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Querido accionista:

1999 ha confirmado la bondad del proyecto empresarial de
Telefénica. Confirmado por el modelo de negocio. Confirmado por la
creacion de valor.

Nuestro modelo de negocio se ha basado en el desarrollo ace-
lerado de tres grandes prioridades: el liderazgo en la “Nueva
Economia”, ejemplificado en el crecimiento explosivo de Internet y
los méviles; la desagregacion, como forma de multiplicar nuestra
capacidad de innovar y crear, y el enfoque en nuestro mercado
natural, los 550 millones de personas de lengua espanola y portu-
guesa que hoy constituyen nuestro principal activo.

El liderazgo en la Nueva Economia se constata con la irrup-
cién de Terra como una de las grandes referencias mundiales del
sector y lider destacado de nuestro mercado y con la creacion de la
nueva Telefénica Méviles que agrupa todas nuestras operadoras
moviles, como quinta empresa mundial de su sector.

La desagregacion de los negocios de mayor crecimiento nos
ha permitido aumentar drasticamente nuestra flexibilidad, ofrecer
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un maximo de transparencia, y aflorar el valor intrinseco de nuestra
empresa.

El enfoque en el mercado de lengua hispana y portuguesa
nos permite capturar economias de escala singulares y nos coloca
en una solida plataforma estratégica desde la cual plantear una
entrada fuerte en otros grandes mercados mundiales.

Nuestros principales competidores han querido emular nues-
tro trayecto. Por ello, profundizaremos y aceleraremos este proyecto
aumentando nuestra ventaja competitiva.

Nuestro proyecto también se ha visto respaldado por el aumen-
to en el valor de la accién. Durante 1999, nuestra accién se ha revalori-
zado un 96,2%, superando todos los principales indices nacionales de
los paises donde operamos, y la media de nuestros competidores
mundiales. De hecho, desde 1995 hasta 1999, Telefénica ha creado
mas valor para el accionista que ningln otro operador integrado en el
mundo. Hemos por tanto cumplido con nuestra principal aspiracion
de conseguir rendimientos excepcionales para nuestros accionistas.



En nuestro sector es muy dificil prever el futuro, pero les
puedo garantizar que mantendremos constante la integridad de
nuestro proyecto empresarial y nuestro compromiso con los intere-
ses de todos nuestros accionistas.
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