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Resultados
Enero -
Diciembre
2007

México
Empleados:16.589
Proveedores: 1.1m

Ac. Datos e Internet
Terra ISP: 2

Acceso Moviles
TEM México 12.538

Peru
Empleados:14.554
Proveedores: 2.143

Ac. Telefénica
Fija T. Per: 2.782

Ac. Datos e Internet
T. Per(: 623

Acceso Moviles
T. Per(: 8.129

Clientes TV de Pago
Cable Magico: 640

Ecuador
Empleados: 773
Proveedores: 390

Acceso Moviles
TEM Ecuador: 12.538

Chile
Empleados:14.613
Proveedores: 1.728

Ac. Telefénica
Fija T. Chile: 2.172

Ac. Datos e
Internet T. Chile: 687

Acceso Moviles
T. Chile: 6.283

Clientes TV de
Pago TV digital: 22
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Centroamérica
Empleados: 5.786
Proveedores: 2.005

Ac. TelefénicaFija: 125
Ac. Datos e Internet: 22

Acceso Mdviles: 12.538

Colombia
Empleados: 6.369
Proveedores: 1.430
Ac. TelefénicaFija
T.Telecom: 2.329

Ac. Datos e
Internet T. Telecom:
200

Acceso Moviles TEM
Colombia: 8.372

Clientes TV de
Pago TV digital: 72

2007

Venezuela
Empleados: 6.873
Proveedores: 1.130

Acceso Moviles TEM
Venezuela: 10.430

Argentina
Empleados: 21.493
Proveedores: 1.451

Ac. TelefonicaFija
T.de Argentina: 4.587
Ac. Datos e Internet
T.de Argentina: 1.150

Acceso Moviles T. de
Argentina: 13.734

Espaiia
Empleados: 53.300
Proveedores: 4.065

Ac. Telefénica Fija
Negocio Fijo: 15.898

Ac. Datos e Internet
Negocio Fijo: 5.279

Acceso Moviles
Negocio Mévil: 22.827

Clientes TV de
Pago Imagénio: 51

Marruecos
Empleados:1.646
Proveedores: 442

Acceso Moviles 02
Marruecos: 6.153

i

Brasil
Empleados: 75.839
Proveedores: 3.231

Ac. Telefonica
Fija Telesp: 11.960

Ac. Datos e Internet
Telesp: 3.289

Terra ISP: 982

Acceso Moviles
VIVO: 33.484

Clientes TV de
Pago TV digital: 231

Uruguay
Empleados: 557
Proveedores: 445

Acceso Moviles
TEM Uruguay: 1148

Reino Unido
Empleados: 13.222
Proveedores: 7.241

Ac. Datos e Internet
O2Reino Unido: 71

Acceso Méviles 02
Reino Unido: 18.3821

‘ Irlanda
‘ Empleados:1.617
; Proveedores: 824

Acceso Moviles
02 Irlanda: 1.646

it

Alemania
Empleados:5.823
Proveedores: 2.182

Ac. Datos e Internet
02 Alemania: 75

Acceso Méviles 02
Alemania: 12.472

Eslovaquia
Empleados: 354
Proveedores: 9o

Acceso Moviles
TO2 Eslovaquia: 565

Republica Checa
Empleados: 8.695
Proveedores: 391

Ac. Telefénica Fija
TO2 Rep. Checa: 2.069

Ac. Datos e Internet
TO2 Rep. Checa: 573

Acceso Moviles
TO2 Rep. Checa: 5.125

02TV:73

iles.




Resultados Enero - Diciembre 2007

GRUPO TELEFONICA
ACCESOS

enero-diciembre

Datos no auditados (Miles) 2007 2006 % Var
Accesos Clientes Finales 225.910,3 200.700,7 12,6
Accesos de telefonia fija * 41.974,2 42.340,7 (0,9)
Accesos de datos e internet 12.968,4 12.170,9 6,6
Banda estrecha 2.532,9 3.997,7 (36,6)

Banda ancha? 10.277,8 7974,8 28,9

Otros * 157,7 198,4 (20,5)
Accesos moviles 169.219,7 145.1251 16,6

TV de pago 1.748,1 1.064,0 64,3
Accesos mayoristas 2.628,0 2.479,4 6,0
Bucle Alquilado 1.396,5 962,2 451
Bucle Compartido 776,4 527,7 47,1

Bucle Desagregado 620,1 434,5 42,7
Mayorista ADSL * 575,5 1.288,6 (55,3)
Otros® 656,0 2286 n.s.
Total Accesos 228.538,3 203.180,2 12,5

! RTB ((incluyendo TUP) x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. incluye autoconsumo.

* ADSL, satélite, fibra 6ptica, cable modem y circuitos de banda ancha.
® Resto de circuitos minoristas que no son de banda ancha.

* Incluye bucles alquilados por Telefénica Deutschland.

® Circuitos cuyo cliente final son operadoras.

Nota: Los Accesos moviles, Accesos de telefonia fija y Accesos de datos e internet incluyen los clientes de MANX.

Grupo Telefonica
Principales aspectos destacados

Los aspectos mas destacados de los resultados del

Grupo Telefénica en el Ejercicio 2007 son los siguientes:

= Los ingresos (+6,7%), el OIBDA (+19,3%), el Ol (+42,1%) y el
beneficio neto (+42,9%) en 2007 presentan significativas tasas
de crecimiento respecto al ejercicio 2006, apoyados en la fuerte
diversificacion del Grupo, tanto geografica como por negocios.

— EIOIBDA del afio 2007 se encuentra impactado de forma
significativa por los esfuerzos que esta llevando a cabo |a
companiia en sus planes de adecuacion de plantilla, que se
traduciran en mejoras de eficiencia en los préximos ejercicios.
En este sentido, en el conjunto del afo se han registrado
provisiones por estos conceptos por importe de 1199 millones de
euros (1.084 millones de euros en 2006) y 9oo millones de euros
en el cuarto trimestre de 2007 (651 millones de euros en 2006).

— Asimismo en 2007 se han contabilizado otros gastos por
reestructuracion de las operaciones que alcanzan
199 millones de euros (16 millones de euros en 2006), entre
los que se incluye fundamentalmente la cancelacion
anticipada del contrato de roaming con T-Mobile en
Alemania.

= Consecucién de un beneficio neto consolidado de

8.906' millones de euros:

— El beneficio neto basico por accién crece un 43,5%,
situdndose en 1,872 euros por accion (1,304 euros por
acciéon a diciembre 2006), siendo el decimocuarto
consecutivo con crecimiento.

= Fuerte crecimiento organico’ de los ingresos, que se
incrementan un 7,4% respecto al ejercicio 2006.

— Por regiones, Telefénica Latinoamérica presenta un
crecimiento organico interanual de los ingresos del 13,0%,
Telefonica Espafa del 4,6% y Telefonica Europa del 4,5%.

Elevado ritmo de actividad comercial como resultado del éxito

de las campanas comerciales de captacion y retencion de

clientes, que se traduce en un significativo incremento
interanual de los accesos totales (+12,5%) hasta 228,5 millones,
gracias a la fortaleza de los accesos méviles y de banda ancha:

— El parque de clientes moviles gestionados se sitla en 169,2
millones, un 16,6% superior al registrado a diciembre de 2006.

— Los accesos minoristas a Internet de banda ancha superan a
cierre del ejercicio 2007 los 10,2 millones de clientes, lo que
supone un incremento de un 28,9% respecto al ejercicio 2006.

- Los clientes de TV de pago se situan en 1,7 millones
(+64,3% interanual)

La obtencién de sinergias a través de la gestion integrada

de las operaciones, la optimizacion de costes y la creciente

diversificacion permite alcanzar un flujo de caja operativo

(OIBDA-CapEx) de 14.797 millones de euros.

Incluye la plusvalia de Airwave por un importe de 1.296 millones de euros y la plusvalia de Endemol por importe de 1.368 millones de euros.

? Asumiendo tipos de cambio constantes e incluyendo la consolidacion del Grupo Oz2, Telefénica Telecom e Iberbanda en enero-diciembre 2006. Excluye la
consolidacion de Telefénica O2 Eslovaquia en enero-diciembre 2007, la consolidacién de TVA en el periodo octubre-diciembre 2007, la consolidacion de Airwave
en el periodo abril-diciembre 2006 y la consolidacion de Endemol en el periodo julio-diciembre 2007.
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= Los resultados del Grupo Telefénica demuestran una vez mas
el perfil diferencial de la compania que, una vez mas,

ha cumplido con todos sus objetivos financieros’® fijados

para 2007:

— El crecimiento del importe neto de la cifra de negocios (ingresos)
se sitta en el 9,8% frente al rango comunicado de 8%-10%;

— El crecimiento del Resultado Operativo antes de
Amortizaciones (OIBDA) alcanza el 12,8%, en la parte alta del
rango anunciado (10%-13%);

— El Resultado Operativo se incrementa interanualmente un
27,6%, por encima del rango proporcionado al mercado
(19%-23%);

— La inversion (CapEx) se situa en 8.087 millones de euros,
frente a un objetivo de inversion inferior a 8.100 millones
de euros.

= Lafavorable evolucion de los negocios permite anunciar sélidas

perspectivas de crecimiento para el ejercicio 2008*y reiterar los

objetivos de crecimiento a largo plazo anunciados en octubre

de 2007. La Compania prevé para 2008:

— Crecimiento de los ingresos consolidados en el rango
+6,0%/+8,0%;

— Crecimiento del OIBDA consolidado en el rango +7,5%/+11,0%;

— Crecimiento del Ol consolidado en el rango +13,0%/+19,0%;

— Se espera que la inversion se situe en torno a 8.600 millones
de euros.

Bases 2007 para Objetivos Financieros:
- Ingresos consolidados: 55.550 millones de euros;
— OIBDA consolidado: 20.863 millones de euros;
— Ol consolidado: 11.467 millones de euros;

CapEx: 7.975 millones de euros.

= La Compania refuerza su politica de retribucién al accionista:
— Al dividendo de 1 euro por accion con cargo al ejercicio 2008,

anunciado el pasado mes de octubre, se une un nuevo
programa de recompra de acciones propias, anunciado el 27
de febrero de 2008, por un total de 100 millones acciones,
representativas de aproximadamente el 2,095% del capital
social,y que estara vigente durante el ejercicio 2008 y el
primer semestre de 2009.

* Las cifras base de 2006 incluyen once meses del Grupo O2 (consolidado desde febrero 2006), ocho meses de Telefonica Telecom (consolidado desde mayo de 2006),

seis meses de Iberbanda (consolidado desde julio 2006), tres meses de pérdidas por inicio de operaciones en Eslovaquia y excluyen los resultados de Endemol y
Airwave. Los objetivos para 2007 asumen tipos de cambio constantes de 2006 y excluyen cambios en el perimetro de consolidacion (TVA). En términos de calculo de
objetivos, OIBDA y Ol no incluyen ingresos y gastos excepcionales no previsibles en 2007. Los Programas de Reestructuracion de Plantilla, asi como Planes
Inmobiliarios, estan incluidos como ingresos/gastos operativos a excepcion de los decididos con posterioridad a la comunicacién de los objetivos financieros a
principios de afio. A efectos comparativos los ingresos/gastos extraordinarios equivalentes registrados en 2006 también se han deducido de las cifras reportadas. El
CapEx no incluye el asociado a los Planes inmobiliarios.

Las cifras base de 2007 excluyen Airwave y Endemol e incluyen 3 meses de consolidacion de TVA en 2007. Los ingresos de T. Espafia se encuentran ajustados por el
nuevo modelo de negocio de los servicios de Telefonia de Uso Publico. Como consecuencia, los ingresos del Grupo se encuentran ajustados siguiendo este nuevo
modelo. Las cifras de 2008 incluyen TVA, Deltax y Telemig (desde abril de 2008). El CapEx de Telefonica excluye los Programas de Eficiencia Inmobiliaria. Los
crecimientos facilitados para los objetivos 2008 asumen tipos de cambio constantes de 2007. En términos de calculo de objetivos, OIBDA y Ol no incluyen ingresos y
gastos excepcionales no previsibles en 2007.
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Grupo Telefonica
Resultados consolidados

La reestructuracion organizativa del
Grupo Telefonica por unidades de negocio,
Telefonica Espana, Telefonica Latinoamérica
y Telefonica Europa, de acuerdo con el
nuevo modelo de gestion regional e
integrado, determina que la estructura
juridica de las sociedades no sea relevante
para la presentacion de la informacion
financiera del Grupo. En este sentido,

se presentan los resultados operativos

de cada una de dichas unidades de
negocio, con independencia de su
estructura juridica.

En linea con esta reorganizacion de
sus segmentos operativos, Telefonica
ha incorporado en Telefonica Espanay
Telefonica Latinoamérica toda la
informacion correspondiente a los
negocios de telefonia fija, movil, cable
e Internet.

Resultados Enero - Diciembre 2007

Asimismo, Telefonica Europa comprende
los resultados del Grupo 02, 02 Alemania
y Telefonica O2 Republica Checa.

Dentro del epigrafe Otras sociedades y
eliminaciones se incluye el Negocio de
Contenidos y Media donde se han integrado
los resultados de la participacion directa de
Telefonica, S.A. en el capital social de Endemol
Entertainment Holding, N.V.

A efectos de presentacion de la informacion
por segmentos se ha excluido de los
resultados operativos de cada segmento del
Grupo aquellos gastos e ingresos derivados
del uso de la marca, y que no tienen impacto
en los resultados consolidados del Grupo.
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Grupo Telefonica
Resultados consolidados

Los resultados del Grupo Telefénica correspondientes al ejercicio
2007 demuestran una vez mas el perfil diferencial de la compania,
soportado por su capacidad de ejecucion y por el continuo
cumplimiento de los objetivos financieros fijados. Asi, los sélidos
crecimientos registrados en 2007 ponen de manifiesto el potencial
organico del Grupo, el alto valor de la diversificacion por geografias
y negocios, |a eficiente estructura de costes y la materializacién de
sinergias a través de la gestion integrada de la Compafiia.

En un contexto de fuerte expansion de la base de clientes (+12,5%),
los ingresos (+6,7%), el OIBDA (+19,3%), el Ol (+42,1%) y el beneficio
neto (+42,9%) en 2007 presentan significativas tasas de
crecimiento respecto al ejercicio 2006. El flujo de caja operativo
(OIBDA-CapEx) es superior en un 33,0% al registrado en 2006
hasta alcanzar 14.797 millones de euros (+9,1% excluyendo las
plusvalias de Airwave y Endemol).

Asi, un aho mas, la favorable evolucién de los negocios ha
permitido al Grupo Telefénica cumplir con todos los objetivos
financieros' fijados para el ejercicio 2007. De acuerdo con los
criterios aplicados para la fijacién de los objetivos anunciados
para 2007:
= Elcrecimiento del importe neto de la cifra de negocios (ingresos)
se sitla en el 9,8% frente al rango comunicado de 8%-10%;
= El crecimiento del Resultado Operativo antes de
Amortizaciones (OIBDA) alcanza el 12,8%, en la parte alta del
rango anunciado (10%-13%);
= ElResultado Operativo (Ol) se incrementa interanualmente un
27,6%, por encima del rango proporcionado al mercado (19%-
23%);
= Lainversion (CapEx) se sitla en 8.087 millones de euros, ente
a un objetivo de inversion inferior a 8.100 millones de euros.

Durante el cuarto trimestre de 2007 se ha acelerado el ritmo de
actividad comercial en el Grupo Telefénica, como resultado del
éxito de las campanas comerciales de captacion y retencion de
clientes, lo que ha permitido cerrar el ejercicio con 228,5 millones
de accesos totales, lo que representa un crecimiento del 12,5%
respecto a diciembre 2006.

Telefénica Espafia cuenta con 46,4 millones de accesos, un 5,0%
por encima de los registrados a diciembre de 2006, impulsados
por el crecimiento de la base de clientes moviles y de banda ancha,
asi como por la contencién en la pérdida de lineas fijas, cuya caida
interanual se sitda en niveles minimos desde 2001 (-0,3%).
Telefénica Latinoamérica acelera el crecimiento de sus accesos
totales (134,1 millones; +16,9% interanual), gracias al fuerte

crecimiento de la banda ancha, la favorable evolucién del negocio
de telefonia movil, que registra en el cuarto trimestre un nuevo
maximo de ganancia neta (7,3 millones de clientes), y el incremento
de los clientes de TV de pago, que crecen casi un 75% respecto a 2006.

Telefénica Europa presenta un crecimiento de un 8,7% en su base
de clientes hasta situarse cerca de 42 millones, impulsado por la
buena evolucién del negocio celular, especialmente en el
segmento contrato.

Por tipo de acceso, los accesos moéviles del Grupo Telefénica
aceleran su crecimiento interanual respecto a septiembre de 2007,
alcanzando 169,2 millones (+16,6% respecto a diciembre 2006).

En Latinoamérica, destacan las ganancias netas trimestrales
registradas por Brasil (2,2 millones de clientes;

casi multiplicandose por 7 respecto al mismo periodo de 2006)

y México (cerca de 1,5 millones de clientes; +32,0% respecto al
mismo periodo de 2006). En Espafia, la ganancia neta trimestral se
ha situado en 406.837 clientes, superando las cifras alcanzadas en
los ultimos tres trimestres, situandose el parque gestionado en
mas de 22,8 millones de clientes (+6,4% respecto a diciembre de
2006). En Europa, los clientes han crecido un 8,6% hasta situarse
cerca de 38,3 millones, tras registrar una ganancia neta en el
trimestre de 1,0 millones de clientes.

A cierre de diciembre, el Grupo Telefénica supera los 10,2 millones
de accesos minoristas a Internet de banda ancha, registrando un
crecimiento interanual de un 28,9%. Contintda la buena aceptacion
de la oferta de servicios paquetizados de voz, ADSLy TV, factor que
sigue siendo clave para el desarrollo del mercado de banda ancha
y para la fidelizacion de nuestra base de clientes. El total de
accesos minoristas a Internet de banda ancha supera los 4,5
millones en Espafia (+22,1% interanual), en Latinoamérica los 5,0
millones (+33,2% interanual) y en Europa los 670.000 (+48,3%). En
Espana se ha registrado una ganancia neta trimestral cercana a
227.500 clientes, frente a alrededor de 332.300y 97.500 en
Latinoameérica y Europa, respectivamente.

Los accesos de TV de pago superan a cierre del trimestre los
1,7 millones, un 64,3% mas que hace un afo, contando ya con
operaciones en Espaia, Republica Checa, Pert, Chile, Colombia y Brasil.

Como resultado de la expansion de la base de clientes del Grupo,
el importe neto de la cifra de negocios (ingresos) en 2007 alcanza
56.441 millones de euros, lo que representa un incremento
interanual del 6,7%. El efecto negativo de los tipos de cambio resta
1,2 p.p. al crecimiento de los ingresos (-1,0 p.p. a septiembre, -1,4
p.p.a junio, -2,6 p.p. a marzo), mientras que los cambios en el
perimetro de consolidacion contable aportan o,5 p.p. a dicho
crecimiento (+1,9 p.p. a septiembre, +4,5 p.p. a junio, +9,8 p.p. a

Las cifras base de 2006 incluyen once meses del Grupo O2 (consolidado desde febrero 2006), ocho meses de Telefonica Telecom (consolidado desde mayo de 2006),
seis meses de Iberbanda (consolidado desde julio 2006), tres meses de pérdidas por inicio de operaciones en Eslovaquia y excluyen los resultados de Endemol y
Airwave. Los objetivos para 2007 asumen tipos de cambio constantes de 2006 y excluyen cambios en el perimetro de consolidacion (TVA). En términos de célculo de
objetivos, OIBDAy Ol no incluyen ingresos y gastos excepcionales no previsibles en 2007. Los Programas de Reestructuracion de Plantilla, asi como Planes
Inmobiliarios, estan incluidos como ingresos/gastos operativos a excepcion de los decididos con posterioridad a la comunicacion de los objetivos financieros a
principios de afo. A efectos comparativos los ingresos/gastos extraordinarios equivalentes registrados en 2006 también se han deducido de las cifras reportadas. El

CapEx no incluye el asociado a los Planes inmobiliarios.
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marzo). Asi, el crecimiento organico? de los ingresos alcanzaria el
7.4%, siendo Telefénica Latinoamérica, que aporta 4,4 p.p. al
crecimiento y, en menor medida, Telefénica Espafia, con una
aportacion de 1,6 p.p., los mayores contribuidores a este
crecimiento organico. Por concepto, los ingresos de servicio movil y
de banda ancha son los que impulsan el crecimiento organico, con
crecimientos interanuales del 11,1% y del 22,6%, respectivamente.

En términos absolutos, Telefénica Espana es el mayor contribuidor
a los ingresos del Grupo Telefonica, con un 36,6% de los ingresos
totales. Asi, Telefénica Espafia registra en 2007 unos ingresos de
20.683 millones de euros, un 4,7% superiores a los obtenidos en el
periodo enero-diciembre 2006. En el Negocio Fijo de Telefénica
Espafa, los ingresos acumulados a diciembre 2007 alcanzan los
12.401 millones de euros, con un crecimiento interanual del 3,7%,
sustentado en el buen comportamiento de los servicios de
Internet y Banda Ancha y, en menor medida, de los servicios de
Datos y Tl, sin olvidar la favorable evolucion de los ingresos de Voz
y Acceso Tradicional. Por lo que respecta al Negocio Movil de
Telefonica Espafa, los ingresos acumulados a diciembre 2007
ascienden a 9.693 millones de euros, con un crecimiento
interanual del 5,4%, apoyados en la favorable evolucion de los
ingresos de servicio (+4,5%), que se ven beneficiados por el buen
comportamiento de los ingresos de clientes (+8,0%).

Telefénica Latinoamérica (35,6% de los ingresos consolidados)
registra unos ingresos de 20.078 millones de euros en 2007, un
1,0% mMas que en 2006 en euros corrientes (+14,5% en euros
constantes). A nivel organico?, los ingresos presentarian un
crecimiento del 13,0%. Dentro de los paises que mas han
contribuido a este crecimiento en moneda constante, destacan
México y Venezuela, con 3,2 p.p. y 3,1 p.p. respectivamente. En
términos de contribucion a los ingresos de Telefonica
Latinoamérica en moneda corriente, Brasil continda siendo el
mayor contribuidor con un 38,2%, seguido de Venezuela (11,9%) y
de Argentina (11,3%). Entre las operadoras fijas de la region, TASA es
la que mejor se comporta, con un crecimiento del 9,9% en moneda
local, ya que a los mayores ingresos procedentes de la banda
ancha (+45,7% en moneda local) se une la fortaleza del negocio
tradicional (+5,4% en moneda local). En Brasil destaca Vivo
(ingresos +16,5% en moneda local), cuyos resultados reflejan las
distintas medidas de gestion puestas en marcha a lo largo de
2006 y 2007 para lograr un crecimiento con rentabilidad y una
mayor satisfaccion de los clientes.

La contribucién de Telefénica Europa (14.458 millones de euros) a
los ingresos totales del Grupo Telefonica en el periodo enero-
diciembre 2007 es del 25,6%. Conviene recordar que los ingresos
de Telefénica Europa en 2006 incluian los activos del Grupo O2 en
el periodo febrero-diciembre 2006 y los de Telefonica Deutschland
y Telefénica O2 Republica Checa en enero-diciembre 2006. En
Reino Unido, la continua expansién de la base de clientes y del

Resultados Enero - Diciembre 2007

ARPU explican el sélido crecimiento de los ingresos, +9,5% en
moneda local en términos comparables frente a 2006, en un
mercado de fuerte presién competitiva. En Telefénica O2 Republica
Checa los ingresos acumulados a diciembre de 2007 crecen un
2,9% en moneda local frente al mismo periodo del afio anterior,
ya que al mantenimiento del negocio fijo se une el crecimiento
del movil (+4,4% en moneda local). En O2 Alemania, en términos
comparables, los ingresos registran una caida del 1,9% respecto a
2006, dado que el crecimiento del trafico no ha podido compensar
los fuertes recortes de precios llevados a cabo durante el ano en
un entorno de mercado altamente competitivo.

En 2007 los gastos por operaciones del Grupo Telefonica totalizan
37.431 millones de euros, un 7,0% por encima de los obtenidos en
2006. Este mayor nivel de costes se explica fundamentalmente por
los cambios en el perimetro de consolidacién, el mayor esfuerzo
comercial en Latinoamérica y Europa y el impacto de los planes de
adecuacion de plantilla y de operaciones anunciados por la
compahia, que se traduciran en mejoras de eficiencia en los
préximos ejercicios.

Los aprovisionamientos acumulados en el ejercicio 2007 crecen un
7.7% en términos interanuales hasta alcanzar los 17.907 millones
de euros (9,0% eliminando el efecto del tipo de cambio).
Excluyendo también los cambios en el perimetro de consolidacion,
el crecimiento seria de un 9,2%, explicado fundamentalmente por
los mayores gastos de interconexion de Telefénica Latinoamérica y
02 Reino Unido.

Los gastos de personal se sitian en 7.893 millones de euros, lo que
representa un crecimiento interanual de un 3,6% (+4,6% en euros
constantes). La plantilla promedio del periodo alcanza los 244.052
empleados, con un incremento neto de 16.915 personas por la
mayor plantilla del Grupo Atento y la incorporacion de nuevas
empresas al perimetro de consolidacion. Sin considerar la plantilla
del Grupo Atento, la plantilla promedio del Grupo Telefénica
practicamente se mantiene respecto al ejercicio 2006, situandose
en 127102 empleados. Los gastos por adecuacion de plantilla del
Grupo Telefénica se han situado en 2007 en 1.199 millones de
euros (1.084 millones de euros en 2006), procedentes
fundamentalmente de:
= Telefénica Espafia: 667 millones de euros, incluyendo ERE
2003-2007 y un nuevo plan de adecuacién de plantilla para
2008 iniciado en 2007;
= Telefonica Latinoamérica: 318 millones de euros de provisiones
contabilizadas por programas de adecuacion de plantilla
llevados a cabo en distintas companias del Grupo,
correspondientes a planes iniciados en 2007 y con vigencia
alolargo de 2008;
= Telefénica Europa: 158 millones de euros procedentes de
programas de adecuacion de plantilla llevados a cabo en
Alemania, Reino Unido e Irlanda.

> Asumiendo tipos de cambio constantes e incluyendo la consolidacion del Grupo O2, Telefénica Telecom e Iberbanda en enero-diciembre 2006. Excluye la
consolidacion de Telefonica O2 Eslovaquia en enero-diciembre 2007, la consolidacién de TVA en el periodo octubre-diciembre 2007, la consolidacién de Airwave
en el periodo abril-diciembre 2006 y la consolidacién de Endemol en el periodo julio-diciembre 2006.

