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F. Grado de seguimiento de las
recomendaciones de Gobierno Corporativo

Indique el grado de cumplimiento de la sociedad respecto de las
recomendaciones de gobierno corporativo existentes, o, en su caso,
la no asuncion de dichas recomendaciones.

En el supuesto de no cumplir con alguna de ellas, explique las
recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la
sociedad.

En tanto el documento Gnico al que se refiere la ORDEN ECO/3722/2003,
de 26 de diciembre, no sea elaborado, deberan tomarse como
referencia para completar este apartado las recomendaciones del
Informe Olivencia y del Informe Aldama.

Las normas fundamentales de la estructura de gobierno corporativo
de Telefonica vienen establecidas en sus Estatutos Sociales, en el
Reglamento de la Junta General de Accionistas, en el Reglamento del
Consejo de Administracion y en el Informe Anual de Gobierno
Corporativo.

A continuacion se procede a realizar un analisis sobre el grado de
seguimiento de las recomendaciones de Gobierno Corporativo mas
relevantes a nivel internacional, incluyendo las formuladas a nivel
espafol, tanto en el Informe publicado por la “Comision Especial
para el Estudio de un Codigo Etico de los Consejos de Administracion
de las sociedades: El gobierno de las sociedades cotizadas”, de 26 de
febrero de 1998 (Cédigo Olivencia) como en el Informe de la
“Comision Especial para el fomento de la transparencia y seguridad
en los mercados y en las sociedades cotizadas”, de 8 de enero de
2003 (Informe Aldama).

Principios de Gobierno Corporativo

Existencia de disposiciones internas que regulen el sistema de
gobierno corporativo.

Las reglas fundamentales del gobierno corporativo de Telefonica
estan contenidas en sus Estatutos Sociales, en el Reglamento de la
Junta General de Accionistas y en el Reglamento del Consejo de
Administracion. El Reglamento de la Junta establece los principios de
la organizacion y funcionamiento de ésta, dando asi cumplimiento a
lo establecido en la Ley 26/2003, de 17 de julio. Por otra parte, el
Reglamento del Consejo de Administracion, como norma
fundamental en el gobierno corporativo de la Compariia, determina
los principios de actuacion del Consejo de Administracion, regula su
organizacion y funcionamiento y fija las normas de conducta de sus
miembros.

De acuerdo con esto, y como base de la estructura de gobierno de
Telefonica, el Reglamento del Consejo de Administracién de la
Companfia fija los principios fundamentales que inspiran la
actuacion de su Consejo de Administracion:

« Principios generales de actuacion del Consejo de Administracion. El
Consejo de Administracion desarrolla sus funciones de
conformidad con el interés social, entendido como el interés de la
Compania, y, en este sentido, actua para garantizar la viabilidad de
la Compafia a largo plazo y maximizar su valor, ponderando
ademas los intereses plurales legitimos, publicos o privados, que
confluyen en el desarrollo de toda actividad empresarial.

36

En relacion con sus accionistas. El Consejo de Administracion, en su
condicién de vehiculo de enlace entre la propiedad y la gestion,
asume la obligacion de arbitrar los cauces necesarios para
conocer las propuestas que pueda formular los accionistas en
relacion con la gestion de la Compania. Ademas, el Consejo de
Administracion se compromete a garantizar un tratamiento
igualitario en sus relaciones con los accionistas.

« En relacion con el mercado. El Consejo de Administracion se
compromete a realizar cuantos actos y la adopcién de cuantas
medidas sean precisas para asegurar la transparencia de la
Compania ante los mercados financieros, y para promover la
correcta formacién de los precios de las acciones de la Compania,
evitando en particular las manipulaciones y abusos de informacion
privilegiada.

El Consejo de Administracion

Asuncion expresa por el Consejo de Administracion de la funcion
general de supervision con cardcter indelegable y establecimiento
de un catdlogo de materias reservadas a su conocimiento.

El Reglamento del Consejo de Administracion configura a éste,
basicamente, como un 6rgano de supervision y control de la
actividad de la Compania, encomendando la gestion ordinaria de los
negocios de ésta a favor de los 6rganos ejecutivos y del equipo de
direccion. Ademas, y de acuerdo con lo establecido en este
Reglamento, no podran ser objeto de delegacion aquellas facultades
legal o estatutariamente reservadas al exclusivo conocimiento del
Consejo, ni aquellas otras necesarias para un responsable ejercicio
de su funcion basica de supervision y control.

