Carta del Presidente

Estimado accionista:

Resumir en esta carta los principales hitos de la gestién de Telefénica duran-
te el ejercicio 2001, sin antes realizar un breve repaso al entorno global y sec-
torial en que se han producido, no trasladaria en su plenitud el verdadero
valor de los logros alcanzados por nuestra Compaiiia.

El sector mundial de las telecomunicaciones se encuentra en una fase de
profundos cambios estructurales que afectan a multiples dimensiones del
negocio, desde la tecnoldgica hasta la propia financiera. Cambios que con-
vergen en un fenémeno o reto de desarrollo futuro conocido como la
Sociedad de la Informacién, y que para los operadores se va a traducir en
nuevas oportunidades de crecimiento organico mediante el despliegue de
los servicios de Banda Ancha, que posibilitaran, al mismo tiempo, la capta-
cion de nuevos clientes y mercados.

Sin embargo, este panorama prometedor para el sector exige a los operado-
res unas capacidades, tanto de conocimiento del negocio como financieras,
de las que no todos disponen en estos momentos. De hecho, durante el aiio
2001, tanto los clientes como los mercados de valores han mostrado su sen-
sibilidad hacia este nuevo entorno del sector, discriminando los primeros

mayoritariamente en favor de los operadores tradicionales, y los segundos,
hacia aquellos que han presentado una mejor salud financiera. En ambos
casos, Telefonica ha sabido estar preparada para ganar una ventaja diferen-
cial dentro del sector europeo, incluso a pesar del ciclo econémico adverso a
nivel internacional.

En efecto, el afio 2001 se ha caracterizado por un sensible empeoramiento
del clima econémico internacional que, agravado por los atentados terroris-
tas del pasado 11 de septiembre, ha terminado por reflejar tasas de creci-
miento por debajo de las expectativas en las principales economias occiden-
tales. Latinoameérica, también, ha sufrido una ralentizacién en los crecimien-
tos de sus principales economias, con una situaciéon especialmente critica en
Argentina.

Esta coyuntura macroeconémica negativa ha incidido de forma relevan-
te en el comportamiento de los mercados de valores mundiales, que,
hasta la fecha, registran la tercera crisis bursatil mas profunda de Ia his-
toria, con caidas de los principales indices, que en el 2001, oscilaron entre
el10%y el 25%.



En este entorno bursatil, el sector de las telecomunicaciones ha sufrido por

segundo afio consecutivo una correccién bajista, fruto no sélo del deterioro
de la situaciéon econémica global, sino también de las dificultades financie-
ras de numerosos operadores, algunos de ellos referentes del sector.

Telefénica, por su parte, ha sido la operadora europea que mejor comporta-
miento en bolsa ha registrado en el afio 2001, entre las grandes incumben-
tes europeas. Nuestra Compaiiia ha salido reforzada de la crisis que ha afec-
tado a las operadoras de telecomunicaciones y se encuentra en una posicion
s6lida para aprovechar las oportunidades que se deriven del posible proceso
de reestructuracion del sector.

Mientras que en 1999 Telefénica se situaba en el puesto quince del ranking
mundial del sector, por capitalizacion bursatil, en la actualidad es una de
las diez mayores companias de telecomunicaciones del mundo, con una
deuda muy por debajo de la que mantienen sus principales competidores
europeos.

En el ambito de los resultados correspondientes al pasado ejercicio 2001,
Telefénica demostré su capacidad para generar resultados de calidad y flu-
jos de caja crecientes, y ello, a pesar del elemento diferencial que supuso el
impacto de la crisis argentina en las cuentas anuales de nuestra
Compaiiia.

Los ingresos de Telefénica en 2001 se elevaron a 31.053 millones de euros, lo
que supone un 9% mas que en 2000. Este crecimiento, unido a un estricto
control de los gastos, hizo posible alcanzar un beneficio antes de intereses,
impuestos, depreciaciones y amortizaciones (EBITDA) de 12.804 millones de
euros, el 7,4% por encima del mostrado en el ejercicio precedente.

El resultado operativo del Grupo Telefénica crecié el 9,5%, hasta situarse en
5.430 millones de euros y el flujo de caja libre aumenté mas del 218%, hasta
cerca de 2.300 millones de euros, lo que sitia a Telefénica a la cabeza entre
las principales operadoras europeas, en términos de rentabilidad sobre el
capital invertido.

Como consecuencia de la crisis en Argentina y de los menores resultados
extraordinarios, el beneficio neto del Grupo Telefénica disminuyé un 15,9%
hasta situarse en 2.107 millones de euros. Dicha reduccién no se hubiese pro-
ducido sin la confluencia de estos efectos no recurrentes.

