Estimado accionista:

Unas pocas lineas resultan insuficientes para resumir la labor de todo un ejercicio,
como seriami deseo poder hacerlo en esta carta, aparte de enviarle mi salutacion mds
cordial. Preciso serd, por tanto, que me limite a lo que yo considerarfa como los ras-
gos esenciales del desenvolvimiento de Telefonica a lo largo del pasado afio, del cual
se incluye detallada cuenta en la presente Memoria.

Encarados con unas circunstancias complejas y cambiantes, tanto debido a unas legfti-
mas y crecientes exigencias de los usuarios como a los profundos cambios tecnolgi-
cos e institucionales que inciden en el sector de las telecomunicaciones, asf como a la
necesidad de acomodar nuestra propia estructura a esas circunstancias, se ha llevado
acabo unareorganizacion de nuestra Compaifa orientada hacia una gestion més ade-
cuada de sus distintas Areas de Negocioy se ha realizado un enorme esfuerzo de in-
version para ampliar la capacidad de nuestra Red. Por primera vez en los dltimos
afios, se ha logrado un aumento de [a oferta de lineas superior a la demanda, pese a
que ésta continud experimentando aumentos significativos, reduciendo asi la lista de
espera. Por otra parte, se sentaron las bases para que en un plazo relativamente corto
puedan resultar ostensibles una serie de mejoras en la calidad del servicio, lo que
constituye una de nuestras prioridades basicas.

Al tiempo que se atendia a los apremios del presente, se ha elaborado un Plan Estra-
tégico a cinco afios, para hacer frente, con unas politicas coherentes, a los retos que
un futuro ya muy cercano nos obliga a afrontar decididamente. Mucho es el camino
todavia por andar, pero estamos en marcha y con una idea clara de cual es nuestro
horizonte: alcanzar [a dimension y la eficacia empresariales necesarias para insertar-
nos en un Mercado Unico Europeo en las condiciones mds favorables y prestar el ni-
vel de servicio que nuestros clientes, tanto negocios como particulares, tienen dere-
cho a esperar. Nuestro desafio es ahora el de utilizar eficientemente los recursos de
que disponemos para estar lo mas pronto posible a [a altura de nuestro pais y de
nuestro tiempo.

Afectuosamente,



Céndido Veldzquez-Gaztelu Ruiz
Presidente