De acuerdo con esto, y en el ambito de sus funciones de supervision y
control, el Consejo de Administracion fija las estrategias y directrices
de gestion de la Compania, establece las bases de la organizacion
corporativa en orden a garantizar la mayor eficiencia de la misma,
implanta y vela por el establecimiento de adecuados procedimientos
de informacién de la Compania a los accionistas y a los mercados en
general, adoptar las decisiones procedentes sobre las operaciones
empresariales y financieras de especial trascendencia par la
Compania, y aprueba las bases de su propia organizacion y
funcionamiento para el mejor cumplimiento de estas funciones.

Composicion del Consejo de Administracion

Tamario del Consejo operativo y ajustado a las caracteristicas de la
Sociedad.

Los Estatutos Sociales de Telefénica prevén que el Consejo de
Administracion esté compuesto por un minimo de cinco y un
maximo de veinte miembros. El Consejo de Administracion de
Telefonica esta actualmente compuesto por diecisiete Consejeros.
La complejidad de la estructura organizativa del Grupo Telefénica
dado el significativo nimero de sociedades que lo componen, la
variedad de sectores en los que desarrolla su actividad, su caracter
multinacional asi como su relevancia econémica y empresarial,
justifican que en la actualidad el niumero de miembros que
integran el Consejo resulte adecuado para lograr un funcionamiento
eficaz y operativo del mismo.

Integracion en el Consejo de un nimero razonable de Consejeros
independientes.



Mayoria de Consejeros externos o no ejecutivos sobre el niumero de
Consejeros ejecutivos.

Presencia de los intereses multinacionales en el Consejo de
Administracion.

Teniendo en cuenta la composicion actual del Consejo de
Administracion de Telefénica, y los principios que rigen esta
composicion —establecidos en el Reglamento del Consejo—, se puede
concluir que: (a) se integran en él un numero significativo de
Consejeros independientes (ocho); (b) los Consejeros externos
(dominicales e independientes) constituyen una amplia mayoria
sobre los ejecutivos (doce frente a cinco); y, (c) cuenta con una
participacion significativa de Consejeros independientes, que son
mayoria respecto a los dominicales (ocho frente a cuatro).

Por otra parte, y dado el caracter multinacional del Grupo Telefonica,
el Consejo de Administracion de la Compania cuenta con tres
Consejeros de nacionalidad extranjera. En este sentido, se destaca
también la existencia de una Comision de Asuntos Internacionales
de apoyo al Consejo en relacion con los asuntos de caracter
internacional que asi lo requieran.

Funcionamiento del Consejo

Reuniones del Consejo: frecuencia, fomento de la participacion de
todos los Consejeros, cuidado en la redaccion de las actas, y
evaluacion anual de la eficiencia del Consejo.

Para asegurar un adecuado funcionamiento del Consejo, sus
reuniones se celebran de ordinario una vez al mes y, a iniciativa del
Presidente, (cuantas veces adicionales éste lo estime conveniente
para el buen funcionamiento de la Compania) o, de al menos tres
Consejeros. Para las sesiones ordinarias, el propio Consejo fija un
calendario al comienzo del ejercicio con el fin de que los Consejeros
conozcan de antemano las fechas en las que tendran lugar las
reuniones ordinarias, sin perjuicio de que vuelva a ser comunicado
con una antelacion de, al menos, tres dias a la fecha prevista para su
celebracion, junto con la convocatoria de la sesiéon. Con este mismo
objetivo, se remite a los Consejeros, con antelacion suficiente, la
documentacion relacionada con el Orden del Dia de las reuniones, la
cual se completa con la documentacion y presentaciones escritas
que se les facilita en el mismo acto de |a celebracion de la sesion.

El primer ejecutivo de la Compania

En el caso de que el Consejo opte por la formula de acumulacion en
el Presidente del cargo de primer ejecutivo de la Sociedad, debe
adoptar las cautelas necesarias para reducir los riesgos de la
concentracion de poder en una sola persona.

