

7.2.2 Cambios importantes en las ventas netas o en los ingresos netos Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 31.
del emisor. Acontecimientos posteriores 151

Informacién Complementaria. Apartado 4.2

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 5.
Combinaciones de negocio y operaciones con 33
intereses minoritarios.

Informe de Gestidén Consolidado del ejercicio

2021 apartado 1.9 Evolucién de nuestros 37
negocios, en los apartados “ajustes realizados

para calcular las variaciones organicas”.

Informe _de Gestion Consolidado del ejercicio
2020, apartado 1.8 Evolucién de nuestros
negocios, en los apartados "ajustes realizados
para calcular las variaciones organicas”.

Informe _de Gestion Consolidado del ejercicio
2019, apartado 1.8 Evolucién de nuestros
negocios, en los apartados "ajustes realizados
para calcular las variaciones organicas”.

8. RECURSOS DE CAPITAL

Cuentas Anuales Consolidadas: Estado de 2
situacion financiera consolidados
Cuentas Anuales Consolidadas: Estado de 5
cambios en el patrimonio neto consolidado
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases 10
. . . . de presentacién de los estados financieros
8.1 Informacidn relativa a los recursos de capital del emisor (a corto y -
consolidados.
largo plazo).
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 12. 24
Activos financieros y otros activos no corrientes
62
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 17. -
Patrimonio Neto
72

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 18.
Pasivos financieros
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Localizacion

Paginas

Informacién complementaria. Apartado 7

39
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 18. 72
Pasivos financieros -
8.2 Expllcamon de las fuepte§ y cantl(jades de los flujos de tesoreria Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 28. 1
del emisor, con una descripcion narrativa. - ; 151
Detalle de los flujos de caja
Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo lll. 175
Detalle de obligaciones y bonos
Informacidén complementaria. Apartado 15.4.
. 47
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 18. -
Pasivos financieros 72
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 19.
Instrumentos financieros derivados vy politica de 77
gestidn de riesgos (garantias)
Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo |l
8.3 Informacion sobre los requisitos de la toma de préstamos y la Detalle de obligaciones y bonos 175
estructura de financiacién del emisor.
Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo V.
Detalle de instrumentos financieros 179
Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo V. 187
Deuda con entidades de crédito -
Informe de Gestion Consolidado: apartado 6.1. 504
Liquidez vy recursos de capital
Cuentas Anuales Individuales Telefdnica, S.A.
2021: Nota 20. apartado a) garantias financieras
8.4 Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 18.
recursos de capital que, directa o indirectamente, haya afectado o Pasivos financieros
pueda afectar de manera importante a las operaciones del emisor. 72
8.5 Informacion relativa a las fuentes previstas de los fondos - .
8 ) A . Informacién Complementaria. Apartado 7
necesarios para cumplir los compromisos mencionados en el punto
5.7.2. 39
Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo VI
9. MARCO REGULADOR Principales aspectos regulatorios y
concesiones y licencias del Grupo Telefénica 188
10. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS
L Informe de Gestién Consolidado: Capitulo 1.9 37
10.1 Descripcionde o » Evolucidn de nuestros negocios =
a) las tendencias recientes mas significativas de la produccioén, las
ventas y el inventario, asi como de los costes y los precios de venta - .
desde el final del Ultimo ejercicio hasta la fecha del documento de Informacion Complementaria. Apartado 154 47
registro; Inf i6n Complementaria. Apartado 4.2
b) cualquier cambio significativo en los resultados financieros del nformacion L-omplementaria. Apartado . 34
grupo desde el final del ultimo ejercicio del que se haya publicado . )
informacion financiera hasta la fecha del documento de registro, o Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo V. 188
proporciénese la oportuna declaracion negativa. Principales aspectos regulatorios y o
concesiones y licencias del Grupo Telefénica
10.2 Informacidn sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres,
demandas, compromisos o hechos que puedan razonablemente Factores de Riesgo
tener un efecto importante en las perspectivas del emisor, por lo
menos durante el actual ejercicio. 14
11. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIO Informacién Complementaria. Apartado 8 40

12 éRGANOS DE ADMINISTRACI()N, DE GESTION Y DE
SUPERVISION, Y ALTA DIRECCION



https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2022/02/Cuentas-anuales-individuales-2021.pdf
https://www.telefonica.com/es/wp-content/uploads/sites/4/2022/02/Cuentas-anuales-individuales-2021.pdf

Requerimientos del Anexo 2 del Reglamento Delegado (UE)

2019/980 de la Comision

- Telefonica

Localizacion

Paginas

12.1 Nombre, direccién profesional y funciones en el emisor de las
siguientes personas, con indicacion de las principales actividades que
desarrollen al margen del emisor, cuando dichas actividades sean
significativas con respecto a ese emisor.

Informe _de Gestion Consolidado: Capitulo 4.

Informe _Anual de Gobierno Corporativo,

apartado 4.4. Estructura organizativa de los
Organos de Administracion. Consejo de

Administracién.

Informacién Complementaria. Apartado 9.1

12.2 Conflictos de intereses de los drganos de administracion, de
gestién y de supervision, y de la alta direccion.

Informacién Complementaria. Apartado 9.2

13. REMUNERACIONES Y PRESTACIONES

13.1 Importe de la remuneracién pagada (incluidos los honorarios
contingentes o diferidos) 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.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 29. q)

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo

de Administracién y Alta Direccion.

Cuentas Anuales Consolidadas: Anexo Il

Retribucién al Consejo y a la Alta Direccién

Informe de Gestidon Consolidado: Capitulo 4.

Informe Anual de Gobierno Corporativo. Anexo

Estadistico. Apartado C.1.13y C.1.14

Informe _de Gestién Consolidado: Capitulo 5.

Informe Anual de Remuneraciones. Anexo

Estadistico

—
o~
[o¢]

an

IS
0
[oe]

13.2 Importes totales provisionados o acumulados por el emisor o sus
filiales para prestaciones de pension, jubilacién o similares.

Informacién Complementaria. Apartado 10

14. PRACTICAS DE GESTION

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

Informacién Complementaria. Apartado 11.1

14.2 Informacién sobre los contratos de los miembros de los érganos
de administraciéon, de gestiéon o de supervisiéon con el emisor o
cualquiera de sus filiales que prevean prestaciones a la terminacién
de sus funciones, o la correspondiente declaracidon de que no existen
tales prestaciones.

Informe de Gestidon Consolidado: Capitulo 4.

Anual de Gobierno Corporativo. Anexo

Estadistico. Apartado C.1.39

an

14.3 Informacién sobre el comité de auditoria y el comité de
retribuciones del emisor, incluidos los nombres de sus integrantes y
un resumen de su reglamento interno.

Informe de Gestién Consolidado: Capitulo 4.

Informe Anual de Gobierno Corporativo. 4.4.

Estructura organizativa de los Organos de

Administracién

14.4 Una declaracién sobre si el emisor cumple el régimen o los
regimenes de gobernanza corporativa aplicables al emisor. En caso
de que el emisor no cumpla ese régimen, debe incluirse una
declaracion al respecto, asi como una explicacion de los
correspondientes motivos.

Informe _de Gestion Consolidado: Capitulo 4.

Informe Anual de Gobierno Corporativo. Anexo

Estadistico. Apartado G.

445

14.5 Posibles efectos importantes sobre la gobernanza corporativa,
incluidos los futuros cambios en la composicién del consejo de
administracion y de los comités (en la medida en que ya hayan sido
designados por el consejo o la junta de accionistas).

Informacion Complementaria. Apartado 11.2

15. EMPLEADOS

15.1 NUmero de empleados al final del periodo o media de cada
ejercicio durante el periodo cubierto por la informacién financiera
histérica hasta la fecha del documento de registro (y las variaciones
de esas cifras, si son importantes) y, si es posible y reviste
importancia, desglose de las personas empleadas por categoria
principal de actividad y situaciéon geogréfica. Si el emisor emplea un
numero significativo de empleados temporales, datos sobre el
numero medio de ese tipo de empleados durante el ejercicio mas
reciente.

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 26.

Ingresos y Gastos

Informe de Gestidon Consolidado: Apartado 2.6

Capital humano

—
N
[6)]

15.2 Acciones y opciones de compra de acciones con respecto a las
personas mencionadas en el 12.1.

Informacién Complementaria. Apartado 12.1
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15.3 Descripcién de todo acuerdo de participacion de los empleados
en el capital del emisor.

Localizaciéon Paginas

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 27.
Planes de retribucion referenciados al valor de
cotizacién de la accién.

Informaciéon Complementaria. Apartado 12.2 128

16. ACCIONISTAS PRINCIPALES

16.1 Personas ajenas a los érganos de administracion, de gestion o de
supervision que, directa o indirectamente, tenga un interés
declarable, segun el derecho nacional del emisor, en el capital o en

Informacién Complementaria. Apartado 13.1

los derechos de voto del emisor. 45
16.2 Si los accionistas pr!n0|pales del emisor tleﬁen distintos derechos Informacién Complementaria. Apartado 13.2
de voto, o la correspondiente declaracion negativa. 46
16.3 En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor,
declarese si el emisor es propiedad o esta bajo control, directa o
indirectamente, de un tercero y de quién se trata, y describase el Informacién Complementaria. Apartado 13.3
caracter de ese control y las medidas adoptadas para garantizar que
no se abusa del mismo. 46
16.4 Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya
aplicacion pueda en una fecha ulterior dar lugar a un cambio en el Informacién Complementaria. Apartado 13.4
control del emisor. 46
17. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 10.
. . Empresas asociadas y negocios conjuntos 47
17.1. Los datos de operaciones con partes vinculadas (que para estos
fines se definen segun las normas adoptadas de conformidad con el ¢ antas Anuales Consolidadas: Nota 11. Partes
Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del _. ) - 52
. . ; . ; vinculadas
Consejo), que el emisor haya realizado durante el periodo cubierto por
la informacion financiera histérica y hasta la fecha del documento de Inf de Gestién C lidado: Capitulo 4
registro, deben declararse de conformidad con las correspondientes nlorme de Lestion Lonsoidado. -apluio & 437
normas adoptadas en virtud del Reglamento (CE) n° 1606/2002, si Informe Anual de Gobierno Corporativo. Anexo
son aplicables. Estadistico.
Informacién Complementaria. Apartado 14 46
18. INFORMACION FINANCIERA SOBRE LOS ACTIVOS Y
PASIVOS, LA POSICION FINANCIERA Y LAS PERDIDAS Y
GANANCIAS DEL EMISOR
18.1 Informacidn financiera histdrica.
Informe de Auditoria y Cuentas Anuales 1
Consolidadas 2021
18.1.1 Informacién financiera histérica auditada que abarque los tres Informe de Auditoria y Cuentas Anuales
dltimos ejercicios. Consolidadas 2020
Informe de Auditoria y Cuentas Anuales
Consolidadas 2019
18.1.2 Cambio de fecha de referencia contable. No aplica
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2 Bases 10
de presentacién de los estados o
18.1.3 Normas contables.
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 3 Normas 18
de valoracién
18.1.4 Cambio del marco contable. No aplica
18.1.5 Cuando la informacion financiera auditada se prepare con
arreglo a normas nacionales de contabilidad, dicha informacién debe
incluir por lo menos: (a) el balance; (b) la cuenta de resultados; (c) una
declaracion que muestre todos los cambios en el neto patrimonial o N .
; ; ; . . o aplica
los cambios en el neto patrimonial no derivados de operaciones de
capital con propietarios y distribuciones a propietarios; (d) el estado
de flujos de tesoreria; y (e) las politicas contables utilizadas y notas
explicativas.
Informe de Auditoria y Cuentas Anuales 1
18.1.6 Estados financieros consolidados. Consolidadas 2021
Informaciéon Complementaria. Apartado 15.1.1 46
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18.1.7 Antigliedad de la informacion financiera.

- Telefonica

Localizacion

Informacién Complementaria. Apartado 15.1.2 46

Paginas

18.2 Informacién intermedia y demas informacion financiera.

No aplica

18.3 Auditoria de la informacién financiera histérica anual.

18.3.1 Declaracion de que se ha auditado la informacion financiera

Informacién Complementaria. Apartado 15.2.1

histérica. 46
18.3.2 Indicacion de otra informacion en el documento de registro que N .
) ) ; o aplica
haya sido examinada por los auditores.
18.3.3 Cuando la informacion financiera del documento de registro no
se haya extraido de los estados financieros auditados del emisor, N .
g . - o . o aplica
indiquese la fuente de la informacion y especifiquese que no ha sido
auditada.
18.4 Informaciodn financiera pro-forma. No aplica
18.5 Politica de dividendos.
18.5.1 Descripcidon de la politica del emisor sobre el reparto de
dividendos y cualquier restriccion al respecto. Si el emisor no dispone Informe de Gestién Consolidado: apartado 6.1.
de una politica de este tipo, incluyase la correspondiente declaraciéon Liquidez y recursos de capital
neaati 504
\/a
Cuentas _Anuales Consolidadas: Nota 17. 63
18.5.2 Importe de los dividendos por accién en cada ejercicio durante Patrimonio Neto b) Dividendos
el periodo cubierto por la informacion financiera histdrica, ajustado si
ha cambiado el nimero de acciones del emisor, para que asi sea Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 17. 67
comparable. Patrimonio Neto h) Instrumentos de patrimonio
propios
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 24.
Provisiones, ¢) Otras Provisiones
18.6 Procedimientos judiciales y de arbitraje.
Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 25. 112
18.6.1 Informacién sobre cualquier procedimiento administrativo, Situacion fiscal. Situacion de las inspecciones y —=
judicial o de arbitraje (incluidos los procedimientos que estén litigios de cardcter fiscal y ejercicios abiertos a
pendientes o que el emisor considere que puedan afectarle), durante [Nspeccion 199
un periodo que cubra por lo menos los 12 meses anteriores, que ) ==
puedan tener o hayan tenido en el pasado reciente, efectos Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 29. Otra
significativos en la posicion o rentabilidad financiera del emisor y/o informacion. a) Procedimientos judiciales y de
del grupo, o proporciénese la oportuna declaracién negativa. arbitraje 135
Informacién Complementaria. Apartado 15.3
18.7 Cambios significativos en la posicion financiera del emisor.
L, L s . Informacién complementaria. Apartado 15.4
Descripcion de todo cambio significativo en la posicion financiera del 47
grupo que se haya produc@o desde el fin de .ultlmq periodo f{nanmero Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 3.
del que se hayan publicado estados financieros auditados o Acontecimient terior
informacién financiera intermedia, o proporcidénese la oportuna contecimientos posteriores 151
declaracion negativa.
19. INFORMACION ADICIONAL
19.1 Capital social
19.1.1 Importe del capital emitido, y para cada clase de capital social:
a) El total del capital social autorizado del emisor.
b) El nimero de acciones emitidas y desembolsadas totalmente, asi
como las emitidas pero aun no desembolsadas en su totalidad.
q) El val.or rjomlnal por accion, o indicacion de que las acciones no Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 17,
tienen ningun valor nominal. - -
T . . . - ... Patrimonio Neto
d) una conciliacion del nimero de acciones en circulacién al principio
y al final del afo.
Si se paga mas del 10% del capital con activos distintos del efectivo
dentro del periodo cubierto por la informacién financiera histérica,
debe declararse este hecho. 62
19.1.2 Si hay acciones que no representan numero y principales )
L . No aplica
caracteristicas de esas acciones.
. . . Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 17.
19.1.3 Numero, valor contable y valor nominal de las acciones - - - -
; . - Patrimonio Neto, h) Instrumentos de patrimonio
mantenidas por el emisor o en su nombre o por sus filiales. -
propios 67

1
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19.1.4 Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con
certificados de opcién de compra (warrants), con indicacién de las
condiciones y los procedimientos que rigen su conversion, canje o
suscripcion.

- Telefonica

Localizacion

No aplica

Paginas

19.1.5 Informacidn y condiciones de cualquier derecho de adquisicion
y/u obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o
sobre el compromiso de aumentar el capital.

No aplica

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

No aplica

19.1.7 Historial del capital social, resultando la informaciéon sobre
cualquier cambio durante el periodo cubierto por la informacién

Informacién Complementaria. Apartado 16.1

financiera histérica. 47
19.2 Estatutos y escritura de constitucion.
19.21 Registro y numero de inscripcion, si procede, y breve Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 1. 9
descripcion de los objetivos y fines del emisor e indicacion de donde Introduccidn e Informacién general
pueden encontrarse en los estatutos y la escritura de constitucion
actualizados. Informacién Complementaria. Apartado 16.2.1 48
19.2.2 Cuando existan varias clases de acciones vigentes, descripcion No ablica
de los derechos, preferencias y restricciones relativos a cada clase. P
19.2.3 Breve descripcion de cualquier disposicion de las cldusulas
estatutarias o reglamento interno del emisor que tenga por efecto Informacién Complementaria. Apartado 16.2.2
retrasar, aplazar o impedir un cambio de control en el emisor. 48
20. CONTRATOS IMPORTANTES Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 29.c)

Compromisos 139
21. DOCUMENTOS DISPONIBLES Informacién Complementaria. Apartado 17 49

Cuentas Anuales Consolidadas: Nota 2. Bases
22. GLOSARIO DE MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO de presentacién de los estados financieros
(APM) consolidados.

10
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I. FACTORES DE RIESGO LIGADOS AL EMISOR

El 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 Compania y que
podrian afectar a su negocio, a su situacion financiera, a sus resultados y/o a los flujos de caja, se describen a
continuacién y deben ser considerados conjuntamente con la informacién recogida en los estados financieros
consolidados.

Actualmente, el Grupo Telefdnica ha considerado estos riesgos materiales, especificos y relevantes para adoptar una
decision de inversion informada en la Compania y estan refrendados por el contenido del presente Documento de
Registro Universal. No obstante, el Grupo Telefdnica estd sometido a otros riesgos que, una vez evaluada la especificidad
e importancia de los mismos, en funcion de la evaluacion de su probabilidad de ocurrencia y de la potencial magnitud de
su impacto, no se han incluido en esta seccién del Documento de Registro Universal de conformidad con lo previsto en el
Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de junio de 2017.

Los riesgos se presentan en esta seccion agrupados en cuatro categorias: de negocio, operacionales, financieros, legales
y de cumplimiento normativo.

Estas categorias no se presentan por orden de importancia. Sin embargo, dentro de cada categoria, los factores de
riesgo estan presentados en orden descendente de importancia, segun lo determinado por Telefénica a la fecha del
presente Documento de Registro Universal. Telefénica puede cambiar su visién sobre la importancia relativa de los
mismos en cualquier momento, especialmente si surgen nuevos eventos internos o externos.

Riesgos relativos al negocio

La posicion competitiva de Telefonica en algunos mercados podria verse afectada por la evolucion de la
competencia y la consolidacion del mercado.

El Grupo Telefénica opera en mercados altamente competitivos por lo que existe el riesgo de que la Compania no sea
capaz de comercializar sus productos y servicios de manera eficiente o reaccionar adecuadamente frente a las distintas
acciones comerciales realizadas por los competidores no cumpliendo sus objetivos de crecimiento y retencién de
clientes, poniendo en riesgo sus ingresos y rentabilidad futuros.

El incremento de la competencia, la entrada de nuevos competidores (nuevos players u OTTs (over-the-top o servicios
de transmision libre)), o la fusidon de operadores en determinados mercados, puede afectar a la posiciéon competitiva de
Telefdnica, impactando negativamente en la evolucidon de los ingresos, en la cuota de clientes o incrementando los
costes. Ademas, los cambios en las dindmicas competitivas en los diferentes mercados en los que opera el Grupo
Telefénica, como por ejemplo en Chile, Colombia, Perd y Argentina, con ofertas agresivas de captacion de clientes,
incluyendo datos ilimitados, descuentos en determinados servicios, entre otros, pueden afectar a la posicion competitiva
y a la eficiencia de las operaciones de Telefdnica.

Si la Compafia no fuera capaz de afrontar exitosamente estos desafios, se podrian ver afectados de forma negativa los
negocios, la situacion financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

El Grupo requiere de titulos habilitantes: concesiones y licencias para la prestacion de gran parte de sus
servicios, asi como para el uso de espectro que es un recurso escaso y costoso.

El sector de las telecomunicaciones esta sujeto a una regulacién sectorial especifica. El hecho de que la actividad del
. . . . . 1 . .
Grupo estd muy regulada afecta a sus ingresos, resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA)) e inversiones.

Muchas de las actividades del Grupo (como la prestacién de servicios telefénicos, la television de pago, la instalacion y
explotaciéon de redes de telecomunicaciones, etcétera) requieren licencias, concesiones o autorizaciones de las
autoridades gubernamentales, que suelen exigir que el Grupo satisfaga ciertas obligaciones, entre ellas niveles de
calidad, servicio y condiciones de cobertura minimos especificados. En el caso de producirse el incumplimiento de
alguna de esas obligaciones, pudieran resultar consecuencias tales como sanciones econémicas u otras que, en el peor
de los casos, pudieran afectar a la continuidad del negocio. Excepcionalmente, en determinadas jurisdicciones, pueden
ser modificadas las concesiones de las licencias antes de concluir el vencimiento, o la imposicién de nuevas obligaciones
en el momento de la renovacion o incluso la no renovacion de las licencias.

Adicionalmente, el Grupo Telefénica 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 realizacién de

! Se trata de una medida alternativa de rendimiento, véase la Nota 2 de las Cuentas Anuales Consolidadas.
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nuevas adquisiciones o determinadas practicas, 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.

Todo lo anterior podria afectar de forma adversa a los negocios, la situacién financiera, los resultados operativos y/o
flujos de caja del Grupo.

Acceso a nuevas concesiones/licencias de espectro.

El Grupo Telefénica necesita suficiente espectro para ofrecer sus servicios. La no obtencién por parte del Grupo de una
capacidad de espectro suficiente o apropiada en las jurisdicciones en las que opera, 0 su incapacidad para asumir los
costes relacionados, podria tener un impacto adverso en su capacidad para mantener la calidad de los servicios
existentes y en su capacidad para lanzar y proporcionar nuevos servicios, lo que podria afectar negativamente de forma
significativa al negocio, la situacion financiera, los resultados de las operaciones y/o los flujos de caja de Telefdnica.

La intencidn del Grupo es mantener la capacidad de espectro actual vy, si es posible, ampliarlo, especificamente a través
de la participacién del Grupo en las subastas de espectro que se espera que tengan lugar en los préoximos anos, lo que
requerird posibles salidas de efectivo para obtener un espectro adicional o para cumplir con los requisitos de cobertura
asociados con algunas de estas licencias.

En Espana, el Ministerio de Economia y Transformacion Digital ha lanzado, a finales de diciembre de 2021, una consulta
publica sobre la banda 26 GHz. En dicha consulta se plantea la posibilidad de que se asigne parte del espectro para
empresas, industrias y organizaciones que operan en un sector especifico, que estan desplegando redes privadas para
apoyar sus necesidades de conectividad (verticales). Esto podria suponer una mayor competencia en el segmento de
redes privadas de empresas y un eventual encarecimiento del espectro durante la subasta. La subasta de espectro en
dicha banda se espera que tenga lugar a lo largo de 2022.

En América Latina se prevén varios procesos de subasta a corto plazo: (i) En Colombia, se publicaron tanto el Plan de 5G
como la Politica Publica de Espectro 2020-2024 y el Plan Marco de Asignacion de Espectro 2020-2024, en los que se
anuncia que se emprenderan acciones para realizar subastas del espectro remanente en las bandas de 700 MHz, 1.900
MHz y 2.500 MHz, sin indicar fecha aproximada. Adicionalmente, el Ministerio anuncié que espera iniciar la subasta de
espectro, en la banda de 3,5 GHz, en diciembre de 2021, subasta que se ha visto postergada sin que se haya fijado una
fecha especifica para el proceso. Telefonica ha solicitado al Ministerio de las Tecnologias de la Informacion y las
Comunicaciones (MinTic) el retraso de cualquier subasta de espectro hasta que se complete la revision de la
metodologia de valoracion de espectro, con el objetivo de alinear sus costes a la capacidad de generacién del valor del
espectro, y que se establezcan medidas que eviten el acaparamiento de recursos por parte del operador dominante; y (ii)
en Pery, sin perjuicio de que Telefénica del Perd, S.A.A. resultd precalificada en la licitacidon de las bandas 1.750 - 1.780
MHz, 2150 - 2.180 MHz y 2.300 - 2.330 MHz, la subasta ha sido suspendida sin indicar una fecha especifica para iniciar el
proceso. En relacién al 5G y la subasta de espectro en la banda de 3,5 GHz y 26 GHz, no hay ninguna decisidon adoptada
por el nuevo gobierno.

Licencias existentes: procesos de renovacion y modificacion de las condiciones de explotacion de los servicios.

La revocacion o no renovacion de las licencias, autorizaciones o concesiones existentes en el Grupo, o cualquier
impugnacion o modificacidon de sus términos, podria afectar de manera significativa al negocio, la situacion financiera, los
resultados de las operaciones y/o los flujos de caja de Telefdnica.

En relacion con Latinoamérica:

En Brasil, la Agencia Nacional de Telecomunicagdes ("ANATEL") aprobd, el 8 de febrero de 2021, la Resolucién 741/2021
mediante la que se aprueba el Reglamento para la adaptacién de Concesiones de Servicios de Telefonia Fija Conmutado
("STFC"). ANATEL esté todavia trabajando en la metodologia para calcular el saldo migratorio y existe el riesgo de que no
se alcance consenso entre las partes en cuanto al célculo de la migracidn. En cualquier caso, si Telefonica opta por no
migrar del régimen de concesiones al régimen de autorizaciones, la concesion STFC que ostenta Telefénica seguira
vigente hasta el 31 de diciembre de 2025. Por otro lado, la Resolucién 744/2021 de 8 de abril de 2021 establece que, al
término de los contratos de concesidn, se garantizara la cesion del derecho de uso de bienes de uso compartido en
condiciones econdmicas justas y razonables, en caso de que la Autoridad Concedente o la empresa que suceda al
proveedor desee hacer uso de dichos activos para mantener la continuidad de la prestacion del STFC bajo el régimen
publico. Por otro lado, Telefénica podria perder su derecho a explotar espectro en la banda de 450 MHz, otorgado en
determinadas ciudades, si las impugnaciones presentadas contra la decisién del regulador, adoptada en junio de 2019,
no prosperasen. Adicionalmente, en cuanto a la prérroga de las autorizaciones en la banda de 850 MHz, ANATEL acordd
extender las autorizaciones vigentes para el uso de radiofrecuencias en las bandas A y B, proponiendo su aprobacion, a
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titulo primario, hasta el 29 de noviembre de 2028, si se cumplen los requisitos legales y reglamentarios. No obstante,
Telefénica y otros proveedores, han recurrido determinas condiciones para la renovacién de la licencia, incluyendo los
criterios de valoracion y determinadas obligaciones. ANATEL ha desestimado los recursos, y se estéd a la espera de una
decision del Tribunal Federal de Cuentas.

En Perd, comenzd un proceso de arbitraje iniciado por el Grupo, para impugnar la decisién adoptada por el Ministerio de
Transportes y Comunicaciones (MTC), por la cual se denegaba la renovacién de las concesiones para la prestacion de
servicios de telefonia fija, vélidas hasta el 2027. No obstante, Telefénica del Perd S.A.A. es titular de otras concesiones
para la prestacion de servicios de telefonia fija que le permiten prestar estos servicios mas alla del 2027. Asimismo, se ha
solicitado la renovacién de la banda de 1.900 MHz para todo Peru (excepto Lima y Callao), que expiré en 2018, asi como
de otros servicios de telecomunicaciones, cuya decisidon por el MTC se encuentra pendiente. No obstante, las
concesiones se mantienen vigentes mientras los procedimientos estan en curso.

En Colombia, en abril de 2021, se solicitd la renovacion de uno de los permisos de 15 MHz de espectro en la banda de
1.900 MHz, el cual tenia una vigencia hasta el 18 de octubre de 2021. El MinTic adopté una resolucién, el 15 de octubre de
2021, estableciendo las condiciones para la renovacién de dicha licencia. Telefénica ha presentado un recurso contra la
misma, al objeto de reducir la cuantia propuesta para la renovacion de la licencia, que se encuentra pendiente de
resolucion.

En Argentina, en relaciéon con el Decreto de Necesidad y Urgencia 690/2020 (DNU 690/2020), Telefénica de Argentina
SA y Telefénica Mdviles Argentina SA (conjuntamente, Telefénica Argentina) promovieron una demanda contra el
Estado Argentino, en relacién con una serie de contratos de licencias para prestar servicios y autorizaciones de uso de
espectro celebrados entre Telefénica Argentina y el Estado Argentino, incluidas las licencias resultantes de la subasta de
espectro de 2014. En dichos contratos y su marco regulatorio, se preveia que los servicios prestados por Telefénica
Argentina eran privados y que los precios serian liboremente fijados por Telefénica Argentina. Sin embargo, el DNU
690/2020, al disponer que los servicios serdn servicios publicos y que los precios serdn regulados por el Estado
Argentino, modifica sustancialmente la condicidn juridica de esos contratos, afectando al cumplimiento de las
obligaciones y privando sustancialmente a Telefénica Argentina de derechos esenciales derivados de esos contratos. La
demanda interpuesta ha sido desestimada en septiembre de 2021y Telefénica Argentina ha recurrido dicha decision. En
fecha 17 de diciembre 2021, se revoc? el fallo de primera instancia y se suspendid por seis meses o hasta el dictado de
una sentencia definitiva, el alcance de los articulos 1°, 2°, 3°, 5° y 6° del DNU 690/2020 vy las resoluciones 1666/2020,
204/2021 y 1467/2020 (relativas a controlar las tarifas y disponer de una prestacién bdasica universal). Durante este
periodo, Telefénica Argentina no estard sujeta a las disposiciones contenidas en el DNU 690/2020 en relacién con la
regulacion de precios y servicio publico.

Durante 2021, la inversion consolidada del Grupo en adquisiciones de espectro y renovaciones ascendié a 1.704 millones
de euros, principalmente por la adquisicién de espectro en Brasil, Reino Unido (antes de la constitucién de la JV VMED
02 UK), Espafa y Chile (comparado a 126 millones de euros en 2020). En el caso de que se renueven las licencias
descritas o se realicen nuevas adquisiciones de espectro, supondria realizar inversiones adicionales por parte de
Telefénica.

En el Anexo VI de los Estados Financieros Consolidados 2021 se puede encontrar mas informacion sobre determinados
asuntos regulatorios clave que afectan al Grupo Telefénica y a las concesiones y licencias del Grupo Telefdnica:
Cuestiones regulatorias clave y concesiones y licencias del Grupo Telefdnica.

La Compaiiia depende de una red de proveedores.

La existencia de proveedores criticos en la cadena de suministro, especialmente en dreas como infraestructura de red,
sistemas de informacion o terminales con alta concentracidén en un reducido numero de proveedores, plantea riesgos
que pudieran afectar las operaciones de Telefdnica, asi como causar eventuales contingencias legales o dafios a la
imagen de la companfia en caso de que se produjeran practicas que no cumplan con los estandares aceptables o que de
otro modo no cumplan con las expectativas de desempefo de Telefénica de algun participante en la cadena de
suministro. Esto incluye retrasos en la finalizacidon de proyectos o entregas, ejecuciones de baja calidad, desviaciones de
costes y practicas inapropiadas.

A 31 de diciembre de 2021 el Grupo Telefénica contaba con tres proveedores de terminales mdviles (uno de ellos situado
en China) y ocho proveedores de infraestructura de red (dos de ellos situados en China), que aunaban el 83% y 80%,
respectivamente, del importe total de las adjudicaciones en compras realizadas en 2021 a proveedores de terminales
moviles y proveedores de infraestructura de red. Uno de los proveedores de terminales moviles representaba un 46% del
importe total de las adjudicaciones en compras realizadas en 2021 a proveedores de terminales moviles.
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Estos proveedores pueden, entre otras cosas, extender los plazos de entrega, subir los precios y limitar el suministro
debido a la falta de stock y a requerimientos del negocio o por otras razones.

Si los proveedores no pudiesen suministrar sus productos al Grupo Telefénica en los plazos acordados o tales productos
y servicios no cumplen con los requerimientos del Grupo, 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 los negocios y los resultados operativos del Grupo
Telefénica. En este sentido, la posible adopcién de medidas proteccionistas en ciertas partes del mundo, incluyendo las
derivadas del resultado de las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China y/o la adopcién de confinamientos u
otras medidas restrictivas como resultado de la pandemia del COVID-19 o cualquier otra crisis o pandemia, podria afectar
de forma negativa sobre algunos de los proveedores de Telefdnica y otros operadores del sector. La industria de
semiconductores en particular se enfrenta a diversos retos como consecuencia principalmente de problemas de
suministro a nivel global, que a su vez estdn afectando a multiples sectores (entre ellos el tecnoldgico), por retrasos en las
entregas e incrementos de precios, que podrian afectar al Grupo Telefdénica u otros agentes relevantes para su negocio,
incluyendo sus clientes, proveedores y socios. Durante 2020 y 2021, el Grupo Telefénica ha llevado a cabo un
seguimiento especifico y se han desarrollado planes de accidn con respecto a los desafios en la cadena de suministro
resultantes de la pandemia del COVID-19, asi como a la posible interrupcién del uso de algunos proveedores como
resultado del conflicto entre Estados Unidos y China.

La imposicion de restricciones al comercio y cualquier perturbacién en la cadena de suministro, como la relativa al
transporte internacional, puede resultar en costes mas altos y margenes inferiores o afectar a la capacidad del Grupo
Telefénica para ofrecer sus productos y servicios y podria afectar de forma negativa a los negocios, la situacion
financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

Telefénica opera en un sector caracterizado por los rapidos cambios tecnolégicos y podria no anticiparse o
adaptarse a dichos cambios o no seleccionar las inversiones mas adecuadas ante dichos cambios.

El ritmo de la innovacidén y la capacidad de Telefénica para mantenerse al dia con sus competidores es un tema critico en
un sector tan afectado por la tecnologia como las telecomunicaciones. En este sentido, serdn necesarias inversiones
adicionales significativas en nuevas infraestructuras de red de alta capacidad que permitan ofrecer las prestaciones que
demandaran los nuevos servicios, a través del desarrollo de tecnologias como el 5G o la fibra dptica.

Constantemente surgen nuevos productos y tecnologias que pueden dejar obsoletos algunos de los productos y
servicios ofrecidos por el Grupo Telefdnica, asi como su tecnologia. Asimismo, la explosidon del mercado digital y la
incursiéon de nuevos agentes en el mercado de las comunicaciones, como OMVs (Operadores Moviles Virtuales), las
companhias de Internet, tecnoldgicas o los fabricantes de dispositivos, podrian implicar la pérdida de valor de
determinados activos, asi como afectar a la generacion de ingresos o provocar una actualizacién del modelo de negocio
de Telefdnica. En este sentido, los ingresos del negocio tradicional de voz se estdn reduciendo, mientras que se
incrementa la generacion de nuevas fuentes de ingresos de conectividad y servicios digitales. Ejemplos de estos
servicios incluyen servicios de video, loT, ciberseguridad, servicios en la nube y big data.

Una de las tecnologias por la que estén apostando en la actualidad los operadores de telecomunicaciones, entre otros,
Telefénica (en Espafia y Latinoamérica), son las nuevas redes tipo FTTx (Fibre to the x: término genérico para designar
cualquier acceso de banda ancha sobre fibra dptica), que permiten ofrecer accesos de banda ancha sobre fibra dptica
con altas prestaciones. Sin embargo, el despliegue de dichas redes, en el que se sustituye total o parcialmente el cobre
del bucle de acceso por fibra dptica, implica elevadas inversiones. A 31 de diciembre de 2021, en Espafa, la cobertura de
fibra hasta el hogar alcanzdé 26,9 millones de unidades inmobiliarias. Existe una creciente demanda de los servicios que
las nuevas redes ofrecen al cliente final; no obstante, el elevado nivel de las inversiones requiere un continuo andlisis del
retorno de las mismas, y no existe certeza sobre la rentabilidad de estas inversiones.

Adicionalmente, la capacidad de adaptacion de los sistemas de informacidon del Grupo Telefdénica, tanto los
operacionales como de soporte, para responder adecuadamente a las necesidades operativas de la Compafia, es un
factor relevante a considerar en el desarrollo comercial, la satisfaccion del cliente y la eficiencia del negocio. Mientras la
automatizacién y otros procesos digitales pueden llevar a ahorros de costes significativos e incrementos en la eficiencia,
existen riesgos significativos asociados a dicha transformacién de procesos. Cualquier fallo del Grupo Telefénica en el
desarrollo o implementacién de los sistemas informaticos que respondan adecuadamente a los cambiantes requisitos
operativos del Grupo podria tener un impacto negativo en los negocios, la situacion financiera, los resultados operativos
y/o la generacioén de caja del Grupo.