> Asumiendo tipos de cambio constantes e incluyendo la consolidacion de Telefénica Telecom en enero-diciembre 2006. Excluye la consolidacién de TVA en

el periodo octubre-diciembre 2007.
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Los gastos por servicios exteriores (9.991 millones de euros)
presentan un crecimiento interanual del 8,2% (+9,5% en moneda
constante), explicado en parte por la cancelacion anticipada del
acuerdo de roaming en Alemania con T-Mobile producida en el
cuarto trimestre del ejercicio. A nivel organico, Telefénica
Latinoamérica y el Negocio Fijo de Telefénica Espafia son los que
explican principalmente este comportamiento, por el incremento
de la actividad comercial.

Por otra parte, el resultado por enajenacion de activos asciende en
el ejercicio 2007 a 2.766 millones de euros, tras contabilizarse en el
segundo trimestre |a plusvalia por la venta de Airwave, por importe
de 1.296 millones de euros y en el tercer trimestre la plusvalia por
la venta de Endemol, por importe de 1.368 millones de euros. En
cuanto a minusvalias, Gnicamente cabe recordar la registrada en

el segundo trimestre del ejercicio por la desinversion de la
participacion del 6,9% en CANTV por valor de 45 millones de euros.

A cierre de diciembre, el resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) alcanza 22.825 millones de euros, un 19,3%
por encima del registrado en el mismo periodo del ejercicio
anterior. Excluyendo las plusvalias generadas por las ventas de
Airwave y Endemol, el crecimiento del OIBDA en ejercicio 2007
hubiera sido de un 5,4% interanual. En términos organicos*
acumulados, el crecimiento del OIBDA ascenderia al 20,8% (+6,8%,
eliminando ambas plusvalias). En cuanto a la rentabilidad, el
margen OIBDA acumulado en el ejercicio 2007 se ha situado en el
40,4% (35,7% sin considerar las plusvalias de Airwave y Endemol
frente al 36,2% del afio anterior).

Telefénica Espana (46,9%° del OIBDA consolidado) presenta a cierre
de 2007 un OIBDA de 9.448 millones de euros, un 9,3% superior al
registrado en el periodo enero-diciembre de 2006. El margen

sobre ingresos se sitla en el 45,7%,1,9 p.p. superior al obtenido
hace un ano.

En Telefonica Latinoamérica, el OIBDA (7.121 millones de euros)
representa un 35,3% del OIBDA del Grupo en el ejercicio 2007,
mostrando un crecimiento interanual del 8,4%. En términos
organicos®, el crecimiento interanual del OIBDA se situa en el
10,6%. En euros constantes el crecimiento del OIBDA de Telefénica
Latinoamérica se incrementa un 11,5%. Por paises, Venezuela es el
mayor contribuidor al crecimiento del OIBDA con 5,2 p.p., seguido
de México (3,1 p.p.) En términos absolutos, Brasil es el mayor
contribuidor al OIBDA de Telefonica Latinoamérica con el 43,1%,

seguido por Venezuela (14,9%) y Argentina (11,1%). El margen de
OIBDA de Telefénica Latinoamérica en el ejercicio 2007 asciende al
35,5%, 0,9 p.p. inferior al de 2006, afectado por las provisiones de
adecuacion de plantilla sefialadas anteriormente. Excluyendo
estas provisiones, el margen se habria situado en el 371% (0,3 p.p.
superior al del ejercicio 2006).

Telefonica Europa contribuye con un 18,3% al OIBDA’ total del
Grupo Telefénica, totalizando un OIBDA de 4.977 millones de euros
a cierre de 2007, cifra que incluye la plusvalia por la venta de
Airwave por importe de 1.296 millones de euros, registrada en el
segundo trimestre del ejercicio. El OIBDA de Telefonica Europa
reportado en 2006, incluyendo los activos del Grupo O2 en el
periodo febrero-diciembre y los de Telefénica O2 Republica Checa y
Telefonica Deutschland en enero-diciembre, totaliza 3.708 millones
de euros. El margen OIBDA excluyendo la plusvalia de Airwave se
situa en el 25,5% frente al 28,2% registrado en el mismo periodo
del ejercicio anterior.

En el cuarto trimestre aislado, el OIBDA de O2 Reino Unido
presenta un descenso interanual del 4,9% en moneda local,
explicado por el registro de un gasto de adecuacion de plantilla de
20,5 millones en el area de IT y Tecnologia con el objetivo de
capturar eficiencias en el futuro. Excluyendo este gasto, el OIBDA
se hubiera mantenido practicamente plano respecto al ejercicio
anterior. En O2 Alemania, el OIBDA del cuarto trimestre del
ejercicio 2007 presenta un recorte interanual del 77,9%, explicado
fundamentalmente por el registro de gastos no recurrentes por
importe de 151 millones de euros, en su mayor parte procedentes
de la cancelacion anticipada del contrato de roaming nacional con
T-Mobile mencionado anteriormente, y de los gastos derivados del
plan de adecuacion de plantilla iniciado en el segundo trimestre del
ejercicio. Por su parte, a diciembre de 2007, Telefénica O2 Republica
Checa reduce su margen OIBDA en 1,1 p.p. afectado por la
contribucion negativa de la operacion en Eslovaquia.

En el acumulado del ano 2007, la amortizaciéon del inmovilizado
presenta un descenso del 2,8% interanual hasta alcanzar 9.437
millones de euros. Telefénica Espaiia y Telefénica Latinoamérica,
con reducciones en sus dotaciones a la amortizacion del 6,0% y del
3,0%, respectivamente, son las lineas de actividad que contribuyen
en mayor medida a esta caida de las amortizaciones del Grupo.
Telefénica Europa, con un descenso interanual del 0,4%, incluye la
amortizacion del valor atribuido a los activos en el proceso de
asignacion del precio de compra del Grupo O2 por importe de 802

Asumiendo tipos de cambios constantes e incluyendo la consolidacion del Grupo O2, Telefénica Telecom e Iberbanda en enero-diciembre 2006. Excluye la

consolidacion de Telefénica O2 Eslovaquia en enero-diciembre 2007, la consolidacion de TVA en el periodo octubre-diciembre 2007, la consolidacion de Airwave en el
periodo abril-diciembre 2006 y la consolidacién de Endemol en el periodo julio-diciembre 2006.
> Considerando que el OIBDA consolidado del Grupo Telefénica de enero-diciembre 2007 excluye la plusvalia de Airwave por importe de 1.296 millones de euros y la

plusvalia de Endemol por importe de 1.368 millones de euros.

> Asumiendo tipos de cambios constantes e incluyendo la consolidacién del Grupo O2, Telefénica Telecom e Iberbanda en enero-diciembre 2006. Excluye la
consolidacion de Telefénica O2 Eslovaquia en enero-diciembre 2007, la consolidacién de TVA en el periodo octubre-diciembre 2007, la consolidacion de Airwave en el
periodo abril-diciembre 2006 y la consolidacién de Endemol en el periodo julio-diciembre 2006.
Excluyendo de Telefonica Europa la plusvalia de Airwave (1.296 millones de euros) y del OIBDA acumulado del Grupo la plusvalia de Airwave por importe de 1.296

millones de euros y la plusvalia de Endemol por importe de 1.368 millones de euros.

' Las cifras base de 2006 incluyen once meses del Grupo O2 (consolidado desde febrero 2006), ocho meses de Telefénica Telecom (consolidado desde mayo de 2006),
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millones de euros y de Telefénica O2 Republica Checa por valor de
158 millones de euros. La variacion organica® acumulada de la
amortizacién del inmovilizado del Grupo Telefénica caeria un 3,7%,
siendo Telefonica Espafa y Telefonica Europa las lineas de
actividad que contribuyen en mayor medida a esa caida.

El fuerte crecimiento del OIBDA unido el descenso de las
amortizaciones llevan al resultado operativo (Ol) del periodo
enero-diciembre 2007 a crecer un 42,1% interanual, alcanzando un
valor absoluto de 13.388 millones de euros. Sin considerar las
plusvalias procedentes de las ventas de Airwave y Endemol, el
resultado operativo habria crecido un 13,8%. El crecimiento
organico’® del resultado operativo se situaria en un 47,0% (+18,1%
excluyendo las plusvalias generadas por la venta de Airwave

y Endemol).

A cierre de diciembre 2007, el resultado de las participaciones por
puesta en equivalencia se incrementa un 83,3% hasta alcanzar 140
millones de euros. Esta mejora viene explicada fundamentalmente
por Portugal Telecom y por Lycos Europe tras la venta en abril de su
inversion en el proveedor de portal a Internet basado en la
Republica Checa Seznam, c.z. Por otra parte, Sogecable y The Link
también contribuyen a esta mejora, al haberse dejado de
consolidar por este método durante el cuarto trimestre de 2006.

Los costes financieros acumulados anuales de 2007 han ascendido
a 2.844 millones de euros, un 4,0% superiores a los del mismo
periodo de 2006. Este incremento resulta fundamentalmente del
mayor coste medio de la deuda del Grupo debido a la subida de
tipos en Europa y a la mayor proporciéon de deuda en
Latinoameérica, lo que supone un incremento de los gastos
financieros de 207 millones de euros. Este efecto se compensa por
una reduccion de 200 millones de euros producido por el descenso
de la deuda media total en 2007. La gestion del valor actual de los
compromisos derivados de los EREs y de otras posiciones
igualmente contabilizadas a valor de mercado ha rendido unos
beneficios de 84 millones de euros, cifra 42 millones de euros
inferior a la acumulada a diciembre de 2006. La cifra de gastos
financieros acumulada en 2007 supone un coste medio del 5,59%
sobre la deuda neta media total y un 5,61% si se excluyen los
resultados por tipo de cambio.

El flujo de caja libre generado por el Grupo Telefénica acumulado
en 2007 asciende a 8.847 millones de euros, de los cuales 2.113 y
3.076 millones de euros han sido dedicados a compra de
autocartera y reparto de dividendo de Telefonica S.A,
respectivamente y 781 millones de euros a la cancelacion de
compromisos adquiridos por el Grupo, fundamentalmente
derivados de programas de reduccion de plantilla. Dado que las
desinversiones financieras netas en el periodo han ascendido a

Resultados Enero - Diciembre 2007

2.512 millones de euros debido fundamentalmente a la venta de
Airwave, Endemol y a la participacién adquirida de TELCO, |la deuda
financiera neta se ha reducido en 5.389 millones de euros.
Adicionalmente, hay que afiadir 1.472 millones de euros de
reduccion de la deuda por variaciones del tipo de cambio y
variaciones de perimetro y otros efectos sobre cuentas financieras.
Esto arroja una reduccion total de 6.861 millones de euros con
respecto a la deuda consolidada a finales del ejercicio 2006 (52.145
millones de euros), situando la deuda financiera neta del

Grupo Telefonica al cierre de 2007 en 45.284 millones de euros.

La provision de impuestos devengada en el ejercicio 2007 totaliza
1.565 millones de euros, lo que implica una tasa impositiva del
14,65% en el afo, si bien la salida de caja para el Grupo Telefonica
sera mas reducida en la medida que se compensen bases
imponibles negativas generadas en ejercicios pasados y que
todavia estan pendientes de utilizar.

En este ejercicio 2007 la tasa impositiva se ha visto afectada por
varias cuestiones que han supuesto que la misma sea
significativamente reducida, fundamentalmente la operacion de
venta de Endemol, que ha supuesto una minusvalia fiscal, la reforma
fiscal en Inglaterra que ha supuesto una disminucién de los pasivos
diferidos y la venta de Airwave, que no ha tenido impacto fiscal.

Los resultados atribuidos a socios externos restan 213 millones de
euros al beneficio neto acumulado a diciembre 2007, presentando
una caida interanual del 38,5% debido principalmente a la fusion
por absorcion de Telefénica Méviles por parte de Telefénica S.A.

en julio de 2006. La participacion de los minoritarios en Telesp

y Telefonica O2 Republica Checa son los principales contribuidores
en términos absolutos al total de los resultados atribuidos a
socios externos.

Consecuencia de todas las partidas explicadas anteriormente, el
beneficio neto consolidado acumulado a diciembre asciende a
8.906 millones de euros, un 42,9% mas que en el mismo periodo
del ejercicio anterior. El beneficio neto basico por accién crece un
43,5% hasta 1,872 euros por accion. En el cuarto trimestre aislado,
el resultado neto se sitlia en 1.058 millones de euros, un 2,3% por
encima del registrado en el cuarto trimestre de 2006, mientras
que el beneficio neto por accién asciende a 0,224 euros por accion,
frente a los 0,213 euros por accion obtenidos en el cuarto trimestre
de 2006.

En el ejercicio 2007, la inversion (CapEx) crece un 0,3% respecto al
mismo periodo del ano anterior, alcanzando los 8.027 millones de
euros. El efecto de los tipos de cambio resta 1,4 p.p. de crecimiento.

Asumiendo tipos de cambios constantes e incluyendo la consolidacién del Grupo O2, Telefénica Telecom e Iberbanda en enero-diciembre 2006. Excluye la
consolidacion de Telefénica O2 Eslovaquia en enero-diciembre 2007, la consolidaciéon de TVA en el periodo octubre-diciembre 2007, la consolidacién de Airwave en el
periodo abril-diciembre 2006 y la consolidacién de Endemol en el periodo julio-diciembre 2006.

gastos excepcionales no previsibles en 2007.

’ Asumiendo tipos de cambios constantes e incluyendo la consolidacién del Grupo O2, Telefénica Telecom e Iberbanda en enero-diciembre 2006. Excluye la
consolidacion de Telefénica O2 Eslovaquia en enero-diciembre 2007, la consolidaciéon de TVA en el periodo octubre-diciembre 2007,la consolidacién de Airwave en el
periodo abril-diciembre 2006 y la consolidacién de Endemol en el periodo julio-diciembre 2006.
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Objetivos Financieros 2008
De acuerdo a los criterios utilizados para la fijacion de
los objetivos financieros para 2008%, el Grupo Telefénica prevé
que a nivel consolidado:
= El crecimiento anual del importe neto de la cifra de negocios
(ingresos) en 2008 se sitle en el rango de 6,0%-8,0%
(Bases 2007 para Objetivos Financieros: 55.550 millones
de euros).

Por regiones:

— Telefénica Espafa : +2,0%/+3,5%

(Base 2007 para Objetivos Financieros:
20.536 millones de euros);

— Telefonica Latinoamérica: +11,0%/+14,0%
(Base 2007 para Objetivos Financieros:
20.078 millones de euros);

— Telefonica Europa: +4,0%/+7,0%

(Base 2007 para Objetivos Financieros:
14.358 millones de euros);

= El crecimiento anual del Resultado Operativo antes
de amortizaciones (OIBDA) en 2008 se sitle en el rango
del 7,5%-11,0% (Bases 2007 para Objetivos Financieros:
20.863 millones de euros).

Por regiones:

- Telefonica Espana : +6,0%/+8,0%

(Base 2007 para Objetivos Financieros:
9.635 millones de euros);

— Telefénica Latinoamérica: +12,0%/416,0%
(Base 2007 para Objetivos Financieros:
7.408 millones de euros);

— Telefénica Europa: +2,0%/+6,0%

(Base 2007 para Objetivos Financieros:
3.974 millones de euros);

= El crecimiento anual del Resultado Operativo (Ol) en 2008 se
sitte en el rango del 13,0%-19,0% (Bases 2007 para Objetivos
Financieros: 11.467 millones de euros).

= Lainversion (CapEx) en 2008 en torno a 8.600 millones de
euros (Bases 2007 para Objetivos Financieros: 7.975 millones
de euros).

* Las cifras base de 2007 excluyen Airwave y Endemol e incluyen 3 meses de consolidacion de TVA en 2007. Los ingresos de T. Espafia se encuentran ajustados por el
nuevo modelo de negocio de los servicios de Telefonia de Uso Publico. Como consecuencia, los ingresos del Grupo se encuentran ajustados siguiendo este nuevo
modelo. Las cifras de 2008 incluyen TVA, Deltax y Telemig (desde abril de 2008). El CapEx de Telefonica excluye los Programas de Eficiencia Inmobiliaria. Los
crecimientos facilitados para los objetivos 2008 asumen tipos de cambio constantes de 2007. En términos de calculo de objetivos, OIBDA y Ol no incluyen ingresos y
gastos excepcionales no previsibles en 2007.
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Datos Financieros

Resultados Enero - Diciembre 2007

GRUPO TELEFONICA
DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS

enero-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var
Importe neto de la cifra de negocios (Ingresos) 56.441 52.901 6,7
Resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) 22.825 19.126 19,3
Resultado operativo (Ol) 13.388 9.421 42,1
Resultado antes de impuestos 10.684 6.764 58,0
Resultado neto 8.906 6.233 42,9
Resultado neto basico por accion 1,872 1,304 435
Nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién (Millones) 4.758,7 4.799,0 (0,4)

Nota: Las cifras de 2006 se presentan considerando la Asignacion del Precio de Compra de O2 desde febrero 2006.

Nota: A efectos del calculo del resultado neto basico por accion, la media ponderada de acciones en circulacién durante el periodo ha sido obtenida aplicando
las disposiciones de la NIC 33 "Ganancias por accién”. Por tanto, no computan como acciones en circulacion la media ponderada de acciones en autocartera

durante el periodo.

GRUPO TELEFONICA
RESULTADOS POR UNIDADES DE NEGOCIO

Datos no auditados (Millones de euros)

enero-diciembre

IMPORTE NETO CIFRA DE NEGOCIO

2007 2006 % Var
Telefonica Espana 20.683 19.750 4,7
Telefénica Latinoamérica 20.078 18.089 11,0
Telefonica Europan 14.458 13.159 9,9
Otras sociedades y 1.221 1.903 (35,8)
eliminaciones?
Total Grupo 56.441 52.901 6,7

OIBDA

2007
9.448
7121
4977
1.278

22.825

2006
8.647
6.571
3.708

200

19.126

% Var
9,3
8,4

34,2
n.s.

19,3

RESULTADO OPERATIVO

2007 2006 % Var

7.067 6.113 15,6

3.562 2.900 22,8

1.591 309 n.s.

1.168 99 n.s.
13.388 9.421 41,1

Nota: Las cifras de 2006 se presentan considerando la Asignacion del Precio de Compra de O2 desde febrero 2006.

Nota: OIBDA de los negocios de telefonia fija en Latinoamerica se presentan después de gastos de gerenciamiento.
' Telefonica Europa incluye en 2006 Telefonica O2 Reptblica Checa (enero-diciembre), T. Deutschland (enero-diciembre), Grupo O2 (febrero-diciembre) y (febrero-

diciembre). Cifras de OIBDA excluyendo brand fee.

* Para el OIBDAy el Resultado Operativo, estos datos no incluyen el importe de la variacién de la "provision de cartera de control” registrados por Telefénica, S.A.

CAPEX POR UNIDADES DE NEGOCIO

enero-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var
Telefonica Espafia 2.381 2.304 3,4
Telefénica Latinoamérica 3.343 2.811 189
Telefénica Europa’ 2.125 2.552 (16,7)
Otras sociedades y eliminaciones 178 336 (47,1)
Total Grupo 8.027 8.003 0,3

Nota: CapEx del Grupo Telefonica a tipos de cambio promedio acumulado.

* Telefonica Europa incluye en 2006 Telefénica O2 Republica Checa (enero-diciembre), T. Deutschland (enero-diciembre), Grupo O2 (febrero-diciembre)

y O2 Alemania (febrero-diciembre).
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GRUPO TELEFONICA
RESULTADOS CONSOLIDADOS

enero-diciembre

octubre-diciembre

2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Importe neto de la cifra de negocio 56.441 52.901 6,7 14.426 14.196 16
Trabajos para inmobilizado® 708 719 (1,5) 211 195 83
Gastos por operaciones (37.431) (34.995) 7,0 (10.381) (9.992) 39
Aprovisionamientos (17.907) (16.629) 7,7 (4.653) (4.645) 0,2
Gastos de personal (7.893) (7.622) 3,6 (2.578) (2.421) 6,5
Servicios de exteriores (9.991) (9.230) 8,2 (2.771) (2.578) 7,5
Variacion de provisiones de trafico (666) (609) 9,4 (130) (125) 3,5
Tributos (974) (905) 7,7 (249) (224) 11,4
Otros ingresos (gastos) netos 358 346 33 192 127 51,2
Resultado de enajenacion de activos 2.766 236 n.s. 132 12 n.s.
Bajas de fondos de comercio y activos fijos (17) (81) (79,2) (4) (66) (94,5)
Resultado operativo antes de amort. (OIDBDA) 22.825 19.126 19,3 4.577 4.472 2,3
Amortizaciones de inmovilizado (9.437) (9.704) (2,8) (2.452) (2.510) (2,3)
Resultado operativo (Ol) 13.388 9.421 42,1 2.125 1.962 8,3
Resultado particip. puestas en equivalencia 140 77 83,3 34 16 n.s.
Resultados financieros (2.844) (2.734) 4,0 (749) (805) (7,0)
Resultado antes de impuestos 10.684 6.764 58,0 1.409 1.172 20,2
Impuesto de Sociedades (1.565) (1.781) (12,1) (294) (64) n.s.
Resultado del ejercicio operaciones continuadas 9.119 4.983 83,0 1115 1.108 0,6
Resultado operaciones en discontinuacion 0 1.596 n.s. 0 0 n.s.
Resultados atribuidos a socios externos (213) (346) (38,5) (57) (73) (22,5)
Resultado neto 8.906 6.233 42,9 1.058 1.035 2,3
Numero medio ponderado de acciones ordinarias 4.758,7 4.779,0 (0,4) 4.718,5 4.853,6 (2,8)
en circulacion (millones)
Resultado neto basico por accion 1,872 1,304 43,5 0,224 0,213 5,2

Nota: Las cifras de 2006 se presentan considerando la Asignacion del Precio de Compra de O2 desde febrero 2006.
"Provisiones de trafico" se han reclasificado desde "Otros ingresos (gastos) netos" a "Gastos por operaciones".

' Incluye obra en curso.

Nota: A efectos del calculo del resultado neto basico por accién, la media ponderada de acciones en circulacion durante el periodo ha sido obtenida aplicando las
disposiciones de la NIC 33 "Ganancias por accién". Por tanto, no computan como acciones en circulacién la media ponderada de acciones en autocartera durante el

periodo.
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Resultados Enero - Diciembre 2007

GRUPO TELEFONICA
BALANCE CONSOLIDADO

enero-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var
Activos no corrientes 87.395 91.269 (4,2)
Intangibles 18.320 20.758 (11,7)
Fondo de comercio 19.770 21.739 (9,1)
Propiedad, planta y equipo y Propiedades de inversion 32.469 33.888 (4,2)
Inmovilizaciones Financieras y otros activos a largo plazo 9.007 6.183 45,7
Activos por impuestos diferidos 7.829 8.702 (10,0)
Activos corrientes 18.478 17.713 43
Existencias 987 1.012 (2,4)
Deudores 9.662 9.666 (0,0)
Administraciones Publicas deudoras por impuestos corrientes 1.010 1555 (35,0)
Inversiones financieras temporales 1.622 1.679 (3,4)
Efectivo y equivalentes de efectivo 5.065 3.792 33,6
Activos no corrientes destinados para la venta 132 9 n.s.
Total Activo = Total Pasivo 105.873 108.982 (2,9)
Fondos propios 22.855 20.001 14,3
Fondos propios atribuibles a los accionistas de la sociedad dominante 20.125 17.178 17,2
Socios externos 2.730 2.823 (3,3)
Pasivos no corrientes 58.044 62.644 (7,3)
Deuda financiera a largo plazo 46.942 50.675 (7,4)
Pasivos por impuestos diferidos 3.926 4.700 (16,5)
Provisiones a largo plazo 6.161 6.287 (2,0)
Otros acreedores a largo plazo 1.015 982 34
Pasivos corrientes 24.974 26.337 (5,2)
Deuda financiera a corto plazo 6.986 8.382 (16,7)
Acreedores comerciales 8.729 8.533 2,3
Administraciones Publicas acreedoras por impuestos corrientes 2.157 2.841 (24,1)
Provisiones a corto plazo y otras deudas no comerciales 7.102 6.580 79
Datos financieros
Deuda financiera neta 45.284 52.145 (13,2)

Nota: Las cifras de 2006 se presentan considerando la Asignacion del Precio de Compra de O2 desde febrero 2006.
' Deuda Financiera Neta = Deuda Financiera a L/P + Deuda Financiera a C/P - Inversiones financieras temporales - Efectivo y equivalentes de efectivo

- Inmovilizaciones Financieras y otros activos a L/P.
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GRUPO TELEFONICA
FLUJO DE CAJA Y VARIACION DE DEUDA

enero-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var
[ Flujo de caja operacional 20.132 18.824 6,9
Il Pagos de intereses financieros netos (3.097) (2.296)
1l Pago de impuesto sobre sociedades (1.457) (1.100)
A=l+l1+111 Flujo de caja neto operativo antes de inversiones 15.578 15.428 1,0
B Pagos por inversion en activos materiales e inmateriales (7.205) (6.828)
C=A+B Flujo de caja operativo retenido 8.373 8.600 (2,6)
D Cobros netos por desinversion inmobiliaria 129 24
E Pagos netos por inversion financiera 2383 (21.574)
F Pagos netos por dividendos y operaciones con acc. propias * (5.496) (5.542)
G=C+D+E+F Flujo de caja libre después de dividendos 5.389 (18.492) cs.
H Efectos del tipo de cambio sobre la deuda neta financiera (819) (511)
I Efectos de variacion de perimetro sobre la deuda financiera neta y otros (653) 4.097
J Deuda financiera neta al inicio del periodo 52.145 30.067
K=J-G+H+ Deuda financiera neta al final del periodo 45.284 52.145 (13,2)

' Incluye cobros de dividendos de filiales no consolidadas globalmente.

’ Pagos de dividendos de Telefonica S.A.y pagos de dividendos a minoritarios por las filiales consolidadas por integracion global y operaciones con acciones propias.

RECONCILIACIONES DEL FLUJO DE CAJA
CON OIBDA MENOS CAPEX

enero-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var
OIBDA 22.825 19.126 19,3
- CAPEX devengado en el periodo (8.027) (8.003)
- Pagos por compromisos (781) (830)
- Pago de intereses financieros netos (3.097) (2.296)
- Pago de Impuesto sobre Sociedades (1.457) (1.100)
- Resultado por enajenacién de inmovilizado (2.766) (236)
- Inversién en circulante y otros ingresos y gastos diferidos 1676 1939
= Flujo de caja operativo retenido 8.373 8.600 (2,6)
+ Cobros netos por desinversion inmobiliaria 129 24
- Pagos netos por inversion financiera 2.383 (21.574)
- Pagos netos por dividendos y operaciones con acciones propias (5.496) (5.542)
= Flujo de caja libre después de dividendos 5.389 (18.492) cs.