El Presidente del Consejo de Administracion es el Primer Ejecutivo de
la Compania, y se configura como una figura clave en el Consejo de
Administracion. La Presidencia Ejecutiva en Telefonica se configura
con el objetivo de que la Compania se beneficie en todo momento
de un liderazgo tanto en el ambito externo como en el ambito
interno y de la fluidez de informacion entre la direccion de la
Sociedad y el Consejo necesaria para una efectiva realizacion de su
funcion estratégica y de supervision.

De acuerdo con lo previsto en el Reglamento del Consejo de
Administracién, la actuacién del Presidente se ajustara en todo
momento a los criterios y directrices fijados por la Junta General de

Accionistas y por el Consejo de Administracion y por las Comisiones
dependientes del mismo. Del mismo modo, todo acuerdo o decisién
de especial relevancia para la Compania se somete con caracter
previo a la aprobacion del Consejo de Administracion o de la
Comision de control correspondiente. Ademas, existe la necesidad de
contar con los informes y propuestas de las diferentes Comisiones
del Consejo para la adopcion de determinados acuerdos. Es
importante destacar que el Presidente carece de voto de calidad
dentro del Consejo de Administracion.

Secretario del Consejo de Administracion

Relevancia de la figura del Secretario del Consejo, reforzando su
independencia, y destacando su funcion de velar por la legalidad
formal y material de las actuaciones del Consejo.

Actualmente, el Secretario del Consejo no tiene la condicion de
Consejero. De acuerdo con lo previsto en el Reglamento del Consejo, el
Secretario tiene como mision esencial la de cuidar en todo caso de |a
legalidad formal y material de las actuaciones del Consejo y garantizar
que sus procedimientos y reglas de gobierno sean respetadas.

La Comision Delegada

Existencia de una Comision ejecutiva o delegada con una
composicion similar a la del Consejo, y relaciones entre ambos
basadas en un principio de transparencia.

Atendiendo a la estructura de gestion de la Sociedad, la Comision
Delegada mantiene similar equilibrio al establecido respecto a la
composicion del Consejo de Administracion.

Las relaciones entre el Consejo de Administracion de Telefénica y su
Comision Delegada estan basadas en un principio de transparencia, de
forma que el Consejo tiene pleno conocimiento de los asuntos tratados
y de las decisiones adoptadas por esta Comision. De acuerdo con esto,
dichos asuntos se incluyen siempre como un punto del Orden del Dia
para ser tratados en la siguiente reunion del Consejo de Administracion.

Las Comisiones consultivas o de control del Consejo de
Administracion

Existencia de Comisiones consultivas o de control compuestas
exclusivamente por Consejeros externos, en particular con
responsabilidad sobre temas de auditoria y control, y sobre
cuestiones relativas a nombramientos y retribuciones.

El Consejo de Administracion de Telefonica cuenta con las Comisiones
consultivas o de control recomendadas tanto por el Cédigo Olivencia
como por el Informe Aldama y en particular, con una Comision de
Auditoria y Control (obligatoria, como es sabido, desde el afo 2002) y
con una Comision de Nombramientos y Retribuciones y de Buen
Gobierno, compuestas por Consejeros externos.

Por otra parte, el Consejo de Administracion consider6é conveniente
constituir cuatro Comisiones consultivas adicionales: la Comision de
Regulacion, la Comision de Recursos Humanos y Reputacion
Corporativa, la Comision de Calidad del Servicio y Atenciéon Comercial,
y la Comisién de Asuntos Internacionales.

Por tanto, son seis las Comisiones consultivas o de control del
Consejo de Administracion existentes en la Compania.
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Los Consejeros

Medidas para garantizar que los Consejeros cuenten con la
informacion necesaria en tiempo y forma.

La Compania adopta las medidas necesarias para asegurar que los
Consejeros dispongan con antelacion precisa de la informacion
suficiente, especificamente elaborada y orientada para preparar las
sesiones del Consejo y de sus Comisiones, sin excusar en ningun
caso su cumplimiento basandose en la importancia o naturaleza
reservada de la informacién —salvo en circunstancias absolutamente
excepcionales—.

Procedimiento formal y transparente de seleccion de Consejeros a
partir de una propuesta de la Comision de Nombramientos.