Los cambios descritos anteriormente obligan a Telefénica a invertir continuamente en el desarrollo de nuevos productos,
tecnologia y servicios para continuar compitiendo con eficiencia con los actuales o futuros competidores, pudiendo, por
esta razén, verse reducidos los beneficios, y los margenes o dicha inversidn pudiera no llevar al desarrollo o
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comercializacién de nuevos productos o servicios exitosos. Para contextualizar el esfuerzo en 1+D del Grupo, el gasto
total en 2021 fue de 835 millones de euros (959 millones de euros en 2020), que representan un 2,1% de las Ventas y
Prestaciones de Servicio del Grupo (un 2,2% en 2020). Estas cifras han sido calculadas usando las guias establecidas en
el manual de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE).

Si la Comparia no fuera capaz de anticipar y adaptarse a los cambios y tendencias del sector, o seleccionar
adecuadamente las inversiones a realizar, ello podria afectar de forma negativa a los negocios, la situacion financiera, los
resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

La estrategia del Grupo Telefénica enfocada en impulsar nuevos negocios digitales y la provision de servicios
basados en datos implica una mayor exposicion a los riesgos e incertidumbres derivados de la regulacion de
privacidad de datos.

El Grupo Telefdnica incluye, dentro de su catdlogo comercial, productos y servicios digitales basados en la explotacion,
normalizacion y analisis de datos, asi como en el despliegue de redes avanzadas y el impulso de nuevas tecnologias
relacionadas con el big data, los servicios en la nube, la ciberseguridad, la inteligencia artificial e Internet de las Cosas.

La gran cantidad de informacién y datos que se trata en todo el Grupo (aproximadamente 369,1 millones de accesos
totales asociados a servicios de telecomunicaciones, productos y servicios digitales y television de pago y 107.776
empleados promedio, en 2021), presupone una enorme responsabilidad a la vez que incrementa los desafios
relacionados con el cumplimiento de la regulacién en materia de privacidad, Asimismo, existe el riesgo de que las
medidas adoptadas en respuesta a esta regulacién frenen la innovacion. A la inversa, los esfuerzos del Grupo por
promover la innovacion pueden dar lugar a un aumento de los riesgos y costes de incumplimiento.

En este sentido, resulta relevante destacar el hecho de que, en el seno de la Unidn Europea, el Reglamento (UE)
2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo de abril de 2016, el Reglamento General de Proteccién de datos (RGPD),
es hoy ya la norma comun para todos los paises en los que opera el Grupo. En dicho dmbito, por lo demas, los Estados
Miembros contindan debatiendo y definiendo el texto de la propuesta del futuro Reglamento Europeo sobre el respeto a
la vida privada y la proteccidén de los datos personales en las comunicaciones electrénicas (Reglamento e-Privacy) y por
el que se derogaria la Directiva 2002/58/CE; propuesta que, en el caso de aprobarse, podria eventualmente establecer
normas adicionales y mas restrictivas que las existentes en el RGPD con el consiguiente aumento de los riesgos y costes
de incumplimiento que ello podria tener.

Por otra parte, el 16 de julio de 2020, el Tribunal de Justicia de la Unién Europea dicté una sentencia que anuld, sin
conceder un periodo de gracia o de transicidn, y con efectos retroactivos, la Decisidon (UE) 2016/1250 de la Comisién
Europea, de 12 de julio de 2016, sobre la adecuacién de la proteccion proporcionada por el Escudo de Privacidad UE-
EEUU para las transferencias internacionales de datos realizadas desde el Espacio Econdmico Europeo -EEE- a las
companias de EEUU adheridas a dicho Escudo de Privacidad. En consecuencia, dicho marco no es un mecanismo valido
para cumplir con los requisitos de proteccion de datos de la UE cuando se transfieren datos personales de la Unidn
Europea a los Estados Unidos. Como consecuencia de dicha decision, el Grupo Telefénica ha estado, entre otras
medidas, revisando y, en su caso, regularizando en un breve plazo de tiempo las transferencias internacionales de datos
que estan realizando las empresas del Grupo Telefénica desde el EEE a proveedores ubicados en Estados Unidos con el
fin de minimizar el riesgo de incumplimiento del GDPR. Sin embargo, debido a la complejidad e incertidumbres
generadas por la mencionada sentencia, no se puede asegurar que dichas medidas hayan sido o vayan a ser efectivas
para prevenir un incumplimiento del GDPR. Ademas, no se puede garantizar que las transferencias que comenzaron en
el marco del Escudo de Privacidad UE-EE.UU. no hayan dado lugar a una infraccién del RGPD.

Una de las medidas contractuales relevantes para garantizar la legalidad de las transferencias internacionales de datos a
cualquier pais fuera del EEE no declarado de nivel adecuado de proteccion de datos por la Comision Europea, es la firma,
entre el importador y el exportador de datos, de las nuevas cldusulas contractuales tipo (CCT) aprobadas por la Comision
Europea segun Decisiéon de Ejecucion (UE) 2021/914, de 4 junio de 2021. Estas nuevas CCT, que entraron en vigor el 27 de
junio de 2021, derogan las viejas CCT e incluyen un novedoso clausulado por médulos para su aplicacion segun el rol en
el tratamiento de datos tanto del exportador como del importador. Ademas, la entrada en vigor de las nuevas CCT obliga
a las empresas que las vayan a utilizar para legitimar sus transferencias al estudio y adopcién de las medidas adicionales
que se consideren oportunas para la debida proteccion de los datos transferidos al tercer pais, toda vez que dichas CCT,
con cardcter general, no son suficientes para tal fin, en tanto las autoridades publicas del tercer pais, de conformidad con
su normativa local, pueden tener facultades para acceder o solicitar acceso a los datos transferidos. Las medidas
adicionales a adoptar son variadas, eminentemente técnicas como el cifrado de los datos, y se derivan particularmente
del andlisis de impacto de cada transferencia y el pais de destino, todo ello siguiendo las directrices emitidas por el
Comité Europeo de Proteccion de Datos en sus Recomendaciones 01/2020. Ademas, la adopcidén de las nuevas CCT por
la Comisién Europea como principal herramienta juridica para legitimar las transferencias, obliga a sustituir las viejas CCT
que pudieron utilizarse contractualmente para el mismo fin, las cuales dejardn de ser legalmente vélidas a finales de 2022
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de conformidad con la citada Decision de Ejecucidn. La entrada en vigor de las nuevas CCT y su novedosa estructura por
bloques y partes dispositivas a negociar entre exportadores e importadores de datos, las posibles dudas iniciales sobre
su ambito de aplicacion y puesta en ejecucion, el debido estudio y analisis particular de las transferencias internacionales
y la normativa local cambiante del pais de destinado y también la obligacidn de renovar todos los acuerdos que incluyan
las viejas CCT, suponen un reto para el Grupo y, con ello, un riesgo potencial de incumplimiento en la realizacion de
transferencias internacionales de datos acordes al RGPD.

Adicionalmente, cabe destacar: (i) en Reino Unido, su salida de la Unién Europea con fecha 1 de enero de 2021 supone
que el Grupo deba vigilar como sus operaciones y negocios que desarrolla en dicho pais son afectados, en lo que
respecta a la regulacion de privacidad aplicable y, especificamente, al flujo de datos personales desde y hacia dicho pais.
La Comisién Europea ha declarado al Reino Unido como un pais con un nivel adecuado de proteccidon de datos segun
Decision de Adecuacion de 28 de junio de 2021, evitando asi, que las entidades que transfieran datos entre ambos
territorios deban adoptar herramientas o medidas adicionales para legitimar transferencias internacionales. Lo novedoso
de esta Decisiéon de Adecuacion es que establece un periodo de validez inicial de cuatro afos que solo podrd ser
prorrogado si el Reino Unido demuestra que sigue asegurando un nivel de proteccién de datos adecuado. En ese
sentido, cabe mencionar que, toda vez que la normativa de la Unién Europea ya no es de aplicacién en el Reino Unido,
este pais ha iniciado, en septiembre de 2021, las oportunas consultas publicas para analizar la modificacién de su
normativa local de privacidad y proteccién de datos de cara a su actualizacion frente a los nuevos retos tecnoldgicos y
oportunidades de negocio en el uso de datos. El resultado de esa modificacién podria impactar en los negocios que
desarrolla el Grupo Telefénica en el Reino Unido y en las citadas transferencias internacionales de datos que se
producen desde y hacia dicho territorio, ya sea porque se impongan restricciones o imposiciones regulatorias adicionales
que minoren la capacidad de innovacion y el desarrollo de nuevos servicios y productos, o ya sea porque las autoridades
de la Unidn Europea consideren que el Reino Unido deje de ser un pais con un nivel adecuado de proteccion de datos,
situacion en la cual el Grupo Telefénica podria afrontar los mismos desafios y riesgos que actualmente se afrontan con
respecto a transferencias de datos a los Estados Unidos u otros territorios no declarados con un nivel adecuado de
proteccion; y (ii) en Latinoamérica, puede destacarse Brasil, cuya norma reguladora de la materia (Ley n° 13.709) impone
estandares y obligaciones similares al RGPD, recogiendo un régimen sancionador que es efectivo desde agosto de 2021
con multas por incumplimientos de hasta el 2% de los ingresos del Grupo en Brasil en el Ultimo ejercicio con un limite de
50 millones de reales brasilefios (aproximadamente 8 millones de euros a tipo de cambio de 31 de diciembre de 2021) por
infraccion, que podrian incrementar los riesgos y costes de cumplimiento.

Ademas, en el caso de Ecuador ha entrado en vigor la Ley Orgénica de Protecciéon de Datos, aunque el régimen
sancionador se pospone por un periodo de adaptacion dos afos y, en otros paises de Latinoamérica donde opera el
Grupo como es el caso de Argentina y Chile, existen otros proyectos normativos en esta materia cuyo objetivo es
actualizar su regulacion en pro de estandares similares al RGPD, que podrian incrementar los riesgos y costes de
cumplimiento.

La proteccidon de datos requiere un cuidadoso disefo de los productos y servicios asi como disponer de robustos
procedimientos y normativas internas que faciliten su adecuacion a los cambios regulatorios llegado el momento;
cuestiones que representan un creciente desafio. El defecto en el mantenimiento de la debida seguridad de los datos y
en el cumplimiento de todos los requisitos legales podrian suponer la imposicidon de sanciones significativas, un dafio a la
reputacion del Grupo y la pérdida de la confianza de los clientes y usuarios.

La reputacion de Telefénica depende en gran medida de la confianza digital que es capaz de generar entre sus clientes y
los demas grupos de interés. En este sentido, ademas de las consecuencias reputacionales que tiene esta materia, es
importante tener en cuenta que, en la Unidn Europea, los incumplimientos muy graves del RGPD pueden suponer la
imposicion de multas administrativas de hasta la mayor cuantia entre 20 millones de euros o el 4% del volumen de
negocio total anual global del ejercicio financiero anterior. Por otra parte, hay que mencionar que la Propuesta
Reglamento ePrivacy ya citada también prevé sanciones similares a las previstas en el RGPD.

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

El Grupo Telefonica puede no anticiparse o adaptarse de forma oportuna a la continua evoluciéon de las
demandas cambiantes de los clientes y/o al desarrollo de nuevos estandares éticos o sociales, lo que podria
afectar adversamente a sus negocios y a la reputacion de la compaiia.

Para mantener y mejorar la posiciéon en el mercado frente a los competidores es vital que Telefénica (i) se anticipe y
adapte a las necesidades y demandas cambiantes de los clientes, y (ii) evite actuaciones o politicas comerciales que
generen una percepcion negativa sobre el Grupo o los productos y servicios ofrecidos, o puedan tener o ser percibidos
de tener un impacto social negativo. Adicionalmente al posible dafio reputacional en Telefdnica, tales acciones también
podrian dar lugar a multas y sanciones.
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Para responder a las demandas cambiantes de los clientes, Telefénica necesita adaptar tanto (i) sus redes de
comunicacion como (ii) su oferta de servicios digitales.

Las redes, que histéricamente se habian orientado a la transmisién de voz, estdn evolucionando hacia unas redes de
datos cada vez mas flexibles, dindmicas y seguras, sustituyendo, por ejemplo, las antiguas redes de telecomunicaciones
de cobre por nuevas tecnologias como la fibra dptica, que facilitan absorber el exponencial crecimiento del volumen de
datos que demandan nuestros clientes.

Con relacién a los servicios digitales, los clientes requieren una experiencia cada vez mas digital y personalizada, asi
como una continua evolucion de nuestra oferta de productos y servicios. En este sentido, se estan desarrollando nuevos
servicios como Smart Wi-Fi o el Coche Conectado, que facilitan determinados aspectos de la vida digital de nuestros
clientes, asi como soluciones para una mayor automatizacién en la atencién comercial y en la provisién de nuestros
servicios, a través de nuevas apps y plataformas online que facilitan el acceso a servicios y contenidos como, por
ejemplo, las nuevas plataformas de video que ofrecen tanto television de pago tradicional, como Video on Demand o
acceso multidispositivo. Sin embargo, no puede haber ninguna garantia de que estos y otros esfuerzos tengan éxito. Por
ejemplo, si los servicios de television en streaming, como Netflix u otros, se convierten en la principal forma en que se
consume la televisiéon en detrimento de los servicios de television de pago del Grupo, los ingresos y el margen del Grupo
podrian verse afectados.

En el desarrollo de todas estas iniciativas es también necesario tener en cuenta varios factores: por un lado, existe una
demanda social y regulatoria creciente para que las empresas se comporten de una manera socialmente responsable, y
por otro, los clientes del Grupo se relacionan cada vez maés a través de canales de comunicacién online como las redes
sociales donde expresan esta demanda. La capacidad de Telefdnica para atraer y retener clientes depende de su
percepcidn sobre la reputaciéon y el comportamiento del Grupo y los riesgos asociados a un potencial dafio en la
reputacion de la marca se han vuelto mas relevantes, especialmente por el impacto que puede generar la publicacion de
noticias a través de redes sociales.

Si Telefénica no pudiera anticiparse o adaptarse a las necesidades y demandas cambiantes de los clientes o evitar
actuaciones inadecuadas, la reputacion podria verse afectada negativamente o por otro lado podria tener un efecto
negativo en los negocios, la situacion financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo Telefénica.

Riesgos operacionales

La tecnologia de la informacién es un elemento relevante de nuestro negocio y esta expuesta a riesgos de
ciberseguridad.

Los riesgos derivados de la ciberseguridad forman parte de los riesgos mas relevantes para el Grupo debido a la
importancia de la tecnologia de la informacién por su capacidad para llevar a cabo con éxito las operaciones. A pesar de
los avances en la modernizacion de la red, y en reemplazar los sistemas antiguos pendientes de renovacion tecnoldgica,
el Grupo opera en un entorno de ciberamenazas crecientes y todos sus productos y servicios como, entre otros, los
servicios de Internet movil o de televisién de pago, dependen intrinsecamente de los sistemas y plataformas de
tecnologia de la informacidn que son susceptibles de un ciberataque. Los ciberataques exitosos pueden impedir la eficaz
comercializacién por el Grupo de los productos y servicios a los clientes, por lo que es necesario seguir avanzando en la
identificacion de vulnerabilidades técnicas y debilidades de seguridad en los procesos operativos, asi como en la
capacidad de deteccidén y reaccion ante incidentes. Esto incluye la necesidad de fortalecer los controles de seguridad en
la cadena de suministro (por ejemplo, poner un mayor foco en las medidas de seguridad adoptadas por los socios del
Grupo y otras terceras partes), asi como garantizar la seguridad de los servicios en la nube (cloud). Debido a la situacién
provocada por la pandemia de COVID-19, se revisaron y reforzaron las medidas de seguridad relacionadas con el acceso
remoto y el teletrabajo de empleados y colaboradores, pero no se puede asegurar que esas medidas de seguridad sean
efectivas en todos los casos.

Las empresas de telecomunicaciones de todo el mundo se enfrentan a un incremento continuo de las amenazas a la
ciberseguridad, a medida que los negocios son cada vez mas digitales y dependientes de las telecomunicaciones,
sistemas/redes informaticas y adoptan tecnologia en la nube. Entre las amenazas de ciberseguridad se encuentran el
acceso no autorizado a los sistemas o la instalacidon de virus informaticos o software maliciosos para apropiarse
indebidamente de informacidn sensible como por ejemplo los datos de los usuarios, o perjudicar el funcionamiento de las
operaciones del Grupo. Ademas, las amenazas tradicionales a la seguridad, como la sustraccidon de ordenadores
portatiles, de dispositivos de almacenamiento de datos y de teléfonos mdviles también pueden afectar al Grupo junto
con la posibilidad de que los empleados del Grupo u otras personas puedan tener acceso a los sistemas del Grupo y
filtrar informacidn y/o realizar actos que afecten a sus redes o que de otro modo afecten de forma negativa al Grupo o su
capacidad para procesar adecuadamente la informacion interna o incluso den lugar a penalizaciones regulatorias.
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En particular, en los Ultimos tres afos, el Grupo ha sufrido varios incidentes de ciberseguridad. Los ataques en este
periodo han incluido: (i) intentos de intrusidn (directos o a través de phishing), explotacién de vulnerabilidades y de
credenciales corporativas comprometidas para despliegue de ransomware (mediante software malicioso que cifra datos
de negocio); (ii) ataque de denegacién de servicio (DDoS - Distributed Denial of Service), mediante voliumenes masivos
de tréfico desde Internet que saturan el servicio; y (iii) explotaciéon de vulnerabilidades para llevar a cabo fraudes en
canales online, generalmente mediante suscripciones de servicios sin pagarlos. Ninguno de esos incidentes ha tenido
consecuencias materiales, pero esto puede cambiar en el futuro.

Algunas de las principales medidas adoptadas por el Grupo Telefénica para mitigar estos riesgos son la deteccion
temprana de vulnerabilidades, la aplicacién de controles de acceso a los sistemas, la revision proactiva de registros de
seguridad en los componentes criticos, la segregacion de red en zonas y el despliegue de sistemas de protecciéon como
‘cortafuegos’, sistemas de prevencidn de intrusiones, y deteccidn de virus, entre otras medidas de seguridad fisica y
I6gica. En el caso de que las medidas preventivas y de control no evitasen todo el dano en los sistemas o los datos,
existen sistemas de copias de respaldo disefiados para la recuperacion total o parcial de la informacién.

Aunque Telefénica pretende gestionar estos riesgos adoptando medidas técnicas y organizativas, como las
anteriormente mencionadas, segun se define en su estrategia de seguridad digital, no puede garantizar que dichas
medidas sean suficientes para evitar o mitigar completamente de este tipo de incidentes. Por ello, el Grupo Telefdnica
tiene en vigor pdlizas de seguro que podrian cubrir, sujeto a los términos, condiciones, exclusiones, limites y sublimites de
indemnizacion, y deducibles aplicables, ciertas pérdidas financieras derivadas de este tipo de incidentes. Hasta la fecha
las pdlizas de seguro en vigor han cubierto algunos incidentes de este tipo; no obstante, debido a la potencial severidad e
incertidumbre sobre la evolucién de este tipo de eventos, dichas pdlizas podrian no cubrir en su totalidad la pérdida
derivada de estos riesgos.

Las catastrofes naturales, el cambio climatico y otros factores ajenos al control del Grupo pueden provocar
fallos en la red, interrupciones del servicio o pérdida de calidad.

Las interrupciones imprevistas del servicio pueden producirse por fallos del sistema, desastres naturales ocasionados por
fendmenos naturales o meteoroldgicos, falta de suministro eléctrico, fallos de red, fallos de hardware o software,
sustraccion de elementos de red o un ataque cibernético. Todo ello puede afectar a la calidad o causan la interrupcion
de la prestacion de los servicios del Grupo Telefénica.

Los cambios en los patrones de temperatura y precipitaciones asociados al cambio climatico pueden incrementar el
consumo energético de las redes de telecomunicaciones o provocar la interrupcién del servicio debido a olas de
temperaturas extremas, inundaciones o fendmenos meteoroldgicos extremos. Asimismo, estos cambios pueden
provocar incrementos en el precio de la electricidad debido, por ejemplo, a la reduccidon de la generacién hidraulica como
consecuencia de sequias recurrentes. Adicionalmente, como consecuencia de los compromisos para reducir el cambio
climatico pueden establecerse nuevos impuestos al didxido de carbono que afecten directa o indirectamente al Grupo,
lo que puede repercutir negativamente en los resultados de las operaciones del Grupo. El Grupo analiza estos riesgos
siguiendo las recomendaciones de TCFD (Task force on Climate-related financial disclosures).

Los fallos de red, las interrupciones del servicio o la pérdida de calidad pueden provocar la insatisfaccion de los clientes,
una reduccion de los ingresos y del trafico, conllevar la realizacidon de reparaciones costosas, la imposicion de sanciones
o de otro tipo de medidas por parte de los organismos reguladores, y perjudicar la imagen y reputacién del Grupo
Telefénica o podria tener un efecto adverso en el negocio, la situacién financiera, los resultados de las operacionesy / o
los flujos de efectivo del Grupo.

Riesgos financieros
El deterioro del entorno econémico o politico puede afectar negativamente al negocio de Telefénica.

La presencia internacional de Telefénica permite la diversificacion de su actividad en diversos paises y regiones, pero se
expone a distintas legislaciones, asi como al entorno politico y econdmico de los paises en los que opera. Desarrollos
adversos en estos paises, la mera incertidumbre o posibles variaciones en los tipos de cambio o en el riesgo soberano y
las crecientes tensiones geopoliticas pueden afectar negativamente al negocio de Telefdnica, a la situacion financiera, a
los flujos de caja y a los resultados de operaciones y/o a la evolucién de algunas o todas las magnitudes financieras del
Grupo.

El desarrollo de los acontecimientos recientes relativos al conflicto entre Ucrania y Rusia tienen implicaciones todavia
inciertas que deberian ir clarificdndose con el paso del tiempo. Porque a pesar de que la region en conflicto es pequefia
en términos de poblacién y PIB en la economia mundial, si es muy relevante en commodities, y especialmente en
aquellos relacionados con la energia (petrdleo y gas), el desarrollo de productos tecnoldgicos y procesos industriales de

21



000 oo
e Telefonica

elevado valor (ciertos metales) y la cadena agroalimentaria (principales cereales y herbaceas). Ademads, el conflicto
ocurre en un momento donde en términos generales, hay bajos inventarios mundiales de estos productos, las cadenas
de suministros estaban ya afectadas por el COVID y a lo que se anade la agenda de descarbonizacion impuesta que
obliga a ir gradualmente a una nueva matriz energética y procesos de produccién. Por tanto, la confluencia de los
factores anteriores, de prolongarse en el tiempo, aumenta la probabilidad de que se produzca un choque de oferta que
repercuta negativamente en las previsiones de inflacién a corto y medio plazo.

Aungue la exposicion de nuestros principales paises europeos a la region es limitada en flujos comerciales y financieros y
la agenda para la digitalizacién emerge como una gran palanca y activo ante el nuevo escenario, si se veran impactadas
por lo anteriormente comentado, en crecimiento de negocio y base de costes. De igual modo, Latinoamérica podria verse
afectada, aunque la magnitud del impacto seria parcialmente compensada por el flujo comercial y financiero extra
proveniente de la subida en precios de commodities, al ser por lo general paises netos exportadores de éstos.

A 31 de diciembre de 2021y 2020, la contribucidon de cada segmento a los activos totales del Grupo Telefdnica fue la
siguiente: Telefénica Espafia 22,9% (22,9% en 2020), VMED O2 UK 11,1% (la antigua Telefénica Reino Unido 12,6% en
2020), Telefonica Alemania 18,3% (19.3% en 2020), Telefénica Brasil 19.7% (19.1% en 2020) y Telefénica Hispam 14,3%
(14,3% en 2020). Adicionalmente, si al total de activos asignables de Telefénica Hispam le restamos el total de los pasivos
asignables a dicho segmento (véase Nota 4 de los Estados Financieros Consolidados), Telefénica Hispam representaria
el 4,6% del total de los activos asignables menos los pasivos asignables del Grupo Telefdnica a 31 de diciembre de 2021
(11,0% en 2020). Parte de los activos del Grupo se encuentran en paises que no tienen la consideraciéon de calificacion
crediticia de grado de inversién (por orden de importancia, Brasil, Argentina, Ecuador, Costa Rica, El Salvador vy
Venezuela). Asimismo, Venezuela y Argentina se consideran paises con economia hiperinflacionaria en 2021y 2020.

Los principales riesgos por geografias se detallan a continuacion:

En Europa existen varios riesgos tanto de naturaleza econdmica, politica como, todavia, sanitaria. En primer lugar, el
reciente conflicto entre Rusia y Ucrania ha supuesto una perturbacion econdmica importante que ya se refleja en un
recorte generalizado de las perspectivas de crecimiento econdémico para los paises de la zona euro. El impacto
econdmico por pais dependera fundamentalmente de su exposicidon comercial, financiera y, sobre todo, energética. Sin
embargo, el fuerte incremento de los precios de las materias primas (energéticas, alimenticias y metdlicas) en los
mercados globales derivado del conflicto ya esta teniendo repercusiones negativas en el coste de la cesta de consumo
de los hogares y en la produccién de las empresas. Asimismo, el conflicto también ha incrementado la probabilidad de
que se produzcan interrupciones en el suministro no solo de determinados bienes, sino incluso ha puesto en duda la
seguridad del abastecimiento energético del continente. Todo lo anterior se uniria a los riesgos econdmicos existentes
previos al conflicto, como las consecuencias de un encarecimiento de las condiciones de financiacidn, tanto para el
sector privado como para el publico, excesivamente acelerado con un impacto negativo en la renta disponible que
incluso podria desencadenar en episodios de estrés financiero. El catalizador de este escenario, podrian ser tanto
factores globales derivados del impacto que pueda tener el reciente aumento de la inflacidn y las consecuencias sobre la
normalizacion de la politica monetaria de EE.UU. o domésticos como por ejemplo un empeoramiento de la sostenibilidad
fiscal en algun pais europeo, que afectarian a las condiciones econdmicas de los paises donde operamos. En cuanto a los
riesgos sanitarios, y aunque la region ha sido ejemplo en el avance de la vacunacion, estd la posibilidad, como esta
ocurriendo, de un nuevo rebrote de la pandemia de Covid-19 por nuevas variantes que sean mas contagiosas o
resistentes a las vacunas desarrolladas.

- Espana: existen varios focos locales de riesgo; el primero, relacionado con la incertidumbre sobre la ejecucion de
los fondos europeos (NGEU) y las reformas necesarias para poder seguir accediendo a los mismos dada la
elevada fragmentacién politica existente y la falta de acuerdos en temas claves. En segundo lugar, existe el
riesgo de que las disrupciones en la oferta tengan un impacto econdmico negativo mas persistente de lo
esperado en el caso, por ejemplo, de las cadenas de suministros y de los elevados precios de las materias
primas, prolongando el episodio inflacionario con un impacto mas profundo en la renta de los hogares. En tercer
lugar, ser uno de los paises mas abiertos al exterior desde el punto de vista comercial y estar practicamente
entre los diez paises del mundo maés emisores y receptores de capital, hacen que cualquier situacion de
reversion proteccionista pueda tener implicaciones significativas. Finalmente, los elevados niveles de deuda
publica acumulados son un riesgo adicional en caso de estrés financiero.

- Alemania: los principales factores de riesgo en el corto plazo estan relacionados con la persistencia de los
cuellos de botella en el suministro de materias primas y bienes intermedios del sector manufacturero que podria
seguir limitando la expansién de la actividad econdémica. En cuanto al medio-largo plazo, existe el riesgo de que
una potencial intensificacion de las tensiones geopoliticas reduzca de forma significativa el comercio
internacional, con el consiguiente impacto en el crecimiento potencial del pais, muy dependiente de las
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exportaciones. Con todo, los retos a largo plazo se mantienen vigentes, como el envejecimiento de la poblacion,
en un contexto donde los motores del crecimiento muestran un estancamiento preocupante.

Reino Unido: en el corto plazo, el aumento de precios por las continuas interrupciones en la oferta, junto con un
mercado laboral que muestra sefales de estar tensionado, podrian dar lugar a un endurecimiento monetario
mas rapido y cercano de lo previsto, lo que afectaria negativamente al crecimiento. En cuanto al medio-plazo, la
salida formal de la Unién Europea del Reino Unido el pasado 31 de diciembre de 2020 (Brexit) supondra un
ajuste econdmico significativo a pesar del acuerdo alcanzado sobre la nueva relacién econémica-comercial
entre ambas regiones. Los costes burocraticos y comerciales que implica el abandonar el mercado unico y la
unidn aduanera (especialmente aquellos relacionados con las barreras no arancelarias) podrian seguir pesando
sobre el comercio neto del pais. Ademas, aun existen muchos flecos por cerrar en el drea de servicios, (en
particular, los servicios financieros y profesionales), y otros pendientes de una nueva renegociacion, por lo que
variables como inversién, actividad econémica, empleo y flujos migratorios serian las principales afectadas, asi
como la volatilidad en los mercados financieros, lo que podria limitar o condicionar el acceso a los mercados de
capitales. Estos cambios pueden ser costosos y disruptivos para las relaciones empresariales en los mercados
afectados, incluyendo las de Telefénica con sus proveedores y clientes. El Grupo también se veria afectado
negativamente si la libra esterlina se depreciara. El catalizador para una depreciacion, ademas de un impacto
mas acuciado del Brexit, podria ser las dudas sobre la sostenibilidad de la deuda publica, en niveles
histéricamente elevados tras el impacto del COVID-19.

En Latinoamérica, el riesgo cambiario es particularmente notable. Este es debido tanto a factores externos (tensiones
comerciales a nivel global, volatilidad en los precios de las materias primas, dudas sobre el crecimiento, tensionamiento
en la politica monetaria americana y los desequilibrios financieros en China) como a los internos (controlar la pandemia
del COVID-19 y gestionar el deterioro fiscal subyacente, ver més adelante "Eventos inesperados e inciertos como la
aparicion de la pandemia del COVID-19 (coronavirus) afectan de forma significativa a nuestras operaciones".

Brasil: el principal riesgo al que se enfrenta el pais es el de la sostenibilidad fiscal, especialmente después de que
el gobierno modificé el techo de gasto, y poder financiar el nuevo programa de bienestar Auxilio Brasil, lo que
implica una pérdida de credibilidad en la prudencia fiscal. El avance de las reformas estructurales, incluidas las
reformas de la administracidn y del sistema tributario, parece menos probable ahora lo que redundaria en un
menor crecimiento en el medio y largo plazo. En este contexto, un tipo de cambio mas depreciado anade aun
mas presidon a la ya elevada inflacién y a la normalizacidon de la politica monetaria, lo que podria afectar
negativamente a la renta disponible. El hecho de que la calificacion del pais se situe por debajo del grado de
inversion y que las necesidades de financiacion internas sean elevadas, supone un riesgo financiero afiadido
ante un hipotético escenario de estrés financiero global y més ante el incremento reciente de las necesidades
de financiacidn, lo que puede acabar también afectando negativamente a la evolucién del tipo de cambio. En el
plano politico, las elecciones presidenciales (octubre de 2022) que se esperan polarizadas, podrian implicar una
mayor volatilidad en los precios de los activos, incluyendo episodios de depreciacién del tipo de cambio. Por
Ultimo, Brasil también se enfrenta al riesgo de racionamiento energético debido a la excepcionalmente baja
pluviometria (que en parte recientemente ha mejorado) y que ya ha supuesto un incremento significativo de los
precios de la energia.

Argentina: a pesar de un favorable contexto externo para el pais, los riesgos macroeconémicos y cambiarios se
mantienen elevados. Los desafios a los que se enfrenta la economia, tanto internos (proceso en marcha de
reduccion del déficit publico en un contexto de elevada inflacién para cumplir el nuevo acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional) como externos (con importantes vencimientos financieros a refinanciar en el corto y
medio plazo), hacen que sea una economia vulnerable a episodios de volatilidad de los mercados financieros
mads ante un escenario con unas palancas de actuacién de por si limitadas. Ademas, el empeoramiento del
panorama de inflacién consecuencia del desdoblamiento cambiario y de las medidas insostenibles de
contencién de precios amenazan la rentabilidad de Telefdnica.

Chile, Colombia y Peru: estdn expuestas no sélo a cambios en la economia global por su vulnerabilidad y
exposicién a movimientos abruptos en los precios de las materias primas, sino también a un endurecimiento
inesperado de las condiciones financieras globales. En el lado doméstico, la inestabilidad politica existente y la
posibilidad de que se produzcan nuevas revueltas sociales y el resurgimiento del populismo, podrian tener un
impacto negativo tanto en el corto como en el medio plazo. El deterioro de la situacidon fiscal producto del
COVID-19 podria tener efectos negativos en el desempefio futuro de la economia y la estabilidad social en la
medida que la consolidacion fiscal impulse reformas tributarias o ajustes en la trayectoria del gasto social. La
aceleracion de la inflacidn amenaza con ser mas persistente de lo previsto, lo que estd generando una reaccion
contundente de los bancos centrales, que eventualmente podria resultar en un excesivo deterioro de las
condiciones de financiacion locales. En términos politicos existe riesgo que, con la llegada del nuevo gobierno
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en Chile, donde ademas se avanza en su particular proceso constituyente, se produzcan cambios en el marco
regulatorio-normativo que afecten al medio plazo.

Eventos inesperados e inciertos como la aparicion de nuevas variantes del COVID-19 (coronavirus), afectan
de forma significativa a nuestras operaciones.

Aunque lo peor de la pandemia de COVID-19 puede haber pasado, la posibilidad de nuevos rebrotes de la pandemia a
causa de nuevas variantes del COVID-19 mas contagiosas, virulentas y resistentes a las actuales vacunas continda
presente. Esto podria afectar a nuestras operaciones, entre otras cosas, de la siguiente manera: en primer lugar, existe la
posibilidad de que se produzcan nuevas crisis de suministro adversas, principalmente por el lado de la produccion, en
forma de nuevas interrupciones en las cadenas de suministro, cuellos de botella en la produccién de determinados
bienes y/o restricciones al transporte de mercancias, que podrian reducir la oferta agregada ejerciendo una presion al
alza en la formacién de precios, o hacer que ciertos productos no estén disponibles para nosotros. En segundo lugar,
como ocurrié en los primeros meses de la pandemia, es probable que, ante un shock de oferta brusco, los hogares
tiendan a incrementar su ahorro por precaucion, lo que podria generar caidas en la demanda de los productos y servicios
de la compania. Ademas, pueden producirse efectos adversos sobre la renta y la riqueza derivados de una eventual
contraccién del nivel de empleo y/o del deterioro de los mercados financieros, que pueden provocar caidas bruscas en la
valoracidon de determinados activos. Por ultimo, la aparicién de nuevas variantes puede dar lugar a recortes adicionales
en la calidad crediticia de los paises en los que opera el Grupo, lo que podria redundar en un incremento en el coste de la
financiacion externa y en la depreciacion de determinadas divisa (especialmente en las economias emergentes), lo que
afectaria negativamente a los resultados del Grupo.

La pandemia del COVID-19 contribuyd a la depreciacion de las principales divisas latinoamericanas respecto al euro. La
evolucion desfavorable de los tipos de cambio afectd negativamente a los tipos de cambio de nuestras filiales
latinoamericanas sobre todo en 2020. La variacidn de los tipos de cambio frente al euro de las principales divisas de los
paises en los que el Grupo opera se muestra a continuacion:

Variacion tipos de cambio promedio respecto al euro

2020vs 2019 2021 vs 2020
Real brasilefo (24,1%) (8,8%)
Libra esterlina (1,3%) 3,4%
Nuevo sol peruano (6,1%) (13,2%)
Peso chileno (12,9%) 0,6%
Peso colombiano (12,6%) (5.1%)
Peso mexicano (11,5%) 1,6%

El Grupo registra y podria registrar en el futuro un saneamiento contable de fondos de comercio, impuestos
diferidos u otros activos.

Conforme a la normativa contable vigente, el Grupo Telefdnica revisa anualmente, o con mayor frecuencia si las
circunstancias asi lo requieren, la necesidad de incluir modificaciones en el valor contable de sus fondos de comercio
(que, a 31 de diciembre de 2021, representaban el 15,1% de los activos totales del Grupo), impuestos diferidos (que, a 31de
diciembre de 2021, representaban el 5,1% de los activos totales del Grupo) u otros activos como activos intangibles (que
representaban el 10,7% de los activos totales del Grupo a 31 de diciembre de 2021) e inmovilizado material (que
representaba el 20,8% de los activos totales del Grupo a 31 de diciembre de 2021). En el caso del fondo de comercio, 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. A titulo de ejemplo,
indicar que en 2021 se han reconocido pérdidas por deterioro de valor del fondo de comercio de Telefénica Peru por un
total de 393 millones de euros. En 2020 se reconocieron pérdidas por deterioro de valor del fondo de comercio y otros
activos de Telefdnica Argentina por un total de 894 millones de euros.

Adicionalmente, Telefénica podria no recuperar los activos por impuestos diferidos del estado de situacion financiera
para compensar futuros beneficios tributables. La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos depende de la
capacidad del Grupo para generar beneficios tributables en el periodo en el que dichos activos por impuestos diferidos
siguen siendo deducibles. Si Telefénica creyera que no va a ser capaz de utilizar sus activos por impuestos diferidos
durante dicho periodo, seria necesario registrar un deterioro en la cuenta de resultados, que no tendria impacto en caja.
En este sentido, a titulo de ejemplo en el ejercicio 2021 se han revertido activos por impuestos diferidos correspondientes
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al grupo fiscal en Espafa por importe de 294 millones de euros. En 2020 se revirtieron activos por impuestos diferidos
correspondientes al grupo fiscal en Espana por importe de 101 millones de euros.