Nota: Se utiliza el concepto de "Flujo de caja libre", el cual refleja el cash flow disponible para remuneracion al accionista de la matriz Telefénica S.A., proteccion de los

niveles de solvencia (deuda financiera y compromisos) y flexibilidad estratégica.

Las diferencias con el "Flujo de caja operativo" de la tabla anterior se deben a que el "Flujo de caja libre" se calcula antes de amortizacién de compromisos (por
reducciones de plantilla y garantias) y después del pago de dividendos a minoritarios, como consecuencia de la recirculacion de fondos dentro del Grupo.

Flujo de caja operativo retenido

+ Pagos por amortizacion de compromisos

- Pago de dividendos ordinarios a minoritarios

= Flujo de caja libre

Numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (millones)
= Flujo de caja libre por accion
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enero-diciembre

2007 2006
8.373 8.600
781 830
(307) (514)
8.847 8.916
4.758,7 4.779,0
1,859 1,866



Resultados Enero - Diciembre 2007

DEUDA FINANCIERA NETA MAS COMPROMISOS

Datos no auditados (Millones de euros)

diciembre 2007

Acreedores a LP

Emisiones y deudas con entidades de crédito a CP

Tesoreria

Inversiones financieras a CPy LP"

A Deuda financiera neta

Garantias otorgadas a IPSE 2000

B Compromisos por garantias

Compromisos brutos por reduccion de plantilla *

Valor de activos a largo plazo asociados *

Impuestos deducibles *

C Compromisos netos por reduccion de plantilla

A+B+C Deuda total + Compromisos

Deuda financiera neta / OIBDA*

Deuda total + Compromisos / OIBDA *

47.269
6.986
(5.065)
(3.906)
45.284
365
365
5.437
(676)
(1.472)
3.289
48.938

2,3x
2,4x

cuenta de "Inmovilizado Financiero".

Inversiones financieras temporales y ciertas inversiones en activos financieros con vencimiento a mas de un afio, cuyo importe aparece incluido en el balance en la

* Fundamentalmente en Espana. Esta cifra aparece reflejada dentro de la cuenta de balance "Provisiones para Riesgos y Gastos",y se obtiene como suma de los
conceptos de "Prejubilaciones, Seguridad Social y Desvinculaciones", "Seguro Colectivo", "Provisiones Técnicas", "Provisién para el Fondo de Pensiones de otras

Sociedades".

Importe incluido en la cuenta de balance "Inmovilizado Financiero", epigrafe "Otros Créditos". Corresponden fundamentalmente a inversiones en Valores de renta

fija y Depositos a largo plazo, que cubren la materializacion de las provisiones técnicas de las sociedades aseguradoras del Grupo.

N

Valor presente de los ahorros impositivos a los que daran lugar los pagos futuros por amortizacién de los compromisos por reduccion de plantilla.
5 Calculado a partir del OIBDA Dic o7 excluyendo el resultado por enajenacién de inmovilizado.

GRUPO TELEFONICA
TIPOS DE CAMBIO APLICADOS

Cuenta de Resultados y CapEx '

Balance *

ene - dic 2007

ene-dic 2006

diciembre 2007

diciembre 2006

Estados Unidos (Ddlar USA/Euro)
Reino Unido (Libra/Euro)
Argentina (Peso Argentino/Euro)
Brasil (Real Brasilefio/Euro)

Rep. Checa (Corona Checa/Euro)
Chile (Peso Chileno/Euro)
Colombia (Peso Colombiano/Euro)
El Salvador (Colon/Euro)
Guatemala (Quetzal/Euro)
México (Peso Mexicano/Euro)
Nicaragua (Cérdoba/Euro)

Perl (Nuevo Sol Peruano/Euro)
Uruguay (Peso Uruguayo/Euro)
Venezuela (Bolivar/Euro)

1,368
0,685
4,263
2,661
27,756
714,637
2.837,126
11,974
10,502
14,953
25,229
4,282
32,101
2,942,254

1,255
0,682
3,857
2,728
28,338
665,336
2,949,853
10,977
9,548
13,664
22,031
4,108
30,183
2.695,418

1,472 1,317
0,733 0,672
4,636 4,033
2,608 2,816
26,620 27,495
731,472 701,262
2.965,928 2.949,853
12,881 11,524
11,234 10,004
15,996 14,330
27,827 23,703
4,409 4,205
31,724 32,201
3.165,015 2.832,861

' Estos tipos de cambio se utilizan para convertir las cuentas de pérdidas y ganancias y el CapEx de las sociedades extranjeras del Grupo de moneda local a euros.

* Tipos de cambio a 31/12/07 y 31/12/06.
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Resultados
por unidades
de negocio

Telefonica Espana

En un entorno de fuerte actividad y competencia, Telefénica
Espafna consolida su fortaleza competitiva y cumple todos los
objetivos financieros anunciados para el ejercicio 2007.

El importe neto de la cifra de negocio (ingresos) crecié un 4,7%

en el ano alcanzando los 20.683 millones de euros y superando asi
el objetivo anunciado de crecimiento de entre el 3,5% y el 4,5%.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) creci6 un
9,3% hasta los 9.448 millones de euros, lo que sitda el margen en
el 45,7%. A efectos de comparacion con el objetivo comunicado de
crecimiento del OIBDA en 2007 de entre el 9% y el 1%, una vez
incluidos los efectos considerados en su fijacion, el crecimiento del
OIBDA se sitta en el 11,6%, cumpliéndose asi el objetivo revisado al
alza en julio de 2007.

La inversion (CapEx) alcanza 2.381 millones de euros en 2007,
presentando un crecimiento del 3,4% respecto al afio 2006. El
objetivo de CapEx para 2007, que no incluye la inversion asociada
al plan de eficiencia inmobiliario, era de acometer inversiones
inferiores a 2.400 millones de euros. El esfuerzo inversor se ha
dedicado principalmente al crecimiento de los negocios de
Internet y Banda Ancha, con importantes inversiones en ADSLy
Servicios IP (Imagenio). Destaca especialmente el lanzamiento del
proceso de transformacion de las redes fija y movil.

En 2007 Telefonica Espana ha generado un flujo de caja operativo
(OIBDA-CapEx) de 7.067 millones de euros, con un crecimiento
del 11,4%.

En referencia al Expediente de Regulaciéon de Empleo (E.R.E 2003-
2007) del Negocio Fijo de Telefonica Espafa, cabe destacar su
finalizacién con una adhesién de 1102 empleados en el Gltimo afo
de vigencia del mismo, con un coste asociado de 345 millones de
euros en 2007.
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Telefénica adoptd durante el Ultimo trimestre del ejercicio 2007
decisiones de caracter organizativo encaminadas a favorecer un
esquema que facilite la convergencia tecnolégica y de prestacion
de servicios en los negocios en los que opera. En este sentido y en
el marco de integracion propuesto, se siguen acometiendo
esfuerzos de adecuacion de plantilla que se han plasmado en la
aprobacion de los correspondientes planes ya iniciados al 31 de
diciembre de 2007. El coste estimado de estos planes asciende a
322 millones de euros (168 millones en el Negocio Fijoy 154
millones en el Negocio Mévil), habiéndose registrado la
correspondiente provision en los resultados del ejercicio 2007.

El importe total de los costes por estos conceptos durante el
ejercicio 2007 en Telefonica Espana asciende asi a 667 millones de
euros (551 millones de euros en el cuarto trimestre del afio).

En el Negocio Fijo de Telefénica Espana cabe destacar:

= Sostenido crecimiento de ingresos (+3,7% en términos
acumulados) sustentado en el buen comportamiento de los
servicios de Internet y Banda Ancha y, en menor medida, de
los servicios de Datos y Tl.

= Fortaleza competitiva en el mercado de Banda Ancha, con
mantenimiento de la cuota de mercado estimada por encima
del 56%. A finales de diciembre la planta de accesos minoristas
de banda ancha de Telefénica alcanza los 4,6 millones.

= Contencion en la pérdida de lineas fijas, con una caida
interanual que se reduce hasta el 0,3% (diciembre 2007 frente
a diciembre 2006) y una ganancia neta en el cuarto trimestre
de 2007 de 32.801 accesos. La pérdida acumulada de accesos
en el ano 2007 alcanza las 51.901 lineas, resultando el mejor
dato anual desde 2001.

= Crecimiento del 5,1% del OIBDA subyacente en 2007 (excluye
efectos puntuales como son los derivados del plan de
adecuacion de plantilla, programa Inmobiliario o
subvenciones).

= Finalizacion del Expediente de Regulacion de Empleo
(2003/2007), con una adhesion durante los cinco afos de
vigencia del mismo de un total de 13.870 empleados.



En el Negocio Movil de Telefonica Espana destaca:

= Solido crecimiento de los ingresos del servicio del 4,5% en
2007 destacando la buena evolucion de los ingresos de
clientes (+8,0%).

= Incremento del parque del 6,4% frente a cierre de 2006,
superando 22,8 millones de lineas y destacando
especialmente la progresion del parque de contrato (+12,4%),
que representa ya casi el 60% del total.

= Mantenimiento del churn en un entorno de mayor presion
competitiva en el 1,8%, nivel similar al de 2006, consiguiendo
una ligera reduccion del churn de contrato hasta el 1,0%.

= Creciente contribucion de los ingresos de datos (+12,4% en
2007 vs. 2006), presentando los ingresos de conectividad, con
un crecimiento superior al 70% en 2007, la mejor evolucién.

= Aumento del OIBDA a un ritmo del 6,5% bajo el criterio de
objetivos financieros comunicados (excluyendo plan de
adecuacion de plantilla). El OIBDA alcanza los 4.395 millones
de euros en 2007, presentando un margen sobre ingresos
del 45,3%.

Negocio fijo

El importe neto de la cifra de negocio (ingresos) se sitla en 12.401
millones de euros en el ano 2007, tras registrarse en el cuarto
trimestre del afio un fuerte incremento de ingresos, 3,7%, frente al
mismo periodo del afo anterior. El crecimiento acumulado a
diciembre se sitta en el 3,7%, superando ligeramente el objetivo
anunciado de alcanzar un incremento entre el 2,5% y el 3,5%.

Este crecimiento se sustenta en el buen comportamiento de los
servicios de Internet y Banda Ancha y de los servicios de Datos y
Tl, sin olvidar la favorable evolucion de los ingresos de Voz y Acceso
Tradicional, que disminuyen ligeramente en el primer caso y se
mantienen planos en el segundo.

Los ingresos por acceso tradicional alcanzan los 2.772 millones de
euros, con un incremento del 0% en el afo, apoyandose en la
subida del 2,0% de la cuota mensual de abono de la linea telefénica
basica y en la ralentizacion de la pérdida de lineas frente a 2006.

Resultados Enero - Diciembre 2007

= El mercado de acceso de telefonia fija en Espafia experimenta
a lolargo del afio un crecimiento estimado del 1,9%. La planta de
accesos de telefonia fija de la Compafiia se sitta en
15.897.966 al finalizar 2007, tras ganar en el trimestre 32.801
accesos y reducir asi el ritmo de caida interanual hasta el
0,3% (-0,7% a septiembre de 2007). La positiva evolucién de
los accesos en el trimestre, que representa el mejor dato desde
el primer trimestre de 2001, permite situar la pérdida
acumulada de accesos en ano 2007 en 51.901, mejorando los
resultados obtenidos en 2006 (- 185.696 accesos). Estas cifras
convierten al 2007 en el mejor afio desde el 2001 en cuanto a
la evolucion de accesos.

= La cuota de mercado de acceso de telefonia fija estimada de
Telefénica se mantiene estable frente a septiembre de 2007,
en el 81%.

Los ingresos por servicios de voz han mantenido la tendencia
positiva de trimestres anteriores, y presentan una caida del 1,6%
en 2007 (-2,1% en el periodo enero-septiembre 2007). En el cuarto
trimestre de 2007 los ingresos por servicios de voz se mantienen
planos frente al cuarto trimestre de 2006, al compensar el
crecimiento de los ingresos de interconexion del 12,5%, asociado al
mayor trafico internacional de entrada y carrier cursado, las caidas
de los ingresos por trafico de salida (-1,4%), y de comercializacion
de terminales (-6,1%).
= Las lineas preseleccionadas mantienen su tendencia
decreciente, con una reduccion de 110.859 lineas en 2007,
situdndose al cierre de diciembre en 1.795.660 lineas
= Enlinea con la positiva evolucién de los ingresos, la cuota de
mercado estimada de trafico del Negocio Fijo de Telefonica
Espafia se mantiene estable en el entorno del 65%.

Los ingresos de Internet y Banda Ancha crecieron en el cuarto
trimestre un 11,9% impulsados por la Banda Ancha minorista,
que presenta un crecimiento trimestral del 17,4%. En el ejercicio
2007 los ingresos de Internet y Banda Ancha se incrementan un
15,5% interanualmente.
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Los servicios de Banda Ancha minorista mantienen un fuerte
ritmo de crecimiento en el afo, +24,2% en el acumulado a
diciembre, aportando 3,8 p.p. al incremento de los ingresos del
Negocio Fijo de Telefénica Espafia. La desaceleracion en el
crecimiento de estos ingresos a lo largo del afio hasta +17,4% en
el Ultimo trimestre de 2007 esta asociada a la menor ganancia
neta de accesos de Banda Ancha minorista registrada en 2007
frente a 2006 (-19,0%).

En paralelo, los ingresos de Banda Ancha Mayorista disminuyen
un 11,3% en el acumulado a causa, principalmente, de la
migracion del ADSL mayorista al alquiler del bucle.

= La ganancia neta estimada del mercado de accesos fijos a
Internet de Banda Ancha fue de 0,4 millones de accesos en el
cuarto trimestre del afio, resultando en una ganancia neta
estimada en todo 2007 de en torno a 1,4 millones de accesos,
un 18,9% inferior a la del mismo periodo de 2006. A finales
de diciembre de 2007, el mercado total estimado en Espafia
alcanzaba los 8,1 millones de accesos.

= Telefonica, con una ganancia neta de accesos minoristas a
Internet de Banda Ancha en el cuarto trimestre de 227.480
conexiones, alcanza una planta total a finales de diciembre
de 4.571.599 accesos, manteniendo el liderazgo del mercado
con una cuota estimada por encima del 56%, ligeramente
superior a la de 2006.

» Los bucles alquilados aumentaron su participacion estimada
del mercado de accesos fijo a Internet de Banda Ancha hasta
casi un 17% (14% en 2006). La ganancia neta trimestral ha
sido de 116.088 bucles, un 29,3% inferior a la del mismo
periodo del afho anterior, situandose la planta total en
1.353.940 bucles, de los que el 57,3% corresponden a la
modalidad de bucle compartido.

= El servicio ADSL mayorista sigue suavizando su ritmo de
caida en el cuarto trimestre de 2007 por la menor migracion
a bucles alquilados. La planta total a finales de diciembre era
de 499.263 accesos, tras haber registrado una ganancia neta
negativa en el cuarto trimestre de 13.658 accesos.

= Telefénica continta liderando el desarrollo del mercado de la
television de pago en Espafa alcanzando una cuota
estimada de mercado por debajo del 13% (10% a cierre de
diciembre de 2006) tras incorporar en el cuarto trimestre
42.020 nuevos clientes, ascendiendo asi la planta a 511.087 a
finales de diciembre de 2007.

= La planta total de Duos y Trios se situa al final de diciembre de
2007 en 3.792.002 unidades. Cabe destacar que mas del 80%
de los accesos de banda ancha minorista de la compania
estan incluidos dentro de algtin paquete de doble o triple
oferta a cierre de 2007 (mas del 70% a diciembre de 2006).

Los ingresos de servicios de datos en el cuarto trimestre del afio
incrementaron sensiblemente su ritmo de avance, 14,1% frente a una
tasa acumulada a septiembre de 2007 del 5,6%. La aceleracién es
atribuible al buen comportamiento de los ingresos derivados del
servicio Red Privada Virtual, que experimentan un crecimiento del
12,0% en el cuarto trimestre de 2007 por el empuje que estan
teniendo las RPV's de Fibra y ADSL. Los servicios mayoristas también
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repuntan un significativo 22,8% en el cuarto trimestre, frente a una
tasa acumulada a septiembre de 2007 del 6,8%.

Los ingresos por servicios Tl registran un crecimiento del 11,6% en
el conjunto de 2007 frente a 2006.

Los gastos por operaciones del Negocio Fijo de Telefonica Espana
ascienden a 7.337 millones de euros en el afo y registran un caida
del 4,0% respecto al ano anterior. Esta reduccion se debe a los
menores gastos de adecuacion de plantilla (513 millones de euros
en 2007 frente a los 980 millones de 2006), que experimentan un
descenso del 47,7%. Estos gastos se dividen en 345 millones de euros
asociados a la adhesion al E.R.E. 2003-2007 de 1.102 empleados en
2007, Ultimo ano de vigencia del plan, mas 168 millones de euros
del nuevo programa iniciado en 2007y para 2008.

Excluyendo la totalidad de los gastos asociados por este efecto en
2006y 2007 Y la revision actuarial, los gastos por operaciones
crecen un 2,5% en el acumulado a diciembre de 2007. Este
crecimiento viene determinado por: i) el crecimiento del 8,5% de
los gastos por servicios exteriores hasta 1.413 millones de euros,
por el mayor nivel de actividad comercial y gastos TUP (Telefonia
Uso Publico); ii) el crecimiento del 1,2% de los gastos por
aprovisionamientos, que se situan en 3.008 millones de euros,
especialmente debido a los asociados a Internet e Imagenio; y iii)
el crecimiento del 0,2% del resto de gastos de personal (sin incluir
la totalidad de los gastos de adecuacion de plantilla) hasta los
2.129 millones de euros. Los gastos de personal caen un 14,9% en
el conjunto del afo, por el efecto ya mencionado de la menor
provision, y alcanzan los 2.642 millones de euros.

El crecimiento de los ingresos por encima del de los gastos
excluyendo el efecto de la totalidad de los gastos de adecuacion
de plantilla, junto con los menores gastos por este concepto,
determina la evolucion del resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA), que alcanza 5.249 millones de euros y
presenta un crecimiento interanual del 14,8%.

En el trimestre octubre-diciembre 2007 el OIBDA alcanza 1.181
millones de euros, muy superior al registrado en el mismo
periodo de 2006 (+47,1%) debido, fundamentalmente a los
mayores gastos por adecuacién de plantilla registrados en el
Ultimo trimestre de 2006 (588 millones de euros frente a los 397
del cuarto trimestre de 2007).

Eliminando del OIBDA efectos puntuales como son los derivados
del E.R.E.y del nuevo plan mencionado anteriormente, programa
Inmobiliario, subvenciones, la multa impuesta por la Union
Europea registrada en el segundo trimestre y otros, el OIBDA
subyacente en el acumulado a diciembre 2007 sitta su
crecimiento en el 5,1%, tras crecer un 3,5% en el trimestre. A
efectos de comparacién con los objetivos financieros
comunicados, incluyéndose una provision de 630 millones de
euros por adecuacion de plantilla, (frente a la provision real de
513 millones de euros), y plusvalias por venta de inmuebles y otros
por importe de 162 millones de euros (frente a los 163 millones de



euros registrados), el OIBDA habria presentado un crecimiento del
15,8%, situdndose en la parte superior del rango del objetivo
crecimiento del 13,5% al 16% anunciado (la multa de 151,9 millones
de euros impuesta por la Union Europea se considera un gasto no
previsible y en consecuencia no esta incluido como parte de los
objetivos financieros).

El margen de OIBDA en el acumulado a diciembre de 2007 alcanza
el 42,3%, y excluyendo el efecto de los gastos de adecuacion de
plantilla y la revision actuarial en ambos anos, asi como la multa
de la Unién Europea registrada en el segundo trimestre de 2007,
el margen habria experimentado una mejora interanual de 1,3 p.p.
hasta el 47,7%.

Negocio mévil

El mercado de telefonia mévil espafiol cierra el afio 2007 con 50,7
millones de lineas, con una penetracion estimada del 111%
(superando en mas de 6 p.p. el nivel de 2006).

En relacion con el Negocio Movil de Telefonica Espafia, la ganancia
neta de clientes alcanza en el cuarto trimestre de 2007 406.837
lineas (426.235 en el cuarto trimestre de 2006) superando las
cifras registradas en los Gltimos tres trimestres. En términos
acumulados en el aflo 2007, la ganancia neta se sitda en 1.380.596
lineas (1.556.027 en el ano 2006), siendo relevante la mejora
experimentada en el segmento contrato con 1.501.800 lineas (un
4,3% mas que en el acumulado en 2006). Asi, Telefénica Espafia ha
liderado claramente la captacion de lineas de contrato en el
mercado espafol, mejorando su cuota de ganancia neta en este
segmento en un contexto de mayor agresividad comercial.

Durante el ultimo trimestre del afio la actividad comercial se
incrementa frente al mismo periodo del 2006 en un 4,4%,
alcanzando en el conjunto del ano mas de 11,9 millones de
acciones, un 2,9% mas que durante el ano 2006. Asi, el parque
supera los 22,8 millones de clientes (+6,4% vs. diciembre de 2006),
apoyado fundamentalmente en el ritmo de crecimiento del parque
de contrato (+12,4% vs. diciembre de 2006), que representa al
cierre de 2007 practicamente el 60% del parque total (mas de

3 p.p. que en diciembre de 2006).

En lo que respecta a la portabilidad del cuarto trimestre de 2007,
se obtiene un saldo positivo, apoyado en el buen comportamiento
en términos de valor, al alcanzar una ganancia neta de 36.593
lineas de contrato. En el acumulado del ano, la ganancia neta de
portabilidad es ligeramente positiva (494 lineas), con una
ganancia neta en el segmento contrato de 238.320 lineas.

El buen comportamiento de las altas (+3% en 2007 vs. 2006) y la
contencién del churn favorecen los positivos resultados de la
estrategia comercial de la compania. Destaca el crecimiento de las
altas de contrato, con un crecimiento interanual del 12,0% en
términos acumulados. Por otro lado, el churn del afio 2007 se sitla
en el 1,8%, manteniéndose en los niveles del 2006 a pesar de la
mayor presién competitiva, y consiguiendo incluso una ligera
reduccion del churn de contrato (-0,03 p.p.), que se sitla en el 1,0%.

Resultados Enero - Diciembre 2007

Destaca el buen comportamiento del churn de prepago en el
Gltimo trimestre, inferior al del tercer trimestre de 2007 (-0,3 p.p.)
y al del cuarto trimestre del ano anterior (-0,1 p.p.). Una vez mas
los canjes vuelven a ser clave en la evolucion del churn, que
apoyandose en campanias de fidelizacién, muestran un
crecimiento del 7,8% vs. el cuarto trimestre de 2006 y una
variacion interanual del 7,4% en el conjunto del 2007.

Respecto al consumo, el volumen de trafico gestionado durante el
trimestre presenta un crecimiento del 6,2% respecto al cuarto
trimestre de 2006 (mas de 15.500 millones de minutos) y del 11,5%
en el acumulado del aho (mas de 63.300 millones de minutos).

El trafico on-net registra a su vez un crecimiento del 7,4% en el
cuarto trimestre y de un 14,0% en el acumulado del afo. Por su
parte, el MoU alcanza los 161 minutos en el acumulado de 2007
(+3,0% respecto al ano 2006). El menor MoU en el cuarto trimestre
de 2007 vs. el mismo trimestre del afo anterior viene afectado por
las distintas modalidades de promociones realizadas durante
ambos periodos.

El ARPU de voz se situa en el tltimo trimestre en 26,7 euros, un
4,5% inferior al del mismo trimestre de 2006 impactado
fuertemente por la rebaja en las tarifas de interconexién de abril
y octubre (14,9% en términos acumulados) asi como por la
regulacion de las tarifas de roaming en la Unién Europea,
limitandose en términos anuales la caida al 2,8% hasta los 27,6
euros. El ARPU de voz de salida del afio 2007 presenta un ligero
descenso en el acumulado hasta los 22,9 euros (-1,0%), mientras
que en el cuarto trimestre de 2007 registra una caida del 2,9% y
se sitla en 22,3 euros.

Por otro lado, el ARPU de datos en el cuarto trimestre del afio
alcanza un crecimiento interanual del 1,8% (+2,6% en salida),
situandose en 5,0 euros, con un crecimiento para el conjunto del
ano del 4,8% (+5,2% en salida) hasta alcanzar los 4,8 euros. El
menor crecimiento del ARPU de datos en el cuarto trimestre del
ano se ve afectado por la ralentizaciéon que se viene observando en
los servicios de contenidos, favorecido por un proceso puntual de
reestructuracion en el sector y por la incertidumbre regulatoria,
factor ultimo recientemente despejado. Asi, el ARPU de datos
excluyendo los ingresos de contenidos tanto en el cuarto trimestre
de 2007 como en el conjunto del aflo 2007 creceria a un ritmo
superior al 6%, impulsado por los ingresos por conectividad (con
crecimientos superiores al 70% vs. el cuarto trimestre de 2006).

Al cierre de diciembre los dispositivos UMTS/HSDPA en manos de
los clientes de Telefénica Espaia superan los 3,5 millones, lo que
supone una penetracion del 16% del parque excluyendo maquina a
maquina, 10 p.p. mas que al cierre de 2006.