Las propuestas de nombramientos de Consejeros son siempre
respetuosas con lo dispuesto en el Reglamento del Consejo y estan
precedidas el correspondiente informe favorable de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones y Buen Gobierno.

Existencia de una normativa que establezca la obligacion de los
Consejeros de dimitir en supuestos que puedan afectar
negativamente al funcionamiento del Consejo o al crédito y
reputacion de la Sociedad. Establecimiento de una edad limite para
el desempeno del cargo de Consejero.

El Reglamento del Consejo en su Titulo I1l, contempla la obligacion de
los Consejeros de dimitir en supuestos que puedan afectar
negativamente al funcionamiento del Consejo o al crédito y
reputacion de la Sociedad. Por otra parte, de acuerdo con lo
establecido por el Reglamento del Consejo, los Consejeros deberan
poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y
formalizar la correspondiente dimisién cuando alcancen la edad de
setenta (70) afios. Los Consejeros en funciones ejecutivas cesaran en
el desempefo de las mismas cuando alcancen los sesenta y cinco
(65) afios de edad, si bien podran continuar como Consejeros, si asi lo
determina el propio Consejo.

Regulacion de las obligaciones que dimanan de los deberes
generales de diligencia y lealtad de los Consejeros, contemplando
en particular, la situacion de conflicto de intereses, el deber de
confidencialidad, la explotacion de oportunidades de negocio y el
uso de activos sociales.

De acuerdo con las recomendaciones formuladas tanto por el
Codigo Olivencia como por el Informe Aldama, y dando
cumplimiento a lo dispuesto en la Ley de Transparencia, el
Reglamento del Consejo dedica especificamente su titulo V,
integrado por nueve articulos, a describir con amplitud los derechos
y las obligaciones de los Consejeros. En este titulo se detallan los
deberes que dimanan de las obligaciones de diligencia, fidelidad y
lealtad de los Consejeros, contemplando, en particular, la situacion
de conflictos de interés, el deber de confidencialidad, la explotacion
de oportunidades de negocios y el uso de activos sociales. También
se recogen expresamente los deberes especificos derivados de la
condicion de sociedad cotizada de Telefonica.

Reconocimiento formal del derecho del Consejero a obtener la
informacion y el asesoramiento necesarios para el cumplimiento de
sus funciones de supervision, y establecimiento de cauces
adecuados para su ejercicio.

El Reglamento del Consejo establece que los Consejeros se hallan
investidos de las mas amplias facultades para obtener informacion
sobre cualquier aspecto de la Compania, para examinar sus libros,
registros, documentos y demas antecedentes de las operaciones
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sociales. Con el fin de no perturbar la gestién ordinaria de la
Companiia, el ejercicio del derecho de informacién se canalizara a
través del Presidente o del Secretario del Consejo de Administracion,
quienes atenderan las solicitudes de los Consejeros facilitandoles
directamente la informacion u ofreciéndoles los interlocutores
apropiados en el nivel de la organizacion que proceda.

Asimismo, el articulo 31 del Reglamento del Consejo de Administracion
establece que, con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus
funciones, los Consejeros externos por mayoria, o cualquiera de las
Comisiones del Consejo por acuerdo mayoritario de sus miembros,
podran solicitar la contratacion con cargo a la Compariia de asesores
legales, contables o financieros u otros expertos. El encargo ha de
versar sobre problemas concretos de cierto relieve y complejidad que
se presenten en el desempeno de su cargo.

La decision de contratar dichos servicios ha de ser comunicada al
Presidente de la Compania y se instrumentalizara a través del
Secretario del Consejo, salvo que por el Consejo de Administracion
no se considere precisa o conveniente dicha contratacion

Politica de remuneracion de Consejeros adecuada y ajustada a
criterios de moderacion, que debe ser propuesta, evaluada y
revisada por la Comision de Retribuciones, y de la que se debe
facilitar informacion detallada e individualizada.