En el futuro pueden producirse nuevos saneamientos contables de fondos de comercio, impuestos diferidos u otros
activos que podrian afectar negativamente al negocio, la situacién financiera, los resultados operativos y/o los flujos de
caja del Grupo.

El Grupo se enfrenta a riesgos relacionados con su nivel de endeudamiento financiero, capacidad de
financiacion y capacidad para llevar a cabo el plan de negocio.

El funcionamiento, la expansion y la mejora de las redes del Grupo Telefdnica, el desarrollo y la distribucién de los
servicios y productos del Grupo, la ejecucidn del plan general estratégico de la Compania, el desarrollo e implantacién de
nuevas tecnologias, la renovacion de licencias, y la expansion del negocio en los paises en los que opera el Grupo,
podrian precisar de una financiacién sustancial.

El Grupo Telefénica es un emisor de deuda relevante y frecuente en los mercados de capitales. A 31 de diciembre de
2021, la deuda financiera bruta del Grupo ascendia a 42.295 millones de euros (50.420 millones de euros a 31 de
diciembre de 2020) y la deuda financiera neta® del Grupo ascendia a 26.032 millones de euros (35.228 millones de euros
a 31 de diciembre de 2020). A 31 de diciembre de 2021, el vencimiento medio de la deuda era de 13,63 afios (10,79 afos a
31 de diciembre de 2020) incluyendo las lineas de crédito disponibles y comprometidas.

Una disminucién de la liquidez de la Compafia, una dificultad en la refinanciaciéon 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 situacion financiera, los resultados operativos y/o en los flujos de caja.

La financiaciéon podria resultar mas dificil y costosa ante un deterioro significativo de las condiciones en los mercados
financieros internacionales o locales, debido, por ejemplo, a las politicas monetarias fijadas por los bancos centrales,
tanto por posibles subidas de tipos de interés como por disminuciones en la oferta de crédito, el aumento de la
incertidumbre politica y comercial global y la inestabilidad del precio del petrdleo o por un eventual deterioro de la
solvencia o del comportamiento operativo de la Compahia.

A 31 de diciembre de 2021, los vencimientos de la deuda financiera bruta en 2022 ascendian a 7.005 millones de euros y
los vencimientos de la deuda financiera bruta en 2023 ascendian a 2.235 millones de euros.

En conformidad con su politica de liquidez, la Compafia tiene cubiertos los vencimientos brutos de deuda por encima de
los préximos 12 meses con la caja y lineas de crédito disponibles a 31 de diciembre de 2021. A 31 de diciembre de 2021, el
Grupo Telefénica contaba con lineas de crédito disponibles y comprometidas con diferentes entidades de crédito por un
importe aproximado de 12.182 millones de euros (de los cuéles 11.791 millones de euros tenian un vencimiento superior a
12 meses). La liquidez podria verse afectada si las condiciones de mercado dificultaran la renovacién de las lineas de
crédito no dispuestas, el 3,2% de las cuales, a 31 de diciembre de 2021, tenian establecido su vencimiento inicial para
antes del 31 de diciembre de 2022.

Adicionalmente, dada la interrelacion entre el crecimiento econémico y la estabilidad financiera, la materializacion de
alguno de los factores de riesgo econdémico, politico y de tipo de cambio comentados anteriormente podria afectar
adversamente a 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 operativos y/o los flujos de
caja del Grupo.

Por ultimo, cualquier rebaja en las calificaciones crediticias del Grupo podria conducir a un aumento de sus costes de
endeudamiento y también podria limitar su capacidad de acceder a los mercados de crédito.

La condicion 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.

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); y (ii) del valor de los
pasivos a largo plazo con tipos de interés fijo.

% Se trata de una medida alternativa de rendimiento, véase la Nota 2 de las Cuentas Anuales Consolidadas.
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En términos nominales, a 31 de diciembre de 2021, el 88% de la deuda financiera neta mas compromisos® del Grupo tenia
su tipo de interés fijado a tipos de interés fijos por periodos de mas de un afo. Para dar una idea de la sensibilidad de los
costes financieros a la variacién de los tipos de interés a corto plazo a 31 de diciembre de 2021: (i) un incremento en 100
puntos basicos en los tipos de interés en todas las divisas donde tenemos una posicidn financiera a esa fecha, implicaria
un incremento de los costes financieros de 33 millones de euros; (i) y una reduccién de 100 puntos bésicos en todas las
divisas (aunque los tipos sean negativos) implicaria una reduccién de los costes financieros de 33 millones de euros. Para
la elaboracién de estos célculos se supone una posicidon constante equivalente a la posicion a esa fecha, que tiene en
cuenta los derivados financieros contratados por el Grupo.

El riesgo de tipo de cambio surge principalmente por: (i) la presencia internacional de Telefdnica, con inversiones y
negocios en paises con monedas distintas del euro (fundamentalmente en Latinoamérica pero también en el Reino
Unido), (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, y (iii) por aquellas cuentas a cobrar o pagar en divisa extranjera respecto a la
sociedad que tiene la transaccion registrada. 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
ddlar y una depreciacién del 10% del resto de divisas a las que el Grupo estd mas expuesto, supondria unas ganancias
por tipo de cambio de 17 millones de euros para el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021y una apreciacién del 10%
de las divisas latinoamericanas respecto al ddlar y una apreciacion del 10% del resto de divisas a las que el Grupo esta
mas expuesto, supondria unas pérdidas por tipo de cambio de 17 millones de euros para el ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2021. Estos calculos se han realizado considerando constante la posicién en divisa con impacto en cuenta
de resultados para el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021 e incluyendo los derivados financieros contratados.

En 2021, la evolucién de los tipos de cambio impactd negativamente en los resultados, restando 2,3 puntos porcentuales
y 2,7 puntos porcentuales al crecimiento interanual de las ventas y el OIBDA, respectivamente, principalmente por la
depreciacion del real brasilefio (6,5 punto porcentual y 8,0 puntos porcentuales, respectivamente, en 2020). Asimismo,
las diferencias de conversion generadas en 2021 impactaron positivamente en el patrimonio del Grupo en 4.088 millones
de euros, siendo el impacto negativo de 5.801 millones de euros en 2020.

Para gestionar estos riesgos, el Grupo Telefdnica utiliza diversas estrategias, fundamentalmente a través del uso de
derivados financieros, que, en si mismas, no estdn exentas de riesgos como, por ejemplo, el riesgo de contrapartida que
conllevan este tipo de coberturas. Sin embargo, estas estrategias de gestién pueden resultar infructuosas, pudiendo
perjudicar el negocio, la situacion financiera, los resultados de operaciones y la generacion de caja del Grupo. Si el Grupo
Telefénica no fuese capaz de gestionar de manera efectiva su exposicion a los tipos de cambio de divisas o tasas de
interés, los negocios, la situacion financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo Telefénica podrian
verse afectados negativamente.

Riesgos legales y de cumplimiento normativo

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 operan en sectores altamente regulados y son parte y pueden ser parte en el
futuro en litigios, reclamaciones de caracter fiscal, de competencia y otros procedimientos judiciales en el curso ordinario
de sus negocios cuyo resultado es impredecible.

El Grupo Telefdnica esta sujeto a revisiones, exdmenes y auditorias periddicas por parte de las autoridades fiscales con
respecto a los impuestos en las jurisdicciones en las que opera y es parte y puede ser parte en el futuro en determinadas
reclamaciones fiscales. En particular, el Grupo Telefdnica es actualmente parte en determinados litigios fiscales abiertos
en Peru por el impuesto de la renta de ejercicios anteriores, cuyo proceso contencioso-administrativo se encuentra
actualmente en marcha; y los procedimientos fiscales y regulatorios abiertos en Brasil, fundamentalmente en relacion al
ICMS (impuesto brasilefio que grava los servicios de telecomunicaciones) y al Impuesto sobre Sociedades.

En este sentido, a 31 de diciembre de 2021, Telefonica Brasil mantenia provisiones por contingencias tributarias por
importe de 340 millones de euros y provisiones por contingencias regulatorias por importe de 314 millones de euros.
Aunque el Grupo considera que sus estimaciones fiscales son razonables, si una autoridad tributaria no esta de acuerdo,
el Grupo podria enfrentarse a una responsabilidad fiscal adicional, incluyendo intereses y sanciones. No puede haber
garantias de que el pago de dichos importes adicionales no tenga un efecto adverso importante en los negocios del
Grupo, los resultados, la situacidon financiera y/o los flujos de caja. Adicionalmente a los litigios mas significativos
indicados, puede consultarse un mayor detalle de los litigios, multas y sanciones en la Nota 25 y 29 de las Cuentas

3 Se trata de una medida alternativa de rendimiento, véase la Nota 2 de las Cuentas Anuales Consolidadas.
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Anuales Consolidadas del ejercicio 2021. El detalle de las provisiones por litigios, sanciones fiscales y reclamaciones
puede consultarse en la Nota 24 de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2021.

Un resultado adverso o un acuerdo extrajudicial de éstos u otros litigios o contenciosos, presentes o futuros, podrian
representar un coste significativo y tener un efecto negativo material en los negocios, la situacion financiera, los
resultados o la generacién de caja del Grupo.

El Grupo Telefdnica esta expuesto a riesgos en relaciéon con el cumplimiento de la legislacion contra la
corrupcion y los programas de sanciones econdémicas.

El Grupo Telefénica debe cumplir con las leyes y reglamentos contra la corrupcién de las jurisdicciones donde opera en
el mundo y, en determinadas circunstancias, con leyes y reglamentos contra la corrupcién con efecto extraterritorial,
tales como la U.S. Foreign Corrupt Practices Act de 1977 (en adelante, FCPA) y el United Kingdom Bribery Act de 2010
(en adelante, Bribery Act). Las leyes contra la corrupciéon generalmente prohiben, entre otras conductas, ofrecer
cualquier cosa de valor a funcionarios con el fin de obtener o mantener negocios o asegurar cualquier ventaja
empresarial indebida o no mantener libros y registros precisos y registrar adecuadamente las transacciones.

En este sentido, debido a la naturaleza de su actividad, el Grupo Telefdnica ve incrementada su exposicion a este riesgo,
lo que acrecienta la probabilidad de ocurrencia del mismo ; en particular, cabe destacar la continua interaccion con
funcionarios y Administraciones Publicas en los frentes institucional y regulatorio (se trata de una actividad regulada en
diferentes drdenes), operacional (en el despliegue de su red, estd sujeta a la obtencién de multiples permisos de
actividad) y comercial (presta servicios directa e indirectamente a las Administraciones Publicas). Mas aun, Telefénica es
una compafia multinacional sujeta a la autoridad de diferentes reguladores y al cumplimiento de diversas normativas,
nacionales o extraterritoriales, civiles o penales, a veces con competencias compartidas, por lo que resulta muy dificil
cuantificar los eventuales impactos de cualquier incumplimiento, teniendo en cuenta que en dicha cuantificacién debe
considerarse, no sélo la cuantia econdémica de las sanciones, sino también la potencial afectacién negativa de las mismas
al negocio, a la reputacién y/o marca, e incluso, llegado el caso, a la capacidad para contratar con las Administraciones
Publicas.

Adicionalmente, las operaciones del Grupo Telefénica pueden estar sujetas, o de alguna manera afectadas por
programas de sanciones econdmicas y otras restricciones comerciales (‘'sanciones'), tales como aquellas gestionadas por
las Naciones Unidas, la Unidn 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). La normativa relativa a sanciones restringe las relaciones del Grupo con ciertos paises, individuos y entidades
sancionados. En este contexto, la prestacion de servicios por parte de una multinacional de telecomunicaciones, como el
Grupo Telefénica, de forma directa e indirecta, en multiples paises, requiere la aplicacién de un alto grado de diligencia
para prevenir la aplicacién de sanciones (que pueden incluir programas de sanciones econdmicas a paises, listas de
entidades y personas sancionadas o sanciones a la exportacién). Dada la naturaleza de su actividad, la exposicion del
Grupo Telefdnica a dichas sanciones es especialmente destacable.

Aunque el Grupo cuenta con normativa interna y procedimientos establecidos para asegurar el cumplimiento de las
leyes contra la corrupcidn y la normativa relativa a sanciones anteriormente mencionadas, 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 actuen infringiendo la normativa y procedimientos del Grupo (o, igualmente, infringiendo las
leyes pertinentes en materia de lucha contra la corrupcién y sanciones), y por tanto el Grupo, sus filiales o dichas
personas o entidades puedan en Ultima instancia considerarse responsables. En este sentido, actualmente, el Grupo
Telefénica coopera con autoridades gubernamentales (en su caso, conduciendo las investigaciones internas
correspondientes) a propésito de solicitudes de informacién potencialmente relacionadas, de forma directa o indirecta,
con posibles infracciones de las leyes contra la corrupcion. Telefénica considera que cualquier potencial sancién en el
marco de estas solicitudes especificas, no afectaria de forma material a la situacién financiera del Grupo, considerando
su tamano.

No obstante lo anterior, el incumplimiento de las leyes contra la corrupcién y sanciones podria dar lugar, no sélo a
sanciones econdmicas sino también a la resolucién de contratos publicos, revocar autorizaciones y licencias, y podrian
tener un efecto negativo material en la reputacién, o tener un efecto adverso en los negocios del Grupo, su situacion
financiera, y los resultados operativos y/o los flujos de caja.
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Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Telefonica, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Telefénica, S.A. (la Sociedad dominante) y
sociedades dependientes que componen el Grupo Telefénica (el Grupo), que comprenden el estado
de situacién financiera a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de resultados, el estado de resultado
global, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos
ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a

31 de diciembre de 2021, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE), y demas
disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacion en Espafia.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en
Espafia segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seguin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas del
periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esas cuestiones.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafna
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.DWC.ES 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tamo 9.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el numero $0242 - CIF: B-79 031290
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Telefénica, S.A. y sociedades dependientes que componen el Grupo Telefénica

Cuestiones clave de la auditoria
Valoracion de los fondos de comercio

Tal y como se detalla en las notas 3y 7 de las
cuentas anuales consolidadas, a 31 de
diciembre de 2021 el importe del epigrafe
fondo de comercio asciende a 16.519 millones
de euros.

Para determinar si existe deterioro, para cada
unidad generadora de efectivo a la que se
asigna el fondo de comercio, la direccion
realiza una evaluacion de deterioro con
caracter anual o cuando se producen cambios
en circunstancias o eventos que indiquen que
el valor contable pudiera no ser integramente
recuperable. La direccion calcula el importe
recuperable de cada unidad generadora de
efectivo como el mayor entre el valor
razonable deducidos los costes de
enajenacion y el valor en uso. Al determinar el
valor en uso de las distintas unidades
generadoras de efectivo, los flujos de efectivo
proyectados se basan en los planes
estratégicos aprobados por el consejo de
administracion.

Las proyecciones de los flujos de efectivo de
la direccion requieren alto grado de juicio en la
estimacion de hipotesis clave tales como el
margen OIBDA de largo plazo, la ratio de
inversiones de largo plazo, la tasa de
descuento y la tasa de crecimiento a
perpetuidad, que se verian significativamente
afectadas por las tendencias futuras en la
economia, entorno competitivo, regulatorio y
tecnologico en cada uno de los paises en los
que opera el Grupo Telefénica.

Conforme a las circunstancias descritas en la
nota 7, en el ejercicio se ha registrado un
deterioro por importe de 393 millones de euros
relacionado con la unidad generadora de
efectivo de Telefonica del Peru. La
sensibilidad a variaciones en las hipotesis
clave se desglosa en la citada nota.

Se trata de una cuestion clave de nuestra
auditoria por los juicios significativos
realizados por la direccion en la estimacion de
las hipotesis clave que sustentan los valores
recuperables de las unidades generadoras de
efectivo, que a su vez ha requerido un alto
grado de juicio y esfuerzo del auditor al
evaluar dichas hipdtesis.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Hemos realizado procedimientos de auditoria, con
la colaboracién de nuestros expertos en
valoraciones, sobre el proceso llevado a cabo por
los administradores y la direccion para determinar
el importe recuperable de las unidades
generadoras de efectivo, entre los que se
incluyen:

° Entendimiento del entorno de control,
analisis y comprobacion de los controles
relevantes sobre el proceso de evaluacion
de deterioro de los fondos de comercio
para determinar el importe recuperable de
las unidades generadoras de efectivo.

° Comprobacion de la consistencia de los
datos utilizados en el calculo del valor
recuperable con los planes estratégicos
aprobados por el consejo de
administracion.

° Analisis del cumplimiento presupuestario.

® Evaluacién de las hipdtesis clave utilizadas
para la determinacion del valor
recuperable, cuestionando su razonabilidad
y coherencia, para lo cual hemos efectuado
pruebas de contraste de hipdtesis clave
segun informacion de mercado y sectorial.

® Analisis de sensibilidad sobre las hipotesis
clave.

° Evaluacion de los desgloses incluidos en
las cuentas anuales consolidadas de
acuerdo a la normativa aplicable.

En base a los procedimientos realizados,
consideramos que la evaluacion efectuada por la
direccion es razonable y sus conclusiones sobre
la valoracion de los fondos de comercio
concuerdan con la informacion contenida en las
cuentas anuales consolidadas adjuntas.



pwec

Telefénica, S.A. y sociedades dependientes que componen el Grupo Telefonica

Cuestiones clave de la auditoria
Reconocimiento de ingresos (Ingresos
reconocidos pendientes de facturar)

Los ingresos por ventas y prestaciones de
servicios del Grupo Telefdnica provienen
principalmente de la venta de productos y
prestacion de diversos servicios de
telecomunicaciones. Los ingresos
correspondientes a estos productos y
servicios, que pueden venderse de forma
separada o bien de forma conjunta en
paquetes comerciales, se asignan a cada
elemento identificable en funcién de la relacion
de los precios de venta independientes de
cada compaonente individual con el precio total
del paquete, y se reconocen a medida que se
satisface la obligacion.

El reconocimiento de ingresos del Grupo
depende significativamente de los sistemas de
informacion y la estructura tecnologica, que
incluye un numero elevado de sistemas con
los que operan las diferentes sociedades del
Grupo.

Para aquellos ingresos cuyo ciclo de
facturacion no coincide con el cierre contable,
se requiere por parte de la direccion el uso de
estimaciones para determinar el importe a
reconocer por servicios prestados que se
encuentran pendientes de facturar al cierre del
ejercicio. Estas estimaciones se basan en
diversas fuentes de datos y tipos de ingresos
procesados por los sistemas de informacion, e
informacién histérica.

Identificamos esta area como aspecto clave a
considerar en la auditoria del Grupo, por la
complejidad del proceso utilizado por la
direccion para estimar los ingresos
reconocidos pendientes de facturar dada la
diversidad de fuentes de datos, tipos de
ingresos y el numero de sistemas que
soportan la informacion. Esto a su vez implica
un alto grado de juicio y esfuerzo en el disefio
y la realizacion de nuestros procedimientos de
auditoria.

Véanse notas 3 y 14 de las cuentas anuales
consolidadas adjuntas.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Hemos realizado procedimientos de auditoria con
la participacion de nuestros especialistas en
procesos y sistemas de tecnologia de la
informacion sobre el proceso de reconocimiento
de ingresos, entre los que se incluyen:

° Entendimiento del entorno de control,
evaluacién y comprobacion de los controles
relevantes sobre el proceso y los controles
generales informaticos sobre los
principales sistemas que intervienen en
dicho proceso.

° Evaluacion de la razonabilidad de los
criterios utilizados por la direccion en la
estimacion de los ingresos reconocidos
pendientes de facturar y de la exactitud de
los datos que soportan la estimacion.

° Pruebas en detalle sobre transacciones de
ingresos, comprobando la evidencia
justificativa de dichas transacciones,
utilizando técnicas de muestreo.

® Pruebas en detalle sobre la facturacion
realizada con posterioridad al cierre del
ejercicio y su coherencia con las
estimaciones realizadas, utilizando técnicas
de muestreo.

En base a los procedimientos realizados,
consideramos que las estimaciones realizadas
por la direccidn son razonables en lo relativo al
reconocimiento de ingresos por ventas y
prestaciones de servicios pendientes de facturar a
cierre del ejercicio.
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Telefénica, S.A. y sociedades dependientes que componen el Grupo Telefénica

Cuestiones clave de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Provisiones y pasivos contingentes por litigios
fiscales y regulatorios en Telefénica Brasil

Como se describe en las notas 3, 24 y 25 de
las cuentas anuales consolidadas, el Grupo
mantiene provisiones por contingencias
fiscales y regulatorias en Telefonica Brasil por
importe de 340 millones de euros y 314
millones de euros, respectivamente,
relacionadas con litigios para los que la
direccién considera que la perdida es probable
y el importe de la pérdida se ha podido estimar
de forma fiable.

La direccidén no reconoce una provision
cuando, después de evaluar la informacion
disponible, concluye que no es probable que
se incurra en una pérdida en los litigios
pendientes. El Grupo desglosa en las notas 24
y 25 de las cuentas anuales consolidadas las
contingencias de Telefonica Brasil en las que
no existe un riesgo probable de pérdida, pero
se mantiene un riesgo posible de que dicha
pérdida termine produciendose, y en el caso
de las contingencias relacionadas con el
impuesto sobre beneficios, cuando se
considera que es probable que la autoridad
tributaria aceptara el tratamiento fiscal incierto.

Se trata de un area clave de nuestra auditoria
por los juicios significativos realizados por la
direccion para determinar el importe y la
probabilidad de que los litigios en Telefénica
Brasil concluyan con una pérdida. Esto a su
vez ha requerido un alto grado de juicio del
auditor y esfuerzo para evaluar los juicios de la
direccion en la estimacién de las perdidas por
litigios fiscales y regulatorios en Telefénica
Brasil.

Hemos realizado procedimientos de auditoria con
la participacién de nuestros expertos en materia
fiscal y regulatoria, sobre el proceso establecido
por el Grupo para identificar y evaluar los litigios y
reclamaciones abiertos en Telefdnica Brasil, entre
los que se incluyen:

° Entendimiento, evaluacion y comprobacion
de los controles internos relevantes
relacionados con el proceso de
identificacién y registro de contingencias.

° Obtencion y evaluacion de cartas de
respuesta a la solicitud de informacion a los
asesores, internos y externos, con los que
trabaja Telefénica Brasil.

° Evaluacién de la razonabilidad de la
estimacion realizada por la direccion sobre
si un resultado desfavorable para un
determinado asunto puede ser posible o
probable y razonablemente estimado.

® Evaluacion del desglose en materia de
contingencias en las cuentas anuales
consolidadas.

En base a los procedimientos realizados,
consideramos que la estimacion realizada por la
direccién es razonable, y consistente con la
informacién contenida en las cuentas anuales
consolidadas adjuntas sobre las provisiones y los
pasivos contingentes por litigios fiscales y
regulatorios en Telefonica Brasil.
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Modo en el que se han tratado en la auditoria

Cuestiones clave de la auditoria
Valoracion de la inversion en VMED O2 UK
Ltd.

Tal y como se indica en las notas 2, 3 y 10 de
las cuentas anuales consolidadas, con fecha 7
de mayo de 2020 el Grupo alcanzé un acuerdo
con Liberty Global plc para unir sus negocios
en el Reino Unido y formar un negocio
conjunto participado al 50% por ambos
grupos. Con fecha 1 de junio de 2021, una vez
obtenidas las aprobaciones regulatorias
pertinentes, llevadas a cabo las
recapitalizaciones necesarias y cumplidas el
resto de las condiciones precedentes
establecidas en los acuerdos, se cerro la
transaccion y se constituyo el negocio
conjunto. Segun se indica en la nota 3.h) de
las cuentas anuales consolidadas, cuando se
produce la aportacion de un negocio
controlado a un negocio conjunto, el Grupo
valora y reconoce a valor razonable la
participacion retenida en el estado de situacion
financiera. El valor razonable asignado a la
participacion del 50% en VMED 02 UK Ltd.,
entidad cabecera del negocio conjunto,
ascendio a 12.012 millones de euros, segun
se indica en la nota 10 de las cuentas anuales
consolidadas.

En la determinacién del valor razonable de la
inversién retenida en el negocio conjunto se
han empleado las proyecciones de VMED 02
UK Ltd. segun se indica en la nota 10 de las
cuentas anuales consolidadas. La
determinacién del valor razonable requiere de
un alto grado de juicio en la estimacion de
hipotesis clave tales como el margen EBITDA
de largo plazo, la ratio de inversiones de largo
plazo, la tasa de descuento y la tasa de
crecimiento a perpetuidad, que se verian
significativamente afectadas por las
tendencias futuras en la economia, entorno
competitivo, regulatorio y tecnoldgico.

El valor de la inversiéon en VMED 02 UK Ltd.
asciende a 12.129 millones de euros a 31 de
diciembre de 2021. La direccion ha evaluado
si existe alguna evidencia objetiva de que se
ha deteriorado el valor de la inversién, no
habiéndose identificado eventos ocurridos
después del reconocimiento inicial que
califiqguen como tal.

Hemos realizado procedimientos de auditoria, con
la colaboracion de nuestros expertos en
valoraciones, sobre el proceso llevado a cabo por
la direccion para la valoracién de la inversion en
VMED 02 UK Ltd., entre los que se incluyen:

® Entendimiento del entorno de control,
evaluacion y comprobacion de los controles
relevantes sobre el proceso para la
valoracion inicial y analisis de indicios de
deterioro de la inversion en VMED O2 UK
Ltd.

° Comprobacion de la consistencia de los
datos utilizados en el calculo del valor
razonable a 1 de junio de 2021 con las
proyecciones de VMED 02 UK Ltd.

° Evaluacion de las hipoétesis clave utilizadas
para la determinacién del valor razonable a
1 de junio de 2021 del negocio conjunto,
cuestionando su razonabilidad y
coherencia, para lo cual se han efectuado
pruebas de contraste de las hipotesis clave
segun la informacion del mercado y el
sector.

® Evaluacion del analisis de indicios de
deterioro de valor al cierre de ejercicio
realizado por la direccion.

° Evaluacién de los desgloses incluidos en
las cuentas anuales consolidadas de
acuerdo con la normativa aplicable.

En base a los procedimientos realizados,
consideramos que la estimacion de la valoracion
inicial del negocio conjunto efectuada por la
direccion y sus conclusiones sobre la evaluacion
de indicios de deterioro al cierre de gjercicio son
razonables y consistentes con la informacion
contenida en las cuentas anuales consolidadas
adjuntas.
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Cuestiones clave de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria
Esta transaccién es una cuestion clave de
nuestra auditoria por los juicios significativos
inherentes realizados en la estimacién de las
hipétesis clave que sustentan el valor razonable
del negocio conjunto en el reconocimiento
inicial, que son tenidos en cuenta en la
evaluacién sobre la existencia de evidencia
objetiva de deterioro de la inversion al cierre del
ejercicio, y por el esfuerzo del auditor en
relacion con esta cuestion.

Otra informacién: Informe de gestion consolidado

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestidn consolidado del ejercicio 2021,
cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestion
consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion consolidado, de conformidad con lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en:

a) Comprobar tnicamente que el estado de informacién no financiera consolidado, determinada
informacién incluida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y el Informe Anual de
Remuneraciones de los Consejeros, a los que se refiere la Ley de Auditoria de Cuentas, se ha
facilitado en la forma prevista en la normativa aplicable y, en caso contrario, informar sobre ello.

b) Evaluar e informar sobre la concordancia del resto de la informacion incluida en el informe de
gestion consolidado con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de
si el contenido y presentacion de esta parte del informe de gestién consolidado son conformes
a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado,
concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacién mencionada en el apartado a) anterior se facilita en la forma prevista en la normativa
aplicable y que el resto de la informacion que contiene el informe de gestion consolidado concuerda
con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2021 y su contenido y presentacién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria y control 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 situacion financiera
y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-UE y demas disposiciones
del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espania, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.
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En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracién de la capacidad del Grupo para continuar

como empresa en funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas
con empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los citados administradores tienen intencién de liquidar el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La comision de auditoria y control de la Sociedad dominante es responsable de la supervision del
proceso de elaboracién y presentacion de las cuentas anuales consolidadas.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales
consolidadas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas en
su conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios ftoman basandose en las
cuentas anuales consolidadas.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. Tambien:

° Identificamos y valoramos los riesgos de incarreccion material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material
debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

3 Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad dominante.

° Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.
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® Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales consolidadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la
imagen fiel.

° Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacion con la informacion financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinion sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccion, supervision y realizacién
de la auditoria del Grupo. Somos los tinicos responsables de nuestra opinion de auditoria.

Nos comunicamos con la comisién de auditoria y control de la Sociedad dominante en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de |la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno
gue identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comision de auditoria y control de la Sociedad dominante una
declaracion de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de
independencia, y nos hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que
razonablemente puedan suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las
correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria y control de la
Sociedad dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de
las cuentas anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave
de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Formato electrénico tinico europeo

Hemos examinado los archivos digitales del formato electrénico unico europeo (FEUE) de Telefénica,
S.A. y sociedades dependientes que componen el Grupo Telefénica del ejercicio 2021 que
comprenden el archivo XHTML en el que se incluyen las cuentas anuales consolidadas del ejercicio y
los ficheros XBRL con el etiquetado realizado por la entidad, que formaran parte del informe
financiero anual.

Los administradores de Telefonica, S.A. son responsables de presentar el informe financiero anual
del ejercicio 2021 de conformidad con los requerimientos de formato y marcado establecidos en el
Reglamento Delegado UE 2019/815, de 17 de diciembre de 2018, de la Comisién Europea (en
adelante Reglamento FEUE).

Nuestra responsabilidad consiste en examinar los archivos digitales preparados por los
administradores de la Sociedad dominante, de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas en vigor en Espafia. Dicha normativa exige que planifiquemos y
ejecutemos nuestros procedimientos de auditoria con el fin de comprobar si el contenido de las
cuentas anuales consolidadas incluidas en los citados archivos digitales se corresponde integramente
con el de las cuentas anuales consolidadas que hemos auditado, y si el formato y marcado de las
mismas y de los archivos antes referidos se ha realizado en todos los aspectos significativos, de
conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE.
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En nuestra opinion, los archivos digitales examinados se corresponden integramente con las cuentas
anuales consolidadas auditadas, y éstas se presentan y han sido marcadas, en todos sus aspectos
significativos, de conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE.

Informe adicional para la comision de auditoria y control de la Sociedad dominante

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comision de auditoria y control de la Sociedad dominante de fecha 22 de febrero de 2022.

Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 23 de abril de 2021 nos nombré como
auditores del Grupo por un periodo de un afio para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas para
el periodo inicial de tres afios y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Servicios prestados

Los servicios, distintos de la auditoria de cuentas, que han sido prestados al Grupo auditado se
desglosan en la nota 29.e) de la memoria de las cuentas anuales consolidadas.

PricewaférhbuseCoopers Auditores, S.L. (50242)
JAUDITORZ=S

INSTITUTO DE CENSORES |URADDS

DE CUENTAS DE ESPANA

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

2022 Nam. 01/22/00986
96,00 EUR

Virginia Arce Peralta (16096)

25 de febrero de 2022
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Grupo Telefdénica
Estados de situacion financiera consolidados al 31 de diciembre

Millones de euros Referencia 2021 2020
ACTIVO
A) ACTIVOS NO CORRIENTES 84.284 71.396
Intangibles (Nota 6) 1.725 11.488
Fondo de comercio (Nota 7) 16.519 17.044
Inmovilizado material (Nota 8) 22.725 23.769
Derechos de uso (Nota 9) 7.579 4,982
Inversiones puestas en equivalencia (Nota 10) 12.773 427
Activos financieros y otros activos no corrientes (Nota 12) 7.347 7.270
Activos por impuestos diferidos (Nota 25) 5.616 6.416
B) ACTIVOS CORRIENTES 24.929 33.655
Existencias (Nota 13) 1.749 1.718
Cuentas a cobrar y otros activos corrientes (Nota 14) 8.287 7.523
Administraciones publicas deudoras (Nota 25) 2120 902
Otros activos financieros corrientes (Nota 15) 3.835 2.495
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 16) 8.580 5.604
Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta (Nota 30) 358 15.413
TOTAL ACTIVOS (A+B) 109.213 105.051
Referencia 2021 2020
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
A) PATRIMONIO NETO 28.684 18.260
Patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante y a otros tenedores
de instrumentos de patrimonio (Nota 17) 22.207 11.235
Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios (Nota 17) 6.477 7.025
B) PASIVOS NO CORRIENTES 55.034 58.674
Pasivos financieros no corrientes (Nota 18) 35.290 42297
Deudas no corrientes por arrendamientos (Nota 20) 6.391 4.039
Cuentas a pagar y otros pasivos no corrientes (Nota 21) 3.089 2.561
Pasivos por impuestos diferidos (Nota 25) 2.602 2.620
Provisiones a largo plazo (Nota 24) 7.662 7157
C) PASIVOS CORRIENTES 25.495 28.117
Pasivos financieros corrientes (Nota 18) 7.005 8.123
Deudas corrientes por arrendamientos (Nota 20) 1.679 1.255
Cuentas a pagar y otros pasivos corrientes (Nota 22) 13.210 10.912
Administraciones publicas acreedoras (Nota 25) 2.026 1.732
Provisiones a corto plazo (Nota 24) 1.441 1.304
Pasivos asociados con activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la
venta (Nota 30) 134 47N
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 109.213 105.051

Las notas y los anexos adjuntos forman parte integrante de estos estados de situacién financiera consolidados.
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Grupo Telefdénica

Cuentas de resultados consolidadas de los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre

(T1] L.
s Telefonica

Millones de euros Referencia 2021 2020 2019
Ventas y prestaciones de servicios (Nota 26) 39.277 43.076 48.422
Otros ingresos (Nota 26) 12.673 1.587 2.842
Aprovisionamientos (12.258) (13.014) (13.635)
Gastos de personal (Nota 26) (6.733) (5.280) (8.066)
Otros gastos (Nota 26) (10.976) (12.871) (14.444)
RESULTADO OPERATIVO ANTES DE AMORTIZACIONES (OIBDA) 21.983 13.498 15.119
Amortizaciones (Nota 26) (8.397) (9.359) (10.582)
RESULTADO OPERATIVO 13.586 4.139 4.537
Participacion en resultados de inversiones puestas en equivalencia (Nota 10) (127) 2 13
Ingresos financieros 614 677 842
Diferencias positivas de cambio 2.801 3.847 2461
Gastos financieros (2.028) (2.417) (2.795)
Diferencias negativas de cambio (2.751) (3.665) (2.340)
Resultado financiero neto (Nota 19) (1.364) (1.558) (1.832)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 12.095 2.583 2.718
Impuesto sobre beneficios (Nota 25) (1.378) (6206) (1.054)
RESULTADO DEL EJERCICIO 10.717 1.957 1.664
Atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 8.137 1.582 1142
Atribuido a intereses minoritarios (Nota 17) 2.580 375 522
Resultado basico por accién (euros) (Nota 26) 1,38 0,23 0,15
Resultado diluido por accién (euros) (Nota 26) 1,37 0,23 0,15

Las notas y los anexos adjuntos forman parte integrante de estas cuentas de resultados consolidadas.
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Grupo Telefdénica

Estados de resultados globales consolidados de los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre

(T1] L.
s Telefonica

Millones de euros 2021 2020 2019
Resultado del periodo 10.717 1.957 1.664
Otro resultado global 4.557 (7.305) (369)
Ganancias (pérdidas) en la valoracion de activos financieros a valor razonable con cambios
en otro resultado global del periodo 2 1 2
Efecto impositivo 1) - -
Reclasificacion de (ganancias) pérdidas incluidas en la cuenta de resultados (Nota 19) — — (62)
Efecto impositivo = — —
1 1 (60)
Ganancias (pérdidas) procedentes de coberturas 1.593 (765) 361
Efecto impositivo (395) 183 (98)
Reclasificacion de (ganancias) pérdidas incluidas en la cuenta de resultados (Nota 19) (1.874) 963 (439)
Efecto impositivo 478 (250) 118
(198) 131 (58)
Ganancias (pérdidas) procedentes de costes de coberturas 128 (98) (14)
Efecto impositivo (32) 24 4
Reclasificacion de (ganancias) pérdidas incluidas en la cuenta de resultados (Nota 19) (10) (8) (4)
Efecto impositivo 8 2 1
89 (80) (13)
Participacion en ganancias (pérdidas) imputadas directamente al patrimonio neto
(asociadas y otros) 32 — -
Efecto impositivo — — _
Reclasificacion de (ganancias) pérdidas incluidas en la cuenta de resultados — — (7)
Efecto impositivo — — _
32 - (7)
Diferencias de conversion (Nota 17) 4.098 (7.236) (162)
Total otras ganancias (pérdidas) globales que seran imputadas a resultados en
periodos posteriores 4.022 (7.184) (300)
Ganancias (pérdidas) actuariales y efecto del limite del activo por planes de prestacién
definida 130 33 (188)
Efecto impositivo (35) — 45
Reclasificacion a reservas de pérdidas (ganancias) actuariales y efecto del limite del activo
por planes de prestacion definida (Nota 2) 392 - 89
487 33 (54)
Ganancias (Pérdidas) en la valoracion de activos financieros a valor razonable con cambios
en otro resultado global del periodo 49 (141) 1)
Efecto impositivo (1) (13) (14)
48 (154) (15)
Total otras ganancias (pérdidas) globales que no seran imputadas a resultados en
periodos posteriores 535 (121) (69)
Total ganancias (pérdidas) consolidadas del periodo 15.274 (5.348) 1.295
Atribuibles a:
Accionistas de la Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos de patrimonio 12.652 (4.286) 860
Intereses minoritarios 2.622 (1.062) 435
15.274 (5.348) 1.295
Las notas y los anexos adjuntos parte integrante de estos estados de resultados globales consolidados.
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Grupo Telefdénica
Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

Atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos de patrimonio

Instrumentos Otros Activos
de Instrumentos financieros Diferencias Intereses Total
Capital Primade patrimonio de Reserva Ganancias a valor Asociadas de minoritarios  patrimonio
Millones de euros Social emision propios patrimonio legal acumuladas razonable Coberturas y otros conversion Total (Nota 17) neto
Saldo al 31 diciembre de 2020 5.526 4.538 (476) 7.550 1.038 19.046 (597) 647 (57) (25.980) 11.235 7.025 18.260
Resultado del periodo 8.137 8.137 2580 10.717
Otro resultado global del periodo 465 50 (209) 121 4.088 4515 42 4557
Total resultado global del periodo 8.602 50 (209) 121 4.088 12.652 2.622 15.274
Dividendos y reparto del resultado (Nota 17) 336 - - - - (936) - (600) (3.051) (3.651)
Variacion neta de instrumentos de patrimonio propio - - (459) - - (20) - (479) - (479)
Operaciones societarias y combinaciones de negocio
(Nota 2) - - - - - (354) - (354) (19) (473)
Reduccidn de capital (83) (305) 388 - — - — — — -
Obligaciones perpetuas subordinadas (Nota 17) - - - - - (263) - (263) - (263)
Otros movimientos - - - - - 16 - 16 - 16
Saldo al 31 diciembre de 2021 5.779 4.233 (547) 7.550 1.038 26.091 (547) 438 64 (21.892) 22.207 6.477 28.684

Las notas y los anexos adjuntos forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto consolidados.
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Grupo Telefdénica
Estados de cambios en el patrimonio neto consolidado de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Atribuible a los ionistas de la Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos de patrimonio
Otros Activos
Prima Instrumentos Instrumentos financieros Diferencias Intereses Total

Capital de de patrimonio de Reserva Ganancias a valor Asociadas de minoritarios patrimonio
Millones de euros Social emisién propios patrimonio legal acumuladas razonable Coberturas y otros conversion Total (Nota 17) neto
Saldo al 31 de diciembre de 2019 5.192 4.538 (766) 8.243 1.038 19.042 (444) 503 24 (20.252) 17.118 8.332 25.450
Resultado del periodo 1.582 1.582 375 1.957
Otro resultado global del periodo 23 (153) 144 (81) (5.801) (5.868) (1.437) (7.305)
Total resultado global del periodo 1.605 (153) 144 (81) (5.801) (4.286) (1.062) (5.348)
Dividendos y reparto del resultado (Nota 17) 334 - — - - (1.048) - (714) (516) (1.230)
Variacién neta de instrumentos de patrimonio propio — - (195) — - (29) — (224) — (224)
Operaciones societarias y combinaciones de negocio (Nota 17) - - 485 - - (223) - 262 318 580
Obligaciones perpetuas subordinadas (Nota 17) - - - (693) - (335) 73 (955) (42) (997)
Otros movimientos - - - - - 34 - 34 (5) 29
Saldo al 31 de diciembre de 2020 5.526 4.538 (476) 7.550 1.038 19.046 (597) 647 (57) (25.980) 11.235 7.025 18.260
Saldo a 31 de diciembre de 2018 5.192 4.538 (686) 7.496 1.038 20.291 (369) 560 44 (20.157) 17.947 9.033 26.980
Impactos por primera aplicaciéon de normas contables (Nota 17) il il 5 16
Saldo al 1de enero de 2019 5.192 4.538 (686) 7.496 1.038 20.302 (369) 560 44 (20.157) 17.958 9.038 26.996
Resultado del periodo 1142 1142 522 1.664
Otro resultado global del periodo (35) (75) (57) (20) (95) (282) (87) (369)
Total resultado global del periodo 1.107 (75) (57) (20) (95) 860 435 1.295
Dividendos y reparto del resultado (Nota 17) - - - - - (2.046) - (2.046) (710) (2.756)
Variacién neta de instrumentos de patrimonio propio - - (80) - - (5) - (85) - (85)
Compras y ventas de participaciones minoritarias y combinaciones
de negocio - - - - - (89) - (89) (418) (507)
Obligaciones perpetuas subordinadas y obligaciones convertibles
(Nota 17) - - - 747 - (256) - 491 (12) 479
Otros movimientos - - - - - 29 - 29 (1) 28
Saldo al 31 de diciembre de 2019 5.192 4.538 (766) 8.243 1.038 19.042 (444) 503 24 (20.252) 17.118 8.332 25.450

Las notas y los anexos adjuntos forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto consolidados.
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Grupo Telefdénica

Estados de flujos de efectivo consolidados de los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre

Millones de euros Referencia 2021 2020 2019
Cobros de explotacion (Nota 28) 46.415 51.353 57.699

Pagos de explotacion (Nota 28) (34.379) (36.477) (41.224)
Pagos netos de intereses y otros gastos financieros netos de los cobros de (Nota 28) (1.309) (1171) (1.725)
dividendos

(Pagos)/cobros por impuestos (Nota 28) (459) (509) 272

Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones (Nota 28) 10.268 13.196 15.022

(Pagos)/cobros por inversiones materiales e intangibles (Nota 28) (6.164)  (7.020) (7.659)
Cobros por desinversiones en empresas, netos de efectivo y equivalentes (Nota 28) 13.369 81 1.723

enajenados

Pagos por inversiones en empresas, netos de efectivo y equivalentes adquiridos (Nota 28) (414) (79) (12)
Cobros procedentes de inversiones financieras no incluidas en equivalentes de (Nota 28) 2163 2.308 1.835

efectivo

Pagos por inversiones financieras no incluidas en equivalentes de efectivo (Nota 28) (1.474) (3.297) (1132)
(Pagos)/cobros netos por colocaciones de excedentes de tesoreria no incluidos en (1.584) 217 (396)
equivalentes de efectivo

Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversion (Nota 28) 5.896 (7.790) (5.641)
Pagos por dividendos (Nota 28) (3.630) (1.296) (2.742)
Cobros por ampliacion de capital (Nota 28) - 323 -

(Pagos)/cobros por acciones propias y otras operaciones con accionistas y con (Nota 28) (604) (223) (504)

intereses minoritarios

Operaciones con otros tenedores de instrumentos de patrimonio (Nota 28) (354) (1.020) 390
Emisiones de obligaciones y bonos, y otras deudas (Nota 28) 561 401 4186
Cobros por préstamos, créditos y pagarés (Nota 28) 3.085 4516 1702
Amortizacion de obligaciones y bonos, y otras deudas (Nota 28) (5.847) (6.728) (3.653)
Pagos por amortizacion de préstamos, créditos y pagarés (Nota 28) (4.146) (2.852) (6.356)
Pagos de principal de deuda por arrendamientos (Nota 20) (1.782) (1.787) (1.518)
Pagos de explotacion e inversiones materiales e intangibles financiados (Nota 28) (273) (382) (526)
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacion (Nota 28) (12.990) (5.438) (9.021)
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio (179) (402) 7
Efectivo reclasificado a activos mantenidos para la venta (Nota 30) (7) (4) (14)
Efecto de cambios en métodos de consolidacion y otros (12) - (3)
Variacion neta en efectivo y equivalentes durante el periodo 2.976 (438) 350
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO (Nota 16) 5.604 6.042 5.692
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (Nota 16) 8.580 5.604 6.042
RECONCILIACION DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO CON EL

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

SALDO AL INICIO DEL PERIODO (Nota 16) 5.604 6.042 5.692
Efectivo en caja y bancos 4.600 5.209 4886
Otros equivalentes de efectivo 1.004 833 806
SALDO AL FINAL DEL PERIODO (Nota 16) 8.580 5.604 6.042
Efectivo en caja y bancos 7.353 4.600 5.209
Otros equivalentes de efectivo 1.227 1.004 833

Las notas y los anexos adjuntos forman parte integrante de estos estados de flujos de efectivo consolidados.
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Nota 1. Introduccion e informaciéon general

Telefénica, S.A. y sus sociedades filiales y participadas (en
adelante Telefdnica, la Compafia, Grupo Telefénica 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 Telefdnica,
S.A., una compafia mercantil anénima, constituida por
tiempo indefinido el dia 19 de abril de 1924, teniendo su
domicilio social en la calle Gran Via, nimero 28 en Madrid
(Espaia).

En el Anexo | se relacionan las principales sociedades que
conforman el Grupo Telefénica, asi como su objeto social
principal, pais, moneda funcional, capital social, el
porcentaje de participacion efectivo del Grupo 'y su
meétodo de consolidacion.
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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. Los principales aspectos regulatorios y
las principales concesiones y licencias de que dispone el
Grupo Telefénica se resumen en el Anexo VI.

Estos estados financieros consolidados correspondientes
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021
han sido formulados por el Consejo de Administracion de
Telefdénica, S.A. en su reunion celebrada el 23 de febrero
de 2022, para su sometimiento a la aprobacién de la Junta
General de Accionistas, estimandose que seran
aprobados sin modificacion alguna.
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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 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
Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién
Europeay 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
2021, 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
2021.

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 indicacidn en
contrario, y por tanto son susceptibles de redondeo.

La descripcion de las politicas contables mas
significativas aplicadas en la preparacion de estos
estados financieros consolidados esta recogida en la Nota
3.

Criterio de materialidad

En los presentes estados financieros consolidados se ha
omitido aquella informacion 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.

Comparacion de la informaciony
principales variaciones en el perimetro
de consolidacion

Los presentes estados financieros consolidados del
ejercicio 2021 muestran de forma comparativa las cifras
del ejercicio 2020 y, de forma voluntaria, las cifras
correspondientes al ejercicio 2019 de la cuenta de
resultados consolidada, el estado del resultado global
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consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado y el estado de flujos de efectivo consolidado,
y de sus notas correspondientes.

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 comparacién de la informacion
consolidada de los ejercicios 2021y 2020 (el detalle del
perimetro de consolidacidon y las variaciones durante el
ejercicio se recogen en el Anexo |).

Evolucion de los tipos de cambio

Variacion tipos de cambio promedio respecto al euro

2020 vs 2019 2021 vs 2020
Real brasilefo (24,1%) (8.8%)
Libra esterlina (1.3%) 3.4%
Nuevo sol peruano (6.1%) (13,.2%)
Peso chileno (12,9%) 0.6%
Peso colombiano (12,6%) (5.1%)
Peso mexicano (11.5%) 1,6%

Variacion tipos de cambio de cierre respecto al euro

2020 vs 2019 2021 vs 2020

Real brasilefio (29.0%) 0.9%
Libra esterlina (5.2%) 6.9%
Nuevo sol peruano (16,2%) (1.6%)
Peso chileno (3.6%) (8.8%)
Peso colombiano (12,6%) (6.6%)
Peso mexicano (13.3%) 5.4%

La depreciacion de las divisas en 2020, afectada por la
crisis del COVID-19, tuvo un impacto negativo en el
Patrimonio neto atribuible a los accionistas de la
Sociedad dominante por importe de 5.801 millones de
euros (véase Nota 17.f).

Acuerdo entre Telefonica y Liberty Global plc
para unir sus negocios en el Reino Unido

El 7 de mayo de 2020 Telefdénica alcanzé un acuerdo con
Liberty Global plc para unir sus negocios en el Reino
Unido y formar un negocio conjunto participado al 50%
por ambas companias en el Reino Unido (O2 Holdings Ltd.
y Virgin Media UK, respectivamente). Con fecha 1de junio
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de 2021, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias
pertinentes, llevadas a cabo las recapitalizaciones
necesarias y cumplidas el resto de condiciones pactadas,
se cerr¢ la transaccién y se constituyd el negocio
conjunto denominado VMED O2 UK Ltd.

Esta transaccion esta totalmente alineada con la
estrategia de Telefénica enfocada en mejorar el
posicionamiento en sus mercados principales, y permite
reforzar su presencia y continuidad en ese mercado a
través de la formacion de un proveedor integrado de
servicios que ofrezca al cliente una propuesta de valor
convergente. VMED O2 UK mantiene la consideracion
que tenia Telefénica Reino Unido (hasta 1de junio de
2021) como un segmento reportable, si bien VMED 02 UK
es un negocio conjunto y como tal se registra por el
método de puesta en equivalencia (véanse notas 4 y 10).

Conforme a lo establecido en la NIIF 5, a 31 de diciembre
de 2020 las companias objeto de la transaccion estaban
clasificadas como grupo enajenable mantenido para la
venta (véase Nota 30). Los activos no corrientes de
Telefénica Reino Unido dejaron de ser amortizados
contablemente desde la fecha de su clasificacion inicial
como activos no corrientes mantenidos para la venta en
mayo de 2020 (véase Nota 4).

La constitucion de este negocio conjunto ha aportado a
Telefénica fondos por importe de 5.376 millones de libras
(equivalentes a 6.234 millones de euros a la fecha de la
transaccion), de los cuales 2.622 millones de libras
corresponden al pago en efectivo a Telefdnica para
compensar la participacion en el negocio conjunto
(incluyendo el ajuste post-completion, véase Nota 29.c) y
2.754 millones de libras corresponden a fondos
procedentes de las recapitalizaciones.

Como consecuencia de esta transaccion, el Grupo ha
reconocido un resultado de 4.460 millones de euros en
Otros ingresos (véase Nota 26), con el siguiente desglose:

Millones
de euros
Efectivo recibido 6.234
Valor razonable del 50% de VMED O2 UK (Nota 10) 12.012
Menos: valor en libros de activos netos de
Telefénica Reino Unido a 1/06/2021 (10.937)

Obligaciones asumidas y otros costes (véase Nota
29.¢) (447)

Resultado antes de la reclasificacion de
diferencias de conversion y ganancias

procedentes de coberturas 6.868
Reclasificacion de pérdidas por diferencias de
conversion negativas acumuladas en patrimonio (3.135)
Reclasificacion de ganancias procedentes de
coberturas acumuladas en patrimonio 727
Resultado de la transaccién: ganancia 4.460
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Asimismo, se han reclasificado a Ganancias acumuladas
392 millones euros de pérdidas actuariales de Telefénica
Reino Unido, sin efecto en el patrimonio neto.

Telefdnica Reino Unido, que se consolidaba por
integracion global, sale del perimetro de consolidacion
con fecha 1de junio de 2021 (véase Nota 4). En esa misma
fecha comienza a registrarse el negocio conjunto VMED
02 UK Ltd, por el procedimiento de puesta en
equivalencia (véanse notas 4 y 10).

Acuerdo entre Telxius Telecom y American
Tower Corporation para la venta de su divisién
de torres de telecomunicaciones en Europa 'y
Latinoamérica

El 13 de enero de 2021 Telxius Telecom, S.A. (sociedad del
Grupo Telefdnica participada minoritariamente, directa o
indirectamente, por KKR y Pontegadea), firmd un
acuerdo con la sociedad American Tower Corporation
(ATC) para la venta de su divisidon de torres de
telecomunicaciones en Europa (Espafia y Alemania) y en
Latinoamérica (Brasil, Perd, Chile y Argentina).

El citado acuerdo establecia la venta de un nimero de
aproximadamente, 30.722 emplazamientos de torres de
telecomunicaciones y comprende dos transacciones
separadas e independientes (de una parte, el negocio de
Europay, de otra parte, el negocio de Latinoamérica),
fijdandose los respectivos cierres tras las correspondientes
autorizaciones regulatorias.

El acuerdo incluia la transmisién a ATC de las torres que
Telxius acordd adquirir de Telefénica Germany GmbH &
Co. de conformidad con el contrato de 8 de junio de
2020, tanto las torres adquiridas en la primera fase el 1de
septiembre de 2020, como las torres que se adquirieron
en agosto de 2021 en la segunda fase.

Conforme a lo establecido en la NIIF 5, las companias del
Grupo Telxius objeto de la transaccidn fueron
consideradas como grupo enajenable mantenido para la
venta en el estado de situacion financiera consolidado a
31 de diciembre de 2020 (véase Nota 30) y los activos no
corrientes dejaron de ser amortizados contablemente
desde dicha fecha.

Con fecha 1de junio de 2021, una vez obtenidas las
aprobaciones regulatorias pertinentes en Espanay
Alemania, se cerré la venta de la division de torres de
telecomunicaciones situadas en Europa, por un precio
total de venta de 6.346 millones de euros.

Con fecha 3 de junio de 2021, se cerré la venta de la
division de torres de telecomunicaciones situadas en
Latinoamérica, por un precio de 887 millones de euros.

Con fecha 2 de agosto de 2021, se cerrd la venta a ATC
de 4.080 emplazamientos que Telxius acordd adquirir de
Telefonica Germany GmbH & Co. OHG, en ejecucién de
la segunda fase del acuerdo suscrito entre ambas partes
el 8 de junio de 2020, que recogia un precio total de
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venta de 632 millones de euros. Mediante la ejecucion de
este acuerdo, y junto a la venta de las divisiones de torres
de telecomunicaciones de Europa y Latinoamérica
llevadas a cabo en el mes de junio, se cierra el proceso de
venta acordado entre Telxius y ATC.

Estas transacciones han generado una plusvalia de 6.099
millones de euros en 2021 registrada en Otros ingresos
(véase Nota 26), con el siguiente desglose:

Millones
de euros
Precio de venta 7.865
Menos: valor en libros de los activos netos y
costes de la transaccion 1.729
Resultado antes de la reclasificacion
de diferencias de conversion 6.136
Diferencias de conversion (37)
Resultado de la transaccion: ganancia 6.099
Impuesto sobre beneficios (162)
Resultado atribuido a intereses minoritarios (2.246)
Resultado atribuido a los accionistas de la
Sociedad dominante 3.691

Tras el cierre de estas transacciones, las compafias de las
divisiones de torres de Europa y Latinoamérica salen del
perimetro de consolidacién del Grupo Telefdnica. Las
operadoras del Grupo Telefénica han mantenido los
contratos de arrendamientos de las torres suscritos con
las sociedades vendidas filiales de Telxius. Como
consecuencia, a la fecha de cierre de las transacciones se
han registrado derechos de uso y deudas por
arrendamiento en el estado de situacion financiera
consolidado por importe de 2.633 millones de euros
(véase Nota 9) y 2.775 millones de euros (véase Nota 20),
respectivamente.

El epigrafe de "Administraciones publicas deudoras" del
estado de situacion financiera consolidado a 31de
diciembre de 2021 incluye un crédito de Telxius Telecom
por importe de 875 millones de euros generado por el
pago a cuenta del impuesto realizado por Telxius en
aplicacion del "régimen de pago fraccionado

minimo” (véase Nota 25).

Venta por Telefénica Chile, S.A. del 60% de las
acciones de InfraCo, SpA

El 22 de febrero de 2021 Telefdnica Chile, S.A. suscribid
con KKR Alameda Aggregator L.P. (vehiculo controlado
por fondos gestionados o asesorados por filiales de KKR),
un contrato de compraventa de acciones para la venta
del 60% de las acciones de InfraCo, SpA ("InfraCo").

Como parte de la transaccion, Telefonica Chile vendid a
InfraCo aproximadamente dos millones de unidades
inmobiliarias pasadas con fibra dptica. Asimismo,
Telefdnica Chile e InfraCo suscribieron una serie de
contratos de prestacion de diversos servicios, entre ellos,
un contrato para la prestacion de servicios mayoristas de
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conectividad sobre la red de fibra dptica de InfraCo a
Telefdnica Chile.

Una vez obtenidas las aprobaciones correspondientes, el 1
de julio de 2021 se completd la transaccion. La plusvalia
obtenida ascendio a 274 millones de euros, registrada en
Otros ingresos (véase Nota 26).

Venta de Telefénica de Costa Rica

El 30 de julio de 2020 Telefdnica alcanzé un acuerdo con
Liberty Latin America Ltd. para la venta de la totalidad del
capital social de Telefénica de Costa Rica TC, S.A.

El 9 de agosto de 2021, una vez satisfechas las
condiciones de cierre y obtenidas las aprobaciones
regulatorias pertinentes, se transmitio la totalidad del
capital social de Telefénica de Costa Rica TC, S.A. a
Liberty Latin America Ltd. por un precio de 538 millones
de ddlares (457 millones de euros). La plusvalia obtenida
ascendio a 136 millones de euros, registrada en Otros
ingresos (véase Nota 26).

Adquisicion de Cancom

Con fecha 29 de julio de 2021 Telefénica Cybersecurity &
Cloud Tech, S.L. (Telefénica Tech) alcanzé un acuerdo
con Cancom Group para la adquisicion del 100% de las
acciones de la sociedad britdnica Cancom Ltd (véase
Nota 5).

El importe de la transaccion (enterprise value) es de 340
millones de libras esterlinas (unos 398 millones de euros a
la fecha de la operacion).

Plan de Suspension Individual

Con fecha 28 de diciembre de 2021, Telefdonica Espaina
firmd un Pacto Social por el Empleo respaldado por los
sindicatos mayoritarios. Dicho Pacto incorpora los
compromisos diferenciales de la Compania y se sustancia
en seis lineas de trabajo: Igualdad y Diversidad; Nuevas
formas de Trabajo, flexibilidad, productividad;
Incorporacion y retencién del Talento; Reskilling y
Desarrollo profesional; Movilidad funcional y geogréfica; y
un Programa voluntario de suspensién individual de la
relacion laboral (PSI).

El publico objetivo del PSI son los trabajadores que
cumplan 55 afios 0 mas en 2022 y tengan una antigliedad
superior a 20 afos, con porcentajes maximos de adhesion
segun las areas.

El valor actual de los flujos de pagos del Plan ha supuesto
un gasto antes de impuestos de 1.382 millones de euros

(véase Nota 24), que se recogen en "Gastos de personal”
de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2021.

Deterioro del fondo de comercio de Telefénica
Argentina y Telefénica del Peru

En 2020 se registrd un deterioro de la totalidad del fondo
de comercio asignado a Telefénica Argentina por importe
de 519 millones de euros (véase Nota 7), asi como una
correccién por deterioro de activos intangibles por
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importe de 106 millones de euros (véase Nota 6) y una
correccion por deterioro de inmovilizado material de esta
unidad generadora de efectivo (UGE) por importe de 269
millones de euros (véase Nota 8). Debido al registro de
deterioro de estos activos, se revirtid parcialmente el
pasivo por impuestos diferidos asociado a la no
deducibilidad del ajuste por inflacion en Argentina, por
importe de 94 millones de euros (véase Nota 25).

En 2021 se ha registrado un deterioro del fondo de
comercio asignado a Telefdnica del Perd por importe de
393 millones de euros (véase Nota 7).

Medidas alternativas no definidas en las
NIIF

La Direccion del Grupo utiliza una serie de medidas para
la toma de decisiones, adicionales a las expresamente
definidas en las NIIF, al considerar que proporcionan
informacion adicional Util para evaluar el rendimiento, la
solvenciay la liquidez del Grupo. Estas medidas no deben
ser evaluadas separadamente ni deben considerarse un
sustituto de las magnitudes presentadas conforme a las
NIIF.

Resultado operativo antes de amortizaciones
(Operating Income Before Depreciation and
Amortization, OIBDA)

El resultado operativo antes de amortizaciones (en
adelante, OIBDA), se calcula excluyendo exclusivamente
los gastos por amortizaciones del resultado operativo. El
OIBDA se utiliza para seguir la evolucion del negocio y
establecer objetivos operacionales y estratégicos en las
compafias del Grupo. El 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 compafias. El OIBDA no debe considerarse un
sustituto al resultado operativo.

Asimismo, la Direccién del Grupo utiliza la variable
margen OIBDA, que se calcula dividiendo el OIBDA entre
ventas y prestaciones de servicios.

Tras la entrada en vigor de NIIF 16 Arrendamientos en
2019, la mayor parte de los gastos por arrendamientos,
que hasta 2018 eran parte del OIBDA, se reportan en los
epigrafes de amortizaciones y resultados financieros, por
lo que el OIBDA reportado es mayor bajo NIIF 16 y no es
directamente comparable con ejercicios anteriores a
2019.

En la tabla siguiente se detalla la conciliacion entre el
OIBDAy el resultado operativo del Grupo Telefénica de
los ejercicios 2021, 2020 y 2019
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Millones de euros 2021 2020 2019

Resultado operativo

antes de amortizaciones 21.983 13.498 15.119
(OIBDA)
Amortizaciones (8.397) (9.359) (10.582)

Resultado operativo 13.586 4.139 4.537

El OIBDA del ejercicio 2021 recoge entre otras las
plusvalias de la venta de las divisiones de torres de Telxius
por importe de 6.099 millones de euros y de la
constitucion de VMED O2 UK Ltd por importe de 4.460
millones de euros (véase Nota 4).
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En la siguiente tabla se detalla la conciliacion entre el
OIBDAy el resultado operativo para cada uno de los
segmentos de negocio y para cada uno de los tres ultimos
ejercicios cerrados (véase Nota 4):

(T1] L.
s Telefonica

Ejercicio 2021

Millones de Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Otras Total
euros Espafia Reino Unido Alemania Brasil Hispam compaiias Eliminaciones Grupo
Resultado

operativo antes

de

amortizaciones

(OIBDA) 3.377 919 2.424 3.138 1.718 10.648 (241) 21.983
Amortizaciones (2.153) — (2.394) (1.918) (1.873) (356) 297 (8.397)
Resultado

operativo 1.224 919 30 1.220 (155) 10.292 56 13.586
Ejercicio 2020

Millones de Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Otras Total
euros Espafa Reino Unido Alemania Brasil Hispam compaiias Eliminaciones Grupo
Resultado

operativo antes

de

amortizaciones

(OIBDA) 5.046 2.064 2.309 3.188 990 359 (458) 13.498
Amortizaciones (2.184) (389) (2.394) (1.965) (2.274) (468) 315 (9.359)
Resultado

operativo 2.862 1.675 (85) 1.223 (1.284) (109) (143) 4139
Ejercicio 2019

Millones de Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Otras Total
euros Espafia Reino Unido Alemania Brasil Hispam compaiias Eliminaciones Grupo
Resultado

operativo antes

de

amortizaciones

(OIBDA) 3.719 2.114 2.326 4,262 2.033 1.044 (379) 15.119
Amortizaciones (2.013) (1.204) (2.463) (2.516) (2.268) (385) 267 (10.582)
Resultado

operativo 1.706 910 (137) 1.746 (235) 659 (112) 4.537

OIBDA-CapEx y OIBDA-CapEx excluyendo
adquisiciones de espectro

El OIBDA-CapEx se define como el resultado operativo
antes de amortizaciones menos la inversiéon en activos
intangibles e inmovilizado material (CapEx). El OIBDA-
CapEx excluyendo adquisiciones de espectro se define
como el resultado operativo antes de amortizaciones
menos la inversion en activos intangibles e inmovilizado
material (CapEx) excluyendo aquellas inversiones
relacionadas con adquisiciones de espectro.

Creemos que es importante considerar el CapEx, y el
CapEx excluyendo las adquisiciones de espectro, junto
con el OIBDA para evaluar de manera mas exhaustiva el
desempeno del negocio de telecomunicaciones. El Grupo
utiliza estas medidas internamente para evaluar el
desempeno de nuestro negocio, para establecer objetivos
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operativos y estratégicos y en el proceso de
presupuestacion.

Sin embargo, ni el OIBDA-CapEx, ni el OIBDA-CapEx
excluyendo adquisiciones de espectro estan
expresamente definidas en las NIIF y, por lo tanto, pueden
no ser comparables con indicadores similares utilizados
por otras empresas. Ademas, ni OIBDA-CapEx, ni OIBDA-
CapEx excluyendo adquisiciones de espectro, deben
considerarse un sustituto del resultado operativo, la
medida financiera mas comparable calculada de
conformidad con las NIIF, o de cualquier medida de
liquidez calculada de acuerdo con las NIIF.

Asimismo, la Direccién del Grupo utiliza las variables
margen OIBDA-CapEx y margen OIBDA-CapEx
excluyendo las adquisiciones de espectro, que se
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calculan dividiendo estas variables entre ventas y
prestacion de servicios.

En la tabla siguiente se detalla la conciliacion de OIBDA-
CapEx y OIBDA-CapEx excluyendo las adquisiciones de
espectro con los Resultados operativos durante los
periodos indicados:

Millones de euros 2021 2020 2019
Resultado operativo 13.586 4.139 4.537

Amortizaciones (8.397) (9.359) (10.582)
OIBDA 21.983 13.498 15.119

Adquisiciones de activos

intangibles (Nota 6) (2.981) (1.266) (2.733)
Adquisiciones de

inmovilizado material

(Nota 8) (4.286) (4.595) (6.051)
CapEx (7.267) (5.861) (8.784)
OIBDA-CapEx 14.716 7.637 6.335

Adquisiciones de

espectro (Nota 6) 1.704 126 1.501

OIBDA-CapEx

excluyendo

adquisiciones de

espectro 16.420 7.763 7.836

Indicadores de deuda
Segun es calculada por el Grupo, la deuda financiera neta
incluye:

(A) La suma de los siguientes pasivos:

i. Los pasivos financieros corrientes y no corrientes del
estado de situacion financiera consolidado (que
incluyen los instrumentos financieros derivados de
pasivo),

ii. Otros pasivos incluidos en los epigrafes '‘Cuentas a
pagar y otros pasivos no corrientes'y 'Cuentas a pagar
y otros pasivos corrientes' (principalmente, cuentas a
pagar por adquisiciones de espectro radioeléctrico
con pago aplazado que tienen un componente
financiero explicito), y

iii. Pasivos financieros incluidos en 'Pasivos asociados a
activos no corrientes y grupos enajenables
mantenidos para la venta'.

(B) De la suma de estos pasivos del paso anterior se
deduce:

i. 'Efectivoy equivalentes de efectivo’,

ii. 'Otros activos financieros corrientes' (que incluyen los
instrumentos financieros derivados de activo a corto
plazo).

ii. Efectivoy otros activos financieros incluidos en
‘Activos no corrientes y grupos enajenables
mantenidos para la venta',
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iv. Los instrumentos financieros derivados de activo a
largo plazo,

v. Otros activos que generan intereses (incluidos en los
epigrafes de 'Activos financieros y otros activos no
corrientes', 'Cuentas a cobrar y otros activos
corrientes' y '"Administraciones publicas deudoras' del
estado de situacion financiera consolidado).

vi. Ajuste de valor de mercado de coberturas de flujos de
efectivo relacionadas con instrumentos de deuda.

En el punto (B)(v). en el epigrafe de 'Activos financieros y
otros activos no corrientes' se incluyen los derivados, las
cuotas por la venta de terminales a clientes a largo plazo y
otros activos financieros a largo plazo, y en el epigrafe de
'‘Cuentas a cobrar y otros activos corrientes' se incluye la
venta financiada de terminales a clientes clasificadas en
el corto plazo.

El indicador deuda financiera neta mas arrendamientos se
calcula anadiendo a la deuda financiera neta la deuda por
arrendamientos bajo NIIF 16 (incluyendo también la
correspondiente a las comparias mantenidas para la
venta) y deduciendo el activo por subarrendamientos.

La deuda financiera neta mas compromisos se calcula
anadiendo a la deuda financiera neta los compromisos
brutos por prestaciones a empleados, y deduciendo el
valor de los activos a largo plazo asociados a estos
compromisos y los ahorros impositivos a los que daran
lugar los pagos futuros por amortizacion de los
compromisos. Los compromisos brutos relacionados con
beneficios con empleados son provisiones corrientes y no
corrientes registradas para ciertos beneficios con
empleados como planes de terminacion, planes post-
empleo de prestacion definida y otros beneficios.

Creemos que la deuda financiera neta, la deuda
financiera neta mas arrendamientos, la deuda financiera
neta mas compromisos y la deuda financiera neta mas
arrendamientos mas compromisos, son relevantes para
los inversores y analistas porque proporcionan un anélisis
de la solvencia del Grupo utilizando las mismas medidas
usadas por la Direccion del Grupo. Se utilizan
internamente para calcular ciertas ratios de solvencia 'y
apalancamiento. No obstante, no deben ser consideradas
un sustituto de la deuda financiera bruta del estado de
situacion financiera consolidado.
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En la tabla siguiente se detalla la conciliacion entre la
deuda financiera bruta segun el estado de situacion
financiera consolidado, la deuda financiera neta, la deuda
financiera neta mas arrendamientos, la deuda financiera
neta mas compromisos y la deuda financiera neta mas
arrendamientos mas compromisos del Grupo Telefénica
al cierre del ejercicio 2021y 2020.

(T1] L.
s Telefonica

Millones de euros 31/12/2021 31/12/2020
Pasivos financieros no corrientes 35.290 42.297

Pasivos financieros corrientes 7.005 8123

Deuda financiera bruta 42.295 50.420

Efectivo y equivalentes de efectivo (8.580) (5.604)
Otros activos incluidos en "Otros activos financieros corrientes"” (3.823) (2.489)
Efectivo y otros activos financieros incluidos en "Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la

venta" (Nota 30) (7) (958)
Instrumentos financieros derivados de activo a largo plazo (Nota 12) (2.772) (3.666)
Otros pasivos incluidos en "Cuentas a pagar y otros pasivos no corrientes" 933 304

Otros pasivos incluidos en "Cuentas a pagar y otros pasivos corrientes” 455 60

Otros activos incluidos en "Activos financieros y otros activos no corrientes"” (1.808) (1.471)
Otros activos incluidos en "Cuentas a cobrar y otros activos corrientes” (468) (320)
Otros activos corrientes incluidos en "Administraciones Publicas deudoras" (Nota 25) (250) -

Pasivos financieros incluidos en "Pasivos asociados con activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos

para la venta" (Nota 30) 35 —

Ajuste de valor de mercado de coberturas de flujos de efectivo relacionadas con instrumentos de deuda 22 (1.048)
Deuda financiera neta 26.032 35.228

Arrendamientos 8.080 6.469

Deuda financiera neta mas arrendamientos 34.112 41.697

Compromisos brutos por prestaciones a empleados 6.337 5.841

Valor de activos a largo plazo asociados (94) (122)
Impuestos deducibles (1.626) (1.513)
Compromisos netos por prestaciones a empleados 4.617 4.206
Deuda financiera neta mas compromisos 30.649 39.434
Deuda financiera neta mas arrendamientos mas compromisos (*) 38.729 45.903

(*)Incluye los activos y pasivos definidos como deuda financiera neta mas arrendamientos mas compromisos netos por prestacion a empleados de las compafiias

mantenidas para la venta (véase Nota 30)

Flujo de caja libre

El flujo de caja libre del Grupo se calcula a partir del 'flujo
de efectivo neto procedente de las operaciones' del
estado de flujos de efectivo consolidado, se deducen los
(pagos)/cobros por inversiones y desinversiones
materiales e intangibles, se afaden los cobros por
subvenciones de capital y se deducen los pagos de
dividendos a accionistas minoritarios y los pagos por
espectro financiado sin interés explicito. No se considera
en su calculo el pago de compromisos de origen laboral
(incluidos en el flujo de efectivo neto procedente de las
operaciones) ya que representan el pago del principal de
la deuda contraida con esos empleados.
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Creemos que el flujo de caja libre es una medida
relevante para los inversores y analistas porque
proporciona un andlisis del flujo de caja disponible para la
proteccion de los niveles de solvencia y la remuneracion a
los accionistas de la Sociedad dominante y a otros
tenedores de instrumentos de patrimonio. Esta misma
medida es utilizada internamente por la Direccion del
Grupo. No obstante, el flujo de caja libre no debe ser
considerado un sustituto de los distintos flujos del estado
de flujos de efectivo consolidado.
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En la tabla siguiente se detalla la conciliacion entre el flujo
de efectivo neto procedente de las operaciones segun el
estado de flujos de efectivo consolidado y el flujo de caja
libre del Grupo segun la definicién anterior, al cierre de los
ejercicios 2021, 2020 y 2019.

(T1] L.
s Telefonica

Millones de euros 2021 2020 2019
Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones 10.268 13.196 15.022
(Pagos)/Cobros por inversiones materiales e intangibles (Nota 28) (6.164) (7.020) (7.659)
Pagos de dividendos a minoritarios (Nota 28) (410) (471) (686)
Pagos por compromisos al personal (Nota 28) 844 963 840
Pagos de espectro financiado sin interés explicito (Notas 21y 28) (108) (87) (87)
Flujo de caja libre excluyendo pagos de principal de arrendamientos 4.430 6.581 7.430
Pagos de principal por arrendamientos (Notas 20 y 28) (1.782) (1.787) (1.518)
Flujo de caja libre 2.648 4.794 5.912
Memoria anual consolidada 2021 Telefénica, S. A. 17
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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 Unidn Europea (NIIF- UE).