Con todo ello, el ARPU total en el cuarto trimestre se sitGa en
31,8 euros, mostrando una reduccion del 3,6% frente al cuarto
trimestre de 2006 y del 1,8% en el acumulado del afio hasta los
32,3 euros. Por su parte, el ARPU de salida del ano 2007 se
mantiene en niveles similares a los de 2006 (27,1 euros).
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Con respecto al roaming de datos, el Negocio Movil de Telefénica
Espafia y los de Telefonica Europa anunciaron el pasado 14 de
enero, una gama de nuevas tarifas de Internet en roaming
pensadas para los usuarios que viajan por Europa, que supondran
importantes descuentos de entre el 42% y el 61% respecto al
coste actual.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del afio 2007
asciende a 9.693 millones de euros (+5,4% frente al acumulado de
2006), alcanzando en el cuarto trimestre de 2007 los 2.407
millones de euros (+3,2% vs. el cuarto trimestre de 2006).
Conviene recordar que desde el 1 de enero de 2007 se ha realizado
una modificacién en el criterio de contabilizacion de las
comisiones de venta y recarga de prepago, que pasan de
contabilizarse como menores ingresos a gasto, y la contabilizacion
de los ingresos/gastos por enrutamiento de transito de
portabilidad, que pasa a contabilizarse por el neto. El efecto neto
de este cambio es neutro en el OIBDA, si bien los ingresos en este
trimestre hubieran crecido a un ritmo interanual del 2,9%
excluyendo el impacto de los citados cambios de criterio y un 5,1%
en el acumulado del aho. Por componentes de ingresos se puede
resaltar:
= Los ingresos de servicio crecen en el cuarto trimestre del ano
2007 un 2,6% y en el afno un 4,5%, hasta los 8.509 millones
de euros, dentro del rango del objetivo anunciado de alcanzar
un crecimiento entre el 4,0% y el 5,0%. Este crecimiento se
explica fundamentalmente por la buena evolucién de los
ingresos de clientes, que registran un crecimiento del 8,0%
en el 2007 (+5,8% en el trimestre, impactado por la
regulacion de las tarifas de roaming en la UE desde
septiembre de 2007) hasta los 6.861 millones de euros.
= Losingresos de interconexion caen un 8,6% en el acumulado
de 2007y un10,8% en el cuarto trimestre de 2007 motivado
por el impacto del recorte de las tarifas de interconexion. Por
su parte, los ingresos de roaming-in se reducen un 12,4% en
el acumulado del ano (-6,3% en el trimestre), como
consecuencia de la tendencia a la baja en los precios
mayoristas.
= Losingresos por venta de terminales alcanzan en el afio 2007
1.184 millones de euros, con un incremento interanual del
1,9% y del 7,6% en el cuarto trimestre.
= Telefénica adopto durante el dltimo trimestre del ejercicio
2007 decisiones de caracter organizativo encaminadas a
favorecer un esquema que facilite la convergencia
tecnologica y de prestacion de servicios en los negocios en
los que opera. En este sentido y en el marco de integracion
propuesto, se siguen acometiendo esfuerzos de adecuacion
de plantilla que se han plasmado en la aprobacion de los
correspondientes planes ya iniciados al 31 de diciembre de
2007. El coste estimado de estos planes asciende a 154
millones de euros, habiéndose registrado la correspondiente
provision en los resultados del Ultimo trimestre del ejercicio
2007.
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= Los gastos por operaciones ascienden en el acumulado del
afno a 5.541 millones de euros, un 7,6% superiores a los del
ano 2006, favorecidos por una mayor eficiencia en costes y
afectados por la provision mencionada. En el cuarto trimestre
de 2007 alcanzan 1.531 millones de euros creciendo un 13,1%
respecto al Gltimo trimestre de 2006. Excluyendo esta
provision, los gastos se sitlan en 5.387 millones de euros en
2007 (1.378 millones de euros en el cuarto trimestre), con un
crecimiento del 4,6% frente a 2006 (+1,8% en el trimestre).

Asi, para el conjunto del ano 2007 el resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) crece un 2,8% frente al afio 2006
alcanzando los 4.241 millones de euros. El cuarto trimestre
presenta un OIBDA de 9o2 millones de euros, una reduccion
interanual del 10,0%.

Excluyendo la dotacion anteriormente mencionada el OIBDA
hubiera crecido un 6,5% frente al ano 2006, alcanzando los 4.395
millones de euros, superando ampliamente el objetivo anunciado
de alcanzar un crecimiento entre 4,0% y 5,0%. En el cuarto
trimestre, el OIBDA excluyendo la dotacion mencionada alcanza
1.056 millones de euros y presenta un crecimiento interanual del
5,3%, situandose el margen OIBDA del cuarto trimestre, en el
43,9% (43,0% en el mismo periodo de 2006), alcanzando en
términos acumulados un 45,3% frente a 44,9% en 2006,

a pesar de la mayor actividad comercial en un entorno de

fuerte competencia.
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TELEFONICA ESPANA

ACCESOS 2006 2007
Datos no auditados (Miles) diciembre marzo junio septiembre diciembre % Var Anual
Accesos Clientes Finales 42.620,8 43.115,8 43.508,2 43.885,2 44.514,9 44
Accesos de telefonia fija" 15.949,9 15.920,3 15.906,2 15.865,2 15.898,0 (0,3)
Accesos de datos e internet 4.842,0 4.963,2 5.048,4 5.131,3 5.279,3 9,0
Banda estrecha 1.040,5 916,0 798,1 736,5 660,8 (36,5)
Banda ancha* 3.742,7 3.992,7 41984 4.344,1 45716 22,1
Otros * 58,8 54,4 52,0 50,7 47,0 (20,1)
Accesos moviles 21.446,0 21.813,7 22.102,7 22.419,7 22.826,6 6,4
Prepago 9.303,0 9.283,8 9.182,9 9.158,0 9.181,8 (1,3)
Contrato 12.142,9 12.5299 12.919,8 13.261,7 13.644,7 12,4
TV de Pago 383,0 418,6 450,9 469,1 511,1 33,4
Accesos Mayoristas 15318 1.640,8 1.707,8 1.757,2 1.859,2 21,4
Bucle Alquilado 939,0 1.071,2 1.170,0 1.2379 13539 442
Bucle Compartido 527,7 605,2 664,5 7135 776,4 47,1
Bucle Desagregado 4113 466,0 505,5 5244 577,6 40,4
Mayorista ADSL 586,4 561,7 530,5 512,9 499,3 (14,9)
Otros * 6,4 7.8 7,4 6,5 6,0 (5,4)
Total Accesos 44.152,6 44.756,6 45.216,0 45.642,5 46.374,2 5,0

' RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Basico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo.

* ADSL, satélite, fibra dptica y circuitos de banda ancha.

* Circuitos punto a punto.
¢ Circuitos mayoristas.

Nota: No incluye los accesos de Iberbanda.

TELEFONICA ESPANA

RESULTADOS CONSOLIDADOS

enero-diciembre

octubre-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Importe neto de la cifra de negocios 20.683 19.750 4,7 5222 5.030 3,8
Trabajos para inmovilizado 220 215 2,5 59 65 (9,3)
Gastos por operaciones (11.505)  (11.429) 0,7 (3.366) (3.328) 1,2
Otros ingresos (gastos) netos (71) 48 cs. 8 25 n.s.
Resultado de enajenacion de activos 137 80 72,6 145 (3) n.s.
Bajas de fondos de comercio y activos fijos (17) (17) 11 (3) (5) (417)
Resultado operativo antes de amort. (OIBDA) 9.448 8.647 9,3 2.064 1.783 15,7
Amortizaciones de inmovilizado (2.382) (2.533) (6,0) (587) (619) (5,1)
Resultado operativo (OI) 7.067 6.113 15,6 1.476 1.164 26,8

Nota: "Provisiones de trafico" se han reclasificado desde "Otros ingresos (gastos) netos" a "Gastos por operaciones".

" Incluye obra en curso.
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TELEFONICA ESPANA
NEGOCIO FIJO: DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS

enero-diciembre

octubre-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Importe neto de la cifra de negocios 12.401 11.964 3,7 3.183 3.070 3,7
OIBDA 5.249 4572 14,8 1.181 803 47,1
Margen OIBDA 42,3% 38,2% 4,1p.p 37,1% 26,1% 11,0p.p.
CapEx 1.614 1.555 3,8 552 506 9,1
TELEFONICA ESPANA
NEGOCIO FIJO: DETALLE INGRESOS enero-diciembre octubre-diciembre
Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Acceso Tradicional ' 2772 2.768 0,1 688 689 0,2)
Servicios de Voz Tradicional 4792 4.868 (1,6) 1.203 1.203 0,0
Trafico * 2921 3.014 (3,1) 729 740 (1,4)
Interconexion 3 952 907 5,0 237 211 12,5
Comercializacion de terminales y otros * 918 947 (3,1) 237 252 (6,1)
Servicios Internet y Banda Ancha 2.775 2403 15,5 716 640 119
Band Estrecha 95 143 (33,4) 18 26 (30,2)
Banda Ancha 2.679 2.260 18,6 698 615 13,6
Minorista s 2.361 1901 24,2 624 532 17,4
Mayorista °© 318 359 (11,3) 74 83 (10,2)
Servicios datos 1.160 1.076 7.8 309 270 141
Servicios Tl 437 392 11,6 133 136 (2,0)

Nota: Los resultados de Telefénica de Espana incluyen los resultados de Terra Espafia desde el primer trimestre de 2006.
Ingresos por cuotas de abono y conexién (RTB, TUP, RDSI y Servicios Corporativos) y Recargos en cabinas.

* Trafico metropolitano, larga distancia (provincial, interprovincial e internacional), fijo-movil, servicios IRIS, Servicios Especiales Tasados, Servicios de Informacion

(118xy), bonificaciones y otros.

Incluye Servicios Gestionados de voz y otras lineas de negocio.
Servicios minoristas ADSL y otros servicios de Internet.
Incluye Megabase, Megavia, GigADSL y alquiler del bucle.

P
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Incluye ingresos por trafico de entrada fijo-fijo y movil-fijo asi como por carrier y transitos.
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TELEFONICA ESPANA

NEGOCIO MOVIL: DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS

enero-diciembre

octubre-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Importe neto de la cifra de negocios 9.693 9.199 54 2.407 2.333 3,2
OIBDA 4241 4128 2,8 902 1.002 (10,0)
Margen OIBDA 43,8% 449%  (11p.p.) 37,5% 43,0%  (55p.p.)
CapEx 767 750 2,4 257 341 (24,6)
TELEFONICA ESPANA - e
< enero-diciembpre ocC re-diciembre
NEGOCIO MOVIL: DETALLE INGRESOS - e
Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Ingreso de servicio 8.509 8.142 4,5 2.111 2.058 2,6
Ingresos de clientes 6.861 6.353 8,0 1.718 1.623 5,8
Interconexion 1.372 1.500 (8,6) 333 373 (10,8)
Roaming-in 220 251 (12,4) 44 47 (6,3)
Otros 57 38 49,5 17 15 13,2
Terminales 1.184 1.058 119 296 275 7,6
TELEFONICA ESPANA
NEGOCIO MOVIL: DATOS OPERATIVOS 2006 2007
Datos no auditados diciembre marzo junio septiembre diciembre % Var Anual
Clientes moviles (miles) 21.446,0 21.813,7 22.102,7 22.419,7 22.826,6 6,4
Prepago 9.303,0 9.283,8 9.182,9 9.158,0 9.181,8 (1,3)
Contrato 12.142,9 12.529,9 12.919,8 13.261,7 13.644,7 12,4
41 1T 21 3T 4T % Var Anual
MoU (minutos) 157 160 159 168 156 (0,8)
Prepago 66 74 67 89 64 (2,8)
Contrato 228 224 225 223 218 (4,4)
ARPU (EUR) 33,0 31,7 32,8 33,1 31,8 (3,6)
Prepago 15,9 14,9 15,7 16,5 15,0 (5,7)
Contrato 45,7 44,3 45,1 44,8 43,2 (5,6)
ARPU de datos 5,0 46 46 49 5,0 1,8
% ingresos no-P2P SMS s/ing datos 45,3% 481% 49,5% 48,4% 47,7% 2,4p.p.

Nota: MoU y ARPU calculados como la media mensual del trimestre.
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Teleféonica Latinoameérica

De acuerdo a la nueva estructura del Grupo, los resultados de
Telefénica Latinoamérica recogen los resultados de las operadoras
fijas y moviles del Grupo Telefénica en la regién latinoamericana.
Por otro lado, las cifras del Grupo Telefonica Latinoamérica
incluyen los resultados de Telefonica Telecom desde el 1 de mayo
de 2006.

En diciembre de 2007, el Grupo Telefénica Latinoamérica gestiona
134,1 millones de accesos, un 16,9% mas que en diciembre de 2006,
gracias al crecimiento registrado por los clientes de telefonia movil
que, con un incremento interanual del 22,4%, se sitlan en casi 102
millones, tras haber registrado en el cuarto trimestre su mayor
ganancia neta trimestral, con 7,3 millones de nuevos clientes.

Destacan las elevadas tasas de crecimiento registradas en
practicamente todos los paises en el negocio movil, siendo
significativo el crecimiento de los clientes en México (+46,6%
interanual), que ya superan los 12,5 millones de clientes, Argentina
(+22,6%), con mas de 13,7 millones de clientes, y Peru (+58,5%),
con 8,1 millones de clientes.

Los accesos de telefonia fija se sitian en 23,9 millones,
manteniéndose en linea con los gestionados a cierre de 2006,
destacando la notable evolucion de Telefonica del Perd (+11,3%) que
permite compensar la menor planta en servicio en otros paises.

Los accesos minoristas a Internet de banda ancha del grupo
contintan con un fuerte ritmo de crecimiento superando los

5,0 millones, lo que supone un crecimiento interanual del 33,2%
gracias al esfuerzo comercial que se viene realizado en todas las
operadoras. Respecto a los accesos de TV de pago, Telefonica
Latinoamérica ya cuenta con casi 1,2 millones de clientes, con
operaciones en Peru, Chile, Colombia y desde el tercer trimestre de
2007 en Brasil, inicialmente con la licencia de TV satelital de Telesp,
que se complementa con la incorporacién de TVA en el cuarto
trimestre de 2007.

En términos interanuales, las monedas de los paises en los que
opera Telefonica Latinoamérica se han depreciado frente al euro,
excepto el real brasilefio y el peso colombiano, cuyos tipos de
cambio promedio muestran una apreciacion del 2,5% y del 3,7%,
respectivamente. Ello se ha traducido en un impacto negativo

en el crecimiento de ingresos y de OIBDA de 3,5 p.p.y 3,2 p.p.
respectivamente, si bien la tendencia a lo largo de los trimestres
ha sido decreciente (-3,7 p.p. en ingresos y -3,5 p.p. de OIBDA en

los nueve primeros meses del afio, y -5,0 p.p. en ingresos y -4,9 p.p.
en OIBDA en el primer semestre de 2007).

En 2007 Telefénica Latinoamérica ha registrado un importe neto
de la cifra de negocios (ingresos) de 20.078 millones de euros, un
11,0% mas que en el mismo periodo de 2006 en euros corrientes.
En euros constantes el crecimiento de ingresos se eleva al 14,5%,
dentro del rango de crecimiento comunicado al mercado de +13% a
+16%' . Los cambios de perimetro de consolidacién aportan 1,5 p.p.
al crecimiento en moneda constante de los ingresos de Telefénica
Latinoameérica. Dentro de los paises que mas han contribuido a
este crecimiento en moneda constante destacan Méxicoy
Venezuela, con 3,2 p.p.y 3,1 p.p. respectivamente. En términos de
contribucion a los ingresos de Telefonica Latinoamérica en
moneda corriente, Brasil continda siendo el mayor contribuidor
con un 38,2%, seguido de Venezuela (11,9%) y de Argentina (11,3%).

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) se sitta en
7121 millones de euros en 2007, con un crecimiento del 8,4% en
euros corrientes. En euros constantes el crecimiento del OIBDA de
Telefénica Latinoamérica se incrementa hasta el 11,5%. Los cambios
de perimetro de consolidacion aportan 1,0 p.p. al crecimiento en
moneda constante del OIBDA de Telefonica Latinoamérica. Por
paises, Venezuela es el mayor contribuidor al crecimiento del
OIBDA con 5,2 p.p., seguido de México (3,1 p.p.) En términos
absolutos, Brasil es el mayor contribuidor al OIBDA de Telefonica
Latinoamérica con el 43,1%, seguido por Venezuela (14,9%) y
Argentina (11,1%).

El crecimiento del OIBDA de Telefonica Latinoamérica se ha
ralentizado en el cuarto trimestre del afo (+13,8% en euros
constantes hasta septiembre) como consecuencia del registro de
258 millones de euros en el trimestre en concepto de provision de
planes de adecuacion de plantilla en distintas companias del
Grupo, al haberse acelerado la ejecucion de planes ya vigentes,y
haberse anticipado el lanzamiento de planes adicionales. En el
conjunto de 2007, el gasto registrado para adecuacion de plantilla
asciende a 318 millones de euros, de los que 105 millones de euros
corresponden a la salida de 1.684 personas en 2007, mientras que
213 millones de euros corresponden a planes que tendran
vigencia a lo largo de 2008 y afectan principalmente a la plantilla
de Telesp, Telefonica del Perd, Telefénica de Argentina, Telefonica
Telecom y Telefénica Méviles Colombia. En cuanto a los objetivos
comunicados al mercado, el OIBDA de Telefénica Latinoamérica
registra un crecimiento del 15,5%, dentro del rango del 14% al 17%'
previsto por la compania, en el que no se contemplaban los
gastos de adecuacion de plantilla recogidos en el cuarto trimestre
de 2007.

El margen OIBDA de Telefénica Latinoamérica en el ejercicio 2007
asciende al 35,5%, 0,9 p.p. inferior al de 2006, afectado por las
provisiones de adecuacion de plantilla sefialadas anteriormente.
Excluyendo estas provisiones, el margen se habria situado en el
371% (0,3 p.p. superior al del ejercicio 2006).

Las cifras base de 2006 incluyen ocho meses de Telefonica Telecom (consolidada desde mayo 2006). Los objetivos para 2007 asumen tipos de cambio constantes y no
incluyen cambios en el perimetro de consolidacion. A efectos del calculo de objetivos, el OIBDA no incluye ingresos y gastos excepcionales no previsibles en 2007. Los
planes de adecuacion de plantilla, asi como los planes inmobiliarios estan incluidos como ingresos/gastos operativos, a excepcién de los decididos con posterioridad
a la comunicacién de los objetivos financieros a principios de afio. A efectos comparativos los ingresos/gastos no previsibles equivalentes registrados en 2006

también se han deducido de la base de 2006.
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La inversion (CapEx) del grupo Telefénica Latinoamérica al cierre

del mes de diciembre se eleva a 3.343 millones de euros, con un
crecimiento interanual del 18,9% (+23,0% en euros constantes). Este
incremento se produce fundamentalmente por una mayor actividad
comercial en el negocio fijo, tanto en Banda Ancha como en TV, asi
como por la expansion de la cobertura y capacidad de las redes GSM
en el negocio mdvil y adquisicién de espectro en Venezuela, Brasil y
Panama para dar una mayor cobertura y asegurar la calidad de
servicio en las areas de mayor trafico.

En 2007 Telefénica Latinoamérica ha generado un flujo de caja
operativo (OIBDA-CapEx) de 3.778 millones de euros, con un
crecimiento del 0,5% en euros corrientes (+3,0% en euros constantes).

Brasil

Telefénica Latinoamérica cuenta al cierre de 2007 con cerca de 49
millones de accesos en Brasil, 9,5% mas que a diciembre de 2006
gracias al crecimiento registrado en el parque de Vivo (+15,2%
interanual), y en menor medida por la expansion de la banda ancha
de Telesp y la incorporacion de los clientes de television de pago
MMDS de TVA, contrarrestados por la menor planta de accesos de
telefonia fija de Telesp y el ajuste en el criterio de contabilizacion de
accesos a Internet de banda estrecha realizado en el segundo
trimestre de 2007.

En 2007, Telefonica Latinoamérica en Brasil ha registrado un importe
neto de la cifra de negocios (ingresos) de 7.662 millones de euros, un
3,2% superior en moneda local a la cifra alcanzada el afo anterior,
gracias al significativo aumento de las ventas de Vivo, que compensan
los menores ingresos de Telesp. El resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) se situa en 3.026 millones de euros, 3,8%
inferior al de 2006 en moneda local debido a los menores resultados
registrados por Telesp, en parte explicados por el registro en 2006 de
recuperaciones en la partida de impuestos, asi como por las mayores
provisiones por adecuacion de plantilla en 2007 (que explican 0,8 p.p.
de esta reduccion), que no logran ser compensados por la notable
mejora en los resultados de Vivo. Por su parte, la inversion (CapEx)
registrada el presente ejercicio asciende a 1.087 millones de euros,
superior en un 3,1% en moneda local al volumen de 2006, debido
fundamentalmente a las mayores inversiones realizadas por Telesp
para los negocios de crecimiento (banda ancha y television).

TELESP

Al cierre del ejercicio, Telesp gestiona 15,5 millones de accesos de
telefonia, banda ancha y TV, un 1,2% inferior a |a cifra de 2006, debido
tanto al menor nimero de accesos de telefonia fija, dado el fuerte
crecimiento de la telefonia movil registrado en el pais, como al
establecimiento de un criterio mas restrictivo (basado en actividad)
para la contabilizacién de los accesos a Internet de banda estrecha.
Los accesos de telefonia fija se sittan ligeramente por debajo de los
12 millones (-1,2% interanual), de los que en torno al 22% son lineas
prepago o con limite de consumo. Asimismo en diciembre 2007 se
han incorporado 196.300 accesos MMDS de TV de la empresa TVA
(recientemente adquirida), que se suman a los 34.600 accesos de TV
DTH lanzada en agosto de 2007.

Resultados Enero - Diciembre 2007

En 2007, el mercado de banda ancha ha mantenido un fuerte
ritmo de crecimiento (+36% respecto a 2006). Telesp ha captado
aproximadamente el 56% de este crecimiento, incrementandose su
base de clientes de banda ancha minorista en un 28,7% interanual
hasta superar los 2 millones de accesos. A lo largo del afio se han
producido importantes hitos, de los cuales destacan: el
lanzamiento del Trio Telefonica el 12 de agosto, con diferentes
opciones en cuanto a velocidad y eleccion de contenidos de
television; el 1 de octubre la compania incluyé en su oferta de TV
los contenidos de GloboSat; y en el cuarto trimestre se produjo la
compra de las operaciones de MMDS de la compania TVA.

El trafico de voz cursado por Telesp en el afo (71.140 millones de
minutos) ha registrado un aumento interanual del 1,5%,
principalmente por el crecimiento del trafico de larga distancia
entre accesos moviles SMP (+36,2%) como reflejo de la estrategia
de promocién conjunta con Vivo. El trafico local finalizé el afio en
valores similares a los de 2006 a pesar de la reduccion de la planta
de accesos de telefonia fija. Es especialmente relevante la
evolucion del trafico Fijo-Movil (-4,4% interanual), reflejo de la
fuerte migracion que se esta produciendo hacia las redes moviles.

Telesp ha seguido impulsando la venta de paquetes de trafico, tanto
de lineas paquetizadas (abono y trafico local fijo), como de paquetes
de trafico de Larga Distancia, Fijo-Mévil y Banda Estrecha.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) de Telesp en

2007 ha alcanzado 5.619 millones de euros, con una disminucion
del 1,5% en moneda local respecto a 2006. Esta evolucion se explica
fundamentalmente por los menores ingresos del negocio
tradicional (-3,1% interanual en moneda local), influido por la
pérdida de planta facturable de telefonia basica, el cambio en la
composicion de la planta, con una mayor penetracion de lineas con
control de consumo, el reajuste negativo de tarifas de julio 2006 y
la reduccion del 20% en las tarifas de interconexion local en el mes
de enero.

El crecimiento de los ingresos de banda ancha (+16,2% en moneda
local) ha sido inferior al incremento de planta por la mayor
competencia en el mercado, no pudiendo compensar totalmente la
evolucion del negocio tradicional. A mediados de octubre la
operadora realizé un reajuste de tarifas en el servicio de ADSL al
mismo tiempo que se lanzaba una mejora del portafolio de
velocidades para los nuevos ADSL. Los ingresos del negocio de
Internet (banda estrecha + banda ancha+ TV) ya aportan el 9,9%
de los ingresos de la compafia (8,5% en 2006) y aceleran su
crecimiento (+14,1% interanual en moneda local, vs. +10,3% hasta
septiembre), por el mayor incremento de los ingresos de banda
ancha, y por la incorporacién de los ingresos de TVA
correspondientes al cuarto trimestre.

Los gastos por operaciones muestran un crecimiento interanual
acumulado del 5,9% en moneda local, afectado por el mayor nivel
de morosidad, con un aumento en la provision para deudores
morosos del 65,5% en moneda local respecto a 2006. El nivel de
incobrables sobre ingresos se situa en el 3,6%, inferior al 3,9%
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registrado hasta septiembre, producto de las medidas puestas en
marcha para contener este ratio, relacionadas tanto con filtros de
entrada mas rigidos y con un mayor nivel de acciones de cobranza.
También influyen en el crecimiento de los costes los mayores
gastos por servicios exteriores (+5,4% en moneda local, por la
mayor actividad comercial registrada en la compania). Los gastos de
aprovisionamientos aumentan un 3,2% en moneda local, a pesar de
la reduccion del 20% en la tarifa de interconexion local, producto
principalmente de mayores traficos con interconexion asociada
(especialmente SMP). Los gastos de personal aumentan un 5,0% en
moneda local por las provisiones asociadas a los programas de
adecuacion de plantilla, que en 2007 han afectado a 8oco
empleados. El importe total de las provisiones asciende a

54 millones de euros, de los que cerca de 22 millones de euros
corresponden a planes que se llevaran a cabo en los primeros
meses de 2008. Los gastos de personal excluyendo estas
provisiones caen un 1,0% interanual en moneda local.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) de Telesp
en 2007 alcanza 2.438 millones de euros, un 9,7% inferior al
registrado el ano anterior en moneda local, debido a los menores
ingresos del negocio tradicional, las mayores provisiones por
morosidad y los mayores gastos por adecuacion de plantilla. A lo
anterior se anade el hecho de que en septiembre de 2006 se
contabilizaron recuperaciones de impuestos (Pis/Cofins). El
margen de OIBDA se sitla en el 43,4%, 3,9 p.p. inferior al de 2006,
afectado por los dos factores mencionados anteriormente.
Excluyendo los gastos por adecuacién de plantilla el OIBDA de
Telesp habria caido un 8,7% en moneda local, y el margen se
habria situado en el 44,3%.

El CapEx del ejercicio asciende a 729 millones de euros, un 11,2%
mayor al registrado en 2006 en moneda local, explicado por las
mayores inversiones en banda ancha y TV de pago, asi como
por el aumento en el robo de cables reflejado en los ultimos
tres trimestres.

VIVO

Los buenos resultados de Vivo en el afio 2007 reflejan las distintas
medidas de gestiéon puestas en marcha a lo largo de 2006 y 2007
para lograr un crecimiento con rentabilidad y una mayor
satisfaccion de los clientes, resultando en un significativo
incremento de la base de clientes y del ARPU.

En términos trimestrales, el cuarto trimestre mantiene la buena
evolucion observada durante todo el ano, caracterizada por una
fuerte competencia en el mercado producto de la campafa de
navidad iniciada en noviembre. Adicionalmente, y desde octubre,
Vivo viene ofreciendo campafas convergentes con combos de
minutos para llamadas mdviles, fijas e Internet y dos paquetes
movil —fijo. Vivo sigue manteniendo en el trimestre el liderazgo
tanto a nivel de cuota de mercado como de altas en su area de
actuacion.