Por lo que se refiere a la politica de retribucién de los Consejeros, ésta
es propuesta, evaluada y revisada por la Comision de Nombramientos
y Retribuciones y Buen Gobierno. En este sentido y, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 38, en relacion con el articulo 25 del
Reglamento del Consejo, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones y Buen Gobierno es competente para informar y
proponer al mismo, el régimen de retribuciones de los Consejeros y
revisarlos, de manera periddica para asegurar su adecuacion a los
cometidos desempefiados por aquéllos. Adicionalmente la Compafiia
facilita anualmente informacion individualizada de la retribucion
percibida por cargos o puestos en el Consejo en la Memoria Anual de
la Compania. Ademas, en linea con el Informe Aldama, los Consejeros
externos no participan en ningln sistema de retribucion
referenciado al valor de cotizacion de la accion.

Medidas para extender los deberes de lealtad a los accionistas
significativos y Altos Directivos.

Por ultimo, se extienden los deberes de lealtad a los accionistas
significativos, previendo que el Consejo se reserve el conocimiento y
la autorizacion de cualquier transaccion entre la Compania y
cualesquiera de sus accionistas significativos. En ninglin caso se
autorizara la transaccién si previamente no ha sido emitido un
informe la Comision de Nombramientos y Retribuciones y Buen
Gobierno valorando la operacién desde el punto de vista de la
igualdad de trato de los accionistas y de sus condiciones, que
deberan ser condiciones de mercado. Por otra parte,y en linea con el
Informe Aldama, la Compania ha extendido las obligaciones
derivadas del deber de lealtad a los altos ejecutivos a través de lo
dispuesto en su Reglamento Interno de Conducta en materia de
conflictos de interés.

Relaciones del Consejo con los mercados

Informacion rdpida, precisa y fiable a los mercados, y el
establecimiento para ello de procedimientos y controles de
comunicacion de la informacion dentro de la Comparia.



Informacion financiera periddica elaborada conforme a los mismos
principios y prdcticas profesionales de las cuentas anuales y
verificada por la Comision de Auditoria.

Deber de informacion y transparencia, (especialmente en materia
de gobierno corporativo).

El Reglamento del Consejo dedica varios de sus articulos a regular
los cauces a través de los cuales se establecen las relaciones entre el
Consejo de Administracion y los accionistas de la Compafia para, de
esta manera, asegurar la mayor transparencia posible en dichas
relaciones.

El Consejo de Administracion de Telefénica, mas alla de las
exigencias impuestas por la normativa vigente, se responsabiliza de
suministrar a los mercados informacion rapida, precisa y fiable. En
particular, la informacion financiera periodica de la Compania, tal y
como se recoge de manera expresa en el Reglamento del Consejo, es
elaborada conforme a los mismos principios y practicas
profesionales de las cuentas anuales, y antes de ser difundida, es
verificada por la Comisiéon de Auditoria y Control, de acuerdo con las
funciones que esta Comisién tiene atribuidas.

Ademas, en linea con las recomendaciones del Informe Aldama, la
Compania trasmite al mercado toda la informacion que puede
considerarse material para los inversores. De acuerdo con las
obligaciones establecidas por la Ley Financiera, la Compafia realiza
las comunicaciones de informacion relevante a la Comision
Nacional del Mercado de Valores con caracter previo a su difusion
por cualquier otro medio, y tan pronto como sea conocido el hecho,
o tan pronto se haya adoptado la decision o firmado el acuerdo o
contrato con terceros de que se trate. La Compania vigila que sus
comunicaciones de informacion relevante sean en todo momento
veraces, claras y completas.

Consciente de la relevancia de la cuestién y motivada también por su
presencia en una gran variedad de mercados, Telefénica ha realizado
una firme apuesta por la transparencia asi entendida. Evidencia de
ello es el encargo formulado a su Consejo de Administracion para la
realizacion de cuantos actos y la adopcion de cuantas medidas sean
precisas para: (i) asegurar la transparencia de la Compafia ante los
mercados financieros informando, en particular, a los mismos de
cuantos hechos, decisiones o circunstancias puedan resultar
relevantes para la cotizacién de las acciones; y (i) promover una
correcta formacion de los precios de las acciones de la Compafia y,
en su caso, de sus filiales, evitando en particular las manipulaciones
y los abusos de informacion privilegiada.

Relaciones del Consejo con los auditores externos

Establecimiento de medidas para vigilar la independencia de los
auditores externos.