En este sentido se detallan a continuacidn Unicamente
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 opcion 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. En la elaboracion de los estados
financieros consolidados, dado el deterioro en la crisis
econodmica y politica en Venezuela y en ausencia de tipos
oficiales representativos de la situacion del pais, el Grupo
mantiene como politica la estimacion de un tipo de
cambio, denominado tipo de cambio sintético, que se
ajuste a la evolucion de la inflacidn y que contribuya a
reflejar de una forma adecuada la situacion econémico-
financiera y patrimonial de sus filiales venezolanas.

Para el célculo del tipo de cambio sintético se toman en

consideracion los datos de inflacién publicados. En base
anual, los indices utilizados han sido 686.4%, 2.959.8% y

9.585,5% para 2021, 2020 y 2019, respectivamente.

El tipo de cambio utilizado para convertir las partidas en
bolivares, una vez ajustadas por la inflacion, en los
estados financieros consolidados es el tipo de cambio
sintético de cierre a 31 de diciembre de cada ejercicio,
que ascendia a 16,47 bolivares digitales por ddlar,
2.094.405 bolivares soberanos por ddlary 68.448
bolivares soberanos por ddlar a 31 de diciembre de 2021,
2020 y 2019, respectivamente. Por su parte, a 31de
diciembre de 2021, el tipo de cambio oficial de referencia
ascendia a 4,597 VED/USD (1.107.199 VES/USD y 46.621
VES/USD a 31de diciembre de 2020 y 2019,
respectivamente).

El uso del tipo de cambio sintético, frente al tipo de
cambio oficial de referencia, no tiene un impacto
significativo dada la contribucion de Telefénica
Venezolana a la posicidn financiera consolidada y a los
resultados y flujos de efectivo del Grupo en el ejercicio.
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Por otro lado, Argentina pasd a tener la consideracion de
pais hiperinflacionario en 2018. Para actualizar sus
estados financieros, la Sociedad ha utilizado la serie de
indices definidos por la resolucion de JG n° 539/18
publicada por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE), basada
en el indice de Precios al Consumidor (IPC) Nacional,
publicado por el Instituto Nacional de Estadistica y
Censos (INDEC) de la Republica Argentina y el indice de
Precios Internos al Por Mayor (IPIM) publicado por la
FACPCE. El indice acumulado al 31 de diciembre de 2021,
2020y 2019 es 582,5 %, 385,9 % y 283.4 %,
respectivamente, mientras que en base anual el indice
para 2021 ha sido 51 % (36 % y 30 % para 2020 y 2019,
respectivamente).

El tipo de cambio utilizado para convertir las partidas en
pesos argentinos, una vez ajustadas por la inflacién, en los
estados financieros de 2021 es el tipo de cambio de cierre
a 31de diciembre, que ascendia a 116,37 pesos por euro
(108,23 y 67,26 pesos por euro a 31 de diciembre de 2020
y 2019, respectivamente).

El Grupo presenta en una unica linea (Diferencias de
Conversion) todos los efectos patrimoniales derivados de
la hiperinflacion, esto es: (a) el efecto derivado de la
reexpresion por inflacién de los estados financieros, y (b)
el efecto generado al convertir a euros dichos estados
financieros utilizando para ello el tipo de cambio de cierre
del periodo.

b) Conversion de estados financieros

La conversion de las cuentas de resultados y los estados
de flujos de efectivo de las sociedades extranjeras del
Grupo Telefénica (excepto Venezuela y Argentina) se ha
realizado utilizando el tipo de cambio medio del ejercicio,
como una aproximacion a los tipos de cambios existentes
en el momento de realizar las transacciones.

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,
0 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
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conjunto de ellas) a la que se asocia el fondo de comercio
en el momento en que este se origina.

d) Intangibles

Los activos intangibles se registran a su coste de
adquisicion o produccion, minorado por la amortizacion
acumulada y por cualquier pérdida acumulada por
deterioro de su valor.

El Grupo amortiza sus intangibles distribuyendo
linealmente el coste de los activos segun el siguiente
detalle:

- Laslicencias 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 explotacidon comercial de las
licencias, en el periodo de vigencia de las mismas.

+ 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.
Dicho periodo oscila entre los 5 y los 14 afios, en
funcién del segmento (residencial, grandes empresas,
etcétera) y el negocio (prepago, postpago, etcétera).

- Las Aplicaciones informaticas se amortizan
linealmente a lo largo de su vida Util, 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 adquisicién, minorado por la
amortizacién acumulada y por las posibles pérdidas por
deterioro de su valor.

El coste de adquisicion incluye, entre otros conceptos,
costes de mano de obra directa empleada en la
instalaciéon y una imputacion 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 construccién
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.
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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 afios
de vida Util estimada, que se calculan de acuerdo con
estudios técnicos revisados periddicamente en funcion
de los avances tecnoldgicos y el ritmo de desmontaje,
segun el siguiente detalle:

Afos de

vida atil

estimada

Edificios y construcciones 25 - 40

Instalaciones técnicas y maquinaria 10 - 15
Instalaciones telefénicas, 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 evalla la presencia o no de indicios de
posible deterioro del valor de los activos no corrientes,
incluyendo fondos de comercio, intangibles y
participaciones en empresas asociadas y negocios
conjuntos. Si existen tales indicios, o cuando se trata de
activos cuya naturaleza exige un andlisis de deterioro
anual, se estima el valor recuperable del activo, siendo
este el mayor del valor razonable, deducidos los costes de
enajenacion, y el valor en uso. Dicho valor en uso se
determina mediante el descuento de los flujos de caja
futuros estimados, netos de efecto fiscal, aplicando una
tasa de descuento después de impuestos que refleja el
valor del dinero en el tiempo y considerando los riesgos
especificos asociados al activo, siempre y cuando el
resultado asi obtenido sea el mismo que el que se
obtendria al descontar los flujos de caja futuros antes de
efecto fiscal a una tasa de descuento antes de impuestos.

Para determinar los calculos de deterioro, el Grupo utiliza
los planes estratégicos aprobados para las distintas
unidades generadoras de efectivo a las que estan
asignadas los activos. Las proyecciones de flujos basadas
en los planes estratégicos aprobados abarcan un periodo
de cinco anos. A partir del sexto ano 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 andlisis de la naturaleza del
acuerdo y requiere la evaluacién de si el cumplimiento del
contrato recae sobre el uso de un activo especifico y si el
acuerdo confiere el derecho a controlar el uso del mismo.

En la fecha de inicio del arrendamiento (es decir, la fecha
en que el activo subyacente estéa disponible para su uso),
el arrendatario reconoce un activo por derecho de uso,

que representa el derecho a utilizar el activo subyacente
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durante el plazo del contrato, y un pasivo por el valor
actual de las cuotas a pagar a lo largo del plazo de
arrendamiento — utilizando como tasa de descuento el
tipo incremental de financiacion a la fecha.

Los activos por derechos de uso se valoran al coste,
minorado por la amortizacién acumulada y las pérdidas
por deterioro, y se ajustan para tener en cuenta cualquier
nueva valoracién de los pasivos por arrendamiento. En el
coste de los activos por derechos de uso se incluye el
importe de los costes directos iniciales incurridos y los
pagos de arrendamiento realizados antes de la fecha de
inicio menos los incentivos recibidos. La amortizacion de
los derechos de uso es lineal a lo largo de su vida Util
estimada o el plazo del arrendamiento, el menor.

El pasivo por arrendamiento incluye los pagos fijos
(incluidos los pagos fijos en sustancia) menos cualquier
incentivo de arrendamiento por cobrar, asi como los
pagos variables que dependen de un indice o de una tasa,
y los importes que se espera pagar en concepto de
garantias de valor residual. Igualmente, en la valoracion
del pasivo por arrendamiento se incluye el precio de
ejercicio de la opcion de compra, si el arrendatario esta
razonablemente seguro de ejercerla, asi como el importe
de la penalizacién por terminacién anticipada, cuando el
plazo del arrendamiento refleja que el arrendatario
ejercera tal opcion de cancelacion. Tras el
reconocimiento inicial, el pasivo se incrementa para
reflejar la acumulacidn de intereses y se reduce por los
pagos realizados. Ademas, el valor del pasivo por
arrendamiento se ajustard en ciertos casos, tales como
cambios en el plazo del arrendamiento, cambios en los
pagos futuros que resulten de un cambio en un indice o
tasa utilizado para determinar dichos pagos. El importe de
la revalorizacion se reconocera generalmente contra un
ajuste al activo por derechos de uso.

El Grupo aplica la exencidn al reconocimiento por 'bajo
valor' a los arrendamientos de equipamiento de oficina, y
la exencidn al reconocimiento por corto plazo a todos los
arrendamientos con un plazo de 12 meses o menos. En
consecuencia, para esos casos, los importes devengados
se reconocen como gasto de forma lineal a lo largo del
periodo.

El Grupo registra los componentes non-lease de un
contrato (aquellos que no son arrendamiento) por
separado de aquellos que si lo son, siempre que su
importancia relativa es significativa con respecto al valor
total del contrato.

El Grupo determina el plazo del arrendamiento como el
plazo no cancelable del contrato, junto con cualquier
periodo cubierto por una opcién de prérroga (o
terminacion) cuyo ejercicio sea discrecional para el
Grupo, si existe una certeza razonable de que se va a
ejercitar (o no se va a ejercitar). En su evaluacion, el
Grupo considera toda la informacion disponible en
funcién de las clases de activos en la industria y analiza
los factores relevantes (tecnologia, regulacion,
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competencia, modelo de negocio) que suponen un
incentivo econdmico para ejercitar o no una opcién de
renovacion/cancelacion. En particular, el Grupo toma en
consideracion el horizonte temporal del proceso de
planificacion estratégica de sus actividades. Después de
la fecha de inicio, el Grupo reevalula el plazo del
arrendamiento si se produce un suceso significativo o un
cambio en las circunstancias que estan bajo su control y
que pueden afectar a su capacidad para ejercer (0 no)
una opcidn de prérroga o cancelacion (por ejemplo, un
cambio en la estrategia de negocio).

Por su parte, cuando el Grupo actia como arrendador,
clasifica los contratos entre operativos y financieros.
Aquellos arrendamientos en los que el Grupo actua como
arrendador conservando una parte significativa de los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo
arrendado tienen el tratamiento de arrendamientos
operativos. En caso contrario, el arrendamiento tiene la
consideracion de financiero.

h) Participacion en empresas asociadas y
acuerdos conjuntos

El Grupo evaluda la existencia de influencia significativa, no
solo por el porcentaje de participacion sino por los
factores cualitativos tales como la presencia en el
Consejo de Administracion, la participacién en los
procesos de toma de decisiones, el intercambio de
personal directivo, asi como el acceso a informacion
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 operacion
conjunta.

Cuando se produce la venta o aportacion de un negocio
controlado a una entidad asociada o negocio conjunto, el
Grupo valora y reconoce a valor razonable cualquier
participacion retenida. La diferencia entre el valor
contable del negocio aportado y el valor razonable de la
inversion retenida mas el importe de la enajenacion se
reconoce integramente en resultados.

i) Activos y pasivos financieros

Activos financieros

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.

El Grupo aplica un modelo de deterioro de activos
financieros basado en la pérdida esperada, utilizando un
meétodo simplificado para ciertos activos tanto de corto
como de largo plazo (cuentas comerciales, de
arrendamiento y activos contractuales).
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En virtud de dicho método simplificado el deterioro se
registra por referencia a las pérdidas esperadas durante
toda la vida del activo en cuestidn. Para ello se utilizan
matrices desarrolladas a partir de la experiencia histdrica
de incobrabilidad, por drea geografica y sobre una cartera
segmentada por categoria de cliente segun patrén de
comportamiento crediticio. La matriz de cada categoria
tiene definido un horizonte temporal dividido en intervalos
acordes con la politica de gestion de cobro y se alimenta
con datos histdricos que abarquen al menos 24 ciclos de
cobro, actualizandose peridédicamente los datos. A partir
de la informacién observable en cada cierre, el Grupo
analiza la necesidad de ajustar las tasas resultantes de
dichas matrices, en funcion de las condiciones actuales y
las previsiones econdmicas futuras.

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 este relne los requisitos para
el tratamiento como cobertura y, en su caso, de la
naturaleza de la relacién de cobertura.

Las variaciones en el valor razonable de aquellos
derivados que han sido asignados y reunen 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
reunen 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 transaccion prevista o el compromiso en firme
se traducen en el registro contable de un activo o pasivo
no financiero, las 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 inversién 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.
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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 realizacion, el menor de los dos.

Las existencias recogen derechos audiovisuales cuyo
consumo se producird generalmente en un periodo
inferior a doce meses, y entregas a proveedores a cuenta
de derechos futuros, asi como contenidos propios cuyo
ciclo de produccién en ningun caso superara los treinta 'y
seis meses.

El coste de los derechos de emisidn de peliculas,
documentales, cortos y series adquiridos a terceros se
imputa a la cuenta de resultados de forma lineal desde el
momento de su primera emision o estreno, y hasta la
finalizacion de los derechos.

Por su parte, los derechos de emision de eventos
deportivos de futbol y motor, incluidos sus costes de
produccioén inherentes, se imputan a resultados
linealmente durante doce meses desde el comienzo de la
temporada, mientras que los derechos sobre el resto de
deportes Premium se imputan linealmente en el periodo
que dura la competicion. El resto de derechos sobre
eventos deportivos se imputa a resultados en su totalidad
en el momento de la primera emision.

Los programas y series de produccion propia y cabeceras
de programas se imputan como consumos en el
momento de su emisidn o bien en un plazo de hasta
treinta y seis meses desde la fecha de estreno, en funcion
de su naturaleza vy la estrategia de emisién. Por su parte,
el coste de las producciones propias que el Grupo estima
recuperable a través de su venta a terceros se registra
como intangible.

El coste de aquellos derechos de emisiéon que han
caducado o cuyo valor de recuperacion se estima inferior
al coste de adquisicion se imputa directamente a gasto.

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 hipdtesis demogréficas y financieras que se
determinan a nivel de cada pais considerando el entorno
macroecondmico. 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 funcién de las condiciones pactadas
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con los empleados, que en algunos casos puede requerir
la aplicacion de valoraciones actuariales, considerando
hipdtesis tanto demograficas como financieras.

I) 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 utilizaciéon de
la red, interconexion, alquiler de redes y equipos, venta de
equipos y terminales, y otros servicios digitales, como la
television de pago y los servicios de valor afiadido o el
mantenimiento. Los productos y servicios pueden
venderse de forma separada o bien de forma conjunta en
paquetes comerciales.

Los ingresos por trafico estdn 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 mavil, 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 en la
linea de 'Pasivos contractuales'.

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.

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 bienes y servicios, 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 precios de venta independiente.

Dado que las cuotas de conexidn 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
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concepto se reparte entre los demas elementos
entregados.

Cuando el cliente tiene derecho de desistimiento de la
compra realizada, la contraprestacion acordada se
considera variable. El Grupo estima el importe de
contraprestacion variable a que tendra derecho utilizando
el método del valor esperado (ponderacién de importes
posibles por su probabilidad), considerando toda la
informacion histdrica, actual y pronosticada que esté
razonablemente disponible, y solo en la medida en que
determina que es altamente probable que no se produzca
una reversion significativa en el importe acumulado de
ingresos reconocidos.

Los costes relacionados con la obtencion de contratos
con clientes (principalmente, comisiones al canal de
distribucion por la captacién de clientes) se reconocen
como activo siempre que sean incrementales y se espere
su recuperacion. Posteriormente se imputan a la cuenta
de resultados de forma lineal en el mismo periodo en que
se imputan los ingresos del contrato con el que estan
vinculados, salvo que su periodo de amortizacidn previsto
sea de un afo 0 menor, en cuyo caso se reconocen como
gastos a medida que se incurren.

m) Activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta

El Grupo clasifica los activos no corrientes y los grupos
enajenables como mantenidos para la venta si determina
que su valor contable se recuperara principalmente a
través de una operacion de venta y no mediante su uso
continuado. Los activos no corrientes y los grupos
enajenables asi clasificados se valoran al menor de su
valor contable y su valor razonable menos costes de
venta, y se presentan separadamente en el estado de
situacion financiera consolidado, como partidas
corrientes, en los epigrafes 'Activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta y 'Pasivos
asociados con activos no corrientes y grupos enajenables
mantenidos para la venta'. El inmovilizado material y los
intangibles (incluidos los activos por derechos de uso)
dejan de amortizarse una vez son clasificados como
mantenidos para la venta.

Los criterios para esta clasificacion sélo se consideran
cumplidos cuando el Grupo determina que la venta es
altamente probable: la direccidn esta comprometida con
la decisidn de vender y todas las acciones necesarias para
completar la venta indican que es poco probable que se
produzcan cambios significativos a la decision o que esta
se cancele. Ademas, el activo o grupo enajenable esta en
condiciones para su venta inmediata en su actual estado
(Unicamente sujeto a términos habituales para el tipo de
transaccién de que se trate) y se espera que la venta se
complete en el plazo de un afo a partir de la fecha de la
clasificacion.
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n) Uso de estimaciones

Las principales hipdtesis 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 7y 24).

Activos no corrientes y fondos de comercio

El tratamiento contable de la inversién en activos no
corrientes, tales como activos materiales, intangibles o
participaciones en empresas del grupo y negocios
conjuntos, entrana la realizacion de estimaciones tanto
para determinar el periodo de vida Util a efectos de su
amortizacién, 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 Utiles requiere estimaciones
respecto a la evolucion tecnoldgica esperada y los usos
alternativos de los activos. Las hipétesis respecto al
marco tecnoldgico y su desarrollo futuro implican un
grado significativo de juicio, en la medida en que el
momento y la naturaleza de los futuros cambios
tecnoldgicos son dificiles de prever.

Asimismo, cuando se produce la venta o aportacién de un
negocio controlado a una entidad asociada o negocio
conjunto, el Grupo valora y reconoce a valor razonable
cualquier participacion retenida. El valor razonable
asignado a la participacion conservada se determina en
base a su plan de negocio, que supone juicio significativo
al requerir hipdtesis relevantes como el margen de OIBDA
a largo plazo, el ratio de inversion en activo fijo a largo
plazo, la tasa de descuento y la tasa de crecimiento a
perpetuidad, hipdtesis que se verian significativamente
afectadas por las tendencias futuras del entorno
econdmico, competitivo, regulatorio y tecnolégico.

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
momento y el importe esperado del mismo. Asimismo, se
toman en consideracion 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 Telefdénica evalla de forma periddica el
desempeno de las unidades generadoras de efectivo
definidas con el objeto de identificar un posible deterioro
en los fondos de comercio y demads activos no corrientes.
La determinacion del valor recuperable de las unidades
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generadoras de efectivo entrafa igualmente el uso de
hipdtesis y estimaciones y requiere un grado significativo
de juicio.

Impuestos diferidos

El Grupo evalUla la recuperabilidad de los activos por
impuestos diferidos basandose en estimaciones de
resultados futuros, y considerando de entre todas las
alternativas posibles para conseguir un mismo objetivo, la
que sea mas eficiente desde el punto de vista tributario (o
fiscal) dentro del marco normativo al que el Grupo esta
sujeto. Dicha recuperabilidad depende en Ultima 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 anélisis se toma
en consideracion 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 determinacién del reconocimiento de las partidas
fiscales depende de varios factores, incluida la estimacion
del momento y realizaciéon 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, de la finalizacién de
procesos judiciales en curso o de transacciones futuras
no previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando, como
consecuencia de un suceso pasado, la Compafia tiene
una obligacién presente cuya liquidacion requiere una
salida de recursos que se considera probable y que se
puede estimar con fiabilidad. Dicha obligacién puede ser
legal o tacita, como consecuencia de, entre otros
factores, regulaciones, contratos, usos y costumbres
habituales o compromisos publicos, los cuales hayan
creado ante terceros una expectativa valida sobre la
asuncion de ciertas responsabilidades. El importe de la
provision es la mejor estimacion de la Compania respecto
al desembolso que sera necesario para liquidar la
obligacion correspondiente, tomando en consideracion
toda la informacidn disponible en la fecha de cierre,
incluida la opinion de expertos independientes, tales
como asesores legales o financieros.

En caso de que la Compania no pudiera hacer una
estimacion fiable para cuantificar la obligacion, no se
registraria provision, mientras toda la informacion
relevante se presentaria en las notas a los estados
financieros consolidados.

Debido a las incertidumbres inherentes a las estimaciones
necesarias para determinar el importe de las provisiones,
los desembolsos reales pueden diferir de los importes
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reconocidos originalmente sobre la base de las
estimaciones realizadas.

Reconocimiento de ingresos

Acuerdos que combinan mas de un elemento

Las ofertas de paquetes comerciales que combinan
distintos bienes y servicios 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 precios de
venta independientes.

La determinacion de los precios de venta independiente
de cada uno de los elementos identificados implica la
necesidad de realizar estimaciones complejas debido a la
propia naturaleza del negocio.

Si se produjera un cambio en las estimaciones de estos
valores, ello podria afectar a la distribucion de los ingresos
entre los componentes y, como consecuencia de ello, al
momento de reconocimiento de los ingresos.

Arrendamientos

El tratamiento contable de los derechos y obligaciones
como arrendatario requiere la realizacién de estimaciones
para determinar el periodo de arrendamiento en los
contratos que incluyen opciones de prérroga o de
cancelacion anticipada.

La determinacion del plazo de arrendamiento implica la
realizacion de estimaciones que abarcan el horizonte
temporal del proceso de planificacion estratégica del
Grupo con respecto a factores relevantes tales como la
expectativa de evolucion tecnoldgica, posibles desarrollos
regulatorios, tendencias del mercado y la competencia o
cambios en el modelo de negocio. Las hipdtesis respecto
a estas variables implican un grado significativo de juicio
en la medida en que el momento y naturaleza de los
cambios futuros es dificil de anticipar.

Debido a las incertidumbres inherentes a estas
estimaciones, cambios en las hipdtesis asumidas al
determinar el plazo de un contrato de arrendamiento
podrian tener impacto sobre el importe de los activos 'y
pasivos por arrendamiento reconocidos sobre la base de
las estimaciones realizadas por el Grupo.

o) Nuevas NIIF e Interpretaciones del
Comité de Interpretaciones NIIF (CINIIF)

Las politicas contables adoptadas para la preparacion de
los estados financieros correspondientes al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2021 son las mismas que las
seguidas para la elaboracién de los estados financieros
consolidados anuales del ejercicio 2020, a excepcion de
las siguientes modificaciones publicadas por el IASB, y
adoptadas por la Union Europea para su aplicacion en
Europa, que son obligatorias para ejercicios anuales
iniciados a partir del 1de enero de 2021:
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Enmiendas a las NIIF 9, NIC 39, NIIF 7, NIIF4 y
NIIF 16 - Reforma de la Tasa de Interés de
Referencia - Fase 2

Las modificaciones proporcionan soluciones préacticas
que abordan los efectos en la informacidn financiera de la
sustitucion del antiguo tipo de interés de referencia por
un tipo de referencia alternativo, como resultado de la
actual reforma de los tipos interbancarios de referencia
(IBOR) y otras tasas de interés.

Las principales excepciones temporales son:

«  Cambios en los flujos de efectivo contractuales:
una entidad no tendra que dar de baja o ajustar
el importe en libros de los instrumentos
financieros por cambios exigidos por la reforma,
sino que actualizara el tipo de interés efectivo
para reflejar el cambio a un tipo de referencia
alternativo.

«  Contabilidad de coberturas: si una cobertura
cumple con los demas requisitos, la entidad no
tendrd que interrumpir la contabilidad de
coberturas por el solo hecho de hacer cambios
exigidos por la reforma.

En la elaboracion de los estados financieros consolidados,
el Grupo ha utilizado las soluciones practicas en la medida
en que son aplicables segun el avance del proceso de
sustitucion de los diferentes indices a los que esta
expuesto.

Las enmiendas no han tenido un impacto significativo en
la posicién financiera o en los resultados del Grupo en el
ejercicio. El Grupo ha considerado todos los requisitos de
desglose de informacién sobre los nuevos riesgos
derivados de la reforma y la forma de gestionar la
transicion a los tipos de referencia alternativos en la
elaboracion de los estados financieros consolidados
anuales,
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Enmiendas a la NIIF 16 - Reducciones del alquiler
relacionadas con COVID-19 mas alla del 30 de
junio de 2021

Estas modificaciones extienden por un ano adicional el
alivio proporcionado a los arrendatarios en 2020 en
cuanto a la aplicacion de las directrices de NIIF 16 con
respecto al registro contable de las concesiones (como
un periodo de carencia o una rebaja temporal) que surgen
como consecuencia directa de la pandemia de Covid-19.
Como solucion practica, el arrendatario que se beneficia
de este tipo de concesiones puede optar por no evaluar si
la concesién es una modificacion al arrendamiento y, por
tanto, puede optar por contabilizar cualquier cambio en
los pagos del arrendamiento relacionado con COVID-19
de la misma manera en que lo contabilizaria bajo NIIF 16 si
el cambio no tuviera la consideracion de modificacion al
arrendamiento. Esta enmienda es aplicable a los ejercicios
anuales que comiencen a partir del 1de abril de 2021,
permitiéndose su aplicacion anticipada. Conforme ala
regulacion de la UE, las empresas aplicaran la
modificacion, a mas tardar, a partir del 1de abril de 2021
para los ejercicios que comiencen a partir del 1de enero
de 2021. Esta modificacion no ha tenido impacto
significativo en la posicion financiera o en los resultados
del Grupo en el ejercicio.

Nuevas NIIF y Enmiendas a NIIF no efectivas a 31
de diciembre de 2021

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

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

Contratos onerosos — costes de cumplimiento de

Enmiendas alaNIC37
un contrato

1 de enero de 2022

Enmiendas ala NIIF 3 Referencia al Marco Conceptual 1 de enero de 2022
Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2018 - 2020 1 de enero de 2022
Enmiendas alaNIC 16 Rendimientos anteriores al uso previsto 1 de enero de 2022

Clasificacion de pasivos como corrientes y no

corrientes - diferimiento de la fecha de vigencia 1 de enero de 2022

Enmiendas alaNIC 1

NIIF 17 (y enmiendas posteriores) Contratos de seguros 1 de enero de 2023
EnmiendasalaNIC1 Informacion a revelar sobre politicas contables 1 de enero de 2023
Enmiendas alaNIC8 Definicion de estimaciones contables 1 de enerode 2023

Impuestos diferidos relacionados con activos y

EnmiendasalaNIC12 . L
pasivos que surgen de una transaccion Gnica

1 de enero de 2023

El Grupo estima que la adopcién de las normas y
enmiendas publicadas pero no efectivas, basandose en
los andlisis realizados hasta la fecha, no tendré un
impacto significativo sobre los estados financieros
consolidados en el periodo de aplicacion inicial.
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Nota 4. Informacidn financiera por segmentos

Durante 2021 el Grupo Telefénica ha cambiado sus
segmentos como se explica a continuacion:

(i) EI 1 de junio de 2021, tras la constitucion del negocio
conjunto 50:50 con Liberty Global (que se registra por el
método de puesta en equivalencia), el anterior segmento
Telefdénica Reino Unido es reemplazado por el nuevo
segmento VMED O2 UK (véanse notas 2y 10). Los
resultados de 2021 incluyen la consolidacion de
Telefénica Reino Unido desde 1de enero hasta 1de junio,
y la puesta en equivalencia del 50% del resultado neto de
VMED O2 UK desde 1de junio hasta 31 de diciembre
(véase Nota 10). La plusvalia registrada en la constitucion
de VMED O2 UK Ltd por importe de 4.460 millones de
euros (véanse notas 2 y 26) se muestra en Otras
companias.

(i) Grupo Telxius dejé de ser un segmento reportable
como consecuencia de la venta de su division de torres
de telecomunicaciones en Europa y Latinoamérica (véase
Nota 2). Los resultados del Grupo Telxius se incluyen en
"Otras companias”. Como consecuencia, los resultados
comparativos de "Otras compafias" y "Eliminaciones” de
los ejercicios 2020 y 2019 y la correspondiente
segmentacion comparativa de activos y pasivos a 31de
diciembre de 2020 han sido reexpresados. Estas
modificaciones no afectan a los resultados consolidados
del Grupo. El resultado obtenido por la venta de las
divisiones de torres de telecomunicaciones del Grupo
Telxius por importe de 6.099 millones de euros (véanse
notas 2y 26) se muestra en "Otras companias"”.

Como consecuencia de estos cambios, actualmente los
cinco segmentos del Grupo Telefénica son los siguientes:
Telefdnica Espana, VMED 02 UK, Telefénica Alemania,
Telefdénica Brasil y Telefénica Hispam (integrado por las
operadoras del Grupo en Colombia, México, Venezuela,
Ecuador, Argentina, Chile, Perd, y Uruguay).

Los deterioros del fondo de comercio y otros activos no
corrientes de Telefénica Argentina registrados en 2019 y
2020 (véanse Notas 6, 7 y 8) se incluyen en el segmento
Telefénica Hispam, asi como el deterioro del fondo de
comercio de Telefénica del Peru (véase Nota 7).

En los segmentos se incorpora la informacion
correspondiente a los negocios de telefonia fija, movil,
cable, datos, Internet, televisidn y otros servicios digitales
de acuerdo con su localizacién geogréfica. Las
operaciones entre segmentos se realizan a precios de
mercado.

La informacion relativa a otras companias del Grupo no
incluidas en estos segmentos se reporta en 'Otras
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compafias' (véase el Anexo |), que incluye Telefénica, S.A.
y otras sociedades holding, sociedades cuyo objeto
principal es prestar servicios transversales a las
compafias del Grupo y otras operaciones no incluidas en
los segmentos. La gestion de las actividades de
financiacion se realiza de forma centralizada,
principalmente a través de Telefénica, S.A. y otras
compafiias (véanse Nota 19, Anexo Ill y Anexo V), por lo
que la mayor parte de los activos y pasivos financieros del
Grupo se reportan dentro de 'Otras companias'.
Asimismo, Telefdénica, S.A. es la cabecera del Grupo Fiscal
Telefdnica en Espana (véase Nota 25), por lo que una
parte significativa de los activos y pasivos por impuestos
diferidos del Grupo se reportan dentro de Otras
companias. Por estas razones, los resultados de los
segmentos se presentan hasta el resultado operativo.

Las eliminaciones del Grupo a nivel de OIBDA reflejan
principalmente los ingresos por arrendamientos del
Grupo Telxius (en 2021, hasta la fecha de venta de estas
compafiias) a otras empresas del Grupo Telefdnica,
debido a la contabilizacién asimétrica de arrendador y
arrendatario bajo NIIF 16. Este efecto se compensa
mayoritariamente a nivel del resultado operativo.

Se excluyen de los resultados operativos de cada
segmento aquellos gastos e ingresos por las
facturaciones entre compafias del Grupo por el uso de la
marca y acuerdos de gestion. Los resultados de las
sociedades holding excluyen también los dividendos
recibidos de empresas del Grupo y el deterioro de
inversiones en empresas del Grupo. Estos ajustes no
tienen impacto en los resultados consolidados del Grupo.
Asimismo, en la presentacion de la informacion 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.
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La segmentacion de la informacion de resultados y CapEx (inversion del periodo en activos intangibles y en inmovilizado material, véanse Notas 6 y 8) y altas de derechos de uso es la
siguiente:

Ejercicio 2021
Telefonica Telefonica Telefonica Telefonica Telefonica Otras Total
Millones de euros Espaia Reino Unido  VMED O2 UK Alemania Brasil Hispam compaiiias Eliminaciones Grupo
Ventas y prestacion de servicios 12.417 2.628 - 7.765 6.910 8.362 3.059 (1.864) 39.277
Ventas a clientes externos 12.156 2.609 - 7.738 6.897 8.258 1.628 (9) 39.277
Ventas a clientes internos 261 19 — 27 13 104 1.431 (1.855) —
Otros ingresos y gastos operativos“) (9.040) (1.709) — (5.341) (3.772) (6.644) 7.589 1.623 (17.294)
OIBDA 3.377 919 - 2.424 3.138 1.718 10.648 (241) 21.983
Amortizaciones (2.153) - — (2.394) (1.918) (1.873) (356) 297 (8.397)
Resultado operativo 1.224 919 - 30 1.220 (155) 10.292 56 13.586
Participacion en resultados de
inversiones puestas en equivalencia (2) - (103) - - (6) (16) - (127)
CapEx 1.815 933 - 1.284 2.069 978 206 (18) 7.267
Altas de derechos de uso® 482 389 — 833 489 387 13 (254) 2.439
(1) Otros ingresos y gastos operativos incluyen 'Otros ingresos', ‘Aprovisionamientos', 'Gastos de personal' y 'Otros gastos'.
(2) Adicionalmente, en 2021 se han registrado derechos de uso por importe de 2.633 millones de euros tras la venta de la division de torres de Telxius (véase Nota 9).
Ejercicio 2020
Telefonica Telefonica Telefonica Telefonica Telefénica Otras Total
Millones de euros Espaia Reino Unido  Alemania Brasil Hispam compaiiias Eliminaciones Grupo
Ventas y prestacion de servicios 12.401 6.708 7.532 7.422 7.922 2.647 (1.556) 43.076
Ventas a clientes externos 12.118 6.666 7.500 7.406 7.786 1.610 (10) 43.076
Ventas a clientes internos 283 42 32 16 136 1.037 (1.546) —
Otros ingresos y gastos operativos'” (7.355) (4.644) (5.223) (4.234) (6.932) (2.288) 1.098 (29.578)
OIBDA 5.046 2.064 2.309 3.188 990 359 (458) 13.498
Amortizaciones (2.184) (389) (2.394) (1.965) (2.274) (468) 315 (9.359)
Resultado operativo 2.862 1.675 (85) 1.223 (1.284) (109) (143) 4.139
Participacion en resultados de inversiones puestas
en equivalencia (4) - - - - ) - 2
CapEx 1.408 913 1.094 1.372 833 454 (213) 5.861
Altas de derechos de uso 138 16 1.159 768 364 378 (909) 2.014

(1) Otros ingresos y gastos operativos incluyen 'Otros ingresos', ‘Aprovisionamientos', 'Gastos de personal' y 'Otros gastos'.
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Ejercicio 2019
Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Otras Total
Millones de euros Espaia Reino Unido  Alemania compaiias  Eliminaciones Grupo
Ventas y prestacion de servicios 12.850 7109 7.399 10.035 9.650 2.924 (1.545) 48.422
Ventas a clientes externos 12.528 7.068 7.364 10.018 9.504 1.940 - 48.422
Ventas a clientes internos 322 41 35 17 146 984 (1.545) -
Otros ingresos y gastos operativos'” (9131) (4.995) (5.073) (5.773) (7.617) (1.880) 1166 (33.303)
OIBDA 3.719 2.114 2.326 4.262 2.033 1.044 (379) 15.119
Amortizaciones (2.013) (1.204) (2.463) (2.516) (2.268) (385) 267 (10.582)
Resultado operativo 1.706 910 (137) 1.746 (235) 659 (112) 4.537
Participacion en resultados de inversiones puestas en
equivalencia - - - - 1) 14 - 13
CapEx 1.667 914 2.469 2.005 1.485 427 (183) 8.784
Altas de derechos de uso 127 157 230 409 367 125 (123) 1.292
(1) Otros ingresos y gastos operativos incluyen 'Otros ingresos', "Aprovisionamientos', '‘Gastos de personal' y 'Otros gastos".
La informacion de resultados, CapEx y altas de derechos de uso de VMED O2 UK Ltd,
desde su constitucion el 1de junio de 2021 (véase Nota 2) hasta 31 de Diciembre de 2021
se muestra a continuacion. VMED O2 UK Ltd es un negocio conjunto participado al 50%
por Telefénica y Liberty Global, y registrado por puesta en equivalencia (véase Nota 10).
Las tablas a continuacion muestran la informacién del negocio conjunto al 100%.
1 de junio a 31 de Diciembre de 2021
Millones de euros VMED 02 UK
Ventas y prestacion de servicios 7.223
Otros ingresos y gastos operativos (4.773)
OIBDA 2.450
Amortizaciones (2.395)
Resultado operativo 55
Inversion en activos fijos (CapEx) 1.508
Altas de derechos de uso 75
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Asimismo, la segmentacién de los principales epigrafes de activos y pasivos es la siguiente:

(1] L.
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Ejercicio 2021

Telefonica  Telefénica Telefonica Telefonica Telefénica Otras Total
Millones de euros Espafia Reino Unido VMED 02 UK Alemania Brasil Hispam compaiiias Eliminaciones Grupo
Activos inmovilizados 14.499 — — 12124 15.056 7.637 1.667 (14) 50.969
Derechos de uso 1433 - - 3.349 1701 1.064 99 (67) 7.579
Inversiones puestas en equivalencia 263 - 12.129 — — 128 253 — 12.773
Activos financieros y otros activos no corrientes 549 — — 883 888 1.001 7.428 (3.402) 7.347
Activos por impuestos diferidos 2.345 - - 433 454 713 1.671 - 5.616
Otros activos financieros corrientes 40 - — 70 56 838 8.379 (5.548) 3.835
Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos
para la venta - - - - - 102 256 - 358
Total activos asignables 24.971 - 12.129 19.953 21.461 15.628 29.544 (14.473) 109.213
Pasivos financieros no corrientes 2140 - - 1.627 1 2778 31.288 (2.554) 35.290
Deudas no corrientes por arrendamientos 1.082 - — 2781 1.317 1192 55 (36) 6.391
Pasivos por impuestos diferidos 19 - — 291 1.040 594 558 — 2.602
Pasivos financieros corrientes 1.019 — — 89 199 4.620 9.669 (8.591) 7.005
Deudas corrientes por arrendamientos 378 - — 548 460 295 14 (16) 1.679
Pasivos asociados con activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta — - — — — — 134 - 134
Total pasivos asignables 17.042 - - 10.819 7.600 14.306 45.129 (14.367) 80.529
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Ejercicio 2020

Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Telefénica Otras Total
Millones de euros Espaiia Reino Unido Alemania Brasil Hispam compaiias Eliminaciones Grupo
Activos inmovilizados 14.604 — 13.005 14.408 8.692 1.587 5 52.301
Derechos de uso " 1.332 - 2.852 1.677 1117 135 (2.131) 4.982
Inversiones puestas en equivalencia 266 - 2 1 58 100 - 427
Activos financieros y otros activos no corrientes 330 — 647 700 773 7.455 (2.635) 7.270
Activos por impuestos diferidos 2.212 — 473 248 721 2762 — 6.416
Otros activos financieros corrientes 35 — 67 30 90 10.093 (7.820) 2.495
Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos
para la venta - 13.264 - - 30 2.329 (210) 15.413
Total activos asignables 24.098 13.264 20.266 20.023 14.973 30.030 (17.603) 105.051
Pasivos financieros no corrientes 758 — 1577 167 6.149 38.068 (4.422) 42297
Deudas no corrientes por arrendamientos 1.074 — 2326 1.342 1.095 108 (1.906) 4.039
Pasivos por impuestos diferidos 141 - 405 864 481 729 - 2.620
Pasivos financieros corrientes 852 - 715 224 1157 9.846 (4.671) 8.123
Deudas corrientes por arrendamientos 291 — 514 297 365 27 (239) 1.255
Pasivos asociados con activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta — 4.897 — — — 1.087 (1.193) 4791
Total pasivos asignables 16.360 4.897 10.903 6.252 12.960 53.028 (17.609) 86.791
O_as eliminaciones de derechos de uso corresponden principalmente a los derechos de uso sobre activos de Telxius arrendados a las distintas operadoras del Grupo.
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El detalle de los activos y pasivos de VMED O2 UK Ltd a 31 de Diciembre de 2021 se

muestra a continuacion (cifras correspondientes al 100% de la compania, véase Nota 10):

Diciembre 2021

Millones de euros VMED 02 UK

Activos inmovilizados 46.258
Derechos de uso 1.058
Activos financieros y otros activos no corrientes 1.348
Activos por impuestos diferidos 15
Otros activos financieros corrientes 214
Total activos asignables 52.333
Pasivos financieros no corrientes 19.185
Deudas no corrientes por arrendamientos 885
Pasivos por impuestos diferidos 9
Pasivos financieros corrientes 2.841
Deudas corrientes por arrendamientos 219
Total pasivos asignables 28.198
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El desglose de las ventas y prestacion de servicios de los segmentos, detallado por los

principales paises donde el Grupo opera, es el siguiente:

(1] L.
-4 Telefonica

Millones de euros 2021 2020 2019
Otros y Otros y Otros y

Paises por segmentos Fijo Movil  elims. Total Fijo Movil  elims. Total Fijo Movil  elims. Total
Espafia (*) 12.417 12.401 12.850
Reino Unido 96 2.532 - 2.628 232 6476 - 6.708 218 6.891 - 7.109
Alemania 814 6.942 9 7.765 785 6.730 17 7.532 741 6.647 n 7.399
Brasil 2.300 4.610 — 6.910 2.531 4.891 - 7.422 3.537 6.498 — 10.035
Hispam 2907 5.444 1 8.362 2.836 5.070 16 7.922 3.435 6.210 5 9.650
Otros y eliminaciones entre segmentos 1195 1.195 1.091 1.091 1.379 1.379

39.277 43.076 48.422

Total Grupo

Nota: en los paises del segmento Telefénica Hispam con operadoras diferenciadas de telefonia fija y movil, no se han considerado los ingresos intercompaifiia.