En concreto, el efecto de la devaluacion del peso argentino ha supuesto un
impacto negativo en el afio 2001 de 369 millones de euros en la cuenta de
resultados de Telefonica y un efecto adicional de 1.424 millones de euros en
los recursos propios, como resultado de la aplicacion de las recomendaciones
de los principales organismos internacionales de contabilidad.

En lo que respecta a la base de clientes, principal activo de Telefénica y uno
de los pilares fundamentales de su estrategia de crecimiento, Telefénica
cuenta en la actualidad con mas de 78 millones de clientes y opera en todas
sus lineas de actividad en 17 paises.

En el ano 2001 la base de clientes total aumenté cerca del 15%, con la incor-
poracién de mas de 9,3 millones de nuevos clientes, fruto, por un lado, de la
favorable evolucién de la telefonia movil y, por otro,del aumento de las cone-
xiones fijas en Latinoamérica. Nuestra unidad de méviles, a finales de 2001
contaba con cerca de 30 millones de clientes y Latinoamérica aporta mas de
21,6 millones de clientes gestionados a la base total del Grupo.




Esta diversificacion en la estructura de la base de clientes favorece la solidez

de Telefénica y es clave en nuestra fortaleza competitiva. De hecho,
Telefénica es hoy en dia la Unica compaiiia, entre sus homélogas europeas,
que obtiene cerca del 50% de su EBITDA fuera de su pais de origen.

Durante el ejercicio 2001 este caracter de compaiiia multidoméstica se ha
afianzado. Asi, gracias a un importante esfuerzo de gestién e inversion,
Telefénica logré anticipar los requisitos que solicitaba el regulador brasile-
o, Anatel, para conceder nuevas licencias y propiciar, asi, la expansion del
Grupo en Brasil fuera ya del area de Sao Paulo. Con ello, Telefénica se sitta
en una posicion Unica para profundizar su continuo desarrollo en
Latinoamérica.

Del mismo modo, Telefénica, a través de su unidad de moviles, alcanzé en
2001 un acuerdo con su socio Portugal Telecom para unir sus activos de
moviles en Brasil y crear, asi, la primera compaiia de telefonia mévil del pais.

Junto con Brasil, México es una baza fundamental en la expansion latinoa-
mericana de Telefénica. Durante el afio 2001 el Grupo realizé su primera
incursion en el mercado mexicano mediante la compra de los activos celula-
res de Motorola. Ya a comienzos de 2002, el Grupo firmé un acuerdo de prin-
cipios para la ampliacién de su negocio en aquel pais, lo que permitira pre-
sentar una oferta de ambito nacional de telefonia mévil celular.

En Europa, Telefénica mantiene su interés por el mercado aleman, donde ha
comenzado a operar recientemente en telefonia mévil bajo la marca Quam,
y ha adoptado las decisiones precisas para evitar un impacto negativo en
Italia, a la espera de la disponibilidad de la tecnologia UMTS.

Como eje de su estrategia presente y futura, Telefénica se ha propuesto lide-
rar la revolucién digital, centrandose en la satisfaccion de sus clientes, la
innovacién de sus productos y servicios, la diversificacion geografica y de
negocios, el reforzamiento de los contenidos y las redes y en un modelo de
crecimiento rentable, que procure flujos de caja y rentabilidades crecientes.

Telefénica cree firmemente que la convergencia tecnolégica y de los seg-
mentos de la comunicacién, informatica y contenidos, en torno a la Banda
Ancha, va a convertirse en el motor de la Sociedad de la Informacién. Los
esfuerzos realizados por la Compaiiia en 2001 para la implantaciéon del ADSL
han situado a Espafia en la vanguardia europea en cuanto a desarrollo y cre-
cimiento de la Banda Ancha, lo que demuestra que estamos preparados para
liderar el proceso en los mercados en los que operamos.

Y lo queremos hacer generando confianza. Confianza que para el cliente
debe traducirse en calidad y cumplimiento. En claridad y desarrollo profesio-
nal para nuestros mas de 160.000 empleados, a los que una vez mas quiero
agradecer su esfuerzo y dedicaciéon. Confianza que debemos traducir en con-
tribucién y cercania para las sociedades en las que operamos y para usted,
accionista, en rentabilidad y transparencia.

En nombre del Consejo de Administracién de Telefénica agradezco esa con-
fianza que ha depositado en la Compariia.

——— .

CESAR ALIERTA
Presidente de Telefénica