El Consejo de Administracion tiene establecida, a través de la
Comision de Auditoria y Control, una relacion de caracter estable y
profesional con el Auditor de Cuentas de la Compania, con estricto
respeto de su independencia, a fin de cumplir las recomendaciones
al efecto del Codigo Olivencia. De acuerdo con esto, la Comision de
Auditoria y Control vigila las situaciones que pueden suponer un
riesgo para la independencia de los Auditores Externos de la
Sociedad, y en concreto, supervisa el porcentaje que representan los
honorarios satisfechos por ésta sobre el total de los ingresos de la
firma auditora.

Por Gltimo, se informa en la memoria anual de la Compania, de
acuerdo con las exigencias legales vigentes, de los honorarios
satisfechos al Auditor Externo de la Sociedad incluyendo los relativos
a servicios de naturaleza distinta a los de auditoria.

En cumplimento de las exigencias legales impuestas por la
normativa estadounidense en esta materia,y en linea con el Informe
Aldama, los servicios de auditoria y similares prestados por el
Auditor Externo de la Compafia deberdan contar con la aprobacion
previa de la Comision de Auditoria y Control.

La Junta General de Accionistas

Medidas que hagan mds transparente el mecanismo de delegacion
de votos y que fomenten la comunicacion de la Sociedad con los
accionistas.

En cuanto al mecanismo existente para las delegaciones de voto, el
articulo 13 del Reglamento de la Junta General de Accionistas
establece que todo accionista con derecho de asistencia a la Junta
podra hacerse representar en ésta por otra persona, aunque no sea
accionista. La representacion debera conferirse con caracter especial
para cada Junta, bien mediante la formula de delegacion impresa en
la tarjeta de asistencia o bien en cualquier otra forma admitida por
la Ley. Igualmente, y alin cuando los accionistas no sean titulares del
nimero minimo de acciones exigido para asistir a la Junta (300
acciones), podran en todo momento delegar la representacion de las
mismas en un accionista con derecho de asistencia, asi como
agruparse con otros accionistas que se encuentren en la misma
situacion, hasta reunir las acciones necesarias, debiendo conferir su
representacion a uno de ellos.

- Por lo que respecta a las medidas establecidas para fomentar
la comunicaciéon con los accionistas, hay que destacar las
siguientes:

1. Incorporacion a la pagina web de la Compania, desde la fecha
de publicacion del anuncio de convocatoria, y ademas de los
documentos e informaciones que se exigen legalmente, de
todo aquello que la Compania considere conveniente a los
fines referidos y en particular, a titulo meramente indicativo, lo
siguiente:

— El texto de todas las propuestas de acuerdos que vayan a
someterse a la Junta General y se hallen en ese momento
aprobadas por el Consejo de Administracion, sin perjuicio
de que puedan ser modificadas por dicho 6rgano hasta la
fecha de celebracion de la Junta, cuando legalmente sea
posible.

— Informacién sobre el lugar donde vaya a celebrarse la Junta
General,describiendo, en su caso, la forma de acceso a la sala.

— Procedimiento para la obtencién de tarjetas de asistencia
o certificado expedido por las entidades autorizadas
legalmente para ello.

— Medios y procedimientos para conferir la representacion en
la Junta General.

— Caso de estar establecidos, medios y procedimientos para el
ejercicio del voto a distancia.

— Cualesquiera otros aspectos de interés para el seguimiento
de la reunion, tales como la existencia o no de medios de
traduccion simultanea, la previsible difusion audiovisual de
la Junta General o las informaciones en otros idiomas.
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Los accionistas, a través de la pagina web, pueden obtener
directamente toda la documentacion e informacién
anteriormente referida, o solicitar, a través de los mecanismos
establecidos en la propia pagina con ocasion de la celebracion
de la Junta, que les sea remitida de forma gratuita.

. Posibilidad de formular sugerencias por parte de los accionistas.

Los accionistas podran, en todo momentoy previa acreditacion
de su identidad como tales, a través del Servicio de Atencion al
Accionista, realizar sugerencias que guarden relaciéon con la
organizacion, funcionamiento y competencias de la Junta
General.

A través de dicho Servicio de Atencién al Accionista, los
accionistas pueden, asimismo, solicitar cualquier tipo de
informacion, documentacion o aclaracion que precisen en
relacion con la Junta General, bien a través de la pagina web de
la Compania, bien a través del teléfono gratuito habilitado al
efecto.