En este Gltimo trimestre Vivo ha alcanzado un volumen de 4,2
millones de altas, 1,7 millones por encima del mismo trimestre
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2006 (+66,5%), representando asi uno de los mayores niveles de
los ultimos ejercicios. Este buen desempefio estd impactado por la
mayor variedad de terminales, el liderazgo en capilaridad
comercial, asi como por la continuidad de promociones de
incentivo al trafico en prepago y la mejor capacidad de captacion
de contrato, derivada de los planes “Vivo Escolha”. Es importante
destacar la ganancia neta de Vivo en el cuarto trimestre, cercana a
los 2,2 millones de nuevos clientes, tras haber sido el lider del
mercado en cuanto a captacion de clientes en el mes de diciembre
(1,4 millones de clientes, con una cuota de ganancia neta superior
al 38% en su area de actuacion), lo que le lleva a la compaiia a
acumular una ganancia neta en el afio superior a los 4,4 millones
de clientes.

Afinales de 2007 el 42% del parque de contrato se encuentra
adherido a los planes Vivo Escolha, que han conseguido mejorar
sustancialmente la percepcion de la oferta comercial por parte del
mercado. Las altas en contrato aumentan un 39,7% respecto al
cuarto trimestre del ejercicio anterior y en el conjunto del afio
crecen en 47,2% interanual. Estos planes, ademas, han ayudado a
aumentar el grado de permanencia de los clientes, con lo que el
churn total del cuarto trimestre se sittia en el 2,1% (0,4 p.p. inferior
al del mismo trimestre de 2006) y a nivel anual asciende a 2,3%
(frente al 2,9% del ejercicio 2006).

Hay que destacar la buena acogida por parte del mercado de la red
GSM de Vivo, consiguiendo en el trimestre un 85% de las altas en
esta tecnologia. Este hecho ha supuesto alcanzar en el afio 11,3
millones de clientes en GSM, un 34% del parque total.

El parque de Vivo se sitla en 33,5 millones de clientes (+15,2% vs.
diciembre de 2006) en un mercado que alcanza una penetracion
del 65,6%, que supone un crecimiento respecto a diciembre de
2006 de mas de 10 p.p., dentro del drea de actuacion de la
compafnia. Esto es reflejo de los altos niveles de actividad
comercial, acentuados alin mas en este Gltimo cuarto trimestre.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del afio asciende
a 2.396 millones de euros (+16,5% interanual en moneda local),
habiéndose acelerado aiin mas el crecimiento en el cuarto
trimestre (+15,8% interanual en moneda local en los nueve
primeros meses del ejercicio). Los ingresos de servicio en moneda
local crecen un 18,4% vs. 2006, afectados en gran medida por los
mayores ingresos de interconexion, consecuencia de la supresion
de la regla Bill&Keep en julio de 2006. Descontando este efecto, el
crecimiento de los ingresos del servicio se situaria en el 10,2%
(frente al +8,1% en los nueve primeros meses del afno). En el
segmento de clientes de contrato, es importante seguir
destacando los planes Vivo Escolha como la herramienta a través
de la cual se ha instrumentalizado el foco continuo en la captacion
y mantenimiento de la base de clientes de valor, lograndose un
crecimiento del ARPU salida del 8,9%.

Asimismo, continta la buena evolucion de los resultados en el
segmento de prepago, con un incremento del ARPU de salida
acumulado del 22,9%, producto principalmente de la buena



acogida de las promociones de incentivo al trafico, lo que ha
generado un crecimiento del MoU de salida prepago del 22,7%.

El MoU acumulado total se incrementa un 3,9% frente al mismo
periodo del afo anterior, mejorando el ARPU acumulado total en
un 14,5% interanual en moneda local hasta los 11,9 euros.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA)
acumulado de Vivo a diciembre alcanza los 588 millones de
euros, un 30,8% superior al mismo periodo de 2006 en moneda
local. Esta evolucion refleja el buen desempefio de los ingresos,
que viene acompanado por las mejoras en los gastos de gestion
de clientes, especialmente por la reduccion de la morosidad (-
49,3% interanual en moneda local), demostrando el mejor
control realizado sobre los nuevos clientes captados en las
campafias, que compensa en gran medida el incremento en los
gastos comerciales.

El margen de OIBDA del afio se sitta en el 24,5%, con una mejora
de 2,7 p.p. frente al registrado en 2006, siendo la mejora
interanual del margen de 5,6 p.p. en el cuarto trimestre hasta
alcanzar 25,6%. Sin tener en cuenta el impacto de la eliminacion
de la regla de Bill & Keep, el crecimiento del OIBDA del afio 2007
habria sido del 30,6%, y el margen se habria situado en el 27,4%.

En 2007 la compafiia ha conseguido alcanzar cobertura nacional,
con la adquisicién de trece de los quince lotes de licencias 1900
subastados en septiembre, y con la adjudicacion de la totalidad de
la banda J en la subasta de licencias 3G realizada por Anatel el
pasado mes de diciembre, lo que permite ademas, asegurar la
calidad de servicio en las areas de mayor trafico. Por otra parte,
sigue pendiente la aprobacion final por parte de Anatel para

la adquisicion de Telemig, si bien Vivo ya acord6 en el mes

de diciembre la venta a Telemar de las acciones de

Amazonia Celular.

Argentina

Telefénica cierra el afio 2007 en Argentina liderando el mercado en
su zona de influencia, al alcanzar 19,5 millones de accesos, un
crecimiento del 15,8% respecto a diciembre de 2006. Este
incremento viene empujado por la fuerte captacion de clientes
moviles, que aumentan un 22,6% vs. diciembre 2006 y ya superan
los 13,7 millones, y por los accesos de banda ancha, que alcanzan
los 819.000, un 58,3% mas que en 2006. Esta buena evolucion
operativa se traslada a los datos financieros, permitiendo que el
importe neto de la cifra de negocios (ingresos) crezca un 15,7% en
moneda local respecto a 2006 hasta situarse en los 2.264 millones
de euros. El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA)
del ejercicio 2007 alcanza los 773 millones de euros, un crecimiento
interanual del 8,0% en moneda local, situandose el margen OIBDA
en el 32,9%. La inversion (CapEx) asciende a 289 millones de euros
frente a 243 millones de euros en 2006. Estas mayores inversiones
se deben al desarrollo de la banda ancha y nuevos negocios, asi
como al incremento de capacidad en la red movil.

Resultados Enero - Diciembre 2007

Telefénica de Argentina

Telefénica de Argentina gestiona a cierre de 2007 5,7 millones de
accesos, un 2,1% mas que a diciembre de 2006, apoyado en la
buena evolucion de los accesos minoristas de banda ancha, que
crecen un 58,3% hasta alcanzar los 819.000 y permiten
compensar la ligera pérdida de accesos de telefonia fija (-1,3%).

En cuanto al trafico total voz, destaca su estabilidad frente al ano
2006 a pesar de la fuerte expansion del negocio mévil en el pais.
Los descensos del trafico fijo-fijo, tanto local (-5,6% vs. 2006)
como de interconexion (-4,8% vs. 2006) se ven compensados por
la buena evolucion del trafico de interconexion movil-fijo (+27,4%
vs. 2006). El trafico de red inteligente muestra una mejoria a lo
largo de todo el afio 2007 (+51,1% vs. 2006) mientras que el trafico
de telefonia publica registra caidas en el acumulado de 2007 (-
20,8% vs.2006).

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) de 2007 se sitla
en 984 millones de euros, lo que representa un crecimiento del
9,9% en moneda local respecto a 2006, aportando el negocio
tradicional el 45% de este crecimiento, el negocio de Internet el 40%
y el resto los negocios de datos y tecnologias de la informacion.

Los ingresos del negocio tradicional en 2007 (+5,4% en moneda
local vs. 2006) reflejan la buena evolucion de los paquetes de
minutos, del trafico (principalmente de interconexion mavil-fijo), de
los servicios de valor anadido y de la comercializacion de equipos.
Los ingresos de paquetes crecen apoyados en los paquetes locales
fijo-fijo debido a la gran aceptacién de la tarifa plana por llamada,
lanzada a mediados de 2006, cuyo comportamiento en 2007 ha
superado las expectativas. La mejora de los ingresos de
interconexion proviene fundamentalmente del trafico generado por
las operadoras moviles y por la entrada internacional.

Los ingresos del negocio de Internet y Banda Ancha muestran

un crecimiento en 2007 del 34,8% respecto a 2006, representando
el 14% de los ingresos totales. La fuente principal de este
crecimiento en 2007 es el negocio de Banda Ancha (+45,7% en
moneda local vs. 2006), con 819.000 usuarios a cierre de afio, 1,6
veces los de diciembre de 2006, que permite compensar la caida
del negocio de banda estrecha. La buena evolucion del negocio

de Banda Ancha se apalanca en el lanzamiento en el ultimo
trimestre de 2006 del paquete DUO (minutos de voz y banda
ancha), que ya representa el 34% de la planta de banda ancha.

Los negocios de datos y tecnologias de la informacion de 2007
muestran un incremento del 20,8% en moneda local vs. 2006, como
consecuencia principalmente de los mayores ingresos de redes
privadas virtuales, de proyectos llave en mano y servicios satelitales.

Los gastos por operaciones presentan durante 2007 un
crecimiento del 30,6% en moneda local respecto a 2006 debido
principalmente al aumento de los gastos de personal (+68,5% en
moneda local vs. 2006) por los aumentos salariales y las
provisiones asociadas a los programas de adecuacion de plantilla
iniciados en la segunda mitad de 2006 y que se han acelerado
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significativamente en la segunda mitad de 2007. En el conjunto
de 2007, el gasto registrado para adecuacion de plantilla asciende
a 9o millones de euros (67 millones de euros en el cuarto
trimestre de 2007), de los que 50 millones de euros corresponden
a la salida de 741 personas en 2007, mientras que 40 millones de
euros corresponden a planes que tendran vigencia en los
préximos meses. De excluirse estas provisiones, los gastos por
operaciones hubieran crecido un 14,3% vs. 2006 y los de personal
un 18,7%. Los gastos por aprovisionamientos en 2007 aumentan
un 22,3% en moneda local, impactados por los mayores costes de
alquiler de medios y de compra de equipos para su venta. Los
servicios exteriores, con un crecimiento del 7,7% en moneda local
respecto a 2006, reflejan los mayores costes comerciales
asociados a la mayor actividad (servicios de atencion a clientes,
publicidad, comisiones y logistica y distribuciéon) y los aumentos
de precios de servicios tales como alquileres, energia o
suministros, que no consiguen compensar los ahorros alcanzados
en otras partidas (gastos generales y trabajos temporales).

La provision de incobrables representa el 0,9% de los ingresos del
ano, 0,4 p.p. por encima del nivel de 2006 debido a los menores
cobros durante los dias de huelga en el periodo de crisis sindical.
Sin embargo, la buena gestion realizada durante estos dltimos
meses ha permitido reducir |a tasa desde el 1,1% registrado en el
acumulado a septiembre de 2007. La planta prepago o con limite
de consumo representa el 25% del total, disminuyendo
ligeramente su peso frente a trimestres anteriores.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) de
Telefénica de Argentina del afio 2007 alcanza 356 millones de
euros, un 13,3% menos en moneda local respecto al afio anterior,
debido principalmente a los mayores gastos de personal
explicados anteriormente. Excluyendo los gastos de adecuacion
de plantilla registrados, el OIBDA hubiera crecido un 6,2% vs. 2006
en moneda local. El margen OIBDA de 2007 se sitla en 30,9%
(39,0% en 2006). De excluirse el impacto de los gastos de
adecuacion de plantilla, el margen OIBDA de 2007 se hubiera
situado en un 38,7% (39,9% en 2006).

La inversion (CapEx) se sittia en 165 millones de euros, un 30,3%
en moneda local superior a la realizada en 2006, destinandose
fundamentalmente al crecimiento de la banda anchay

nuevos negocios.

TEM Argentina

Durante el ano 2007 el mercado mévil argentino mantiene un
alto ritmo de crecimiento hasta superar el 97% de penetracion
estimada a diciembre de 2007 (+20 p.p. vs. diciembre de 2006),
cerrando el afio con la mayor penetracion de la region.

La ganancia neta de TEM Argentina en el cuarto trimestre de
2007 asciende a 656.269 nuevos clientes. En el conjunto del afio
cabe destacar la buena evolucién del churn, que se sitia en
niveles inferiores al aho anterior (1,7%, -0,3 puntos porcentuales
vs. el afio 2006), lo que permite superar los 2,5 millones de
ganancia neta (casi 2,9 millones en 2006). Conviene destacar a
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lo largo del 2007 y con especial énfasis en el cuarto trimestre del
ano, el foco en la captacion de clientes de contrato, alcanzando en
el conjunto del afio una ganancia neta de 1,1 millones de clientes
(+68,5% vs. 2006), representando la ganancia neta de contrato en
el cuarto trimestre de 2007 mas del 58% del total. Asi, la
compania cierra el afo con cerca de 13,7 millones de clientes, un
incremento del parque del 22,6% frente al afio anterior. El peso del
parque GSM sobre el total de la base de clientes alcanza ya el
86,5% (+13,3 p.p. respecto a diciembre 2006).

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) asciende
1.353 millones de euros en el ano 2007 presentando un
incremento en moneda local del 18,7% frente a 2006, apoyado
en el buen comportamiento de los ingresos del servicio, que
crecen un 21,4% en moneda local frente al 2006.

El crecimiento de los ingresos, unido a los menores costes
comerciales unitarios, menores gastos de gestion de clientes y de
red, permiten incrementar el resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) en el afio un 36,5% en moneda local, lo que
supone alcanzar 418 millones de euros y situar el margen OIBDA

en el 30,9% en 2007, mejorando 4,1 p.p. frente al afio anterior.

La inversion (CapEx) del ano asciende a 123 millones de euros, un
33,2% superior en moneda local a la inversién del afio anterior,
motivado por el incremento de capacidad de la red llevado a cabo
a lo largo del afio.



Chile

Telefénica Latinoamérica gestiona en Chile, a cierre del afio 2007,
9,4 millones de accesos, un 9,6% mas que en diciembre 2006,
impulsado por el crecimiento de los accesos moviles (+10,6% hasta
6,3 millones), y,en menor medida, por el incremento de los accesos
a Internet de Banda Ancha minorista (+30,6% hasta 646.000) y de
TV de pago (+133,4% hasta 220.000), mientras que los de telefonia
fija caen un 1,5% hasta 2,2 millones.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) acumulado en el
afo de Telefénica Latinoamérica en Chile alcanza los 1.814 millones
de euros, con un crecimiento interanual del 14,3% en moneda local.
Los ingresos contintan impulsados por los fuertes crecimientos en
los negocios de telefonia mévil, Banda Ancha y TV, que compensan
la caida del negocio de telefonia fija tradicional. El resultado
operativo antes de amortizaciones (OIBDA) de 2007 alcanza los 716
millones de euros, lo que supone un crecimiento del 8,2% en
moneda local respecto al afio anterior, por el crecimiento del
OIBDA del negocio mévil, que compensa los menores resultados
del negocio fijo.

Telefénica Latinoamérica continta llevando a cabo una fuerte
actividad inversora en el pais. Asi, la inversion (CapEx) en 2007
alcanza 418 millones de euros, con un crecimiento interanual del
32,3% en moneda local. Las principales inversiones contintian
produciéndose en las areas con mayores crecimientos: telefonia
movil, ADSL y Televisién de Pago.

Telefénica Chile

A cierre de 2007, Telefonica Chile gestiona un total de 3,1 millones
de accesos, lo que supone un crecimiento del 7,5% respecto a
2006. Los accesos de telefonia fija de Telefonica Chile caen un 1,5%
respecto al ano anterior, si bien se observa una reduccion en la
pérdida trimestral de accesos de telefonia fija (tan sélo 300
accesos en el cuarto trimestre, frente a casi 29.000 en el primero,
3.000 en el segundo, y 1.700 en el tercero). La compafia se
mantiene como lider del mercado de lineas en el pais, con una
cuota estimada del 65%.

La operadora continua creciendo en términos de accesos de Banda
Ancha y Television de Pago, con foco en la fidelizacion de clientes
finales en torno a la oferta de paquetes DUO y TRIO, que
aumentan el ARPU del cliente final. Al cierre de 2007 Telefdnica
Chile gestiona 646.000 accesos a Internet de Banda Ancha
minorista, manteniéndose asi como lider del mercado de Banda
Ancha en Chile, con un cuota de mercado estimada del 50%.

Telefonica Chile contintia impulsando el crecimiento del negocio de
Television de Pago y alcanza 220.000 clientes a cierre de 2007.Tras
ahoy medio de operaciones, Telefénica Chile se consolida como el
segundo operador de TV de Pago del pais, con una cuota de mercado
estimada del 17%. En junio de 2007 la compafia anuncié la
disponibilidad, en determinadas zonas de Santiago, de su servicio de
Television sobre IP, convirtiéndose en la primera empresa en
ofrecerlo en Latinoamérica. Ademas, durante los Ultimos meses del
ano se han lanzado nuevos servicios para la plataforma de television
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DTH, basados en nuevos descodificadores con funcionalidades de
grabacion (PVR: Personal Video Recorder).

El escenario competitivo de |a telefonia en Chile refleja una fuerte
sustitucién de los servicios de telefonia tradicional por el trafico
movil. Telefonica Chile, con una estrategia centrada en el
despliegue de Triple Play para incrementar el nimero de servicios
contratados por los clientes asi como su ARPU, continta
compensando la caida del negocio fijo tradicional con un
incremento de los ingresos por servicios de Banda Anchay
Television de Pago. De esta forma, el importe neto de la cifra de
negocio (ingresos) de 2007 alcanza los 974 millones de euros, con
un crecimiento del 4,0% interanual en moneda local. El
lanzamiento de los servicios de TV en junio de 2006 y el
crecimiento en la penetracion de la Banda Ancha permiten un
crecimiento de los ingresos de Internet y Banda Ancha del 79,7%
en moneda local respecto a 2006, compensando los menores los
ingresos del negocio tradicional (-5,8% en moneda local). Los
ingresos de Internet y Banda Ancha representan en 2007 el 18,5%
de total de los ingresos de la operadora, 7,8 p.p. mas que en 2006,
mientras que los ingresos del negocio tradicional reducen su peso
hasta el 75% (-7,8 p.p vs aho anterior).

Los gastos por operaciones muestran un crecimiento en moneda
local del 8,9% frente al mismo periodo del afio anterior. Los
principales incrementos se producen en servicios exteriores
(+19,3%), asociados a la mayor actividad comercial y a las mejoras
en la calidad de servicio y en la atencién al cliente. Los gastos de
personal aumentan un 4,4% en moneda local, principalmente por
la entrada en vigor de la nueva Ley de Subcontratacion. Excluyendo
gastos por adecuacion de plantilla, que caen un 65,1% en moneda
local, los gastos de personal crecen un 13,8%, por la mencionada ley.
Los aprovisionamientos crecen un 2,1% en moneda local, ya que
pese al crecimiento asociado a los costes por contenidos para TV y
espacio satelital, se reduce el coste por interconexion,
especialmente el ligado al trafico fijo-movil. El gasto por la
provision de incobrables alcanza un 2,9% sobre ingresos.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) de 2007
asciende a 368 millones de euros, 5,3% inferior al de 2006 en
moneda local.

La inversion (CapEx) acumulada ascendid a 198 millones de euros,
lo que representa un crecimiento en moneda local del 30,1% frente
al ano anterior. El fuerte crecimiento de los servicios de TV Satelital
(DTH), el lanzamiento de IPTV, el crecimiento de la planta ADSLy
las acciones dirigidas a la mejora de la calidad de la red contintan
siendo los principales impulsores de la mayor actividad inversora.

TEM Chile

El mercado movil chileno ha continuado con un crecimiento
agresivo durante 2007, periodo en el que la penetracién estimada
se ha incrementado en 8 p.p. hasta el 9go%.

Telefénica Méviles Chile mantiene el liderazgo del mercado,
alcanzando 6,3 millones de clientes a finales de 2007, tras registrar
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una ganancia neta de 602.457 clientes en el afio. Las altas en GSM
impulsan el crecimiento del parque movil, alcanzando los clientes
en esta tecnologia el 89% del parque total, 17 p.p. mas que en
diciembre 2006. Los clientes de contrato ascienden a 1,5 millones
(+31,4% interanual), y aportan mas del 60% de la ganancia neta
del ejercicio, si bien en el Ultimo trimestre se ha acelerado el
crecimiento de la base de clientes prepago (+5,2% interanual,
frente al +2,2% hasta septiembre). De esta manera, el crecimiento
interanual de la base de clientes se incrementa hasta el 10,6%
(+7,7% hasta septiembre). Destaca en diciembre de 2007 el
lanzamiento de la red 3G.

El importe neto de la cifra de negocio (ingresos) de 2007 muestra
un crecimiento interanual en moneda local del 25,5%, alcanzando
930 millones de euros. Por su parte, los ingresos de servicio crecen
un 23,0% en moneda local frente a 2006, lo que refleja la
evolucion positiva del ARPU en moneda local (+12,7%), que
continla acelerando su ritmo de crecimiento trimestre tras
trimestre (+8,4% interanual en el primer trimestre, +10,5% en el
segundo y +11,6% en el tercero), apoyado principalmente en el
proceso migratorio a GSM, el incremento de la base de clientes de
contrato (24,5% de la base de clientes total a diciembre de 2007
frente al 20,6% en diciembre de 2006),y al “upgrade” de planes y
venta de paquetes de minutos y SVAs.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA), con un
crecimiento interanual en 2007 del 27,3% en moneda local, alcanza
los 348 millones de euros, recogiendo el buen comportamiento de
los ingresos. El margen OIBDA en 2007 alcanza el 37,5%, 0,5 p.p.
superior al de 2006, gracias a la mayor eficiencia y a pesar del mayor
esfuerzo comercial realizado por la agresividad del mercado y por
las acciones derivadas de la migracion tecnologica y de segmento.
La inversion (CapEx) de 2007 alcanza los 220 millones de euros, con
un crecimiento del 34,5% frente al ano anterior en moneda local.

Perd

El total de accesos de Telefénica en Peru se sitda en 12,2 millones
en diciembre 2007, presentando un crecimiento interanual del
39,8%, impulsado por el incremento del 58,5% registrado por los
accesos moviles, hasta 8,1 millones de accesos, especialmente en la
modalidad de prepago. Adicionalmente, destaca el crecimiento de
los accesos del proyecto comun Fijo-Movil (IRIS), lanzado en el mes
de marzo de con la finalidad de aumentar la penetracion de la
telefonia fija, asi como los crecimientos registrados en los accesos
de Banda Anchay TV.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) de Telefonica en
Perli en 2007 se sitla en 1.513 millones de euros, un 10,5% superior
al registrado en 2006 en moneda local. Los principales motores del
comportamiento registrado en los ingresos han sido los ingresos
de salida de prepago en el negocio mévil y los correspondientes a
los servicios de Banda Ancha y Televisién en el negocio fijo.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) se sitta en
469 millones de euros a cierre del ejercicio, un 15,6% inferior al del
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ano 2006 en moneda local, por el descenso del OIBDA en la
operadora fija (-28,6%), como consecuencia del registro 104
millones de euros en el trimestre en concepto de provision del
plan de adecuacién de plantilla iniciado en 2007 y con vigencia a
lo largo de 2008. En el conjunto de 2007, el gasto registrado por
adecuacion de plantilla asciende a 105 millones de euros. El
margen del OIBDA se sitla en 2007 en el 31,0% frente al 40,6% en
2006. Excluyendo el efecto de los gastos de adecuacion de
plantilla, el OIBDA mostraria un crecimiento interanual del 3,2% en
moneda local y el margen se situaria en 37,9%, 2,7 p.p. inferior al
registrado el ano anterior.

La inversion (CapEx) alcanza los 281 millones de euros con un
crecimiento interanual en moneda local del 35,8%. Cabe destacar
el importante esfuerzo inversor realizado para incrementar la
capacidad de la red mévil debido al mayor nivel de trafico cursado,
lo que ha supuesto que el 55% de la inversion se haya concentrado
en el negocio celular.

Telefonica del Pera

Telefonica de Peru alcanza una planta total de accesos de 4,0
millones al finalizar el afio, con un crecimiento interanual del
13,0%, gracias al impulso de los accesos de telefonia fija
inalambrica y de banda ancha. Los accesos de telefonia fija, que
alcanzan los 2,8 millones a finales de diciembre (+11,3%), han
registrado una positiva evolucion a lo largo del afio debido
fundamentalmente al buen comportamiento mostrado por los
accesos de Telefonia Fija Inalambrica, cuya planta se sitta en
228.584 lineas. Los accesos de Banda Ancha crecen un 22,1%,
situandose en 572.088 usuarios. Adicionalmente, la planta de TV
alcanza 640.045 usuarios logrando un crecimiento del 14,9%,
principalmente por los clientes de DTH.

El trafico de voz crece en el acumulado a diciembre un 7,2%,
ligeramente por debajo del acumulado al mes de septiembre
(+8,7%). Este menor avance viene explicado por la ligera caida del
trafico fijo-fijo (-0,4%), compensado en parte por el aumento del
trafico fijo-movil, fruto de la mayor penetracién de la telefonia
movil; la caida del trafico de larga distancia nacional (-7,4%) como
consecuencia de la eliminacion de la preseleccion por defecto en el
mes de octubre, y del menor trafico de Telefonia de Uso Publico,
que acentla su caida (-34,5%) debido a la competencia de la
telefonia movil y los locutorios moéviles informales. En sentido
contrario, destaca el fuerte crecimiento registrado por el trafico de
entrada (+39,2%), tanto de origen movil como internacional.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) alcanza los 1.031
millones de euros, reflejando un descenso del 2,0% en moneda
local con respecto al ejercicio anterior, explicado
fundamentalmente por la reduccion de los ingresos de Telefonia
de Uso Publico (-28,6%) y por los menores ingresos de telefonia
basica, afectados por la reduccion de las tarifas acordada con el
gobierno en 2006 y por la caida de los ingresos de larga distancia
debida a la eliminacion de la preseleccion por defecto en octubre.
Por el contrario, es destacable el fuerte crecimiento que mantienen
los negocios de Banda Ancha (+24,9% en moneda local) y



Television (+24,0% en moneda local). Los ingresos de Internet y
Banda Ancha (Banda Ancha + Banda Estrecha + TV) aportan en el
acumulado del afio el 25,2% al total de ingresos (20,2% en 2006).
Los gastos por operaciones en 2007 crecen en moneda local un
19,9% debido al aumento de los gastos de personal, que recogen
105 millones de euros en concepto de provision asociada a la
adecuacion de plantilla iniciada en 2007 y con vigencia a lo largo
de 2008. Excluyendo el impacto de este programa, el total de
gastos por operaciones mostraria un crecimiento interanual
acumulado del 2,5% en moneda local. Los incrementos de los
gastos directamente relacionados con la mayor actividad
comercial han sido compensados por los menores crecimientos
registrados en los gastos de personal sin incluir los relativos a la
adecuacion de plantillay por los gastos de aprovisionamientos de
interconexion y alquiler de medios. No obstante, cabe destacar
también el incremento de la provisién para insolvencias de trafico
(1,8% de los ingresos) consecuencia de la comercializacion a
grupos socioeconémicos con rentas mas bajas.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) alcanza
los 311 millones de euros en 2007 presentando un descenso
interanual del 28,6% en moneda local, consecuencia del mayor
gasto de adecuacion de plantilla y del mayor gasto comercial y del
relacionado con contingencias de tipo laboral y tributario. El
margen OIBDA se sitlia en 2007 en el 30,2%. Excluyendo el efecto
de los gastos de adecuacion de plantilla, el OIBDA mostraria un
descenso interanual del 4,7% en moneda local y el margen se
situaria en 40,3%, 1,1 p.p. inferior al registrado el afio anterior.