“IVer detalle de segmentacion de Telefénica Espafia en tabla a continuacion.

Dado el nivel de convergencia alcanzado en Telefénica Espafa por la alta penetracion de
la oferta integrada de servicios, el desglose de los ingresos por negocio fijo y movil es
menos representativo en este segmento. Por esta razén, se proporciona esta apertura

que la direccién de la compafia considera mas relevante.

Millones de euros

Telefénica Espafa 2021 2020 2019
Minoristas 9.699 9.906 10.313
Mayoristas, venta de terminales y otros 2718 2.495 2.537
Total 12.417 12.401 12.850
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Nota 5. Combinaciones de negocio

Adquisicion de Cancom

Con fecha 29 de julio de 2021, Telefénica Cybersecurity &
Cloud Tech, S.L. alcanzé un acuerdo con Cancom Group
para la adquisicion del 100% de las acciones de la
sociedad britéanica Cancom Ltd.

Cancom Ltd (en la actualidad denominada Telefdnica
Tech UK & Ireland Ltd.) es una compafia que presta
servicios de cloud y ciberseguridad end-to-end en el
Reino Unido e Irlanda, y que complementa el negocio
desarrollado por Telefénica Tech en la region.

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:

Millones de euros 2021
Enterprise value 398
Ajustes de deuda y caja (127)
Contraprestacion (share purchase price) 271
Activos intangibles 108
Carteras de clientes 107

Otros activos intangibles 1
Inmovilizado material 15

Derechos de uso

Otros activos no corrientes

Otros activos corrientes 45
Activos por impuestos diferidos 2
Efectivo y equivalentes de efectivo 19
Pasivos por impuestos diferidos (27)
Otros pasivos no corrientes (140)
Otros pasivos corrientes (49)
Valor razonable de los activos netos (13)
Fondo de comercio (nota 7) 284

Adicionalmente, al cierre de la transaccion se realizé un
pago de 122 millones de euros para cancelar cuentas a
pagar a Cancom Group de las compafias adquiridas.

Las carteras de clientes se han valorado con el método
MEEM (Multiple Excess Earnings Method), que esta
basado en un calculo de descuento de flujos de efectivo
de los beneficios econdmicos futuros atribuibles a la base
de clientes tras la consideracion de todas las
contribuciones de otros activos.
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La contribucion de Cancom Ltd al resultado del ejercicio,
tras el efecto de la amortizacion de los activos
identificados en la asignacién del precio de compra ha
sido una pérdida de 4 millones de euros.

En los ejercicios 2020 y 2019 no hubo combinaciones de
negocio significativas.
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Nota 6. Intangibles

La composicion y movimientos de los activos intangibles
netos en los ejercicios 2021y 2020 han sido los
siguientes:

(T1] L.
s Telefonica

Ejercicio 2021

Diferencias de
conversion y

Millones de Saldo al Traspasos correccion Altas de Saldo al
euros 31/12/2020 Altas ™ Amortizacién Bajas y otros monetaria sociedades 31/12/2021
fO”C?SiO”eS y 6573 1188 (725) ®) 197 98 - 7.328
icencias

Aplicaciones 2380 513 (1226) (8) 828 6 1 2494
informaticas

Cartera de clientes 1.238 — (376) — — 2 107 97
Marcas 512 2 (39) (210) - 1 - 276
Otros intangibles 51 17 (22) — (3) Q)] — 42
Activos intangibles 734 690 _ ®8) (807) 5 _ 614
en curso

Total intangibles 11.488 2.410 (2.388) (229) 215 121 108 11.725

O E| total de altas de activos intangibles en 2021, incluyendo las correspondientes a compafiias mantenidas para la venta y a compafiias vendidas durante el

ejercicio, asciende a 2.981 millones de euros (véase Nota 2).

Ejercicio 2020

Diferencias de
conversion y

Saldo al Traspasos ajustes por Saldo al
Millones de euros 31/12/2019 Altas ™ Amortizacién Bajas Deterioros y otros hiperinflacion 31/12/2020
Concesiones y licencias 8.566 32 (1.001) (33) (106) 151 (1.036) 6.573
Aplicaciones informaticas 2.980 467 (1.305) - (2) 542 (302) 2.380
Cartera de clientes 1.666 6 (372) - - (4) (58) 1.238
Marcas 640 - (51) - — (2) (75) 512
Otros intangibles 52 1 (6) - - (2) (4) 51
Activos intangibles en 2130 505 _ _ _ (1940) (51) 734
curso
Total intangibles 16.034 1111 (2.735) (33) (108) (1.255) (1.526) 11.488

W El total de altas de activos intangibles en 2020, incluyendo las correspondientes a compafiias mantenidas para la venta durante el ejercicio, ascendieron a

1.266 millones de euros (véase Nota 2).

Las altas de espectro en el gjercicio 2021, incluyendo las
correspondientes a "Activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta”, ascienden a 1.704
millones de euros (126 millones de euros en el ejercicio
2020).

Las licencias adquiridas por Telefonica Brasil garantizan el
espectro necesario para la prestacion de servicios 5G y
tienen una validez de 20 afos. El 3 de diciembre de 2021,
ANATEL firmé el pliego de condiciones para la
autorizacion de uso de los bloques de frecuencias
asignados. De acuerdo con estas condiciones, ademas de
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los importes relativos a las frecuencias radioeléctricas que
deben pagarse a ANATEL, Telefénica Brasil tendrd que
realizar aportaciones a la Entidad Administradora de Faixa
("EAF" / Entidad Gestora de Bandas) y a la Entidad
Administradora da Conectividade de Escolas ("EACE" /
Entidad Gestora de Conectividad Escolar). El coste total
estimado, registrado como alta en "Concesiones 'y
licencias" en 2021, asciende a 4.459 millones de reales
(700 millones de euros a tipo de cambio promedio de
2021), con el siguiente detalle:

34



Estados Financieros Notas a los estados financieros

eoe o
Consolidados 2021 s Telefonica

Millones de euros

Radiofrecuencia Banda (MHz) Regiéon  ANATEL (1) EAF (2) EACE (3) Total
3500 MHz 80 Nacional 39 264 - 303
3500 MHz 20 Nacional 8 66 - 74
2300 MHz 50 S“deStga(ng?aej’lgc)’ 28 - - 28
2300 MHz 40 Norte 5 - — 5
2300 MHz 40 Sao Paulo 36 — - 36
2300 MHz 40 Medio oeste 5 — - 5
26 Hz 600 Nacional 25 - 224 249
Total 146 330 224 700

(1) Se refiere a las cantidades de las licencias a pagar a ANATEL en una sola cuota, en efectivo, dentro de los 30 dias siguientes a la recepcién de la notificacion
emitida por ANATEL, o en cuotas, con el nimero maximo de cuotas anuales equivalente al plazo en afios del derecho de uso de las frecuencias. La Compafiia ha
optado por el pago en cuotas.

(2) Se refiere a las cantidades que Telefénica Brasil deberd aportar al EAF para reembolsar (i) los costes de la migracion de la recepcion de la sefial de television
libre y abierta; (ii) los costes de desocupacién de la banda de 3.625 MHz a 3.700 MHz y solucién de interferencias en la recepcion de las sefiales de television
libre y abierta; (iii) los costes para la implementacién del Programa Integrado Amazénico; y (iv) los costes para la implementacion de la Red de Comunicacién de
la Administracion Publica Privada y Sostenible. Las aportaciones se llevardn a cabo en dos cuotas: el 50% dentro de los diez dias de la constitucion del EAF y el
otro 50% dentro de los 120 dias siguientes al pago de la primera cuota.

(3) Se refiere a las cantidades que Telefonica Brasil debera aportar al EACE para reembolsar los costes de realizacion de proyectos de conectividad en escuelas
publicas de educacion primaria. Las aportaciones se realizaran en cinco cuotas, de la siguiente manera: 20% dentro de los 30 dias siguientes a la constitucién del

EACE y 4 cuotas del 20% cada 6 meses después de la aportacion de la primera cuota.

De acuerdo con las condiciones, ademas de los importes
desglosados en la tabla anterior, existen "obligaciones de
hacer" o "compromisos de cobertura”, para los que
Telefdnica Brasil tiene la obligacidon de ofrecer conexiones
de vozy datos, y construir e instalar redes y equipos de
transmision. Estos compromisos se consideran contratos
pendientes de ejecucion, de caracter no monetario y no
oneroso y, por lo tanto, se contabilizardn a medida que se
ejecuten.

En Telefdnica Espaia destaca en el ejercicio 2021 la
adquisicion de un bloque de 10 MHz en la banda de 3.4
GHz y 20 MHz de espectro en la banda de 700 MHz por
352 millones de euros.

En Telefdnica Hispam destaca la adquisicion de espectro
en 2021 para 5G en Chile por 131 millones de euros.

En marzo de 2021 Telefénica Reino Unido adquirié 40MHz
de espectro en la banda de 3,6 Ghzy 20 MHz en 700
MHz FDD por 515 millones de euros. Esta adquisicion se
registré dentro del epigrafe "Activos no corrientes 'y
grupos enajenables mantenidos para la venta" del estado
de situacion financiera”(véase Nota 2).

Las "Altas de sociedades" en 2021 corresponden a la
entrada de Cancom Ltd en el perimetro de consolidacion
(véase Nota 5).

En "Traspasos y otros" del ejercicio 2021 se incluye la
reclasificacion de los activos intangibles de Telefénica El
Salvador por importe de 38 millones de euros al epigrafe
de "Activos no corrientes y grupos enajenables
mantenidos para la venta" del estado de situacion
financiera (véase Nota 30).
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En "Traspasos y otros" del ejercicio 2020 se incluyeron las
reclasificaciones de los activos intangibles de Telefdnica
Reino Unido y de la division de torres de
telecomunicaciones de Telxius por importes de 1.513
millones de euros y 36 millones de euros,
respectivamente, al epigrafe "Activos no corrientes y
grupos enajenables mantenidos para la venta" del estado
de situacion financiera (véase Nota 30).

En 2020 se registré una reclasificacion por importe de
1.381 millones de euros de "Activos intangibles en curso" a
"Concesiones y licencias", correspondiente a la mayor
parte de las licencias de uso de espectro de Telefdénica
Alemania adquiridas en 2019.

En "Deterioros" del ejercicio 2020 correspondiente al
epigrafe de concesiones y licencias se incluy?d la
correccion por deterioro de Telefénica Argentina por
importe de 106 millones de euros (véase Nota 7).

El detalle de las principales concesiones y licencias con
las que opera el Grupo aparece recogido en el Anexo VI.

El efecto de la conversion a euros de los activos
intangibles de las compafias del Grupo en Argentina 'y
Venezuela, junto con el efecto de los ajustes por
hiperinflacion (véase Nota 3.a) se muestra en la columna
de "Diferencias de conversion y ajustes por
hiperinflacion”.

El coste bruto, la amortizacion acumulada y las
correcciones por deterioro de los activos intangibles a 31
de diciembre de 2021y 2020 se detallan a continuacién:
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Saldo a 31 de diciembre de 2021

Amortizacion Correcciones Activos
Millones de euros Coste bruto acumulada por deterioro intangibles
Concesiones y licencias 14.456 (7.007) (121) 7.328
Aplicaciones informaticas 15.442 (12.938) (10) 2494
Cartera de clientes 4.888 (3.917) - 97
Marcas 901 (625) — 276
Otros intangibles 910 (868) - 42
Activos intangibles en curso 614 - - 614
Total intangibles 37.211 (25.355) (131) 11.725
Saldo a 31 de diciembre de 2020
Amortizacion  Correcciones Activos
Millones de euros Coste bruto acumulada por deterioro intangibles
Concesiones y licencias 12.950 (6.287) (90) 6.573
Aplicaciones informaticas 15.375 (12.986) (9) 2.380
Cartera de clientes 5.07 (3.833) - 1.238
Marcas 1.720 (1.207) (1) 512
Otros intangibles 940 (888) (1) 51
Activos intangibles en curso 734 — - 734
Total intangibles 36.790 (25.201) (101) 11.488
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Nota /. Fondo de comercio

Movimiento del fondo de comercio

El movimiento del valor en libros de los fondos de
comercio asignados a cada uno de los segmentos del
Grupo es el siguiente:

Ejercicio 2021
Efecto de

Saldo al tipo de Saldo al
Millones de euros 31/12/2020 Altas Bajas Deterioros Traspasos cambio 31/12/2021
Telefénica Espana 4.299 - (8) - - - 4.291
Telefdénica Brasil 6.258 — (36) — - 56 6.278
Telefénica Alemania 4558 - (172) - - - 4.386
Telefénica Hispam 1.778 — (137) (393) (13) (69) 1166
Otros 151 297 - (23) (37) 10 398
Total 17.044 297 (353) (416) (50) (3) 16.519
Ejercicio 2020

Efecto de
Saldo al tipo de Saldo al

Millones de euros 31/12/2019 Altas Deterioros Traspasos cambio  31/12/2020
Telefénica Espana 4299 — — — — 4.299
Telefdnica Brasil 8.814 - - - (2.556) 6.258
Telefénica Alemania 4819 - — (261) — 4558
Telefénica Reino Unido 4.847 - - (4.750) (97) -
Telefénica Hispam 2530 - (519) - (233) 1778
Otros 94 5 — 61 9) 151
Total 25.403 5 (519) (4.950) (2.895) 17.044

Las altas de 2021 incluyen el fondo de comercio de la
adquisicion de Cancom que asciende a 284 millones de
euros (véase Nota 5).

de mercado con fuerte presidon competitiva intensificada
por la pandemia. En este contexto, en la parte operativa
se proyecta un plan de negocio inmerso en la intensidad
competitiva y la ejecucidn gradual de iniciativas para
continuar con la mejora en la eficiencia en el medio plazo.
El 8 de junio de 2020 la filial de Telefénica en Alemania

En 2021 se ha registrado un deterioro del fondo de
comercio asignado a Telefdnica del Peru por importe de
393 millones de euros, con contrapartida en el epigrafe de

"Otros gastos" (véase Nota 26). La tasa WACC Telefénica Germany GmbH & Co., firmé un acuerdo con
considerada se sitla en torno al 10% v la tasa de Telxius Telecom, S.A. para la venta de alrededor de 10.100
crecimiento a perpetuidad se mantiene estable en 2,4%. emplazamientos por un importe de 1.500 millones de

La normalizacién monetaria acelerada emprendida para euros, en dos fases: en un primer momento el 60% del
frenar el alza de la inflacidn y la inestabilidad politica estan portafolio y el 40% restante en agosto de 2021. El 1de
afec_tando .negat_ivamente en [a estimacion del coste del septiembre de 2020 se completd la primera fase

capital. La |ncerjc|dumbre politica producto de un proceso mediante la adquisicién por parte de Telxius de la
electoral Comp“C?d.O y de la falta de una mayoria . totalidad de las acciones de la filial Telefénica Germany
parlamentaria suficiente para asegurar la gobernabilidad Mobilfunk Standortgesellschaft mbH, que era propietaria

ha afectado negativamente a los indicadores
macroecondémicos del pais. Los resultados de 2021 de
Telefénica del Peru se han visto afectados por la
inestabilidad politica y econdmica sumado a un entorno

de aproximadamente 6.000 emplazamientos. Como
consecuencia de esta transaccion, 261 millones de euros
del fondo de comercio previamente asignado a Telefénica
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Alemania fueron asignados al Grupo Telxius, calculado
segun la proporcidn que representaba la transaccion
sobre el valor recuperable de Telefénica Alemania. A 31
de diciembre de 2020, el fondo de comercio asignado al
Grupo Telxius fue reclasificado al epigrafe de "Activos no
corrientes y grupos enajenables mantenidos para la
venta" del estado de situacion financiera (véase Nota 30).
En agosto de 2021 se cerrd la segunda fase del acuerdo
(véase Nota 2), ddndose de baja el fondo de comercio
asignado a esta segunda fase por importe de 172 millones
de euros.

Las bajas de 2021 de Telefdnica Hispam incluyen la baja
de 137 millones de euros tras el acuerdo de venta del 60%
de las acciones de InfraCo, SpA por parte de Telefdonica
Chile (véase Nota 2).

Las bajas de 2021 en Telefdénica Brasil corresponden al
fondo de comercio dado de baja tras el acuerdo con
Caisse de dépot et placement du Québec para la
construccioén, despliegue y comercializacion de una red
de fibra hasta el hogar (FTTH) en Brasil, a través de un
negocio conjunto, que se cerroé en julio de 2021 (véase
Nota 10).

Tras el acuerdo en mayo de 2020 entre Telefénicay
Liberty Global plc para unir sus negocios en Reino Unido
(véase Nota 2), el fondo de comercio asignado a
Telefénica Reino Unido fue reclasificado al epigrafe
“"Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos
para la venta" (véase Nota 30).

En 2020 el fondo de comercio se redujo en 2.895 millones
de euros por efecto de la depreciacidn de las principales
divisas respecto al euro, principalmente del real brasilefio
(véase Nota 2).

En 2020 Argentina se encontraba entre los paises del
mundo mas afectados por COVID-19. Paralelamente, el
pais estaba inmerso en un entorno de elevada inflacién
que lejos de abordarse con soluciones estructurales de
largo plazo, se abordaron con medidas de corto plazo que
amenazaban la rentabilidad, como fue el Decreto de
Necesidad y Urgencia (DNU 690/2020), que entré en
vigor en el tercer trimestre de 2020. Por otro lado, la
dualidad cambiaria producto de la escasez de divisas, un
marco institucional poco predecible y la necesidad de
llevar a cabo un ajuste fiscal amplio profundizaron los
desequilibrios a afrontar por el pais. Como resultado de
los andlisis de deterioro realizados en 2020, se registré un
deterioro de la totalidad del fondo de comercio asignado
a Telefénica Argentina, por importe de 519 millones de
euros, con contrapartida en el epigrafe 'Otros gastos' de
la cuenta de resultados consolidada de 2020 (véase Nota
26). Adicionalmente, hasta igualar el valor contable y el
valor recuperable de la UGE, se registré una correccién
por deterioro de activos intangibles e inmovilizado
material, proporcional a su valor neto contable, por
importe de 106 millones de euros y 269 millones de euros,
respectivamente (véanse notas 6 y 8), con contrapartida
en el epigrafe 'Otros gastos' (véase Nota 26). Como

Memoria anual consolidada 2021 Telefdnica, S. A.

(T1] L.
s Telefonica

consecuencia del registro de deterioro de estos activos,
se revirtio parcialmente el pasivo por impuestos diferidos
asociado al ajuste por inflacidn en Argentina, por importe
de 94 millones de euros (véase Nota 25).

Unidades generadoras de efectivo

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:

Millones de euros 31/12/2021 31/12/2020
Telefoénica Espaia 4.291 4.299
Telefdnica Brasil 6.278 6.258
Telefonica Alemania 4.386 4.558
Telefonica Hispam 1.166 1.778
Colombia 154 170
Ecuador 129 19
Chile 622 826
Peru 239 642
Uruguay 20 19
Otros T. Hispam 2 2
Otros 398 151
TOTAL 16.519 17.044

Para realizar la prueba de deterioro anual al cierre del
ejercicio se utilizan los planes de negocio de las distintas
unidades generadoras de efectivo a las que estan
asignados los fondos de comercio del Grupo, aprobados
por el Consejo de Administracion de Telefénica.

Los planes de negocio cubren un periodo de cuatro anos
incluido el ano de cierre. Para completar los cinco afios de
flujos de caja posteriores al cierre, se realiza un periodo de
normalizacion adicional sobre el plan de negocio en las
variables operativas hasta alcanzar los parametros a
perpetuidad, teniendo como referente el consenso de los
analistas. En casos especificos en los que se considera
que el periodo de normalizacién no refleja correctamente
la evolucion esperada del negocio, se utilizan planes de
negocio que cubren el periodo de cinco anos de flujos de
caja.

Finalmente, para determinar el valor a perpetuidad de
cada UGE, se aplica el supuesto de crecimiento
constante del flujo libre de caja a lo largo del tiempo,
utilizando una tasa de crecimiento a perpetuidad. El
modelo utilizado es asimilable al conocido de Gordon-
Shapiro para valoracion de compafias mediante el
descuento de dividendos, contando con un amplio
reconocimiento internacional en las modelizaciones de
valoracion de empresas.

El proceso para la elaboracion de los planes de negocio
de las UGEs toma como referencia la actual situacion del
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mercado de cada UGE, el condicionamiento y evolucién
del entorno macroecondmico, 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, asi
como en las capacidades de diferenciacion de las
operadoras frente a la competencia. De esta manera, para
cada UGE se define un objetivo de crecimiento y se
estima la asignacion de recursos operativos adecuados y
las inversiones en activos fijos necesarias para alcanzar
dicho crecimiento. Adicionalmente se definen las
premisas de mejoras de eficiencia requeridas a las
operaciones en linea con las iniciativas estratégicas de
transformacion definidas, 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 hipodtesis utilizadas en los
calculos del valor en uso

El célculo del valor en uso para las distintas unidades
generadoras de efectivo parte de los planes de negocio
aprobados comentados anteriormente. Posteriormente se
analizan determinadas variables como los margenes de
OIBDA de largo plazo y el ratio de inversiones en activos
de largo plazo (expresados como porcentaje sobre los
ingresos), que son consideradas hipdtesis operativas
clave para la medicién de la evolucidn de los negocios de
la Compania y la fijacidon de sus objetivos financieros.
Finalmente se analizan las tasas de descuento y las tasas
de crecimiento a perpetuidad.

A continuacion, se describen las principales variables
tomadas en consideracion para las UGE mas significativas
(T. Brasil, T. Espafa, y T. Alemania).

Ingresos

En términos de ingresos, el plan esta alineado con la
media de estimaciones de analistas a tres anos que
recoge una tendencia de estabilidad o mejora.

Margen OIBDA y ratio de inversiones de largo
plazo

Los valores obtenidos segun se describe en los parrafos
anteriores, se comparan con los datos disponibles de
analistas y de competidores en los mercados geograficos
en los que opera el Grupo Telefénica.

En Europa, los margenes sobre OIBDA de largo plazo
estimados por los analistas del Grupo a dos afos vista se
sitUan para Espafia en un rango de entre 37% y 40%, en
Alemania entre 30% y 34%.

En relacion con el ratio de inversiones a largo plazo sobre
ingresos, en las valoraciones utilizadas para la prueba de
deterioro de Espana y Alemania se recoge la opinion de
los analistas del Grupo Telefénica en cuanto a
necesidades de inversion (en torno al 12% en Espana y
alrededor del 15% en Alemania).
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Por su parte, el margen sobre OIBDA de largo plazo
estimado por los analistas del Grupo a dos anos vista se
sitUa para la operadora en Brasil en un rango entre 41% y
46%. En cuanto a las inversiones, la operadora invierte en
el horizonte del plan un porcentaje que se encuentra
dentro del rango de las necesidades de inversion
previstas por los analistas (en torno al 19%).

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, segun la estructura financiera
fijada para cada UGE.

Esta tasa ha sido calculada segun 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, haciendo un seguimiento
constante de las fluctuaciones en los mercados
financieros.

Los componentes mas relevantes del WACC se resumen
a continuacion:

- Tasa Libre de Riesgo: entendida como el tipo de interés
ofrecido por los bonos soberanos de largo plazo. Se
determina con datos actuales de mercado y
estimaciones de los niveles de equilibrio (conforme a
modelizaciones economeétricas estandar, refrendadas
por modelizaciones de tipos neutrales elaboradas por
los propios bancos centrales) en que deberian ubicarse
los tipos de interés, ajustandose asi las rentabilidades
que se encuentran en tasas bajas por la elevada
influencia de las compras de deuda publica llevadas a
cabo por parte de los bancos centrales.

Prima de Riesgo Politico: incorpora el riesgo de
insolvencia inherente al pais debido a acontecimientos
politicos y/o financieros, basando su célculo en
cotizaciones de instrumentos denominados Credit
Default Swap para cada pais o, en su defecto, el indice
EMBI+, publicado por el banco JP Morgan, en funcion
de la informacidn disponible y las condiciones de
liquidez de dichos instrumentos.

Prima de Riesgo del Mercado: mide el riesgo adicional
que se exige a los activos de renta variable por encima
del rendimiento de activos libres de riesgo. Se
determina mediante una combinacion de enfoques
histéricos (ex post), respaldados con publicaciones
externas y estudios de series de rentabilidades pasadas,
y enfoques prospectivos (ex ante), basados en
publicaciones de mercado, teniendo en cuenta las
expectativas de beneficio a medio y largo plazo en
funcion del grado de madurez y desarrollo de cada pais.
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- Coeficiente Beta: es el multiplicador de la prima de
riesgo del mercado, considerado como riesgo sistémico.
Se estima a partir de series de precios histéricos de
acciones de empresas comparables que cotizan en
bolsa, determinando la correlacién entre la rentabilidad
de las acciones de las empresas y la rentabilidad del
indice general representativo de la bolsa del pais donde
esta cotiza.

Los principales datos subyacentes utilizados en estos
célculos proceden de fuentes externas publicas de
informacion de cardcter independiente y reconocido
prestigio.

Las tasas de descuento aplicadas a las proyecciones de
flujos de efectivo en 2021y 2020 en las UGEs mas
representativas son las siguientes:

2021

Tasa de descuento

referenciada a la moneda Antes de Después de

local impuestos impuestos
Espafa 8.5% 65%

Brasil 15.2% 12,0%

Alemania 72% 5.2%

2020

Tasa de descuento

referenciada a la moneda Antes de Después de
local impuestos impuestos
Espafa 8.4% 6,5%
Brasil 13,6% 11%
Alemania 65% 4.8%

Tasa de crecimiento a perpetuidad

Las proyecciones de flujos de efectivo a partir del sexto
ano se calculan utilizando una tasa constante de
crecimiento esperado (g), considerando las estimaciones
de consenso de analistas para cada negocio que
incorpora el grado de madurez de la industria segun 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 estimado a largo plazo del
producto interior bruto de cada 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.
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Las tasas de crecimiento a perpetuidad empleadas en las
UGEs mas representativas para extrapolar las
proyecciones de flujos de efectivo en 2020 y 2021 son las
siguientes:

Tasa de crecimiento a
perpetuidad
referenciada a la moneda

local 2021 2020
Espana 0,8% 0.8%
Brasil 4,5% 4,5%
Alemania 11% 1.0%

Las tasas de crecimiento a perpetuidad para 2021 se han
mantenido estables con respecto a las empleadas en el
ejercicio anterior. En el caso de Brasil, el crecimiento a
perpetuidad se encuentra dentro del rango de las
estimaciones de analistas, es consistente con el objetivo
de inflacién del Banco Central de Brasil para el medio
plazo (en un rango entre 1,5% y 4,5%) y se ubica por
debajo de la tasa de crecimiento nominal prevista del PIB
(que oscila en torno al 6%).
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Sensibilidad a los cambios en las
hipétesis

El Grupo realiza un analisis de sensibilidad de la prueba
de deterioro, a través de variaciones razonables de las
principales hipdtesis operativas y financieras
consideradas en dicho célculo. Para las UGEs mas
significativas se han asumido los siguientes incrementos
o disminuciones maximos, expresados en puntos
porcentuales:

Variaciones de hipétesis clave, expresadas en puntos porcentuales Espaifa Alemania Brasil

Variables financieras

Tasa de descuento +/-0,5 +/-0,5 +/-1
Tasa de crecimiento a perpetuidad +/-0,25 +/-0,25 +/-0,5
Variables operativas a largo plazo

Margen OIBDA +/-15 +/-15 +/-2
Ratio inversiones sobre ingresos +/-0,75 +/-0,75 +/-1

Tras el andlisis realizado, se pone de manifiesto que a 31
de diciembre de 2021 sigue existiendo holgura entre el
valor recuperable y el valor contable de las UGEs
principales.

En cuanto a la sensibilidad del célculo del valor en uso de
Telefdnica del Peru a variaciones razonables de las
hipdtesis consideradas, un aumento de 100 puntos
basicos en el WACC generaria un deterioro adicional por
importe de aproximadamente 180 millones de euros,
mientras que una disminucién de 25 puntos bésicos en la
tasa de crecimiento a perpetuidad tendria un impacto
negativo de 40 millones de euros. Por su parte, una
disminucion de 1 punto porcentual en el margen OIBDA
incrementaria el deterioro en unos 100 millones de euros
y unincremento de 0,5 puntos porcentuales en el ratio de
inversiones tendria un impacto adicional de 75 millones
de euros en la valoracion contable del fondo de comercio.
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Nota 8. Inmovilizado material

La composicion y movimientos en los ejercicios 2021y
2020 de las partidas que integran el epigrafe
‘Inmovilizado material' neto han sido los siguientes:

Ejercicio 2021
Diferencias Altas

de conversién de Ventas
Millones de Saldo al Amorti- Dete- Traspasos y ajustes por socie- de Saldo al
euros 31/12/2020 Altas M zacién Bajas rioros Yy otros hiperinflacion dades negocios 31/12/2021
Terrenosy 2.829 22 (241)  (37) () 141 31 2 (85) 2.660
construcciones
Instalaciones
técnicas y 18.676 1249  (3.893) (M) - 1780 236 12 (297) 17.752
maquinaria
Mobiliario, utillaje 623 90 (226) _ _ 56 8 1 _ 552
y otros
Inmovilizado 1641 2519 ) 3) (2.393) 16 - ) 1761
material en curso
Total
inmovilizado 23.769 3.880 (4.360) (66) (5) (416) 291 15 (383) 22.725
material

U E| total de altas de inmovilizado material en 2021, incluyendo las correspondientes a companias mantenidas para la venta y a compafias vendidas durante el
ejercicio, asciende a 4.286 millones de euros (véase Nota 2).

Ejercicio 2020

Diferencias de
conversion y
Saldo al Traspasos ajustes por Saldo al
Millones de euros  31/12/2019 Altas™  Amortizacién Bajas Deterioros y otros hiperinflacion  31/12/2020

Terrenosy

rerrenosy 3.603 33 (325) 6) 1 (248) (229) 2829
Instalaciones técnicas 25.006 981 (4.387) (85) @7) (59) (2.509) 18.676
y maquinaria
Mobiliario, utillaje y

1248 93 (310) @) @) (287) (116) 623
otros
Inmovilizado material 2371 2984 - 5) @3) (3.445) (261) 1641
en curso
Total inmovilizado 32228  4.091 (5.022)  (99) (275)  (4.039) (3.115)  23.769

material

O E| total de altas de inmovilizado material en 2020, incluyendo las correspondientes a companias mantenidas para la venta durante el ejercicio, ascendieron a
4.595 millones de euros (véase Nota 2).

La inversidon en inmovilizado material de Telefénica La inversion en inmovilizado material de Telefénica Reino
Espafa en los ejercicios 2021y 2020 ascendié a 1.155 y Unido en el gjercicio 2021, hasta el cierre de la transaccién
1.135 millones de euros, respectivamente. Continua el (véase Nota 2), ascendié a 366 millones de euros.

rapido despliegue de fibra, de forma que a finales de 2021

el nimero de unidades inmobiliarias pasadas en Espafia La inversion en inmovilizado material de Telefénica Reino
superaba los 26 millones, asi como el desarrollo de la red Unido en el ejercicio 2020 ascendio a 737 millones de

5G, cuya cobertura a finales del ejercicio 2021 es del 81% euros (253 millones de euros hasta la fecha de su

de la poblacién. clasificacion al epigrafe de "Activos no corrientes y grupos

enajenables mantenidos para la venta", véase Nota 2).
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La inversidon en inmovilizado material de Telefénica
Alemania en los ejercicios 2021y 2020 ascendid a 913y
814 millones de euros, respectivamente. La operadora ha
acelerado el apagado de la red 3G, y continda mejorando
las redes 4G/5G. La red 5G esté ya presente en mas de
200 ciudades, alcanzando una cobertura del 30% al
cierre de 2021.

La inversidn en inmovilizado material de Telefénica Brasil
en los ejercicios 2021y 2020 ascendid a 1.049 y 1.048
millones de euros, respectivamente. La inversion se ha
destinado principalmente a la ampliacion de cobertura 'y
capacidad de las redes moviles de 4G, que alcanza una
cobertura poblacional del 93%, y a la mejora de la calidad
de lared y ampliacion de la red de FTTH en el negocio fijo
que supera los 19,5 millones de unidades inmobiliarias
pasadas.

La inversidon en inmovilizado material de Telefénica
Hispam en los ejercicios 2021y 2020 ascendié a 680 y
684 millones de euros, respectivamente. La inversion esta
principalmente focalizada en la mejora de cobertura'y
capacidad de las redes de 4G y el lanzamiento del 5G en
Chile asi como en el despliegue de la red fija de alta
velocidad. La simplificacion y digitalizacién de procesos
continda siendo uno de los principales focos de inversion
fuera de los recursos destinados a la red.

En 2021 se ha registrado una mayor amortizaciéon de
inmovilizado material por importe de 47 millones de euros
(204 millones de euros en 2020), por la reduccién de
vidas Utiles de determinados activos de Telefdnica
México que se produjo como consecuencia de la
transformacion del modelo operacional anunciado en
noviembre de 2019.

En "Deterioros" del ejercicio 2020 correspondiente al
epigrafe de instalaciones técnicas y maquinaria se incluyo
la correccion por deterioro de Telefonica Argentina por
importe de 269 millones de euros (véase Nota 7).

En "Traspasos y otros" del ejercicio 2021 se incluye la
reclasificacion del inmovilizado material de Telefénica de
El Salvadory los activos de fibra éptica de Telefénica
Colombia por importe de 70 y 53 millones de euros,
respectivamente al epigrafe "Activos no corrientes 'y
grupos enajenables mantenidos para la venta" del estado
de situacion financiera (véase Nota 30).

En "Traspasos y otros" del ejercicio 2020 se incluyeron las
reclasificaciones del inmovilizado material de Telefénica
Reino Unido y de la divisidn de torres de
telecomunicaciones de Telxius por importes de 3.290
millones de euros y 766 millones de euros,
respectivamente, al epigrafe "Activos no corrientes y
grupos enajenables mantenidos para la venta" del estado
de situacion financiera (véase Nota 30).

Las "Altas de sociedades" en 2021 corresponden,
principalmente, a la entrada en el perimetro de
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consolidacion de Cancom Ltd, por importe de 15 millones
de euros (véase Nota 5).

Las "Ventas de negocios" en 2021 corresponden
principalmente a la venta de InfraCo, SpA'y a la segunda
fase del acuerdo de venta de torres de Telefdnica
Alemania (véase Nota 2), con un impacto de 158 y 126
millones de euros, respectivamente, asi como a los activos
asociados a FiBrasil tras el acuerdo con Caisse de dép6t
et placement du Québec (CDPQ) y dos data centres en
Espafa tras el acuerdo con Nabiax (véase Nota 10), con
un impacto de 36 y 63 millones de euros,
respectivamente.

El efecto de la conversién a euros del inmovilizado
material de las companias del Grupo en Argentina y
Venezuela, junto con el efecto de los ajustes por
hiperinflacidn (véase Nota 3.a) se muestra en la columna
de 'Diferencias de conversidn y ajustes por hiperinflacion'.

Las sociedades del Grupo Telefénica tienen contratadas
podlizas de seguros para dar cobertura razonable a
posibles riesgos sobre los inmovilizados afectos a la
explotacion con limites y coberturas adecuadas a los
mismos. lgualmente, 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 por
los compromisos totales por contrataciones y compras
aparece detallado en la Nota 26.
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El coste bruto, la amortizacién acumulada y las
correcciones por deterioro del inmovilizado material a 31
de diciembre de 2021y 2020 se detallan a continuacion:

Saldo a 31 de diciembre de 2021

Amortizacion  Correcciones Inmovilizado
Millones de euros Coste bruto acumulada por deterioro material
Terrenos y construcciones 8.624 (5.905) (59) 2.660
Instalaciones técnicas y maquinaria 86.779 (68.713) (314) 17.752
Mobiliario, utillaje y otros 4.697 (4.133) (12) 552
Inmovilizado material en curso 1.774 — (13) 1.761
Total inmovilizado material 101.874 (78.751) (398) 22.725

Saldo a 31 de diciembre de 2020

Amortizacion Correcciones Inmovilizado

Millones de euros Coste bruto acumulada por deterioro  material

Terrenos y construcciones 8.735 (5.861) (45) 2.829
Instalaciones técnicas y maquinaria 85.230 (66.289) (265) 18.676
Mobiliario, utillaje y otros 4573 (3.938) (12) 623
Inmovilizado material en curso 1.654 - (13) 1.641
Total inmovilizado material 100.192 (76.088) (335) 23.769

Memoria anual consolidada 2021 Telefdnica, S. A. 44



Estados Financieros Notas a los estados financieros
Consolidados 2021

Nota 9. Derechos de uso

El movimiento de los derechos de uso en los ejercicios
2021y 2020 es el siguiente:

(T1] L.
s Telefonica

Ejercicio 2021

Venta
de la
division Diferencias
de de
torres conversion y
Millones de Saldo al de Altas de Traspasos ajustes por Saldo al
euros 31/12/2020 Altas ™ Telxius Amortizacién Bajas sociedades y otros hiperinflaciéon 31/12/2021
Derechos de uso
de terrenos 'y
bienes naturales 762 316 (85) (191) (15) - (1) 17 793
Derechos de uso
de construcciones 2.819 776 1.096 (1.012) (94) 4 (40) 12 3.561
Derechos de uso
de instalaciones
técnicasy
maquinaria 1238 796 1478 (382)  (109) - 1 2 3.024
Otros derechos de
uso 163 91 1 (64) (3) 4 2 (3) 201
Total derechos
de uso 4982 1979 2.500 (1.649) (221) 8 (48) 28 7.579

O El total de altas de derechos de uso en 2021, incluyendo las correspondientes a co

mpanias mantenidas para la venta y a compafiias vendidas durante el

ejercicio, asciende a 2.439 millones de euros. Las altas por segmentos se detallan en la Nota 4.

Ejercicio 2020

Diferencias de
conversion y

Saldo al Traspasos y ajustes por Saldo al
Millones de euros 31/12/2019 Altas M Amortizacién Bajas otros hiperinflacion 31/12/2020
Derechos de uso de terrenos
y bienes naturales 1.514 580 (481) (197) (581) (73) 762
Derechos de uso de
construcciones 3.793 957 (760) (121) (435) (615) 2.819
Derechos de uso de
instalaciones técnicas y
maquinaria 1434 342 (299) (51) (153) (35) 1.238
Otros derechos de uso 198 37 (62) (5) - (5) 163
Total derechos de uso 6.939 1.916 (1.602) (374) (1.169) (728) 4.982

W El total de altas de derechos de uso en 2020, incluyendo las correspondientes a companias mantenidas para la venta durante el ejercicio, asciende a 2.014

millones de euros. Las altas por segmentos se detallan en la Nota 4.

En 2021 Telxius vendid su division de torres de
telecomunicaciones a American Tower Corporation
(véase Nota 2). Las operadoras del Grupo Telefénica han
mantenido los contratos de arrendamientos de las torres
suscritos con las sociedades vendidas filiales de Telxius.
Como consecuencia, a la fecha de cierre de las
transacciones se han registrado derechos de uso en el
estado de situacién financiera consolidado por importe de
2.633 millones de euros. La columna "Venta de la division
de torres de Telxius" incluye ademas la baja de derechos
de uso con terceros correspondientes a la segunda fase
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del acuerdo de venta de torres entre Telefénica Alemania
y Telxius por importe de 133 millones de euros.
Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2020 habia
derechos de uso de las filiales de Telxius con terceros
registrados como activos no corrientes mantenidos para
la venta por importe de 555 millones de euros (véase Nota
30).

En Traspasos y otros' del ejercicio 2021 se registran los

traspasos al epigrafe de 'Activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta' de los derechos de
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uso de Telefdnica El Salvador por importe de 36 millones
de euros (véase Nota 30).

En 'Traspasos y otros' del ejercicio 2020 se incluyeron los
traspasos al epigrafe de 'Activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta' de los derechos de
uso de Telefénica Reino Unido y de la division de torres de
telecomunicaciones de Telxius por importe de 645
millones de euros y 555 millones de euros,
respectivamente (véase Nota 30).

Las 'Altas de sociedades' en 2021 corresponden a la
entrada de Cancom Ltd en el perimetro de consolidacion
(véase Nota 5) por importe de 8 millones de euros.

El efecto de la conversion a euros de los derechos de uso
de las companias del Grupo en Argentina y Venezuela,

(T1] L.
s Telefonica

junto con el efecto de los ajustes por hiperinflacién (véase
Nota 3.a) se muestra en la columna de 'Diferencias de
conversion y ajustes por hiperinflacion'.

En 2021 se ha registrado una mayor amortizacion de
derechos de uso por importe de 40 millones de euros (110
millones de euros en 2020), por la reduccion de vidas
utiles de determinados derechos de uso de Telefénica
México que se produjo como consecuencia de la
transformacion del modelo operacional anunciado en
noviembre de 2019.

El coste bruto y la amortizacion acumulada de los
derechos de uso a 31 de diciembre de 2021y 2020 es el
siguiente:

Saldo a 31 de diciembre de 2021

Amortizacién Derechos de

Millones de euros Coste bruto acumulada uso

Derechos de uso de terrenos y bienes naturales 1.491 (698) 793
Derechos de uso de construcciones 6.214 (2.653) 3.561
Derechos de uso de instalaciones técnicas y maquinaria 4.003 (979) 3.024
Otros derechos de uso 404 (203) 201
Total derechos de uso 12.112 (4.533) 7.579

Saldo a 31 de diciembre de 2020

Amortizacion Derechos de

Millones de euros Coste bruto acumulada uso

Derechos de uso de terrenos y bienes naturales 1.326 (564) 762
Derechos de uso de construcciones 4107 (1.288) 2.819
Derechos de uso de instalaciones técnicas y maquinaria 1.740 (502) 1.238
Otros derechos de uso 309 (146) 163
Total derechos de uso 7.482 (2.500) 4.982

El detalle de los gastos por arrendamientos incluidos en Aprovisionamientos y Otros gastos (véase Nota 3.g) de la cuenta
de resultados consolidada de los ejercicios 2021y 2020 es el siguiente:

Millones de euros 2021 2020
Arrendamientos a corto plazo incluidos en

aprovisionamientos 23 47
Pagos variables de arrendamientos no incluidos

en la estimacion del pasivo 18 15
Arrendamientos registrados en

aprovisionamientos a1 62
Arrendamientos a corto plazo incluidos en

servicios exteriores 39 60
Arrendamientos de bajo valor incluidos en

servicios exteriores 9 7
Pagos variables de arrendamientos no incluidos

en la estimacion del pasivo 32 22
Arrendamientos registrados en servicios

exteriores (Nota 26) 80 89
Total Gastos por arrendamientos 121 151

Memoria anual consolidada 2021 Telefdnica, S. A.
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Nota 10. Empresas asociadas y
negocios conjuntos

El detalle de las inversiones puestas en equivalencia 'y de
la participacion en resultados de estas inversiones es el

siguiente:

% Inversiones puestas en Participacion en resultados de
Participacion equivalencia inversiones puestas en equivalencia
Millones de euros 31/12/2021 31/12/2020 2021 2020 2019
VMED O2 UK Ltd 50 % 12129 - (103) - —
Movistar Prosegur Alarmas 50 % 263 265 (2) 4) —
FiBrasil Infraestructura e Fibra Otica, S.A. 50 % 68 — 3) - —
Unsere Grlne Glasfaser 50 % 53 53 (25) (1) -
Adquira Espafa, S.A. 44,44 % 4 4 = - 1
Resto 9 8 1 2 -
Negocios conjuntos 12.526 330 (132) (3) 1
Nabiax 13,94 % 81 — = — —
Infraco SpA 40 % 76 - (1) - -
Internet para todos S.A.C. 54,67 % 52 58 (5) - —
Telefénica Factoring Espafia, S.A. 50 % 7 6 8 3 3
Telefénica Factoring do Brasil, Ltda. 50 % 3 3 8 2 4
Telefénica Factoring Peru, S.A.C. 50 % 8 2 1 1 1
Telefénica Factoring Colombia, S.A. 50 % 2 1 1 1 1
Telefénica Factoring México,S.A.de C.V. 50 % 1 1 — - —
Telefénica Factoring Chile, SpA. 50 % 1 1 — - -
Telefdénica Factoring Ecuador, S.A. 50 % - - - - -

Telefénica Consumer Finance,
Establecimiento Financiero de Crédito, S.A. 50 % 19 17 2 (1) 2
Movistar Consumer Finance Colombia SAS 50 % 1 - (1 - —
Resto 1 8 2 (1) 1
Empresas asociadas 247 97 5 5 12
Total 12.773 427 (127) 2 13
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El movimiento de las inversiones puestas en equivalencia
durante los ejercicios 2021y 2020 es el siguiente:

Millones de
Inversiones puestas en equivalencia euros
Saldo al 31-12-2019 140
Adiciones 269
Bajas (2)
Diferencias de conversion y otros resultados
imputados a patrimonio (14)
Resultados' 1
Dividendos (12)
Traspasos y otros 45
Saldo al 31-12-2020 427
Adiciones 12.329
Bajas (5)
Diferencias de conversién y otros resultados
imputados a patrimonio 350
Resultados (127)
Dividendos (198)
Traspasos y otros (3)
Saldo al 31-12-2021 12.773

) Los resultados, incluyendo los de Tesco Mobile Ltd. desde su traspaso a
activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta,
ascendieron a 2 millones de euros.

Las adiciones del ejercicio 2021 incluyen principalmente,
el valor razonable de la participacion del 50% en VMED
02 UK Ltd a la fecha de constitucién, que asciende a
12.012 millones de euros (véase Nota 2).

En julio de 2021 se completd la transaccidn de venta del
60% de las acciones de Infraco, SpA. En adiciones de
2021 se recoge el valor de la participacion tras la
operacion, por importe de 75 millones de euros (véase
Nota 2).

Adicionalmente, se incluye en adiciones del ejercicio 2021
el valor de la participacion del 50% en Fibrasil a la fecha
de la operacidn, por importe de 73 millones de euros.

En julio de 2021 se produjo el cierre parcial de la
transaccién con Asterion, por el que Telefénica obtuvo el
13,94% de la compafia Daytona Midco S.L.U. y de su filial
Digital Data Centre Bidco, S.L.U. (Nabiax), registrandose
en adiciones 81 millones de euros (véase Nota 29.c).

En diciembre de 2021 se recibié un dividendo de VMED
02 UK por importe de 161 millones de libras esterlinas
(equivalente a 187 millones de euros, véase Nota 28).

En Traspasos y otros de 2020 se incluyd el registro inicial
del negocio conjunto de Telefdnica con Allianz para el
despliegue de fibra en Alemania (véase Nota 29.c) y la
reclasificacion del negocio conjunto de Telefdnica Reino
Unido Tesco Mobile Ltd. al epigrafe de 'Activos no
corrientes y grupos enajenables mantenidos para la
venta' (véase Nota 30).
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VMED 02 UK

Principales hipétesis utilizadas en el calculo del
valor razonable

El célculo del valor razonable de VMED O2 UK Ltd al
momento de su constitucion se ha basado en la
metodologia de descuento de flujos de caja, utilizando
ademas las metodologias de multiplos de compafias
comparables y multiplos de transacciones como
contraste. La valoracion parte del plan de negocio de
VMED O2 UK para el periodo 2021-23 que resulta de la
agregacion de los planes de negocio individuales de O2y
Virgin Media aprobados por Telefénica y Liberty Global
respectivamente extendidos hasta 2030 y del plan de
sinergias elaborado por los equipos de estrategia de
ambos grupos. A continuacion, se describen las
principales variables tomadas en consideracién para la
determinacion del valor razonable, segun la metodologia
principal.

- Ingresos: el escenario de valoracién asume tasas de
crecimiento entre 0% y 3% en el periodo del plan,
alineado con las estimaciones de analistas y apoyado en
las sinergias de ingresos esperadas para la transaccion.

- Margen de EBITDA: el EBITDA proyectado se basa en
los planes individuales, con un margen normalizado en
el rango de 36% a 40% (post-NIIF 16 y ajustado para
recoger el impacto del pago anual por licencias de
espectro una vez expiradas).

- Sinergias: El escenario de valoracién considera
sinergias, que tienen en cuenta el analisis realizado por
la direccion a nivel de lineas de trabajo individuales, y
que han sido referenciadas a las estimaciones de
analistas sobre su probabilidad de consecucion.

- Ratio de inversiones de largo plazo: se espera que se
encuentre en el rango de 16% a 22%, alineado con el
nivel histérico de comparias comparables.

- La tasa de descuento aplicada a las proyecciones de
flujos de efectivo es el coste medio ponderado del
capital (WACC), el retorno esperado apropiado para el
nivel de riesgo esperado.

Se ha utilizado una versidon modificada del Capital Asset
Pricing Model (CAPM) para estimar el retorno requerido
sobre el capital propio. Para reapalancar la beta se ha
tenido en cuenta el apalancamiento intrinseco de la
joint venture. Adicionalmente se ha considerado una
prima especifica o alfa, que recoge riesgos adicionales.

Para el coste de la deuda, en linea con la hipétesis de
apalancamiento considerada, se han analizado los
bonos emitidos por la joint venture y comparado sus
spreads frente a una tasa libre de riesgo comparable
(con un vencimiento similar, en la misma moneday
emitidos en el mismo pais para que no exista distorsion
por las primas de riesgo por pais). En tanto los intereses
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sobre la deuda financiera son deducibles a efectos
fiscales, para calcular el rendimiento de la deuda se ha

utilizado un retorno después de impuestos.

La conclusidn de tasa de descuento aplicada en la

valoracién es de 6,9%.

Tasa de crecimiento a perpetuidad: los ingresos a

partir del ano 2028 se normalizan hacia la tasa de
crecimiento a largo plazo (g). considerando las
estimaciones de consenso de analistas para compafias

de la industria en el mercado de Reino Unido,

contrastando con las estimaciones de inflacién a largo
plazo asi como con las hipdtesis consideradas por
compafias del sector en los test de deterioro. La tasa de
crecimiento a largo plazo considerada es de un 1,0%.

Como resultado del analisis realizado a 31 de diciembre de
2021, no se ha puesto de manifiesto la necesidad de
registrar ninguna pérdida por deterioro de la inversion.

Detalle de las principales partidas del estado de
situacion financiera y cuenta de resultados

(T1] L.
s Telefonica

Millones de euros

Desde 1 junio a
31 diciembre de 2021

Millones de euros 31/12/2021
Activos no corrientes 48.779
Activos corrientes 3.554
Efectivo y equivalentes de efectivo 415
Total Activos 52.333
Pasivos no corrientes 20.593
Pasivos Financieros no corrientes 19.185
Deudas no corrientes por arrendamientos 885
Otros Pasivos no corrientes 523
Pasivos corrientes 7.605
Pasivos Financieros corrientes 2.841
Deudas corrientes por arrendamientos 219
Otros Pasivos corrientes 4.545
Total Pasivos 28.198
Total Patrimonio neto (100% VMED
02 UK) 24135
50% Grupo Telefdnica 12.068
Costes de adquisicion 61
Inversion puesta en equivalencia 12.129

Memoria anual consolidada 2021

Telefdnica, S. A.

Ventas y prestacion de servicios 7.223
Otros ingresos 290
Gastos operativos (5.063)
OIBDA 2.450
Amortizaciones (2.395)
Resultado operativo 55
Ingresos financieros 27
Gastos financieros (504)
Diferencias de cambio y variacion del

valor razonable de derivados 122
Resultado antes de impuestos (300)
Impuesto sobre beneficios 65
Resultado del periodo (100%

VMED 02 UK) (235)
50% atribuible a Grupo Telefénica (117)
Retribucion basada en acciones (*) 14
Partic!pacién en resultados de

inversiones puestas en

equivalencia (103)
Otro resultado global (100%

VMED 02 UK) 68

(*) Cantidad correspondiente a incentivos concedidos a determinados
empleados de VMED O2 UK basados en acciones ordinarias de Liberty
Global y Telefénica. El gasto correspondiente a esta retribucion esta incluido
en Gastos operativos de la cuenta de resultados consolidada de VMED 02

UK.
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Compromisos
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Millones de euros 2022 2023 2024 2025 2026  Posterior Total
Compromisos de compra 1.093 298 157 19 10 200 1.977
Compromisos de programacion 277 179 36 36 9 1.065
Compromisos de red y conectividad 59 21 17 6 10 859
Otros compromisos 269 263 260 260 138 1.550
Total compromisos VMED 02 UK (100%) 2.727 903 620 432 412 357 5.451

Los compromisos de compra incluyen obligaciones
incondicionales y legalmente vinculantes relacionadas
con la compra de instalaciones del cliente y otros equipos,
y ciertos compromisos relacionados con servicios,
incluido el centro de atencidn telefénica, tecnologias de la
informacion y servicios de mantenimiento.

Los compromisos de programacion son las obligaciones
asociadas con contratos de programacion exigibles y
vinculantes que incluyen tarifas minimas.

Los compromisos de red y conectividad incluyen
compromisos de servicio asociados con el programa de
extension de red en el Reino Unido y compromisos
asociados con acuerdos de operador de red movil virtual
(MVNO).

A la fecha de cierre de la operacidn, Telefénica y Liberty
Global suscribieron con VMED O2 UK ciertos contratos de
servicios de manera transitoria o continuada. Asimismo, el
Grupo Telefénica ha licenciado el uso de las marcas
Telefénicay O2 a VMED O2 UK (véase Nota 29.c).

El desglose de los saldos y transacciones reconocidos en
el estado de situacion financiera consolidado y en la
cuenta de resultados consolidada del Grupo con VMED
02 UK es el siguiente:

Millones de euros 31/12/2021
Deudores comerciales, empresas asociadas y

negocios conjuntos 54
Acreedores empresas asociadas y negocios

conjuntos 259
Millones de euros 2021
Ingresos de explotaciéon con empresas

asociadas y negocios conjuntos 103
Gastos de explotaciéon con empresas

asociadas y negocios conjuntos 29

En "Acreedores empresas asociadas y hegocios
conjuntos” se incluye la obligacién a 31 de diciembre de
2021 en relacién a los planes de pensiones de 02 UK
surgida como consecuencia de la constitucion de VMED
02 UK Ltd., que asciende a 213 millones de libras
esterlinas (253 millones de euros a tipo de cambio de
cierre de 2021, véase Nota 22).

Memoria anual consolidada 2021 Telefdnica, S. A.

Movistar Prosegur Alarmas

En julio de 2021 Movistar Prosegur Alarmas, S.L. (antes
Prosegur Alarmas Espafia, S.L.) adquirié el 100% de
Prosegur Soluciones, S.A.U.

El resumen de las magnitudes del grupo Movistar
Prosegur Alarmas, correspondiente al ultimo periodo
disponible en el momento de elaboracion de los
presentes estados financieros consolidados y la
reconciliacion con su valor contable en el Grupo
Telefénica se muestran a continuacion:

Millones de euros

Activos 224
Pasivos (202)
Activos netos 22

Asignacioén del precio de compra

Activos 146
Pasivos (38)
Activos netos 108

% Participacion 50 %
Participacion del Grupo en patrimonio neto 65
Fondo de comercio 198
Valor contable en el Grupo Telefénica 263
FiBrasil

El 2 de marzo de 2021 Telefénica Brasil, S.A. (Vivo) y
Telefdnica Infra, S.L., la unidad de infraestructuras de
Grupo Telefdnica (T. Infra), alcanzaron un acuerdo con
Caisse de dépot et placement du Québec (CDPQ) para la
construccién, despliegue y comercializacién de una red
de fibra hasta el hogar (FTTH) en Brasil, en ciudades de
mediano tamano fuera del Estado de Sao Paulo, a través
de una sociedad conjunta denominada FiBrasil
Infraestrutura e Fibra Otica S.A. (FiBrasil). Una vez
obtenidas las autorizaciones pertinentes, el pasado 2 de
julio de 2021 se produjo el cierre de la transaccion, en
virtud de la cual Grupo Telefénicay CDPQ pasan a
poseer cada uno una participacién del 50% en FiBrasil, en
un modelo de gobernanza de co-control. La participacion
de Grupo Telefdnica se distribuye a partes iguales entre
Vivoy T. Infra.
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Los términos econdmicos de la operacion incluyen una
inversion total por parte de CDPQ que alcanza 1.800
millones de reales (aproximadamente 267 millones de
euros al tipo de cambio de la fecha del acuerdo),
incluyendo pagos a Vivo y a FiBrasil, por el 50% del capital
de FiBrasil, asi como determinados pagos realizados por
T. Infra en términos econdmicos equivalentes, por el 25%
de FiBrasil. Las contribuciones de capital de CDPQ, junto
con financiacién externa a obtener por FiBrasil,
proporcionaran los fondos necesarios para acometer el
plan de negocio de FiBrasil y lograr sus objetivos de
despliegue.

(T1] L.
s Telefonica

Desglose de saldos y transacciones con
asociadas y negocios conjuntos

El desglose de las partidas correspondientes a empresas
asociadas y negocios conjuntos, reconocidas en los
estados de situacion financiera consolidados y en las
cuentas de resultados consolidadas es el siguiente:

31/12/2021

Negocios

Millones de euros Asociadas conjuntos

31/12/2020

Negocios

Total Asociadas conjuntos Total

Créditos a empresas asociadas
y negocios conjuntos a largo
plazo 87 10

97 — 1 1

Deudores comerciales,
empresas asociadas y negocios
conjuntos (Nota 14) 34 87

121 8 17 25

Pasivos contractuales no
corrientes empresas asociadas
y negocios conjuntos = 31

31 - - -

Acreedores empresas
asociadas y negocios conjuntos
(Nota 22) 72 272

344 10 1 1

Pasivos contractuales
corrientes empresas asociadas
y negocios conjuntos — 8

2021

Negocios

Millones de euros Asociadas conjuntos Total

Asociadas conjuntos

2019

Negocios
Total Asociadas conjuntos

2020

Negocios
Total

Ingresos de explotacién con
empresas asociadas y negocios
conjuntos 65 263 328

13 255 268 13 252 265

Gastos de explotacion con
empresas asociadas y negocios

conjuntos 86 36 122

37 2 39 23 7 30

Ingresos financieros con
empresas asociadas y negocios
conjuntos

Gastos financieros con
empresas asociadas y negocios
conjuntos 1 — i

En "Créditos a empresas asociadas y negocios conjuntos
a largo plazo" a 31 de diciembre de 2021 se incluyen 87
millones de euros de créditos concedidos por Telefénica
Chile a la empresa asociada Infraco, SpA.

"Ingresos de explotaciéon con empresas asociadas y
negocios conjuntos" de 2021 incluye 98 millones de euros
correspondientes a las transacciones del Grupo con el
negocio conjunto Tesco Mobile Ltd. desde 1de enero
hasta la fecha de constitucién de VMED O2 UK (232
millones de euros y 238 millones de euros en 2020 y 2019,
respectivamente).
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Nota 11. Partes vinculadas

Accionistas significativos

Los accionistas significativos de la Compania son Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), CaixaBank, S.A.y
Blackrock, Inc., con una participacion en el capital social
de Telefdnica, S.A. a 31de diciembre de 2021 del 4,99%,
4,49% vy 4,48%, respectivamente.

Durante los ejercicios 2021y 2020 no se han realizado
operaciones relevantes con Blackrock, Inc. distintas al
pago del dividendo correspondiente a su participacion.

A continuacion, se resumen las operaciones relevantes
del Grupo Telefdnica con las sociedades de BBVA 'y con
las sociedades de Caixabank. Todas las operaciones han
sido realizadas a precios de mercado.

Asimismo, el importe nominal de derivados vivos
contratados con BBVA y Caixabank a 31 de diciembre de
2021 ascendié a 6.664 y 264 millones de euros,
respectivamente (10.537 millones de euros con BBVA'y
542 millones de euros con Caixabank en 2020). Como se
explica en el apartado de 'Politica de derivados' de la Nota
19, este volumen es tan elevado porque sobre un mismo
subyacente se puede aplicar varias veces derivados por
un importe igual a su nominal. El valor razonable neto de
estos derivados en el estado de situacion financiera
consolidado asciende a 314 y 26 millones de euros,
respectivamente, a 31 de diciembre de 2021 (201y -11
millones de euros, respectivamente, a 31 de diciembre de
2020). Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2021 se han
recibido garantias colaterales sobre derivados de BBVA 'y
Caixabank por importe de 262 y 21 millones de euros,
respectivamente (164 y 10 millones de euros,

2021 respectivamente a 31 de diciembre de 2020).
Millones de euros BBVA Caixabank
2020
Gastos financieros 8 7 _ N
Millones de euros BBVA Caixabank
Recepcion de servicios 14 10 - -
; Gastos financieros 15 3
Compra de bienes 2 243
Recepcidén de servicios 6 15
Otros gastos 19 -
Total gastos 43 260 Compra de bienes = 60
) . Otros gastos 4 —
Ingresos financieros 5 -
Dividendos recibidos ! 8 N/A Total gastos 25 78
Prestacion de servicios 26 83 Ingresos financieros 20 -
Venta de bienes 9 92 Dividendos recibidos 7 N/A
Otros ingresos 5 1 Prestacion de servicios 21 53
Total ingresos 53 176 Venta de bienes 10 52
Compra de bienes - 94 Otros ingresos 4 -
Acuerdos de financiacion: Total ingresos 62 105
créditos, aportaciones de capital .
y otros (prestatario) 417 166 Compra de bienes - 2
Avales 147 190 Aclugrdos de finanpiacic’)n:
) » créditos y aportaciones de
Compromisos adquiridos - 331 capital (prestatario) 318 25
Acuerdos de financiacion: Acuerdos de financiacion:
créditos y aportaciones de capital créditos y aportaciones de
(prestamista) 10 - capital (arrendatario) - 2
Dividendos distribuidos 108 13 Avales 148 89
Operaciones de factoring 108 28 Compromisos adquiridos _ 104
O A 31de diciembre de 2021 Telefonica mantiene una participacion del 0,66% Acuerdos de financiacion:
(0,66% a 31 de diciembre de 2020) en el capital social de Banco Bilbao créditos y aportaciones de
Vizcaya Argentaria, S.A. (véase Nota 12). capital (prestamista) 204 273
Dividendos distribuidos 125 126
Operaciones de factoring
vigentes — a77
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Hasta el 30 de julio de 2020, BBVA Bancomer, Institucion
de Banca Multiple, Grupo Financiero Bancomer (empresa
filial de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.) ostentaba
una participacion accionarial junto con Telefénica Mdviles
Meéxico, S.A. de C.V. (empresa filial de Telefdnica, S.A.) en
Adquira México, S.A. de C.V. En la referida fecha
Telefénica Moviles México, S.A. de C.V. vendio a
Openpay, S.A. de C.V. (sociedad del Grupo BBVA) su
participacion en Adquira México, S.A. de C.V.

Igualmente, el 20 de noviembre de 2020, Telefénica
Digital Espana, S.L.U. y la sociedad filial del Grupo BBVA
denominada Compania Chilena de Inversiones, S.L.,
suscribieron un acuerdo relativo a la constitucién de una
sociedad participada en Colombia para la
comercializacién de productos de financiacion a
consumidores, auténomos y pequenas empresas en
dicho pais. Con fecha 5 de enero de 2021 se constituye
esta sociedad al 50% entre dichas companias, con la
denominacion social de Movistar Consumer Finance
Colombia, S.A.S (véase Nota 10).

El Grupo Telefénica mantiene una participacion del 50%
en Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A,, compafia
controlada por Caixabank (véase Nota 10).

El Grupo Telefdnica y BBVA mantienen una participacion
del 44,44% cada uno en el negocio conjunto Adquira
Espafa, S.A. (véase Nota 10).

El Grupo Telefénica tiene una participacion del 50% en
Telefénica Factoring Espafa y sus filiales en Brasil, Perd,
Colombia, México, Chile y Ecuador, registradas por el
método de puesta en equivalencia (véase Nota 10),
sociedades en las que BBVA y Caixabank tienen
participaciones minoritarias.

Los saldos a 31de diciembre de 2021y 2020, y las
transacciones realizadas en 2021y 2020 de las
sociedades del Grupo Telefénica con las compafias
asociadas y negocios conjuntos participados por BBVA'y
Caixabank mencionados anteriormente se muestran a
continuacion:

Millones de euros 31/12/2021 31/12/2020

Deudores comerciales empresas

asociadas y negocios conjuntos 6 8
Acreedores empresas asociadas y

negocios conjuntos 36 8
Millones de euros 2021 2020

Ingresos de explotacion con empresas
asociadas y negocios conjuntos 13 14

Gastos de explotaciéon con empresas
asociadas y negocios conjuntos 9 9

Gastos financieros con empresas
asociadas y negocios conjuntos 1 -
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Otras partes vinculadas

Las operaciones con empresas asociadas y negocios
conjuntos se describen en la Nota 10.

Durante 2021y 2020 no se han realizado operaciones de
los Administradores, ni de la Alta Direccidn, con
Telefdnica, S.A. o con una sociedad del Grupo Telefdnica,
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 Compafia, esta
aparece desglosada en la Nota 29.gy en el Anexo Il

Telefdnica tiene contratada una pdliza de responsabilidad
civil (D&O) para Administradores, directivos y personal
con funciones asimilables del Grupo Telefénica, con las
condiciones habituales para este tipo de seguros, con una
prima imputable al ejercicio 2021 de 5.303.931 euros
(2.654.581 euros en 2020). Dicha pdliza también se
extiende a Telefdnica, S.A. y a sus sociedades filiales en
determinados supuestos.

Determinadas sociedades filiales del Grupo Telefénica
realizaron con el Grupo Global Dominion Access, entidad
relacionada con el Consejero D. Francisco José Riberas
Mera, en el ejercicio 2020, operaciones derivadas del
tréfico o negocio ordinario del Grupo, principalmente
Telefénica de Espafa por importe de 11 millones de euros.

El 25 de septiembre de 2020, Telefénica Digital Espafa,
S.L.U.y ASTI Mobile Robotics, S.A., entidad vinculada a la
Consejera D?. Verdnica Pascual Boé, suscribieron un
Acuerdo Marco, cuyo objeto es el establecimiento de las
condiciones comerciales, econdmicas y juridicas que
aplicaran a aquellas operadoras del Grupo Telefdnica que
puedan estar interesadas en la adquisicion de Automated
Guided Vehicules (AGVs), asi como de otros servicios
complementarios fabricados y comercializados por ASTI.
Dicho acuerdo fue transferido por Telefénica Digital
Espafia, S.L.U. a Telefénica loT & Big Data Tech, S.A. el 1
de noviembre de 2020 como parte de ciertas
reorganizaciones societarias ligadas al proyecto de
Telefénica Tech. Durante 2021 se concretaron ciertos
proyectos comerciales en Espafa, sin que hayan
supuesto desembolsos econdémicos en dicho ejercicio.
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otros activos no corrientes

Notas a los estados financieros

El detalle de los activos financieros y otros activos no
corrientes del Grupo Telefénica a 31 de diciembre de 2021
y 31de diciembre de 2020 es el siguiente:

Millones de euros

31/12/2021 31/12/2020

Activos financieros no

corrientes (Nota 16) 6.361 6.639

Participaciones 479 457

Administraciones publicas

deudoras por impuestos

indirectos a largo plazo 299 187

Otros créditos a largo plazo 890 252

Depositos y fianzas 1254 1.633

Cuentas a cobrar comerciales 752 551

Cuentas a cobrar por

subarrendamiento 27 15

Correcciones por deterioro de

cuentas a cobrar (112) (122)
Instrumentos derivados de

activo (Nota 19) 2772 3.666
Otros activos no corrientes 986 631

Activos contractuales (Nota

23) 209 145
Gastos diferidos (Nota 23) 555 331

Pagos anticipados 222 155
Total 7.347 7.270
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Activos financieros no corrientes

El movimiento de participaciones, administraciones
publicas deudoras, otros créditos a largo plazo, depdsitos
y fianzas, cuentas a cobrar comerciales, cuentas a cobrar
por subarrendamiento y correcciones por deterioro de
cuentas a cobrar comerciales en los ejercicios 2021y
2020 se muestra a continuacion:

(T1] L.
s Telefonica

Correcciones

Adminis- Cuentas a por deterioro
traciones Otros Cuentasa cobrarpor de cuentasa
Participa- Publicas créditos a Depésitos cobrar subarrenda- cobrar
Millones de euros ciones deudoras largo plazo Yy fianzas comerciales miento  comerciales
Saldo al 31/12/2019 600 188 353 1.285 719 12 (154)
Altas 10 285 40 52 666 10 (23)
Bajas (13) (8) (24) (159) (233) - 16
Diferencias de conversion 3) (55) (22) (219) (66) 1 24
Ajustes a valor razonable y
actualizacion financiera (137) 4 (4) 12 2 - -
Traspasos y otros - (227) (91) 662 (537) (6) 15
Saldo al 31/12/2020 457 187 252 1.633 551 15 (122)
Altas 9 197 686 195 540 M (6)
Bajas (1) (76) (6) (30) (272) - 45
Diferencias de conversiéon - (2) 9) 9 - - (2)
Ajustes a valor razonable y
actualizacion financiera 56 - 14 8 (2) - -
Traspasos y otros (2) (7) (47) (561) (65) 1 (27)
Saldo al 31/12/2021 479 299 890 1.254 752 27 (112)

Participaciones

El epigrafe 'Participaciones' recoge el valor razonable de
las participaciones en sociedades sobre las cuales no se
ejerce influencia significativa o control y para las que no
se ha definido un plan de desinversién a corto plazo
(véase Nota 3.i).