La inversion (CapEx) se situa en 126 millones de euros con un
descenso del 0,2% interanual en moneda local.

TEM Peru

El mercado de telecomunicaciones moviles en Pert en el afio
2007 se ha caracterizado por la aceleracion del crecimiento,
alcanzando una penetracién estimada a final de 2007 del 48%
(+16 p.p. vs. diciembre de 2006).

A finales del periodo el parque de Telefonica Méviles Peru se sitla
en 8,1 millones de clientes, con un crecimiento interanual del
58,5%, siendo destacable el avance del segmento prepago, que
crece internanualmente por encima del 66%. El proceso de
migracion de clientes hacia GSM continda, representando los
clientes GSM el 77% del parque total a finales de diciembre frente
al 42% de diciembre 2006. La intensa actividad comercial llevada
a cabo por Telefénica Maviles Pert ha permitido un fuerte ritmo
de crecimiento en el nivel de altas registrado en 2007, las cuales
han mostrado un incremento interanual del 74,5%.
Adicionalmente, las altas y la ganancia neta del cuarto trimestre
se sittan en maximos histéricos, alcanzando 1,6 millones y
908.230 accesos, respectivamente.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del ejercicio
2007 asciende a 603 millones de euros (+40,5% en moneda local).
Cabe destacar los mayores ingresos de servicio, que, impulsados
por el excelente comportamiento que han tenido durante todo el
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ejercicio los ingresos de salida de clientes de prepago (+129,9% en
moneda local en el acumulado a 2007), crecen muy por encima
del parque medio, mostrando una elevada elasticidad ante las
promociones realizadas en las recargas de tarjetas prepago con
las campanas “Duplica”y “Triplica”. Los ingresos de salida de
clientes de contrato crecen, aunque en menor medida (+14,6%).

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) alcanza
los 158 millones de euros, creciendo un 27,3% interanual en
moneda local a pesar de los mayores gastos comerciales
derivados de la fuerte actividad comercial que ha impulsado el
incremento de la planta. El margen OIBDA se situa en el 26,2%,
lo que representa un descenso de 2,7 p.p. sobre el del

ejercicio anterior.

La inversion (CapEx) a cierre del ejercicio 2007 se sitta en 155
millones de euros, creciendo un 92,3% en moneda local respecto
al aho anterior y siendo destinada principalmente al incremento
de capacidad de red.

Colombia

A cierre de diciembre de 2007, Telefénica ha alcanzado los 11,0
millones de accesos en Colombia con un crecimiento del 7,7%
frente al ano anterior.

En el acumulado a diciembre 2007, el importe neto de la cifra de
negocios (ingresos) de los negocios fijo y movil ha alcanzado los
1.569 millones de euros, lo que representa un crecimiento del
27,9% en moneda constante frente al ano anterior, como
resultado de la consolidacion de Telefénica Telecom a partir de
mayo de 2006 y del fuerte crecimiento tanto de los ingresos de
Internet y Banda Ancha como de los ingresos de servicio del
negocio movil.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) en 2007
ha ascendido a 485 millones de euros, lo que ha supuesto un
crecimiento del 42,5% respecto a 2006 en moneda local, tras
recoger la consolidacion de Telefonica Telecom a partir de mayo
de 2006. De esta manera, el margen OIBDA a diciembre de 2007
se sitla en el 30,9% (+3,2 p.p. frente a diciembre de 2006).

Telefénica Telecom?

Los accesos totales de Telefonica Telecom se han situado en 2,6
millones a cierre de diciembre 2007, un 7,1% por encima del ano
anterior, destacando el fuerte desarrollo de la banda ancha, cuya
planta se ha practicamente triplicado frente al cierre de diciembre
de 2006 (alcanzando un total de 200.271 accesos a cierre de
diciembre de 2007),y que ha compensado los menores accesos de
telefonia fija (-1,3% interanualmente).

El producto de TV Satelital lanzado a inicios de afio, un producto
clave que permite a Telefénica Telecom lanzar ofertas “Trio” (Voz,
Banda Ancha y Television), cuenta con 72.930 clientes de TV a
cierre de diciembre de 2007.

> T.Telecom se consolida en el Grupo Telefénica a partir de mayo de 2006. Las variaciones publicadas se calculan frente a un 2006 proforma.
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El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del negocio de
telefonia fija ha ascendido a 739 millones de euros en 2007,
mostrando un crecimiento de 8,1% en moneda local, producto,
principalmente, del crecimiento de los ingresos del negocio de
Internet y Banda Ancha (+100,3% en moneda local
interanualmente), incrementando la aportacion respecto al total
de ingresos del 4,7% a diciembre de 2006 al 8,8% a diciembre de
2007. El fuerte crecimiento de los ingresos del negocio de banda
ancha (+165,4% interanual en moneda local) compensa los
menores ingresos del negocio de banda estrecha (-22,8% en
moneda local) por la migracion a la banda ancha. A diciembre
2007, la compania ha ampliado la cobertura de la banda ancha a
nuevas ciudades y municipios, al mismo tiempo que ha reforzado
su posicion en las zonas donde tiene una posicion de liderazgo.
Adicionalmente, se ha ampliado la oferta, comercializando
aumentos de velocidad en el segmento empresas.

Los gastos por operaciones acumulados a diciembre de 2007
presentan un crecimiento interanual del 16,0% en moneda local,
explicado fundamentalmente por el crecimiento de los
aprovisionamientos y de las provisiones de incobrables. Los gastos
de personal han presentado un crecimiento del 17,4% en moneda
local como resultado del registro de una provision de 3,2 millones
de euros en el cuarto trimestre de 2007 en concepto de plan de
adecuacion de plantilla, iniciado en 2007 y con vigencia a lo largo
de 2008. Excluyendo el impacto de esta provision, los gastos de
personal hubieran presentado un crecimiento del 13,4%.

Telefénica Telecom ha alcanzado un resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) en 2007 de 299 millones de euros,
equivalente a un crecimiento interanual del 16,0% en moneda
local, apalancado principalmente en una fuerte apuesta por la
banda ancha. Excluyendo el impacto del plan de adecuacion de
plantilla, el OIBDA creceria un 16,9%.

La inversion (CapEx) a diciembre de 2007 ha ascendido a 180
millones de euros, destinada principalmente al despliegue de la
banda anchay a proyectos regionales de sistemas.

TEM Colombia

En Colombia el mercado de telefonia mévil, aunque ralentiza su
crecimiento, ha alcanzado 32,3 millones de clientes en 2007y
sigue mostrando un fuerte incremento, alcanzando una
penetracion estimada del 75% a diciembre de 2007, lo que supone
un incremento de 8 p.p. frente a diciembre de 2006.

Durante 2007 las actividades de la compania se han centrado en
la reestructuracion comercial, con un incremento de la capilaridad
y una considerable mejora de productividad, en la depuracion y
reactivacion de la base de clientes inactiva, y en la ampliacion del
nivel de cobertura en GSM. Asimismo, se ha seguido trabajando
en una oferta comercial que equipare los precios
independientemente del destino de la llamada.
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Durante el cuarto trimestre de 2007, las altas se han
incrementado un 61,1% en comparacion con el mismo trimestre
de 2006, mientras que en el acumulado del afio 2007, las altas
totales disminuyen un 8,4% como consecuencia de los menores
subsidios aplicados desde el ultimo trimestre de 2006 después de
las agresivas campafas comerciales lanzadas hasta ese
momento. El churn acumulado a diciembre ha sido del 3,7%, 0,6
p.p. por encima del dato de 2006, como resultado del impacto de
las bajas de clientes de bajo valor captados en las agresivas
campanas de 2006, que se han reflejado durante este ano. El
churn del cuarto trimestre se ha reducido 1,0 p.p. interanual hasta
el 2,5%. De este modo, durante el cuarto trimestre de 2007 se ha
registrado una ganancia neta de 820.532 clientes, con lo que el
parque a diciembre de 2007 se sitia en 8,4 millones de clientes
(+7.9% frente al cierre de diciembre de 2006), con un 81,4% del
mismo en GSM (+21,8 p.p. frente al cierre de 2006).

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) ha alcanzado los
869 millones de euros en 2007, reflejando un crecimiento en
moneda local del 7,4% respecto a 2006. Los ingresos de servicio
han mostrado un crecimiento del 13,4% en moneda local frente a
2006, creciendo por encima de la base de clientes promedio, y
pese a reflejar el impacto de |a bajada de las tarifas de
interconexion a partir del mes de diciembre de 2007.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) ha
alcanzado los 186 millones de euros en 2007, lo que supone un
crecimiento interanual del 30,0% en moneda local. El margen
OIBDA se ha situado en el 21,4% en el acumulado a diciembre,
registrando un incremento respecto al mismo periodo de 2006 de
3,7 p-p.- Telefénica Moviles Colombia ha registrado una provision
de 2,5 millones de euros en el cuarto trimestre de 2007 en
concepto de plan de adecuacion de plantilla, iniciado en 2007y
con vigencia a lo largo de 2008. Excluyendo el impacto del plan de
adecuacion de plantilla, el OIBDA presentaria un crecimiento del
31,7% y el margen OIBDA se habria situado en el 21,7%.

La inversion (CapEx) acumulada a diciembre 2007 ha ascendido a
180 millones de euros.



México

A diciembre de 2007 la penetracién estimada en el mercado
mexicano alcanza el 64% (+11 p.p. vs. diciembre 2006), lo que supone
de nuevo un mayor ritmo de crecimiento interanual del mercado.

La actividad comercial de Telefénica Moviles México durante el
cuarto trimestre de 2007 ha estado marcada por el desarrollo de la
Campana de Navidad, donde la compania ha vuelto a destacar en
el lanzamiento de productos innovadores, orientados a la
consolidacion de una oferta comercial competitiva, acorde con las
expectativas de sus clientes. Esto unido al desarrollo de su red
comercial y a las continuas mejoras en la calidad de la red han
permitido sostener el fuerte crecimiento de su actividad comercial.

De este modo, la base de clientes de Telefonica Moviles México
alcanza a final de diciembre de 2007 los 12,5 millones de clientes
(de los que 700.000 corresponden a clientes contrato), lo que
supone un crecimiento del 46,6% respecto a diciembre de 2006.
Esta buena evolucion del parque esta apoyada en la introduccion
durante el cuarto trimestre de 2007 de una oferta comercial en
prepago competitiva y flexible, “Movistar Pagamenos”, que en el
marco de la Campana de Navidad ha permitido superar

2,3 millones de altas en el cuarto trimestre de 2007, un 30,8%
superiores a las registradas en el mismo periodo del afio anterior,
alcanzando practicamente en el conjunto del afio 2007 7,3
millones, un 42,7% mas que en el afio 2006.

Por el lado del churn, la notable mejora en la calidad de las altas
captadas en el ejercicio 2007, asi como la introduccién de recargas
de menor importe, permiten que éste contintie su tendencia
positiva, situdndose en el cuarto trimestre de 2007 en 2,5%, (-0,4
p.p. vs. el cuarto trimestre de 2006) y se mantenga estable frente
al tercer trimestre de 2007.

Como resultado de la fuerte captacion y de la mejora de churn, la
ganancia neta en el cuarto trimestre de 2007 se sitla casi en los
1,5 millones de clientes, lo que supone un incremento del 32,0%
respecto al mismo periodo del afo anterior. En el acumulado del
aho 2007, la ganancia neta alcanza casi los 4,0 millones, 1,8 veces
la ganancia neta acumulada en el ejercicio 2006.

En cuanto al consumo, conviene resaltar que a pesar de cumplirse
ya mas de un ano desde el lanzamiento de la oferta comercial que
introdujo en el mercado mexicano el concepto de “cobro por
llamada”, el trafico, especialmente de salida y on-net sigue
mostrando incrementos muy importantes con respecto al cuarto
trimestre de 2006, aunque ligeramente menores a los de
trimestres anteriores. Asi, el MoU en el cuarto trimestre de 2007
asciende a 164 minutos, lo que supone un incremento del 56,6%
respecto al mismo periodo del afio anterior, y el ARPU del cuarto
trimestre de 2007 crece interanualmente en moneda local un
5,4% hasta 9,2 euros, alcanzando en el conjunto del afo un
crecimiento del 15,8% en moneda local.

Resultados Enero - Diciembre 2007

Estos positivos resultados operativos permiten que el importe
de la cifra de negocios (ingresos) del cuarto trimestre de 2007
ascienda a 420 millones de euros y muestre un crecimiento del
56,4% en moneda local respecto al mismo periodo de 2006 y del
58,5% a nivel acumulado hasta totalizar 1.431 millones de euros.
Este crecimiento esta apoyado en la buena evolucion de los
ingresos de servicio, tanto del cuarto trimestre de 2007 (+55,9%
vs. el mismo periodo de 2006) como del conjunto del afio 2007
(+65,4% vs. 2006), manteniéndose en ambos periodos por encima
del crecimiento del parque (+46,6%) y reflejando de este modo
la mayor calidad y consumo de la base de clientes.

La favorable evolucion de los ingresos de servicio se sustenta
fundamentalmente en Ia evolucién de los ingresos de salida
aunque también en los de entrada, apoyados ambos en el efecto
positivo de la entrada en vigor del sistema “El que llama paga
nacional” en noviembre de 2006. Los ingresos de salida del cuarto
trimestre de 2007 moderan su crecimiento hasta el 67,7% en
moneda local con respecto al cuarto trimestre de 2006, mientras
que el crecimiento acumulado a diciembre de 2007 asciende al
82,1%, apoyado en un sostenido incremento interanual del trafico
on-net. Los ingresos de entrada, tras la puesta en servicio del
sistema “El que llama paga nacional”, registran un avance
interanual del 31,4% en el cuarto trimestre de 2007 vs. el cuarto
trimestre de 2006 y del 42,9% vs. el afio 2006.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) del cuarto
trimestre de 2007 refleja la buena evolucién de los ingresos y de
las mejoras de eficiencia alcanzadas por la mayor escala
conseguida. A pesar de la intensa actividad comercial de este
cuarto trimestre, el OIBDA alcanza los 66 millones de euros, frente
a los 22 millones de euros registrados en el cuarto trimestre de
2006, lo que supone una expansion de margenes de 8,3 p.p. hasta
situarse en el cuarto trimestre de 2007 en 15,7%. Asi, el OIBDA de
2007 se sitla en 179 millones de euros, lo que representa un
margen del 12,5%, frente a una pérdida operativa del ejercicio
2006 de 11 millones de euros.

La inversion (CapEx) acumulada en el ejercicio 2007 asciende a
230 millones de euros frente a los 180 millones registrados en el
ejercicio 2006, como resultado del incremento de capacidad
llevado a cabo para gestionar los aumentos de trafico alcanzados.

De este modo, el flujo de caja operativo (OIBDA-CapEx) se sitla
en -51 millones de euros lo que supone una significativa mejora
respecto al flujo de caja operativo registrado en el ejercicio 2006
de -191 millones de euros.
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Venezuela

En diciembre de 2007, el mercado movil venezolano alcanza una
penetracion estimada de aproximadamente el 85%, 15 p.p. mas
que en diciembre de 2006.

Durante el cuarto trimestre del ano Telefénica Moviles Venezuela
basa su estrategia comercial en ofrecer una mayor gama de
terminales que sus competidores, ofertando terminales en
exclusiva, asi como en la promocion de unos nuevos planes para
prepago, denominados “A tu medida”. Estos permiten al cliente
adaptar el plan conforme a sus necesidades, pudiendo afadir al
paquete de segundos on-net, paquetes adicionales con mayor
trafico on-net, trafico a otras operadoras, SMS, o descargas de
datos en funcion de sus preferencias.

De este modo, a cierre del ejercicio el parque de Telefénica Moviles
Venezuela supera los 10,4 millones de clientes (+18,2% vs.
diciembre de 2006), registrando una ganancia neta de mas de 1,6
millones de nuevas lineas en el ano. Desde el lanzamiento de la
red GSM a principios del ano 2007, el 61% de las altas se han
realizado en esta tecnologia, representando el parque en GSM a
diciembre de 2007 el 35% del total de lineas moviles.

La rapida migracion de la base de clientes a GSM esta detras del
incremento de churn en 0,6 p.p. vs. el cuarto trimestre de 2006
hasta situarse en el 2,6% en el cuarto trimestre de 2007.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) acumulado a
diciembre de 2007 alcanza los 2.392 millones de euros (+27,8% vs.
2006 en moneda local), apoyado en el crecimiento de los ingresos
de servicio (+27,1% vs. los registrados en 2006), que siguen
creciendo por encima del parque. Destaca el buen
comportamiento del ARPU en términos acumulados (+1,4%),
soportado en el crecimiento del 4,1% del ARPU de salida, que
consigue compensar el recorte de las tarifas de interconexion
introducido el pasado mes de julio del 34%.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) para el
conjunto del ejercicio alcanza los 1.060 millones de euros, un
42,0% por encima del obtenido en el mismo periodo del afio
anterior en moneda local, gracias al crecimiento de ingresos y a los
menores costes unitarios de los terminales GSM, permitiendo que
el margen OIBDA del afo 2007 se sitle en el 44,3%, una expansion
de margenes de 4,4 p.p. vs. el ejercicio anterior.

La inversion (CapEx) del ano 2007 asciende a 370 millones de
euros (232 millones de euros en 2006), derivado del importante
esfuerzo inversor realizado tanto en el despliegue de la red GSM
como en la adquisicién de una licencia para prestar servicio en la
banda de 190o0MHz por 88 millones de euros.
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Centroamérica

Durante el ano 2007, Telefonica Moéviles de Centroamérica
(Panama, Guatemala, El Salvador y Nicaragua) ha mantenido el
fuerte incremento de su actividad comercial respecto al ejercicio
anterior, destacando nuevamente Guatemala.

A diciembre de 2007, |a penetracion estimada en el mercado
centroamericano ha alcanzado el 69% (+23 p.p. frente a 2006).

En este contexto, la base de clientes de Telefénica Moviles de
Centroamérica se ha situado a final del afio 2007 en los 5,3
millones de clientes (de los que 268,186 corresponden a fixed
wireless y 381,230 a clientes contrato), lo que ha supuesto un
crecimiento del 37,8% respecto a diciembre de 2006. Esta buena
evolucion del parque se ha apoyado en la efectividad de las
campahas comerciales realizadas a lo largo del afio, sustentado en
las promociones de minutos y en la aplicacién de tarifas tnicas
(planes con tarifa Unica cuyo precio medio por minuto es muy
competitivo) que incrementan el consumo. Adicionalmente, las
campanas de navidad y la campana del dia de la madre, en el caso
de Panama, han permitido alcanzar en el cuarto trimestre de 2007
un nivel de altas en la region un 25,0% superior a las registradas
en 2006. De esta forma, la ganancia neta en el cuarto trimestre ha
alcanzado los 400,681 clientes, un 51,4% mas frente al mismo
trimestre del afio anterior, situandose la ganancia neta durante
2007 en los 1.448.530 clientes.

A nivel operativo ha destacado, de nuevo, el fuerte crecimiento del
trafico, especialmente de salida, sustentado en el esquema
promocional que incentiva el consumo del prepago,y en la
aplicacion de una Unica tarifa muy econémica para los clientes. De
este modo, el MoU de salida acumulado a final de 2007 ha
aumentado un 18,5% frente a 2006, situandose en los 86 minutos.

Como resultado de la buena evolucién comercial de la compafiia, a
diciembre de 2007 el importe neto de la cifra de negocios
(ingresos) ha ascendido a 585 millones de euros, mostrando un
crecimiento del 15,9% en términos constantes respecto a 2006. Los
ingresos de servicio (+10,3% frente al cuarto trimestre de 2006)
han mantenido la tendencia positiva de trimestres anteriores,
presentando un crecimiento del 16,9% en términos anuales en
moneda constante. Este buen comportamiento de los ingresos de
servicio durante el ejercicio 2007 se ha apoyado principalmente en
la favorable evolucion de los ingresos de salida (+28,9% en
términos constantes frente a 2006), que se ha visto impulsado por
el fuerte crecimiento del trafico on-net (+76,3% frente al mismo
periodo de 2006).

A pesar del incremento de la actividad comercial, el resultado
operativo antes de amortizaciones (OIBDA) ha alcanzado los 236
millones de euros en el periodo enero-diciembre de 2007, un 26,7%
superior a 2006 en términos constantes. El margen OIBDA se ha
situado en el 40,3% en 2007, lo que supone una mejora de 3,5 p.p.
respecto a 2006.



La inversion (CapEx) acumulada a final de 2007 ha alcanzado los
133 millones de euros, equivalente a un crecimiento del 35,0% en
moneda constante frente a 2006, explicado principalmente por

el aumento de la capacidad y la cobertura de la red movil en

la region.

Ecuador

El mercado ecuatoriano ha experimentado un fuerte crecimiento
en 2007 hasta alcanzar una penetracion estimada del 70% a final
de ano, lo que supone un crecimiento de 9 p.p. respecto al cierre
de diciembre de 2006.

El parque de Telefonica Moéviles Ecuador se ha situado en 2,6
millones a diciembre de 2007, con el 70,3% de los clientes en GSM
(+18,8 p.p. frente a 2006). Cabe destacar el fuerte crecimiento en
el numero de clientes apuntados en la “tarifa movistar”y
“multicolor” (tarifas preferenciales para llamadas on-net y off-net,
respectivamente) alcanzando cerca de un millén de clientes a
diciembre 2007, 10 veces mas que a inicio de ano.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) a diciembre de
2007 ha ascendido a 291 millones de euros, lo que representa un
incremento del 9,5% en moneda local respecto a 2006. Los
ingresos del servicio se han incrementado durante 2007 un 0,2%
en moneda local respecto al ejercicio anterior, mostrandose un
cambio de tendencia en su comportamiento (crecimiento del 14,1%
en el cuarto trimestre de 2007 frente a la caida interanual del 3,9%
a septiembre de 2007) debido principalmente a la mejora en los
ingresos de salida de contrato (+8,8% frente a 2006).

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) a
diciembre de 2007 ha alcanzado los 73 millones de euros,
registrando un crecimiento interanual en moneda local del 24,8%.
El margen OIBDA se ha situado a diciembre de 2007 en 25,1%
(+3,7p.p. frente a diciembre de 2006).

La inversion (CapEx) a diciembre de 2007 ha ascendido a 60
millones de euros, lo que ha supuesto un crecimiento del 36,8%
en moneda local respecto al ejercicio anterior para hacer frente al
fuerte crecimiento del trafico que ha experimentado la operadora.

Resultados Enero - Diciembre 2007

Telefénica internacional Wholesale Services

Tal como viene sucediendo a lo largo de todo el ejercicio 2007,
Telefonica International Wholesale Services (TIWS) presenta, en
términos acumulados a diciembre, importantes crecimientos en los
principales parametros operativos y financieros. El importe neto de
la cifra de negocios (ingresos) acumulado a diciembre alcanzé los
275 millones de euros, lo cual representa un crecimiento del 22,4%
respecto al ejercicio 2006, en euros constantes.

Dentro de las principales lineas de negocio de la compania
destacan, a cierre del mes de diciembre, las ventas de capacidad IP
Internacional, que crecen un 18,0% respecto al afio anterior en
euros constantes, apalancadas en los crecimientos en Banda
Ancha del Grupo Telefénica en la regién, alcanzando los 137
millones de euros (un 50% del total de ingresos de TIWS).
También crecieron fuertemente los ingresos acumulados por
venta de Capacidad de Ancho de Banda Internacional (+46,5% en
euros constantes), redes privadas virtuales internacionales (+32,1%
en euros constantes) y servicios satelitales (VSAT) (+27,3% en
euros constantes).

El crecimiento de los ingresos determina una mejora en el
resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA), que
asciende a 88 millones de euros (+13,9% en euros constantes),
alcanzando un margen OIBDA del 31,9%.
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TELEFONICA LATINOAMERICA

ACCESOS 2006 2007
Datos no auditados (Miles) diciembre marzo junio septiembre diciembre % Var Anual
Accesos Clientes Finales 114.604,4 116.905,7 121.773,0 126.423,0 134.041,8 17,0
Accesos de telefonia fija" 23.916,9 23.810,9 23.894,7 24.027,4 23.946,3 0,1
Accesos de datos e internet 6.723,7 6.757,6 6.467,8 6.803,4 6.954,8 34
Banda estrecha* 2.813,5 2.615,3 1.989,8 2.000,6 1.815,6 (35,5)
Banda ancha ** 3.780,3 4.045,6 4.380,4 4.703,5 5.035,9 33,2
Otros 130,0 96,7 97,6 99,3 103,4 (20,4)
Accesos moviles 83.298,4 85.637,0 90.610,9 94.712,1 101.976,9 22,4
Prepago 67.329,9 69.112,7 73.654,3 77.117,4 83.162,9 23,5
Contrato 14.705,4 15.208,7 15.582,9 16.210,8 17.379,3 18,2
Fixed wireless 1.263,1 1.3155 1.373,7 1.384,0 14347 13,6
TV de Pago 665,3 700,1 799,6 880,0 1.163,8 74,9
Accesos Mayoristas 65,9 64,6 64,5 64,1 62,6 (5,1)
114.670,3 116.970,3 121.837,5 126.487,1 134.104,4 16,9

Total Accesos Grupo

' RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Basico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo.
* Incluye ISP de banda estrecha de Terra Brasil y Terra Colombia.

* Incluye ISP de banda ancha de Terra Brasil, Telefonica de Argentina, Terra Guatemala y Terra México.

* Incluye ADSL, fibra optica, cable modem, circuitos de banda e ISP de TASA que presta servicios en la zona del pais.

TELEFONICA LATINOAMERICA

RESULTADOS CONSOLIDADOS enero-diciembre octubre-diciembre
Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Importe neto de la cifra de negocios 20.078 18.089 11,0 5.402 4.847 11,4
Trabajos para inmovilizado 105 109 (4,3) 36 37 (4,1)
Gastos por operaciones (13.422)  (11.814) 13,6 (3.783) (3.128) 20,9
Otros ingresos (gastos) netos 363 227 59,9 163 42 n.s.
Resultado de enajenacion de activos (3) 13 cs. (6) 14 cs.
Bajas de fondos de comercio y activos fijos 0 (53) ns. 0 (52) n.s.
Resultado operativo antes de amort. (OIBDA) 7.121 6.571 8,4 1.812 1.761 2,9
Amortizaciones de inmovilizado (3.559) (3.671) (3,0) (1.010) (919) 9,8
Resultado operativo (Ol) 3.562 2.900 22,8 802 841 (4,7)

Nota: "Provisiones de trafico" se han reclasificado desde "Otros ingresos (gastos) netos" a "Gastos por operaciones".
' Incluye obra en curso.
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Resultados Enero - Diciembre 2007

TELEFONICA LATINOAMERICA

ACCESOS POR PAISES (1) 2006 2007
Datos no auditados (Miles) diciembre marzo junio septiembre diciembre % Var Anual
BRASIL
Accesos Clientes Finales 44.716,9 44.599,1 45.344.4 46.607,3 48.963,1 9,5
Accesos de telefonia fija 12.107,1 12.033,6 12.031,3 12.019,0 11.960,0 (1,2)
Accesos de datos e internet 3.556,8 3.535,2 3.072,6 3.259,5 3.288,6 (7,5)
Banda estrecha 1.856,6 1.786,3 1.201,1 1.262,3 1.155,9 (37,7)
Banda ancha* 1.608,2 1.690,8 1.813,0 19733 2.069,6 28,7
Otros 92,0 58,1 58,6 59,9 63,1 (31,4)
Accesos moviles 29.053,1 29.030,3 30.240,5 31.320,2 33.483,5 15,2
Prepago 23.543,4 23.377,0 24.549,4 25.456,8 27.236,4 15,7
Contrato 5.509,6 5.653,2 5.691,1 5.863,5 6.247,1 13,4
TV de pago 0,0 0,0 0,0 8,5 230,9 n.s.
Accesos Mayoristas 38,4 38,9 38,1 37,4 37,4 (2,6)
Total Accesos 44.755,3 44.638,0 45.382,5 46.644,7 49.000,5 9,5
ARGENTINA
Accesos Clientes Finales 16.809,4 17.464,1 18.112,1 18.812,2 19.462,1 15,8
Accesos de telefonia fija’ 4.636,3 4.627,9 4.633,5 4.633,1 4.578,2 (1,3)
Accesos de datos e internet 973,7 1.023,2 1.069,5 1.101,3 1.1499 18,1
Banda estrecha 439,2 418,0 3929 363,6 312,2 (28,9)
Banda ancha* 517,7 588,1 659,0 719,7 819,3 58,3
Otros 16,8 171 17,7 18,1 18,4 9,4
Accesos moviles 11.199,4 11.813,0 12.409,1 13.077,8 13.734,0 22,6
Prepago 7.315,8 7.753,1 8.112,8 8.553,1 8.836,0 20,8
Contrato 3.742,9 3.925,8 4.169,9 4.410,4 4.793,7 28,1
Fixed wireless 140,7 1342 126,3 114,3 104,3 (25,9)
Accesos Mayoristas 7,3 7,6 8,7 8,9 9,3 27,4
Total Accesos 16.816,6 17.471,7 18.120,8 18.821,2 19.471,4 15,8
CHILE
Accesos Clientes Finales 8.538,4 8.670,5 8.909,3 9.077,8 9.361,7 9,6
Accesos de telefonia fija’ 2.206,2 21774 21744 21727 2.172,4 (1,5)
Accesos de datos e internet 557,7 597,3 636,0 656,0 686,8 23,1
Banda estrecha 53,3 59,0 52,5 40,1 31,8 (40,2)
Banda ancha? 4945 528,2 574,1 606,9 646,0 30,6
Otros 10,0 10,0 9,5 9,0 8,9 (10,8)
Accesos moviles 5.680,2 5.766,8 5.927,5 6.051,9 6.282,7 10,6
Prepago 4.507,6 45157 45579 45914 4.742,2 52
Contrato 1.172,7 1.251,1 1.369,6 1.460,5 1.540,5 314
TV de pago 94,2 129,1 1714 197,3 2199 n.s.
Accesos Mayoristas 19,9 17,6 17,2 17,3 15,4 (22,3)
Total Accesos 8.558,3 8.688,1 8.926,5 9.095,1 9.377,2 9,6

' RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Basico RDSI x 1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x 30. Incluye autoconsumo.
* Incluye ADSL, fibra dptica, cable modem y circuitos de banda ancha.
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TELEFONICA LATINOAMERICA

ACCESOS POR PAISES (1) 2006 2007
Datos no auditados (Miles) diciembre marzo junio septiembre diciembre % Var Anual
PERU
Accesos Clientes Finales 8.710,9 9.303,2 10.152,5 11.199,0 12.173,8 39,8
Accesos de telefonia fija’ 2.498,5 2.531,2 2.605,7 2.742,1 2.781,9 113
Accesos de datos e internet 525,5 5474 581,8 608,4 623,1 18,6
Banda estrecha 47,8 40,3 44,2 42,4 40,3 (15,7)
Banda ancha® 468,5 497,7 527,8 555,9 572,1 22,1
Otros 9,2 9,4 9,7 10,2 10,7 16,0
Accesos moviles 5.129,8 5.663,5 6.365,0 7.220,5 8.128,7 58,5
Prepago 4.353,3 4.882,3 5.570,7 6.389,7 72381 66,3
Contrato 705,2 711,0 7244 763,2 829,2 17,6
Fixed wireless 71,3 70,2 70,0 67,7 61,5 (13,8)
TV de pago 557,2 561,1 600,0 628,0 640,0 149
Accesos Mayoristas 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 7,2
Total Accesos 8.711,4 9.303,6 10.153,0 11.199,5 12.174,3 39,8
COLOMBIA
Accesos Clientes Finales 10.190,0 9.995,9 10.095,6 10.105,5 10.973,8 7,7
Accesos de telefonia fija" 2.359,4 2.346,5 2.330,5 2.340,3 2.328,5 (1,3)
Accesos de datos e internet 70,9 94,3 125,0 167,5 200,3 n.s.
Banda estrecha 2,9 0,0 0,0 0,0 0,0 n.s.
Banda ancha? 68,0 94,3 125,0 167,5 200,3 n.s.
Otros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 n.s.
Accesos moviles 7.759,7 7.545,2 7.611,8 7.551,5 8.372,1 79
Prepago 5.960,5 5.734,6 5.887,0 5.867,4 6.612,9 10,9
Contrato 1.799,2 1.810,6 1.724,8 1.684,1 1.759,2 (2,2)
TV de pago 0,0 10,0 28,3 46,2 72,9 n.s.
Accesos Mayoristas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 n.s.
Total Accesos 10.190,0 9.995,9 10.095,7 10.105,5 10.973,8 7,7
MEXICO
Accesos moviles 8.553,2 9.319,6 10.232,8 11.072,7 12.537,6 46,6
Prepago 8.017,8 8.775,0 9.655,2 10.446,9 11.833,7 47,6
Contrato 533,4 542,4 574,8 622,6 700,4 31,3
Fixed wireless 2,0 2,2 2,8 3,2 3,6 79,4
Total Accesos 8.553,2 9.319,6 10.232,8 11.072,7 12.537,6 46,6
VENEZUELA
Accesos moviles 8.826,2 9.100,3 9.746,6 9.840,0 10.429,9 18,2
Prepago 7.520,2 7.724.2 8.345,1 8.392,2 8.900,3 18,4
Contrato 469,4 4954 4747 510,3 533,7 13,7
Fixed wireless 836,6 880,7 926,8 937,5 995,9 19,0
Total Accesos 8.826,2 9.100,3 9.746,6 9.840,0 10.429,9 18,2

' RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Basico RDSI x 1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x 30. Incluye autoconsumo.
* Incluye ADSL, fibra 6ptica, cable modem y circuitos de banda ancha.
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Resultados Enero - Diciembre 2007

TELEFONICA LATINOAMERICA

ACCESOS POR PAISES (I11) 2006 2007
Datos no auditados (Miles) diciembre marzo junio septiembre diciembre % Var Anual
CENTROAMERICA®
Accesos de telefonia fija’ 109,4 94,4 119,4 120,3 125,3 14,5
Accesos de datos e internet 26,0 26,0 22,3 22,2 22,0 (15,4)
Banda ancha® 24,1 24,0 20,2 20,0 19,8 (17,9)
Otros 1,9 2,0 2,1 2,2 2,2 15,9
Accesos moviles 3.829,5 4.042,1 4.469,4 4.877,4 5.278,1 37,8
Prepago 3.303,1 3.472,5 3.856,6 4.240,8 4.628,6 40,1
Contrato 315,6 342,8 366,6 376,7 381,2 20,8
Fixed wireless 210,9 226,7 246,2 259,8 268,2 27,2
TV de pago 14,0 0,0 0,0 0,0 0,0 n.s.
Total Accesos 3.978,9 4.162,5 4.604,1 5.019,8 5.425,3 36,4
ECUADOR
Accesos moviles 2.490,0 24817 2.645,0 2.653,2 2.582,4 3,7
Prepago 2.133,0 2.116,8 2.275,2 2.272,1 2.177,5 2,1
Contrato 355,3 363,3 368,2 379,6 403,6 13,6
Fixed wireless 17 1,6 1,5 1,5 1,3 (21,5)
Total Accesos 2.490,0 2.481,7 2.645,0 2.653,2 2.582,4 3,7
URUGUAY
Accesos moviles 7773 874,6 963,1 1.047,0 1.147,8 47,7
Prepago 675,3 761,4 8443 907,0 957,0 41,7
Contrato 102,0 1132 118,8 140,0 190,8 86,9
Total Accesos 7717,3 874,6 963,1 1.047,0 1.147,8 47,7

1 RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Basico RDSI x 1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x 30. Incluye autoconsumo.

> Incluye ADSL, fibra dptica, cable modem y circuitos de banda ancha.

> Incluye Guatemala, Panama, El Salvador y Nicaragua.
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TELEFONICA LATINOAMERICA

DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS (1)

enero-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var % Var M. Local
BRASIL

Importe neto de la cifra de negocios 7.662 7.238 5,9 3,2

OIBDA 3.026 3.068 (1,4) (3,8)

Margen OIBDA 39,5% 42,4% (2,9p.p)

CapEx 1.087 1.028 57 31
Telesp

Importe neto de la cifra de negocios 5.619 5.565 1,0 (1,5)

OIBDA 2.438 2.632 (7,4) (9,7)

Margen OIBDA 43,4% 47,3% (39p.p)

CapEx 729 639 14,0 11,2
Vivo

Importe neto de la cifra de negocios 2.396 2.005 19,5 16,5

OIBDA 588 438 34,1 30,8

Margen OIBDA 24,5% 21,9% 2,7pp.

CapEx 358 389 (8,0 (10,2)
ARGENTINA

Importe neto de la cifra de negocios 2.264 2.163 47 15,7

OIBDA 773 792 (2,3) 8,0

Margen OIBDA 32,9% 351% (2,2p.p.)

CapEx 289 243 19,0 31,5
Telefénica de Argentina

Importe neto de la cifra de negocios 984 989 (0,6) 9,9

OIBDA 356 453 (21,5) (13,3)

Margen OIBDA" 30,9% 39,0% (8,1p.p.)

CapEx 165 140 17,9 30,3
TEM Argentina

Importe neto de la cifra de negocios 1353 1.260 74 18,7

OIBDA 418 339 23,5 36,5

Margen OIBDA 30,9% 26,9% 4,1p.p.

CapEx 123 102 20,5 33,2
CHILE

Importe neto de la cifra de negocios 1.814 1.706 6,4 143

OIBDA 716 711 0,7 8,2

Margen OIBDA 39,5% 41,7% (2,2p.p.)

CapEx 418 339 23,2 32,3
Telefénica Chile

Importe neto de la cifra de negocios 974 1.006 (3,2) 4.0

OIBDA 368 417 (11,8) (5,3)

Margen OIBDA 37,7% 41,4% (3,7p.p.)

CapEx 198 163 21,1 30,1
TEM Chile

Importe neto de la cifra de negocios 930 796 16,8 25,5

OIBDA 348 294 18,5 27,3

Margen OIBDA 37,5% 36,9% 0,5p.p.

CapEx 220 176 251 34,5

El OIBDA se muestra después de gastos de gerenciamiento.
' Margen sobre ingresos incluye interconexion fijo-movil.
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Resultados Enero - Diciembre 2007

TELEFONICA LATINOAMERICA

DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS (I1) enero-diciembre
Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var % Var M. Local
PERU
. . 1513 1428 6,0 10,5
Importe neto de la cifra de negocios
469 579 (19,0) (15,6)
OIBDA
31,0% 40,6% (9,6p.p))
Margen OIBDA
281 216 30,3 35,8
CapEx
Telefénica del Perdi
) ) 1.031 1.097 (6,0) (2,0)
Importe neto de la cifra de negocios
311 454 (31,5) (28,6)
OIBDA
30,2% 41,4% (11.2p.p.)
Margen OIBDA
126 132 (4,3) (0,2)
CapEx
TEM Peru
. . 603 447 34,8 40,5
Importe neto de la cifra de negocios
158 129 22,1 27,3
OIBDA
26,2% 28,9% (2,7p.p)
Margen OIBDA
155 84 84,5 92,3
CapEx
COLOMBIA
1569 1182 32,8 27,9
Importe neto de la cifra de negocios 485 328 479 42,5
OIBDA 30,9% 27,7% 3,2p.p.
Margen OIBDA 360 333 8,3 43
CapEx
Telefénica Telecom * 739 417 n.c. n.c.
Importe neto de la cifra de negocios 299 189 n.c. n.c.
OIBDA 40,4% 454% (5,0p.p.)
Margen OIBDA 180 140 n.c. n.c.
CapEx
TEM Colombia 869 779 11,5 7.4
Importe neto de la cifra de negocios 186 138 34,9 30,0
OIBDA 21,4% 17,7% 3,7p.p.
Margen OIBDA 180 192 (6,4) (9,9)
CapEx
MEXICO
TEM Méxd 1431 988 44,8 58,5
| ex'i° o de l cifrad ' 179 (11) cs. cs.
C;Té);;e neto de la cifra de negocios 12.5% (11%) 137pp.
230 180 27,8 39,9
Margen OIBDA
CapEx
VENEZUELA
2.392 2.041 17,2 27,8
TEM Venezuela 1.060 815 30,1 42,0
Importe neto de la cifra de negocios 44,3% 39,9% 4,4p.p.
OIBDA 370 232 59,1 73,6
Margen OIBDA
CapEx

El OIBDA se muestra después de gastos de gerenciamiento.
' Telefonica del Perd incluye Cable Magico.
* Telefonica Telecom (antes Colombia Telecom) comenzo a consolidarse a partir del mes de mayo de 2006, incluyendo Telefénica Data Colombia.
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TELEFONICA LATINOAMERICA
DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS (I1)

enero-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var % Var M. Local
CENTROAMERICA'
Importe neto de la cifra de negocios 585 556 53 n.c.
OIBDA 236 205 153 n.c.
Margen OIBDA 40,3% 36,8% 3,5p.p.
CapEx 133 108 22,5 n.c.
ECUADOR
TEM Ecuador
Importe neto de la cifra de negocios 291 290 04 9,5
OIBDA 73 64 14,4 24,8
Margen OIBDA 251% 22,0% 3,1p.p.
CapEx 60 48 25,4 36,8
URUGUAY
TEM Uruguay
Importe neto de la cifra de negocios 104 77 34,4 42,9
OIBDA 28 18 51,9 61,6
Margen OIBDA 26,6% 23,5% 3,1p.p.
CapEx 15 13 12,6 19,7
TIWS
Importe neto de la cifra de negocios 275 232 18,4 224
OIBDA 88 79 10,9 13,9
Margen OIBDA 31,9% 34,0% (2,1p.p.)
CapEx 54 45 21,4 21,4

' Incluye Guatemala, Panama, El Salvador y Nicaragua.
El OIBDA se muestra después de gastos de gerenciamiento.
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Telefonica Europa

A finales de diciembre de 2007, la base de clientes de
Telefénica Europa alcanza los 41,9 millones de accesos, frente a
los 38,6 millones contabilizados al cierre de 2006 (+8,7%).

En 2007 el importe neto de la cifra de negocios (ingresos) de
Telefonica Europa asciende a 14.458 millones de euros (un 9,9%
superior al del afo anterior), mientras que los ingresos del cuarto
trimestre caen interanualmente un 1,1%, debido principalmente
la evolucion del tipo de cambio euro/libra y a |a salida de Airwave
del perimetro.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) alcanza los
4.977 millones de euros, un 34,2% mas que en 2006". El OIBDA de
2007 incluye los costes de adecuacién de plantilla y otros gastos
no recurrentes, que suman 338 millones de euros, en relacion con
los negocios del Reino Unido, Irlanda y Alemania, asi como la
plusvalia por la venta de Airwave (1.296 millones de euros), ya
contabilizada en el segundo trimestre.

El resultado operativo (Ol) del periodo enero-diciembre se eleva a
1.591 millones de euros, afectado principalmente por el impacto
de las mayores amortizaciones de activos derivadas del proceso de
Asignacion del Precio de Adquisicion (PPA), que también ha
impactado negativamente en la cifra de Ol de 309 millones

de euros registrada en 2006.

La inversion (CapEx) de Telefénica Europa correspondiente al
ejercicio completo de 2007 asciende a 2.125 millones de euros
(2.552 millones de euros en el periodo de febrero a diciembre de
2006). 02 Alemania, con descenso interanual del 30,6% de su cifra
de inversiones, ha sido el principal responsable de dicho descenso,
al adelantar a 2006 inversiones inicialmente previstas para 2007
como parte del despliegue de la red 3G. El flujo de caja operativo
(OIBDA-CapEx) para el conjunto del ejercicio ha sido de 2.852
millones de euros (1.156 millones de euros en el periodo de febrero
a diciembre de 2006).

Telefénica Europa ha cumplido con los objetivos financieros fijados
para el ejercicio 2007*
= Crecimiento de los ingresos del 11,7% con respecto al afio
anterior (frente al objetivo del 1% - 14%).
= Crecimiento del OIBDA del 10,1% con respecto al afo anterior
(frente al objetivo del 7% - 10%).
= CapEx de 2.095 millones de euros (frente al objetivo de
alcanzar una cifra inferior a 2.200 millones de euros).

Resultados Enero - Diciembre 2007

Cabe destacar los siguientes aspectos estratégicos y operativos:

Exito del iPhone. El iPhone es el terminal que mas
rapidamente se ha vendido hasta el momento en O2 Reino
Unido. El ARPU de un cliente de iPhone es un 30% superior al
de un usuario regular de contrato, lo que demuestra la calidad
de captacion de clientes, con aproximadamente el 60% de los
usuarios de iPhone procediendo de otras redes. Los niveles de
satisfaccion del cliente son los mas elevados de todos los
dispositivos que ha vendido O2 Reino Unido hasta la fecha
con el menor indice de devoluciones. A partir del 1 febrero de
2008 se aplican tres nuevas tarifas de iPhone conforme a la
nueva y mejorada estructura de tarifas para clientes de
contrato en O2 Reino Unido.

Lanzamiento de iPhone en Irlanda. O2 Irlanda sera el socio de
red exclusivo del iPhone en Irlanda partir del 14 de marzo.

02 Alemania sienta las bases de su futuro crecimiento. Dentro
del programa de inversién de 3.500 millones de euros para el
periodo 2007-2010 que se anuncié en octubre de 2007, 02
Alemania ha seleccionado a sus suministradores para la
ampliacién de la cobertura de sus redes de tecnologia GSM y
UMTS. La compania contara con una plataforma sélida para
aprovechar las grandes oportunidades de crecimiento en
Alemania, incluyendo el segmento corporativo, apoyandose en
el alcance global de Telefénica para ofrecer nuevas propuestas
a empresas multinacionales y en areas del pais que alin no
estan cubiertas por la red de O2. Asimismo, la compafiia ha
cancelado su acuerdo de roaming nacional con T-Mobile en
Alemania, que ofrecia servicios de roaming a los clientes de
02 en sus redes de telefonia mévil 2G y 3G. Los minutos de
roaming disponibles como parte de dicho acuerdo podran
seguir utilizandose hasta finales de 2009. 02 Alemania
también ampliara su red de distribucion, doblando su niumero
de tiendas en los préximos dos anos, hasta alcanzar los 1.000
establecimientos.

Buena recepcion de O2 Broadband en el Reino Unido. El
servicio de banda ancha de O2 en el Reino Unido recibi¢ la
puntuacién mas alta de entre los principales ISPs en cada una
de las principales areas de satisfaccion para los clientes,
incluidas velocidad, fiabilidad y servicio al cliente en la
comparativa mensual realizada por “thinkbroadband.com” en
noviembre y diciembre de 2007, tan sélo dos meses después
del lanzamiento del servicio.

Nuevas ofertas empaquetadas en la Republica Checa.
Telefénica O2 Republica Checa ha lanzado una nueva oferta
TRIO que incluye DSL, llamadas y television digital O2 TV.
Anuncio de nuevas tarifas de roaming de datos. O2 y el
negocio de telefonia movil de Telefénica en Espafia lanzaran
una nueva gama de tarifas de roaming de datos antes del
verano de 2008 (en Espafa, Telefénica ya lo aplica a partir de
febrero), dirigidas a los clientes que viajan dentro de Europa,
suponiendo importantes ahorros para los mismos.

Las cifras de Telefonica Europa de 2006 incluyen a Telefénica O2 Republica Checa (enero-diciembre), T.Deutschland (enero-diciembre) y el Grupo O2 (febrero-diciembre)
? Las cifras base de 2006 incluyen once meses del Grupo O2 (consolidado desde febrero 2006), tres meses de pérdidas por inicio de operaciones en Eslovaquia y excluyen
los resultados de Airwave. Los objetivos para 2007 asumen tipos de cambio constantes de 2006 y excluyen cambios en el perimetro de consolidacion. En términos de
calculo de objetivos, OIBDA 'y Ol no incluyen ingresos y gastos excepcionales no previsibles en 2007. Los Programas de Adecuacion de Plantilla, asi como Planes
Inmobiliarios, estan incluidos como ingresos/gastos operativos a excepcion de los decididos con posterioridad a la comunicacion de los objetivos financieros a
principios de afo. A efectos comparativos los ingresos/gastos extraordinarios equivalentes registrados en 2006 también se han deducido de las cifras reportadas. El

CapEx noincluye el asociado a los Planes inmobiliarios.
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02 Reino Unido

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) en el Gltimo
trimestre de 2007 ha sido de 1.877 millones de euros, lo que
representa un aumento del 7,8% en moneda local con respecto al
mismo periodo del afho anterior. Los ingresos correspondientes al
ejercicio ascienden a 7.403 millones de euros, lo que supone un
aumento del 18,7% en moneda local si se compara con el periodo
de 11 meses hasta el 31 de diciembre de 2006. En términos
comparables, el crecimiento de los ingresos ha sido del 9,5% en
moneda local.

Los ingresos de servicio del trimestre alcanzan los 1.702 millones
de euros, con un incremento interanual en moneda local del 9,7%
debido al fuerte y continuado crecimiento de la base de clientes y
del ARPU. Los ingresos de servicio para el conjunto del afio
alcanzan los 6.790 millones de euros, lo que representa un
crecimiento en moneda local del 10,3%, en términos comparables.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA)
correspondiente al cuarto trimestre ha sido de 503 millones de
euros, lo que supone un descenso del 4,9% en moneda local en
comparacion con el mismo periodo de 2006. El OIBDA del
trimestre incluye costes adicionales por adecuacion de plantillay
otros gastos no recurrentes, principalmente en las areas de Tly
Tecnologia por un importe de 20,5 millones de euros con el fin de
generar eficiencias en el futuro. El OIBDA del trimestre antes de
los mencionados gastos habria permanecido sin cambios con
respecto al ejercicio anterior en moneda local.

El OIBDA en 2007 asciende a 1.923 millones de euros, lo que
representa un aumento del 8,7% en moneda local si se compara
con el periodo de 11 meses hasta el 31 de diciembre de 2006. En
términos comparables, el OIBDA ha crecido un 1,0% en moneda
local. Excluyendo los costes de adecuacion de plantilla
correspondientes al ejercicio, el OIBDA habria crecido el 10,7% en
moneda local con respecto al periodo de febrero-diciembre de
2006. En términos comparables, este crecimiento habria sido
del 2,8% en moneda local.

En el Reino Unido se han cumplido los objetivos marcados para el
ejercicio 2007’, habiéndose registrado un crecimiento de los
ingresos de 18,6% con respecto al afio anterior (frente al objetivo
del 15% - 18%),y un crecimiento del OIBDA del 10,6% en
comparacion con 2006 (frente al objetivo del 9% - 12%).

El margen OIBDA para el cuarto trimestre ha sido del 26,8% (27,8%
sin incluir costes de adecuacion de plantilla), frente al 30,3%
registrado en el mismo periodo de 2006. Esta dilucion del margen
ha sido debida a los costes asociados al lanzamiento de O2
Broadband, al incremento de costes de retencién y a la reduccion

de ingresos de roaming nacional provenientes de clientes de “3".
El margen OIBDA en 2007 asciende al 26,0%, y al 26,4% si se
excluyen los costes de adecuacion de plantilla del ejercicio.

02 Reino Unido ha vuelto a registrar unos resultados comerciales
superiores a los del mercado, y en el trimestre se han
incrementado las altas brutas en, aproximadamente, un 22% con
respecto al mismo periodo de 2006. El mercado sigue siendo muy
competitivo, especialmente en el segmento de prepago, si
contintan incrementandose las migraciones a contrato,
principalmente gracias al éxito de la tarifa “Simplicity” de Oz,
consistente en un contrato sélo SIM con un periodo de aviso de
cancelacion del mismo de 30 dias.

La ganancia neta de clientes moviles de O2 Reino Unido en el
trimestre ha sido de 483.000 (la mas alta del mercado), lo que
supone un incremento del 63,8% con respecto al afio anterior,y
de 749.000 clientes en todo el ejercicio (-54,7% en comparacion
con 2006 dada la alta penetracion del mercado). La base de
clientes alcanza los 18,4 millones (sin incluir la base de clientes de
Tesco Mobile), lo que representa un incremento del 4,2% con
respecto al ano anterior.