Cabe destacar la participacion del Grupo Telefénica en el
capital de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA),
por importe de 232 millones de euros (178 millones de
euros al 31de diciembre de 2020), y que a 31de
diciembre de 2021 representa un 0,66% de participacion
en su capital social, (mismo porcentaje que a 31de
diciembre de 2020).

A 31de diciembre de 2021, Telefénica mantiene una
participacion del 0,59% en el capital social de China
Unicom (Hong Kong) Limited, valorada en 80 millones de
euros (mismo porcentaje que a 31 de diciembre de 2020,
valorada en 85 millones de euros).

A 31de diciembre de 2021, Telefénica mantiene una
participacion del 2,03 % en el capital social de Promotora
de Informaciones, S.A. (PRISA), valorada en 36 millones de
euros (misma participacion que a 31 de diciembre de
2020, valorada en 57 millones de euros).
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Administraciones publicas deudoras por
impuestos indirectos largo plazo

Durante 2018 se emitieron dos sentencias favorables a
Telefdnica Brasil, que reconocian el derecho a excluir el
impuesto estatal sobre bienes y servicios (ICMS) de la
base de calculo de las contribuciones de la Compania a
PIS (Programa de Integracao Social) y a COFINS
(Contribuicao para Financiamento da Seguridade Social).
Estas sentencias se referian al periodo comprendido entre
septiembre de 2003 y junio de 2017 y al periodo
comprendido entre julio de 2004 y junio de 2013.

Una vez determinada la cuantia, Telefénica Brasil
presentd ante la Administracion Tributaria la solicitud de
devolucion de los pagos por PIS/COFINS afectados por
las citadas sentencias, junto con los correspondientes
intereses de demora.

A 31de diciembre de 2019 el crédito pendiente de
compensacion ascendia a 2.046 millones de reales (452
millones de euros a tipo de cambio de cierre de 2019) y
estaba registrado en el activo corriente. En 2020, se
emitié una nueva sentencia a favor de la Compafia,
referida a los periodos de noviembre de 2001 a marzo de
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2016y de julio de 2002 a agosto de 2003. Como
consecuencia, la Compania registrd los correspondientes
créditos por importe de 932 millones de reales (160
millones de euros a tipo de cambio promedio de 2020). El
impacto en la cuenta de resultados consolidada ascendié
a 436 millones de reales brasilefios (75 millones de euros)
minorando el epigrafe de Tributos dentro de Otros gastos
(véase Nota 26), y a 496 millones de reales brasilefios (85
millones de euros) en el epigrafe de ingresos financieros
(véase Nota 19).

A 31de diciembre de 2020 estos créditos habian sido
totalmente compensados.

El 13 de mayo de 2021, el Tribunal Supremo Federal de
Brasil (STF) concluy? el juicio de la discusion tributaria
relacionada con la exclusion del ICMS (impuesto estatal
sobre las ventas) en la base impositiva PIS/COFINS
(Contribuicao para Financiamento da Seguridade Social).
En 2021 se han registrado 2.269 millones de reales
brasilefios (equivalentes a 356 millones de euros a tipo de
cambio promedio de 2021) en el epigrafe
"Administraciones publicas deudoras" del estado de
situacion financiera (véase Nota 25).

Otros créditos a largo plazo

Este epigrafe incluye activos financieros a largo plazo de
Telefénica Alemania, por importe de 85y 69 millones de
euros al 31de diciembre de 2021y 2020,
respectivamente, destinados a cubrir las obligaciones por
los planes de prestacion definida de Telefénica Alemania,
si bien, no pueden ser calificados como 'activos del plan’
segun la NIC 19 (véase Nota 24).

En Altas del ejercicio 2021 se incluyen unas notas
emitidas por la plataforma internacional emisora Single
Platform Investment Repackaging Entity, S.A. ("Spire").
Dichas notas se encuentran depositadas en una cuenta
de valores propiedad de Telefdnica, S.A. por un importe
nominal de 1.000 millones de ddlares estadounidenses de
las cuales 295 millones de euros se encuentran
registrados en "Otros créditos al largo plazo" y 591
millones de euros se encuentran registrados en "Otros
activos financieros corrientes" (ver Nota 15).

Adicionalmente, se han registrado altas correspondientes
a Telxius por importe de 246 millones de euros como
derecho de cobro surgido con American Tower
Corporation a raiz de la venta de la division de torres de
telecomunicaciones en Europa (Espafia y Alemania) en
junio de 2021.

En Traspasos y otros del ejercicio 2020 se incluye el
traspaso al epigrafe de Activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta de otros créditos a
largo plazo de Telefdnica Reino Unido por importe de 86
millones de euros (véase Nota 30).

La mayor parte de los créditos a largo plazo valorados a
coste amortizado (Nota 16) se consideran activos de
riesgo crediticio bajo, por lo que el analisis de deterioro se
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ha realizado en base a las pérdidas crediticias esperadas
en los proximos doce meses.

Depositos y fianzas

Telefdnica Brasil tiene constituidos depdsitos judiciales no
corrientes por importe de 431 millones de euros (véase
Nota 24) a 31 de diciembre de 2021 (434 millones de euros
a 31de diciembre de 2020).

A 31de diciembre de 2021 existen depdsitos vinculados a
los contratos de colaterales (CSA) firmados por
Telefdnica, S.A. y sus contrapartidas para la gestion del
riesgo de crédito de los derivados que ascienden a 564
millones de euros, de los cuales hay 279 millones de euros
por permutas financieras en divisa (1.076 millones de
euros a 31de diciembre de 2020 de los cuales 716
millones de euros eran por permutas financieras en
divisa).

Adicionalmente, existen 166.678 titulos de bonos emitidos
por Telefénica Emisiones, S.A.U. depositados en una
cuenta de valores de Telefénica, S.A., vinculados a
contratos de colaterales en concepto de garantia por un
importe nominal de 173 millones de euros a 31de
diciembre de 2021 (206.919 titulos de bonos por un
importe nominal de 194 millones de euros a 31de
diciembre de 2020).

En relacion con un depdsito realizado por importe de
1.000 millones de euros con una entidad financiera y un
préstamo otorgado a Telefdnica, S.A. por este mismo
importe por otra entidad financiera distinta de la anterior,
existen 940.500 titulos de bonos emitidos por el
gobierno italiano en concepto de garantia, recibidos y
otorgados a las mencionadas entidades financieras en el
contexto de las operaciones de depdsito y préstamo
descritas con anterioridad, por un importe nominal de 941
millones de euros a 31 de diciembre de 2021.

La mayor parte de los depdsitos y fianzas valorados a
coste amortizado (Nota 16) se consideran activos de
riesgo crediticio bajo, por lo que el analisis de deterioro se
ha realizado en base a las pérdidas crediticias esperadas
en los proximos 12 meses.

Cuentas a cobrar comerciales

A 31de diciembre de 2021 se incluyen cuentas a cobrar
comerciales contabilizadas a valor razonable con cambios
en otro resultado global de Telefénica Alemania por
importe de 269 millones de euros (157 millones de euros a
31 de diciembre de 2020, véase Nota 16).

En Traspasos y otros del ejercicio 2020 se incluye el
traspaso al epigrafe de Activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta, de las cuentas a
cobrar comerciales correspondientes a Telefénica Reino
Unido por importe de 178 millones de euros (véase Nota
30).
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Nota 13. Existencias

La composicion de este epigrafe del estado de situacion
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2021y 2020
es la siguiente:

Millones de euros 31/12/2021 31/12/2020
Derechos audiovisuales 1131 1214
ZgLrinpiQ:Ies moviles y otros 584 507
Otras existencias vl 1
Deterioro de existencias (37) (44)
Existencias 1.749 1.718

Derechos audiovisuales incluye principalmente derechos
de emision de eventos deportivos (véase Nota 29.c) y
derechos de emisidn de peliculas, documentales y series
(véase Nota 3.)).

Las existencias correspondientes a Telefénica Reino
Unido se encontraban clasificadas en el epigrafe de
Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos
para la venta, del estado de situacion financiera a 31de
diciembre de 2020 (véanse notas 2 y 30).
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Nota 14. Cuentas a cobrar y otros activos

corrientes

La composicion de este epigrafe del estado de situacion
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2021y 2020
es la siguiente:

En Traspasos, del ejercicio 2020, se incluye la
reclasificacion de correcciones por deterioro de cuentas a
cobrar de clientes de Telefénica Reino Unido por importe
de 207 millones de euros al epigrafe Activos no corrientes

Millones de euros 31/12/2021 31/12/2020 y grupos enajenables mantenidos para la venta, del
Cuentas a cobrar (Nota 16) 6.903 6.220 estado de situacion financiera (véanse notas 2y 30).
Clientes 8.926 8.334 El saldo neto de clientes del sector publico a 31 de
Correcciones por deterioro de diciembre de 2021y 2020 asciende 439 a y 341 millones
cuentas a cobrar de clientes (2.531) (2.549) de euros, respectivamente.
Deudores comerciales, empresas
asociadas y negocios conjuntos El detalle de la antigliedad de los saldos de las cuentas a
(Nota 10) 121 25 cobrar de clientes y de sus correcciones por deterioro al
Otros deudores 387 410 31de diciembre de 2021y 2020 es el siguiente:
Otros activos corrientes 1.384 1.303
Activos contractuales (Nota 23) 133 104 31/12/2021
Gastos diferidos (Nota 23) 668 580 Correcc:;l:
Pagos anticipados 583 619 Millones de euros Clientes deterioro
Total 8.287 7.523 Importe pendiente de facturar 2.316 (16)
. . Importe facturado no vencido 2976 (114)
Las cuentas a cobrar y otros activos corrientes de ;
Telefénica Reino Unido se encontraban clasificadas en el Menos de 90 dias 893 (41)
epigrafe de Activos no corrientes y grupos enajenables Entre 90 y 180 dias 333 (125)
mantenidos para la venta, del estado de situacién Entre 180 y 360 dias 416 (306)
financiera a 31 de diciembre de 2020 (véanse notas 2 y ; ;
30) Mas de 360 dias 1.992 (1.829)
o ) ) Total 8.926 (2.531)
El movimiento de las correcciones por deterioro de
cuentas a cobrar de clientes durante los ejercicios 2021y
2020 es el siguiente: 31/12/2020
Correccién
Millones Millones de euros Clientes por deterioro
de euros .
Importe pendiente de
Correcciones por deterioro al 31 de diciembre facturar 2.098 (15)
de 2019 2.798
Importe facturado no
Variaciones por resultados 819 vencido 2538 (17)
Altas de sociedades (192) Menos de 90 dias 903 (126)
Aplicaciones (501) Entre 90 y 180 dias 350 (146)
Diferencias de conversion y otros (375) Entre 180y 360 dias 474 (326)
Correcciones por deterioro al 31 de diciembre Mas de 360 dias 1.971 (1.819)
de 2020 2.549
Total 8.334 (2.549)
Variaciones por resultados 598
Traspasos (38)
Aplicaciones (545)
Diferencias de conversidn y otros (33)
Correcciones por deterioro al 31 de diciembre
de 2021 2.531

Memoria anual consolidada 2021 Telefdnica, S. A.

58



Estados Financieros Notas a los estados financieros

Consolidados 2021

(T1] L.
s Telefonica

Nota 15. Otros activos financieros corrientes

El detalle de los otros activos financieros corrientes del
Grupo Telefdnica a 31 de diciembre de 2021y 31de
diciembre de 2020 es el siguiente:

Millones de euros 31/12/2021 31/12/2020
Créditos a corto plazo 1.306 1.078
Depdsitos y fianzas a corto

plazo 760 82
Instrumentos derivados de

activo a corto plazo (Nota 19) 995 1.210
Otros activos financieros

corrientes 774 125
Total 3.835 2.495

A 31de diciembre de 2021 en "Créditos a corto” plazo se
incluyen imposiciones bancarias con vencimiento a un
mes formalizadas por Telfisa Global, B.V. porimporte de
1190 millones de euros. A 31 de diciembre de 2020 se
incluian imposiciones bancarias con vencimientos entre
tres y doce meses formalizadas por Telefdnica, S.A. por
importe de 981 millones de euros.

Depdsitos y fianzas a corto plazo incluye 17 millones de
euros de depdsitos judiciales corrientes (véase Nota 24)
constituidos por Telefénica Brasil (28 millones de euros a
31de diciembre de 2020).

A 31de diciembre de 2021 se incluyen 433 millones de
euros de depdsitos de vencimiento superior a noventa
dias de Telefénica Mdviles Chile, contratados con los
fondos obtenidos por la emisidon en noviembre de 2021 de
un bono (véase Anexo lll).

Adicionalmente a 31de diciembre de 2021, existen 150
millones de euros registrados en depdsitos, asociados a
garantias colaterales de Telefdnica, S.A. clasificadas
como corrientes de acuerdo al vencimiento de los
derivados subyacentes con los que se relacionan.

La mayor parte de los créditos a corto plazo y los
depdsitos y fianzas valorados a coste amortizado y a valor
razonable con cambios en Otro resultado global (Nota 16)
se consideran activos de riesgo crediticio bajo.

En Otros activos financieros corrientes se recogen
inversiones en instrumentos financieros a corto plazo para
cubrir los compromisos adquiridos por las sociedades
aseguradoras del Grupo por importe de 105 millones de
euros a 31 de diciembre de 2021 (114 millones de euros al
31 de diciembre de 2020), que han sido registradas a valor
razonable.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2021 se incluyen
unas notas emitidas por la plataforma internacional
emisora Single Platform Investment Repackaging Entity,
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S.A. ("Spire"). Dichas notas se encuentran depositadas en
una cuenta de valores propiedad de Telefdnica, S.A. por
un importe nominal de 1.000 millones de ddlares
estadounidenses de las cuales 591 millones de euros se
encuentran registrados en "Otros activos financieros
corrientes" y 295 millones de euros se encuentran
registrados en "Otros créditos al largo plazo" (ver Nota 12).

Los activos financieros corrientes que presentan un alto
grado de liquidez y cuyo plazo de liquidacion en el
momento de la contratacion es de tres meses o0 menos, y
que a su vez presenten poco riesgo en cambios en su
valor, se han clasificado en el epigrafe Efectivoy
equivalentes de efectivo, en el estado de situacion
financiera consolidado adjunto.
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Nota 16. Desglose por categorias de activos financieros

El desglose por categorias de los activos financieros del Grupo Telefénica a 31 de diciembre de 2021 es el siguiente:

31 de diciembre de 2021

Valor razonable con

Valor razonable por cambios en otro resultado
resultados global Jerarquia de valoracién

Nivel 2 Nivel 3
(Estimaciones (Estimaciones
basadas en no basadas en

Opcién Instrumentos Nivel 1 otros métodos métodos de Total Total
de valor Instrumentos de (Precios de de mercado mercado Coste valor valor
Millones de euros Negociable razonable de deuda patrimonio Coberturas mercado) observables) observables) amortizado contable razonable
Activos financieros no corrientes (Nota 12) 506 - 269 452 2.301 380 3.148 - 2.833 6.361 6.361
Participaciones 27 - — 452 - 372 107 - - 479 479
Créditos y otros activos financieros 8 - - - - 8 - - 1181 1189 1.189
Depdsitos y fianzas — - — - — — — - 1.254 1.254 1.254
Instrumentos derivados de activo Lyl - - - 2.301 — 2772 - - 2772 2772
Cuentas a cobrar comerciales - - 269 - - — 269 - 483 752 640
Cuentas a cobrar por subarrendamientos — - — — — — — — 27 27 27
Correcciones por deterioro de cuentas a
cobrar comerciales — - — - — — — - (112) (112) —
Activos financieros corrientes 218 1 956 - 908 160 1.923 - 17.235 19.318 19.318
Cuentas a cobrar comerciales (Nota 14) 1 - 917 - - - 918 - 8.516 9.434 6.903

Correcciones por deterioro de cuentas a
cobrar comerciales (Nota 14) - - - - - (2.531) (2.531) -

Otros activos financieros (Nota 15) 217 1 39 - 908 160 1.005 2.670 3.835 3.835
- - - 8.580 8.580 8.580

20.068 25.679 25.679

Efectivo y equivalentes de efectivo — — — — —
Total 724 1 1.225 452 3.209 540 5.071

La determinacion 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.
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El desglose por categorias de los activos financieros del Grupo Telefénica a 31 de diciembre de 2020 era el siguiente:
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31 de diciembre de 2020

Valor razonable con
cambios en resultados

Valor razonable con cambios
en otro resultado global

Jerarquia de valoracion

Nivel 2
(Estimaciones
basadas en Nivel 3
Nivel 1 otros (Estimaciones no

Opcién de (Precios métodos de basadas métodos Total Total

valor Instrumentos Instrumentos de mercado de mercado Coste valor valor

Millones de euros Negociable razonable de deuda de patrimonio Coberturas mercado) observables) observables) amortizado contable razonable

Activos financieros no corrientes 750 - 157 424 2.958 359 3.930 - 2.350  6.639 6.639

(Nota 12)

Participaciones 33 - - 424 - 350 107 - - 457 457

Créditos y otros activos financieros 9 - - - — 9 - — 430 439 439

Depdsitos y fianzas — — - — — - — — 1.633 1.633 1.633

Instrumentos derivados de activo 708 - - - 2.958 - 3.666 — - 3.666 3.666

Cuentas a cobrar comerciales - - 157 - - - 157 - 394 551 429

Cuentas a cobrar por subarrendamiento - - - - - - - - 15 15 15
Correcciones por deterioro de cuentas a

cobrar comerciales — - - - — - - — (122) (122) -

Activos financieros corrientes 524 - 588 - 827 130 1.809 - 12.380 14.319 14.319

Cuentas a cobrar comerciales (Nota 14) 1 - 587 - - - 588 - 8.181 8.769 6.220
Correcciones por deterioro de cuentas a

cobrar comerciales (Nota 14) — - - - — - - — (2.549) (2.549) -

Otros activos financieros (Nota 15) 523 — 1 — 827 130 1.221 — 1144 2495 2495

Efectivo y equivalentes de efectivo — - - - — - - - 5.604 5.604 5.604

Total 1.274 - 745 424 3.785 489 5.739 - 14.730 20.958 20.958
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Nota 1/. Patrimonio neto

a) Capital social y prima de emision

2021

Al 31 de diciembre de 2021 el capital social de Telefdnica,
S.A. esta cifrado en 5.779.048.020 euros, y se encuentra
dividido en 5.779.048.020 acciones ordinarias de una
Unica serie y de 1euro de valor nominal cada una de ellas,
integramente desembolsadas. Todas las acciones de la
Compania tienen las mismas caracteristicas, derechos 'y
obligaciones.

El Consejo de Administracion de Telefénica, S.A., en su
reunion celebrada el 23 de abril de 2021, acordd ejecutar
la reduccion del capital social mediante la amortizacion
de acciones propias aprobada por la Junta General
Ordinaria de Accionistas celebrada el 23 de abril de 2021.

El capital social de Telefdnica, S.A. se redujo en la cifra de
82.896.466 euros, mediante la amortizacion de 82.896.466
acciones propias que se encontraban en autocartera, de
un euro de valor nominal cada una de ellas. El capital
social de la Sociedad resultante de la reduccién quedd
fijado en 5.443.534.596 euros, correspondientes a
5.443.534.596 acciones de un euro de valor nominal cada
una. Asociado a la reduccién de capital, la prima de
emision se redujo en 305 millones de euros.

La reduccion de capital no entrafa devolucion de
aportaciones a los accionistas por ser la propia Sociedad
la titular de las acciones que se han amortizado. La
reduccion de capital se ha realizado con cargo a reservas
de libre disposicion, mediante la dotacién de una reserva
por capital amortizado por un importe igual al valor
nominal de las acciones amortizadas (esto es, por un
importe de 82.896.466 euros), de la que solo serd posible
disponer con los mismos requisitos que los exigidos para
la reduccion del capital social, en aplicacién de lo previsto
en el articulo 335. c) de la Ley de Sociedades de Capital.
En consecuencia, conforme a lo sefialado en dicho
precepto, los acreedores de la Sociedad no tienen el
derecho de oposicidn al que se refiere el articulo 334 de la
Ley de Sociedades de Capital en relacién con la
reduccion de capital.

El'5 de mayo de 2021 se inscribié en el Registro Mercantil
de Madrid la escritura de reduccién de capital social.

El 22 de junio de 2021 se inscribid en el Registro Mercantil
de Madrid la escritura de ampliacién de capital liberada
por importe de 194.518.911 euros, en la que se emitieron
194.518.911 acciones ordinarias de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas con cargo a reservas, todo ello en el
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marco de la retribucion del accionista mediante scrip
dividend. Tras dicha ampliacion el capital social quedd
fijado en 5.638.053.507 euros.

Con fecha 3 de noviembre, el Consejo de Administracion
de la Compafia acordd proponer a la Junta General de
Accionistas de la Compafia la adopcién de los acuerdos
societarios oportunos para la reduccion de su capital
social mediante la amortizacidn de acciones propias en
autocartera que representen aproximadamente el 1,65%
de dicho capital social.

El 23 de diciembre de 2021 se inscribid en el Registro
Mercantil de Madrid la escritura de ampliacion de capital
liberada por importe de 140.994.513 euros, en la que se
emitieron 140.994.513 acciones ordinarias de 1euro 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 ampliacién el capital
social quedd fijado en 5.779.048.020 euros.

Las acciones de Telefdnica, S.A. estdn 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 Nueva York y
Lima (en estas dos bolsas a través de American
Depositary Shares (ADSs), representando cada ADS una
accion de la Compania).

2020

Al 31 de diciembre de 2020 el capital social de Telefénica,
S.A. estaba cifrado en 5.526.431.062 euros, y se
encontraba dividido en 5.526.431.062 acciones ordinarias
de una unica serie y de 1 euro de valor nominal cada una
de ellas, integramente desembolsadas.

El 8 de julio de 2020 se inscribid la escritura de ampliacion
de capital liberada, por importe de 136.305.986 euros, en
la que se emitieron 136.305.986 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 quedod fijado en 5.328.437.672 euros.

El 30 de diciembre de 2020 se formalizd la escritura de
ampliacion de capital liberada, por importe de 197.993.390
euros, en la que se emitieron 197.993.390 acciones
ordinarias, de 1euro 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 ampliacidn, el capital social quedé fijado en
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5.526.431.062 euros. Con fecha 5 de enero de 2021 se
inscribié dicha escritura en el Registro Mercantil.

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, en reunion celebrada el dia 12 de junio de
2020, acordd delegar en el Consejo de Administracion,
tan ampliamente como en derecho sea necesario, al
amparo de lo previsto en el articulo 297.1.b) de la Ley de
Sociedades de Capital, la facultad de aumentar el capital
social en una o varias veces y en cualquier momento,
dentro del plazo de cinco anos contados desde la fecha
del acuerdo de la Junta General, en la cantidad nominal
maxima de 2.596.065.843 euros, equivalente a la mitad
del capital social de la Compania en la fecha de adopcion
del acuerdo por la Junta General, 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 suscripcién 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 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 adopcidn del acuerdo. En virtud de la
autorizacién anteriormente mencionada, al cierre del
ejercicio 2021, el Consejo estaria facultado a incrementar
el capital social en la cantidad nominal maxima de
2.596.065.843 euros.

Igualmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas de
Telefdnica, S.A., en reunidn celebrada el dia 12 de junio de
2020, delegd a favor del Consejo de Administracion, con
arreglo al régimen general sobre emisiéon de obligaciones
y conforme a lo dispuesto en la normativa vigente y en los
Estatutos Sociales de la Compania, la facultad de emitir
valores, incluidas participaciones preferentes y warrants,
con atribucién de la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente de los accionistas. La emision de
los indicados valores podra efectuarse en una o en varias
veces dentro del plazo méximo de cinco afos a contar
desde la fecha de adopcion del acuerdo. Los valores
emitidos podrén ser obligaciones, bonos, pagarés 'y
demads valores de renta fija, o instrumentos de deuda de
analoga naturaleza, o instrumentos hibridos en cualquiera
de las formas admitidas en Derecho (incluyendo, entre
otros, participaciones preferentes), tanto simples como,
en el caso de obligaciones, bonos e instrumentos hibridos,
convertibles en acciones de la Compaiia y/o canjeables
por acciones de la Compafia, de cualquiera de las
sociedades de su Grupo o de cualquier otra sociedad y/o
que atribuyan a sus titulares una participacion en las
ganancias sociales. Esta delegacion también comprende
warrants u otros instrumentos analogos que puedan dar
derecho directa o indirectamente a la suscripcién o la
adquisicién de acciones, de nueva emision o ya en
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circulacién, liquidables mediante entrega fisica o
mediante diferencias. El importe agregado de la/s
emisidn/es de instrumentos que se acuerden al amparo
de esta delegacidn 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 computarad, 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 tendrd en cuenta la suma de
primas y precios de ejercicio de cada emision.

Asimismo, bajo el referido acuerdo de delegacion, la Junta
General Ordinaria de Accionistas de Telefdnica, S.A.
acordé autorizar al Consejo de Administracion para
garantizar, en nombre de la Compania, la emision de los
referidos instrumentos emitidos por las companias
pertenecientes a su grupo de sociedades, dentro del
plazo maximo de cinco afios a contar desde la fecha de
adopcion del acuerdo.

Por otro lado, la Junta General Ordinaria de Accionistas
acordd, en su reunion de fecha 8 de junio de 2018,
autorizar al Consejo de Administracién 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 méximo de 5 afios a contar
desde dicha fecha, sin que en ningun momento el valor
nominal de las acciones propias adquiridas, sumado al de
las que ya posean Telefdnica, S.A. y cualesquiera de sus
sociedades filiales, exceda de la cifra méxima permitida
por la Ley.

b) Dividendos

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2021

La Junta General de Accionistas celebrada el pasado 23
de abril de 2021 acord® la distribucién de un dividendo al
accionista mediante un scrip dividend de
aproximadamente 0,35 euros por accidn, en dos tramos,
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 mediante la emisién de acciones nuevas,
para atender las asignaciones, siguiendo un mecanismo
especifico de célculo que podria ocasionar variaciones en
el importe. La distribucion del primer tramo de este
dividendo por importe aproximado de 0,20 euros por
accion, tuvo lugar en el mes de junio de 2021 y el
segundo tramo, por valor aproximado de 0,15 euros por
accion tuvo lugar el mes diciembre de 2021, para lo cual
se adoptaron los acuerdos societarios oportunos.

La Comisién Delegada del Consejo de Administracion de
fecha 26 de mayo de 2021 acordé llevar a cabo la
ejecucion del primer aumento de capital con cargo a
reservas relativo a la retribucion del accionista mediante
scrip dividend. De este modo, cada accionista recibié un
derecho de asignacién gratuita por cada accién de
Telefénica de la que era titular, y estos derechos se
negociaron en el mercado continuo espanol durante un
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plazo de 15 dias naturales. Finalizado el plazo de
negociacion, los accionistas titulares del 28,53% 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 realizd
el 17 de junio de 2021. El importe bruto del dividendo
ascendié a 308 millones de euros.

Por otro lado, los accionistas titulares del 71,47% de los
derechos de asignacion gratuita optaron por recibir
nuevas acciones de Telefdnica, S.A. Por tanto, el nimero
definitivo de acciones que se emitieron con fecha 22 de
junio de 2021 en el aumento de capital liberado fue de
194.518.911 de 1 euro de valor nominal cada una.

La Comisién Delegada del Consejo de Administracion de
Telefdnica, S.A., en su reunion celebrada el 3 de
noviembre, acordd llevar a cabo la ejecucion del segundo
aumento de capital con cargo a reservas relativo a la
retribucion del accionista mediante scrip dividend. De
este modo, cada accionista recibié un derecho de
asignacion gratuita por cada accion de Telefdnica de la
que era titular, y estos derechos se negociaron en el
mercado continuo espafol durante un plazo de 15 dias
naturales. Finalizado el plazo de negociacion, los
accionistas titulares del 34,98% 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 realizd el 17 de diciembre de
2021. El importe bruto del dividendo ascendié a 292
millones de euros.

Por otro lado, los accionistas titulares del 65,02% de los
derechos de asignacion gratuita optaron por recibir
nuevas acciones de Telefdnica, S.A. Por tanto, el nimero
definitivo de acciones que se emitieron con fecha 23 de
diciembre de 2021 en el aumento de capital liberado fue
de 140.994.513 de 1 euro de valor nominal cada una.

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2020

La Junta General de Accionistas celebrada el 12 de junio
de 2020 acordd la distribucion de un dividendo al
accionista mediante un scrip dividend de
aproximadamente 0,40 euros por accion, en dos tramos,
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 mediante la emisidn de acciones nuevas,
para atender las asignaciones, siguiendo un mecanismo
especifico de célculo que podria ocasionar variaciones en
el importe. La distribucién del primer tramo de este
dividendo por importe aproximado de 0,20 euros por
accion tuvo lugar en el mes de junio de 2020 y el segundo
tramo, por valor aproximado de 0,20 euros por accion,
tuvo lugar en el mes de diciembre de 2020, para lo cual
se adoptaron los acuerdos societarios oportunos.

El Consejo de Administracion de fecha 12 de junio de
2020 acordé llevar a cabo la ejecucion del primer
aumento de capital con cargo a reservas relativo a la
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retribucion del accionista mediante scrip dividend. 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 espafol durante un plazo de 15 dias
naturales. Finalizado el plazo de negociacion, los
accionistas titulares del 36,99% de los derechos de
asignacion gratuita aceptaron el compromiso irrevocable
de compra de derechos asumido por Telefénica, S.A. El
pago se realizé el 3 de julio de 2020 y tuvo un impacto en
patrimonio de 371 millones de euros.

Por otro lado, los accionistas titulares del 63,01% de los
derechos de asignacion gratuita optaron por recibir
nuevas acciones de Telefdnica, S.A. Por tanto, el nimero
definitivo de acciones que se emitieron con posterioridad
al 30 de junio de 2020 en el aumento de capital liberado
fue de 136.305.986 de 1 euro de valor nominal cada una.

La Comision Delegada del Consejo de Administracion de
Telefdnica, S.A., en su reunion de fecha 4 de diciembre de
2020 acordo llevar a cabo la ejecucion del segundo
aumento de capital con cargo a reservas relativo a la
retribucion del accionista mediante scrip dividend. Los
accionistas titulares del 33,12% de los derechos de
asignacion gratuita aceptaron el compromiso irrevocable
de compra de derechos asumido por Telefénica, S.A. El
pago se realizé el 30 de diciembre de 2020 y tuvo un
impacto en patrimonio de 342 millones de euros.

Por otro lado, los accionistas titulares del 66,88% de los
derechos de asignacion gratuita optaron por recibir
nuevas acciones de Telefénica, S.A. Por tanto, el nimero
definitivo de acciones ordinarias de 1euro de valor
nominal que se han emitido en el aumento de capital
liberado es de 197.993.390 correspondientes a un 3,72%
del capital social, siendo el importe del aumento de
capital de 197.993.390 euros.

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2019

La Junta General de Accionistas de la Compania, en su
reunion celebrada el 7 de junio de 2019, acordd la
distribucion de un dividendo en efectivo con cargo a
reservas de libre disposicidn, por un importe fijo de 0,40
euros brutos, pagadero en dos tramos, a cada una de las
acciones existentes y en circulaciéon de la Compafia con
derecho a percibirlo. El primer pago en efectivo de 0,20
euros brutos por accion del citado dividendo tuvo lugar el
dia 20 de junio de 2019, por un importe total de 1.023
millones de euros y el segundo pago en efectivo de 0,20
euros brutos por accidn se realizé el dia 19 de diciembre
de 2019 por un importe total de 1.023 millones de euros.

Propuesta de distribucion de resultados de la
Sociedad dominante

El resultado obtenido por Telefénica, S.A. en el ejercicio
2021 asciende a 206 millones de euros de pérdidas.

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio
2021, formulada por el Consejo de Administracion de la
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Sociedad para su sometimiento a la aprobacion de la
Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Millones de euros

Areserva legal 21
A reserva voluntaria 185
Total 206

c) Otros instrumentos de patrimonio

Obligaciones perpetuas subordinadas

Las obligaciones perpetuas subordinadas han sido
emitidas por Telefénica Europe B.V., salvo indicacion en
contrario.

Las caracteristicas de las obligaciones perpetuas
subordinadas realizadas, el detalle de la oferta y de los
importes recomprados en la misma y los importes
amortizados anticipadamente, se muestran a
continuacion (millones de euros):

Amortizable a Importe
Fecha de Fijo opcion del de la Importe
emisién anual Variable emisor 31/12/2020 oferta recompra Amortizacion 31/12/2021
desde 24/05/2028
24/11/2021 tipo SWAP + spread
2.875 % incremental 2028 - - — - 750
desde 12/05/2029
12/02/2021 tipo SWAP + spread
2.376 % incremental 2029 - - — - 1.000
desde 05/05/2027
05/02/2020 tipo SWAP + spread
2,502 % incremental 2027 500 - - - 500
desde 24/09/2027
24/09/2019 tipo SWAP + spread
2,875 % incremental 2027 500 - - - 500
desde 14/03/2025
14/03/2019 tipo SWAP + spread
4,375 % incremental 2025 1.300 - — - 1.300
desde 04/12/2023
tipo SWAP + spread
3 % incremental 2023 1.250 1.250 (426) - 824
22/03/2018
desde 22/09/2026
tipo SWAP + spread
3,875 % incremental 2026 1.000 - 1.000
desde 07/06/2023
07/12/2017 tipo SWAP + spread
2,625 % incremental 2023 1.000 1.000 (324) - 676
desde 15/03/2022
15/09/2016 tipo SWAP + spread
3,75 % incremental 2022 1.000 1.000 (873) (127) —
desde 31/03/2024
31/03/2014 tipo SWAP + spread
5,875 % incremental 2024 1.000 1.000 — - 1.000
7.550 7.550
En todas estas emisiones de obligaciones perpetuas Dado que el repago del principal y el pago de los cupones
subordinadas (instrumentos hibridos) el emisor tiene la depende exclusivamente de la decisidon que tome
posibilidad de diferir en el tiempo el pago de los cupones, Telefdnica, estas obligaciones perpetuas subordinadas
por lo que no son exigibles por los titulares. constituyen un instrumento de patrimonio y se presentan
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dentro del epigrafe de "Otros instrumentos de
patrimonio”, del estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado.

En febrero de 2021, Telefénica Europe, B.V. llevd a cabo
varias operaciones sobre su capital hibrido: (a) una nueva
emisién por importe de 1.000 millones de euros,
garantizada por Telefénica, S.A. (véase Nota 29.d); (b) una
oferta de recompra sobre una emisién de hibridos en
euros, con fecha de primera amortizacién en marzo de
2022. El emisor aceptd la compra en efectivo de los bonos
que acudieron a la oferta de recompra por un importe
nominal agregado de 758 millones de euros.

En junio y julio de 2021, Telefénica Europe, B.V.realizé una
oferta de recompra sobre una emision de hibridos en
euros, con fecha de primera amortizacion en marzo de
2022. El emisor aceptd la compra en efectivo de los bonos
que acudieron a la oferta de recompra por un importe
nominal agregado de 115 millones de euros.

El septiembre de 2021 se ejercité la opcion de
amortizacién anticipada de los hibridos restantes con
fecha de recompra marzo de 2022 por importe de 127
millones de euros.

En noviembre de 2021, Telefdnica Europe, B.V. realizd
varias operaciones sobre su capital hibrido: (a) una nueva
emision por importe de 750 millones de euros,
garantizada por Telefénica, S.A. (véase Nota 29.d); (b) una
oferta de recompra sobre varias emisiones de hibridos en
euros, con fecha de primera amortizacién en marzo de
2023, septiembre de 2023 y marzo de 2024. El emisor
acepto la compra en efectivo de los bonos que acudieron
a la oferta de recompra por un importe nominal agregado
de 750 millones de euros.

En 2021 se ha registrado el pago de cupones de hibridos,
por un importe total, neto del impacto fiscal, de 263
millones de euros (335 y 256 millones de euros en 2020 y
2019, respectivamente), registrado en el epigrafe
Ganancias acumuladas en el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado. Los pagos de 2021y 2020
incluyen la prima de la recompra de hibridos realizadas en
dichos periodos por importe neto de 61 millones de euros
y 27 millones de euros, respectivamente.

d) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital espafiola, debe destinarse una
cifraigual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva
legal hasta que esta 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 solo podra destinarse a la
compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin. A 31de
diciembre de 2021, la reserva legal asciende, asimismo, a
1.038 millones de euros, representando un porcentaje del
17.97% del capital social existente a dicha fecha.
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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 revalorizacién 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 amortizacion 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 dentro del epigrafe "Ganancias acumuladas”
un importe de 4 millones de euros correspondiente a
reservas de revalorizacion que han pasado a tener la
consideracion de libre disposicién en 2021 (5 millones de
euros en el ejercicio 2020). A 31 de diciembre de 2021 el
importe de esta reserva asciende a 58 millones de euros
(62 millones de euros a 31 de diciembre de 2020).

Reservas por capital amortizado

En aplicacion del articulo 335.c) de la Ley de Sociedades
de Capital espafola, 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 u