En el trimestre, la ganancia neta de clientes de contrato ha sido
de 276.000, lo que supone mas del doble de la registrada en el
cuarto trimestre de 2006 y constituye un record absoluto de la
operadora. Esta cifra no sélo refleja el éxito del iPhone, sino
también un fuerte crecimiento de las ventas del resto de
terminales tradicionales. En 2007 la ganancia neta de clientes de
contrato ha sido de 591.000, alcanzando un total de 6,8 millones
(+9,5% con respecto al afo anterior). Al final del periodo, los
clientes de contrato representan el 37,0% del total frente al 35,3%
del mismo periodo del ano anterior.

EI ARPU de contrato en el trimestre, de 61,0 euros, registra un
incremento interanual del 1,2% en moneda local debido al
incremento del MoU y al mayor uso de servicios distintos de la
voz, mientras que el ARPU del ejercicio, de 63,2 euros, es un 1,1%
superior al del afo anterior en moneda local. El churn de contrato
ha descendido al 1,5% en el trimestre, frente al 1,9% del cuarto
trimestre del afo anterior, mientras que el churn de contrato para
el conjunto del ejercicio se sittia en el 1,7%, frente al 1,9% de 2006.

El cuarto trimestre ha registrado una ganancia neta positiva de
clientes de prepago (207.000), situandose en el conjunto del ano
en 158.000 hasta alcanzar los 11,6 millones de clientes. El ARPU de
prepago del trimestre, que se situa en 18,0 euros, ha sido un 4,1%
superior en moneda local al del cuarto trimestre del afo anterior,
mientras que el ARPU del ejercicio ha sido de 18,2 euros (+4,0%
con respecto al ano anterior en moneda local).

Las cifras base de 2006 incluyen once meses del O2 Reino Unido (consolidado desde febrero 2006). Los objetivos para 2007 asumen tipos de cambio constantes de
2006 y excluyen cambios en el perimetro de consolidacién. En términos de calculo de objetivos, OIBDA y Ol no incluyen ingresos y gastos excepcionales no
previsibles en 2007. Los Programas de Adecuacion de Plantilla, asi como Planes Inmobiliarios, estan incluidos como ingresos/gastos operativos a excepcion de los
decididos con posterioridad a la comunicacién de los objetivos financieros a principios de afio (adecuacion de plantilla en O2 Reino Unido). A efectos comparativos
los ingresos/gastos extraordinarios equivalentes registrados en 2006 también se han deducido de las cifras reportadas.
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El ARPU total de O2 Reino Unido en el cuarto trimestre, de 33,9
euros, ha sido un 4,4% superior al del cuarto trimestre del afo
anterior en moneda local,y en 2007 se sitta en 34,4 euros (+3,6%
con respecto al afio anterior en moneda local), lo que refleja el
mayor peso del segmento contrato en la base, asi como la
adopcién por parte de éstos de nuevos productos y servicios y el
continuo crecimiento tanto en ARPU de datos como de voz. Desde
el punto de vista de los clientes, |a elasticidad al precio continta
estando por encima de la unidad.

El MoU del trimestre ha aumentado interanualmente un 9,8%,
situandose en los 197 minutos. El incremento del uso se ha debido
a propuestas como “Call Freedom”. El MoU del ejercicio ha sido de
190 minutos (+10,6% con respecto al afio anterior).

El ARPU de datos del trimestre, situado en 11,1 euros, ha tenido un
crecimiento interanual en moneda local del 9,1%. Este incremento
se ha debido al mayor volumen de mensajes de texto (+21% en el
trimestre), asi como al mayor uso de servicios de datos no-SMS. El
ARPU del ejercicio ha sido de 11,0 euros (+8,2% con respecto al afio
anterior). El nuevo paquete de datos de uso “ilimitado” ha tenido
gran aceptacion, habiéndose registrado 59.000 clientes a final de
ano desde su lanzamiento en octubre.

02 Reino Unido ha desplegado cobertura ULL hasta alcanzar 833
centrales al cierre del trimestre, por lo que red de banda ancha ya
alcanza al 52% de la poblacién. A cierre del ejercicio, O2 Reino
Unido registra 71.000 clientes de banda ancha, y 100.000 en

la actualidad.

02 Alemania

02 Alemania incluye Telefonica Deutschland, por lo que las cifras
comparables con 2006 se han reformulado sobre esta base. El
importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del cuarto
trimestre asciende a 929 millones de euros, lo que supone un
descenso interanual del 0,3%. En 2007, los ingresos alcanzan los
3.541 millones de euros, 6,7% superiores a los registrados en el
periodo de 11 meses hasta el 31 de diciembre de 2006. En términos
comparables, los ingresos se han reducido un 1,9%.

Los ingresos de servicio en el trimestre ascienden a 725 millones
de euros, lo que supone un descenso interanual del 6,5%. Ello
refleja, por un lado, el mantenimiento de la debilidad del ARPU en
el mercado aleman, y por otro, el impacto del recorte de,
aproximadamente, el 10% en las tarifas de terminacion en
noviembre de 2007, que en parte queda compensado con el
crecimiento de la base de clientes. La bajada en la tarifa de
terminacion redujo la cifra de ingresos de servicio en el cuarto
trimestre en, aproximadamente, un 0,6%. Los ingresos de servicio
para el conjunto del ejercicio han sido 2.901 millones de euros, lo
que supone un descenso del 5,1% con respecto al afio anterior.

Resultados Enero - Diciembre 2007

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA)
correspondiente al Ultimo trimestre de 2007 ha sido de 17
millones de euros, lo que supone un descenso del 77,9% con
respecto al mismo periodo de 2006. Esta cifra incluye gastos no
recurrentes por un total de 151 millones de euros que, en su mayor
parte, reflejan la cancelacién anticipada del contrato nacional de
roaming con T-Mobile, junto con otros gastos de adecuacion de
plantilla para lograr mayores eficiencias en el futuro.

EI OIBDA para ejercicio completo asciende a un total de 473
millones de euros, lo que supone un descenso del 18,9% en
comparacion con el periodo de 11 meses hasta el 31 de diciembre de
2006. En términos comparables, la reduccion habria sido 24,2%. Sin
incluir los costes no recurrentes registrados durante el ejercicio
(247 millones de euros), el OIBDA para 2007 habria crecido
interanualmente un 15,4% en términos comparables y un 23,5%
frente al periodo de 11 meses hasta el 31 de diciembre de 2006.

Los objetivos financieros de O2 Alemania“ para el ejercicio
completo de 2007 se han cumplido parcialmente, habiéndose
registrado un crecimiento de los ingresos del 6,7% (frente al
objetivo del 7% - 10%) y del 23,8% en el OIBDA (frente al objetivo
del 21% - 25%) con respecto al ejercicio anterior.

El margen OIBDA en el cuarto trimestre ha sido del 1,8%, y el
correspondiente al ejercicio completo se ha situado en el 13,3%.
Excluyendo los gastos no recurrentes anteriormente
mencionados, éstos margenes habrian sido del 18,1% y del
20,3%, respectivamente.

En el cuarto trimestre la actividad comercial ha sido buena, con
un volumen de altas un 63,3% superior a la del mismo periodo del
ejercicio anterior. Asi, la ganancia neta del trimestre ha sido de
303.000 clientes de telefonia movil, y de 1,4 millones en el
conjunto del ano, elevando la base hasta los 12,5 millones de
clientes, (+13,7% con respecto al ano anterior). La base de clientes
de Tchibo Mobile ha aumentado en 81.000 clientes hasta alcanzar
1,38 millones al cierre del afio, mientras que la marca Fonic ha
sumado 129.000 clientes mas al cierre del ejercicio, situando su
base en 200.000 clientes.

La ganancia neta de contrato en O2 Alemania ha sido de 244.000
clientes en el trimestre, y de 756.000 para el conjunto del
ejercicio. El ARPU de contrato del trimestre se sitla en 32,3 euros,
un 17,6% inferior al del mismo periodo del ano anterior. El ARPU
de 2007 ha sido de 34,1 euros (13,7% inferior al del afo anterior).
Esto refleja el impacto del recorte en la tarifa de terminacion de
aproximadamente el 10% en noviembre de 2007, el alto nivel de
competencia en el mercado aleman y la migracién de la base
actual de clientes a nuevas ofertas. El servicio Genion S/M/L
cuenta con 2,14 millones de clientes a cierre del ejercicio.

* Las cifras base de 2006 incluyen once meses de O2 Alemania (consolidado desde febrero 2006). Los objetivos para 2007 asumen tipos de cambio constantes de 2006
y excluyen cambios en el perimetro de consolidacién. En términos de calculo de objetivos, OIBDA y Ol no incluyen ingresos y gastos excepcionales no previsibles en
2007. Los Programas de Adecuacion de Plantilla, asi como Planes Inmobiliarios, estan incluidos como ingresos/gastos operativos a excepcion de los decididos con
posterioridad a la comunicacion de los objetivos financieros a principios de afio. A efectos comparativos los ingresos/gastos extraordinarios equivalentes registrados

en 2006 también se han deducido de las cifras reportadas.
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En el trimestre se han producido un total de 369.000 altas brutas
de clientes prepago, y tras dejar de contabilizar 310.000 clientes
en el periodo tras un analisis de la contribucién de estos clientes a
la generacion de ingresos, la ganancia neta del trimestre ha sido
de 59.000. En el conjunto del afio se ha contabilizado una
ganancia neta de 691.000 clientes prepago siguiendo los criterios
mas exigentes del mercado en cuanto a definicion de clientes
activos. El ejercicio ha finalizado con un parque de clientes
prepago de 6,23 millones.

El ARPU prepago del trimestre, de 6,4 euros, ha sido un 22,8%
inferior al del mismo trimestre del afio anterior, reflejando los
factores mencionados anteriormente. El ARPU de prepago en
2007 ha sido 6,7 euros, un 23,5% inferior al registrado en 2006.

El ARPU total del cuarto trimestre se ha situado en 19,4 euros,
un 17,9% inferior al del mismo trimestre del afio anterior. El
ARPU total del ejercicio ha sido de 20,4 euros (15,7% inferior al
del afo anterior).

El MoU del trimestre ha crecido un 3,7% con respecto al ano
anterior, hasta 134 minutos, impulsado por nuevas promociones,
como el servicio Genion S/M/L/XLy nuevas tarifas de prepago. El
MoU para el conjunto del ano asciende a 131 minutos, un 3,0%
superior al del ejercicio anterior.

El ARPU de datos del trimestre ha sido de 5,1 euros, un 12,8%
inferior al del cuarto trimestre del afio anterior, debido al mayor
numero de usuarios prepago con menor gasto en la base total de
clientes, y al aumento del trafico de voz frente al de SMS como
consecuencia de la introduccién de tarifas planas de voz. El ARPU
de datos para el conjunto del ejercicio ha sido de 5,1 euros, un
10,9% inferior al registrado en el ejercicio anterior, si bien los
ingresos por servicios de datos han permanecido estables con
respecto al ejercicio anterior, con un incremento del 12,8%
interanual en volumen de datos no-SMS.

02 DSL ha cerrado el ejercicio con 75.000 clientes, con una sélida
cartera de pedidos de alrededor de 50.000 que no se han
reflejado en la cifra de nuevos clientes del periodo. Telefénica
Deutschland contaba con 671.000 lineas ULL al cierre de
diciembre, frente a las cerca de 187.000 lineas al cierre del cuarto
trimestre de 2006. Las lineas ADSL equivalentes en servicio han
alcanzado las 837.000 al cierre de diciembre, frente a las 619.000
registradas en diciembre del afo anterior.

02 Irlanda

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del cuarto
trimestre ha sido de 250 millones de euros, lo que supone un
aumento interanual del 1,4%. Los ingresos para el conjunto del
ejercicio 2007 han sido de 991 millones de euros, lo que
representa un aumento del 11,9% si se compara con el periodo de
11 meses hasta el 31 de diciembre de 2006. En términos
comparables, los ingresos crecen interanualmente un 2,8%.
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Los ingresos de servicio del trimestre han sido 231 millones de
euros, lo que supone un aumento del 3,7% en comparacién con el
mismo periodo del afo anterior debido al crecimiento de la base
de clientes y al aumento del ARPU total. El recorte de la tarifa de
terminacién ha reducido el crecimiento de los ingresos de servicio
del cuarto trimestre en menos de un 1%. Los ingresos de servicio
en el ejercicio ascienden a 935 millones de euros, lo que supone
un incremento interanual del 4,0% en términos comparables.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) del
trimestre ha sido de 63 millones de euros, un 15,2% inferior al del
mismo periodo de 2006. Esta cifra incluye unos costes de 13,4
millones de euros relativos a los gastos de adecuacion de plantilla
en la division de Tl y redes para aumentar las eficiencias en el
futuro, ya que la empresa ha entablado negociaciones en
exclusiva con IBM para suministrar y gestionar los servicios de Tl
de O2 Irlanda. Si no se incluyeran dichos gastos, el OIBDA habria
alcanzado los 76 millones de euros en el trimestre.

EI OIBDA del ejercicio asciende a 316 millones de euros, 2,0%
superior al registrado en el periodo de 11 meses finalizado el 31 de
diciembre de 2006 y 6,6% inferior con respecto al ejercicio
anterior, en términos comparables. Excluyendo gastos de
adecuacion de plantilla (en total, 16,2 millones de euros), el OIBDA
habria sido de 333 millones de euros, lo que supone un descenso
del 1,8% interanual en términos comparables.

El margen OIBDA del cuarto trimestre asciende a 25,1%.
Excluyendo los costes de adecuacién de plantilla anteriormente
mencionados, éste habria sido del 30,5%. El margen OIBDA en
2007 es del 31,9%; 33,6% excluyendo el total de gastos de
adecuacion de plantilla.

Oz2 Irlanda ha tenido un buen comportamiento en el trimestre,
con un aumento en las altas brutas del 4,6% en comparacion con
el cuarto trimestre del ejercicio anterior. La ganancia neta del
trimestre ha sido de 14.000 clientes. A finales de diciembre, la
base total de clientes asciende a 1,6 millones, un 0,9% mas que en
el mismo periodo del afio anterior. El nUmero de clientes de
banda ancha mévil se sitla en 24.500 al cierre del ejercicio,
después de que se lanzara en julio de 2007 el servicio con
excelentes resultados.

02 Irlanda ha sumado un total de 22.000 clientes de contrato en
el trimestre, un 26,8% mas que en el cuarto trimestre del ejercicio
anterior. En 2007, la ganancia neta de contrato ha alcanzado los
70.000 clientes, lo que supone un aumento del 24,2% con
respecto al afio anterior. EI ARPU del trimestre, de 78,8 euros,

ha sido un 3,3% inferior al del cuarto trimestre del afio anterior,
mientras que el ARPU del ejercicio ha sido 82,3 euros, 3,1%

inferior al de 2006 debido a la introduccién de nuevas ofertas

y promociones.

Debido al impacto de una mayor actividad de la competencia, el
parque de prepago se ha visto reducido en 8.000 clientes durante
el trimestre. La ganancia neta en el ejercicio ha sido negativa en



56.000 clientes, que se compara con la ganancia neta negativa de
26.000 clientes de prepago en el ejercicio 2006. El parque de
clientes de prepago ha descendido interanualmente un 4,9%
hasta alcanzar 1,1 millones. El ARPU de prepago se ha situado en
29,0 euros, lo que supone un descenso del 1,9% con respecto al
mismo periodo del afo anterior, mientras que el ARPU en 2007 ha
alcanzado los 29,0 euros, inferior en 1,2% con respecto al afio
anterior.

El ARPU total del cuarto trimestre, de 45,7 euros, ha sido un 1,6%
superior al del cuarto trimestre del ejercicio anterior, debido
principalmente al mayor parque de contrato, mientras que el
ARPU del ejercicio se ha situado en 45,9 euros (un 1,6% superior al
del afio anterior).

El MoU del trimestre ha aumentado un 2,5% con respecto al afio
anterior, hasta los 252 minutos, principalmente debido al mayor
peso de contrato en el parque. En 2007, el MoU ha alcanzado los
248 minutos, un 4,9% superior al del aho anterior.

El ARPU mensual de datos del trimestre ha sido 12,4 euros, un
23,5% superior al del cuarto trimestre del afio anterior debido a un
mayor uso de los servicios no SMS, mientras que el ARPU del
ejercicio ha sido de 11,7 euros (+19,6% con respecto al afo anterior).

Telefénica O2 Repiiblica Checa

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del cuarto
trimestre de 2007 ha ascendido a 590 millones de euros, lo que
supone un incremento interanual del 1,7% en moneda local. En el
ejercicio 2007 los ingresos han alcanzado los 2.257 millones de
euros, con un aumento del 2,9% con respecto al ano anterior en
moneda local. En consonancia con los primeros nueve meses del
ano, el negocio movil checo se ha convertido en el principal motor
de este crecimiento. Los ingresos del negocio checo de telefonia
fija se han mantenido planos en 2007 con respecto a las cifras
registradas en 2006, lo que confirma la tendencia observada
desde el primer trimestre del afio.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) asciende
a 247 millones de euros en el cuarto trimestre, con un incremento
interanual del 14,7% en moneda local, mientras que en 2007 el
OIBDA ha alcanzado 1.010 millones de euros, lo que supone un
aumento del 0,5% en moneda local con respecto al afio anterior.

Telefonica O2 Republica Checa® ha cumplido los objetivos
financieros para el ejercicio 2007, habiéndose registrado un
crecimiento de los ingresos del 2,8% con respecto al ano anterior
(frente al objetivo del 1% - 3%), y un descenso del OIBDA del 0,1%
en comparacion con 2006 (frente al objetivo del —1% - 0%).
Asimismo, su CapEx es de 274 millones de euros (frente al objetivo
de, aproximadamente, 310 millones de euros).

Resultados Enero - Diciembre 2007

El margen OIBDA en el cuarto trimestre de 2007 ha sido del 41,9%
en comparacion con el 371% del cuarto trimestre de 2006,
fundamentalmente debido a los altos costes incurridos en el
cambio de marca realizado en 2006. El margen OIBDA en 2007 se
ha situado en el 44,8% frente al 45,8% registrado en 2006. El
descenso del margen OIBDA del grupo en 2007 con respecto al
del ejercicio anterior ha sido debido principalmente al impacto de
las operaciones en Eslovaquia, que restan aproximadamente 2
puntos porcentuales a dicho margen.

Las prioridades del negocio mévil de Telefonica O2 Republica
Checa han seguido centradas tanto en el desarrollo de paquetes
de voz y datos, como en el fomento de la migracion de clientes de
prepago a contrato. Los ingresos procedentes del negocio movil
en 2007 ascienden a 1173 millones de euros, con un aumento
interanual del 4,4% en moneda local,y un incremento del 1,7% en
moneda local en el cuarto trimestre. Los ingresos de servicio han
aumentado interanualmente un 4,8% en moneda local, hasta
alcanzar 1117 millones de euros en 2007, con un crecimiento
interanual del 1,9% en el trimestre.

La base de clientes moviles de Telefonica O2 Republica Checa
aumenta interanualmente un 5,4%, hasta los 5,1 millones a finales
de diciembre de 2007, registrando un crecimiento interanual del
38,4% en la ganancia neta anual.

La base de clientes de contrato asciende a 2,2 millones, lo que
representa un crecimiento interanual del 19,7%, con una ganancia
neta anual de 369.000 clientes (+12,1% frente a 2006) y de 83.000
clientes en el cuarto trimestre. Los clientes de contrato
representan el 43,8% de la base total de clientes a finales de 2007,
frente al 38,5% registrado a finales de 2006. El ARPU de contrato
en el trimestre ha ascendido a 34,5 euros, lo que supone un
descenso del 7,7% en moneda local con respecto al cuarto
trimestre de 2006, explicado por el impacto de la migracion de
clientes al segmento de contrato desde la modalidad de prepago.
EI ARPU de contrato en 2007 asciende a 34,5 euros, lo que ha
supuesto un descenso interanual del 8,3% en moneda local.

El nimero de clientes de prepago ha descendido interanualmente
un 3,6%, hasta los 2,9 millones a finales de 2007, con una
ganancia neta negativa de 108.000 clientes en el afo,
principalmente debido a la continua migracion de clientes
prepago a contrato, si bien en el cuarto trimestre se ha registrado
una ganancia neta positiva de 75.000 clientes. El ARPU de
prepago en el trimestre ha sido de 9,7 euros, con un crecimiento
del 2,8% en moneda local en comparacion con el cuarto trimestre
del afio 2006. EI ARPU de prepago en 2007 asciende a 9,4 euros, lo
que supone un crecimiento del 3,5% en moneda local con
respecto a 2006.

* Las cifras declaradas de 2006 incluyen tres meses de pérdidas de puesta en marcha en Eslovaquia. Las previsiones para 2007 suponen que los tipos de cambio se
mantienen constantes en los niveles de 2006 y excluyen cambios en el perimetro de consolidacién. El OIBDA no incluye otros ingresos/gastos excepcionales no
previsibles en 2007. Las adecuaciones de plantillas y los Programas inmobiliarios se incluyen como ingresos/gastos de explotacion, salvo aquellos que se hayan
decidido después de establecer los objetivos a comienzos de afio (Programa inmobiliario en Telefonica O2 Republica Checa). A efectos de comparacion, las cifras
publicadas tampoco incluyen otros ingresos/gastos excepcionales equivalentes registrados en 2006.
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En el cuarto trimestre, el ARPU total asciende a 20,5 euros, con un
crecimiento del 2,3% en moneda local con respecto al mismo
periodo del afo 2006. En 2007 el ARPU total ha alcanzado los 19,9
euros, lo que ha supuesto un crecimiento del 2,5% con respecto al
aho 2006 en moneda local.

El MoU en 2007 se ha situado en 1177 minutos, con un incremento
del 14,7% con respecto a 2006 debido principalmente al mayor
numero de clientes de contrato, que generan un mayor MoU,y a
unas tarifas disenadas para estimular el trafico. El MoU del cuarto
trimestre alcanza los 122 minutos, con un aumento del 11,9%
interanual.

Debido al éxito en la comercializacién de tarifas planas de datos,
basadas en las tecnologias GPRS/UMTS y CDMA, el ARPU de datos
se ha visto incrementado interanualmente un 2,8% en moneda
local hasta los 4,4 euros en 2007. El ARPU de datos no SMS
representa el 43% del total del ARPU de datos en 2007, en
comparacion con el 41% de 2006.

El negocio fijo de Telefénica O2 Republica Checa ha mantenido el
foco en el desarrollo de los servicios de banda anchay cada vez
mas, en el area de ICT/Soluciones Empresariales. En 2007, los
ingresos del negocio checo de telefonia fija han descendido un
0,2% en moneda local, hasta situarse en 1.068 millones de euros.
En el cuarto trimestre se han visto reducidos interanualmente un
1,1% en moneda local, a pesar del buen comportamiento de los
ingresos procedentes de servicios basados en el acceso a Internet
de Banda Ancha, servicios de Valor Afadido y servicios de TI.

El nimero total de accesos de telefonia fija asciende a 2,1 millones
en 2007, lo que supone una disminucion del 13,9% con respecto al
ano anterior, principalmente como consecuencia del proceso de
sustitucion fijo-mavil. No obstante, el descenso del nimero de
accesos de telefonia fija ha experimentado una desaceleracion en
2007. La ganancia neta negativa se ha reducido hasta los 65.000
accesos en el cuarto trimestre, desde los 135.000 registrados en el
cuarto trimestre de 2006. Asi, las pérdidas netas anuales de accesos
fijos se han reducido a 333.000 en 2007 frente a las 506.000
registradas en 2006, como consecuencia del incremento del numero
de altas brutas y de la disminucion de la cifra de desconexiones, tras
la iniciativa de la compania de mejorar la calidad de las lineas fijas
mediante la extension de la banda anchay las ofertas
empaquetadas. El niumero total de clientes con paquetes de
productos casi alcanzo los 100.000 a finales de 2007.

En 2007 el nimero total de accesos ADSL (minoristas y
mayoristas) ha alcanzado los 570.000, con un incremento del 21,3%
con respecto a 2006. En el afo, la ganancia neta ha sido de
100.000 accessos (-49%), mientras que para el cuarto trimestre ha
sido de 25.000 accesos (-42,5%). Tras el lanzamiento de nuevos
productos paquetizados, el nimero de total de clientes de 02 TV
aumenta hasta los 73.000 a finales de 2007, lo que ha
representado una ganancia neta de 20.000 clientes en el cuarto
trimestre, que se compara favorablemente con la ganancia neta de
16.000 clientes en el trimestre anterior.
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En consonancia con trimestres anteriores, Telefonica O2 Eslovaquia
contina aumentando su presencia en el mercado eslovaco a lo
largo del cuarto trimestre. Las principales actividades se han
centrado en la comercializacién de las ofertas de prepago y las
recientemente introducidas tarifas de contrato, asi como en la
mejora de la atencion al cliente, con el objetivo de ampliar |a base
de clientes y la mejora del mix de clientes mediante la migracion a
tarifas de contrato. El objetivo de la compania es el de incrementar
la actividad de los clientes en cuanto a uso de servicios de red y,
por tanto, el ARPU y los resultados financieros.

Afinales de 2007, el total de clientes de telefonia movil registrados
en Eslovaquia asciende a 565.000, la mayoria de los cuales son
clientes de prepago, alcanzando una cuota de mercado de clientes
activos superior al 5% a pesar de que una parte significativa de los
clientes usan la SIM de O2 como su segunda o tercera opcion.
Telefonica O2 Eslovaquia ha continuado con el despliegue de su
propia red, lo que permitira la migracion gradual del trafico de
roaming nacional con el consiguiente efecto positivo en los
margenes. A finales del cuarto trimestre, la compania tiene
aproximadamente 550 estaciones base en funcionamiento, y
transporta sobre su propia red en torno al 60% del trafico total
cursado. La red de ventas consta de 14 tiendas de marca propia, 16
franquicias y alrededor de 3.500 puntos de venta adicionales.



Resultados Enero - Diciembre 2007

TELEFONICA EUROPA

ACCESOS 2006 2007
Datos no auditados (Miles) diciembre marzo junio septiembre diciembre % Var Anual
Accesos Clientes Finales 38.310,9 38.866,0 39.341,4 40.136,3 41.201,2 7,5
Accesos de telefonia fija’ 24629 2.347,8 2.267,2 21949 2.130,0 (13,5)
Accesos de datos e internet 607,1 627,3 637,0 648,9 7342 20,9
Banda estrecha 143,7 110,9 85,6 68,4 56,6 (60,6)
Banda ancha 4519 505,2 540,5 572,8 670,3 48,3
Otros 116 11,2 10,9 7,7 7,3 (36,7)
Accesos moviles 35.2252 358655 36.399,7 37.239,6 38.263,8 8,6
Prepago 21.143,6 21.504,0 21.643,9 21.972,2 22.419,5 6,0
Contrato 14.081,7 143615 14.7558 15.267,3 15.935,8 13,2
TV de Pago 15,6 25,5 37,5 53,0 73,2 n.s.
Accesos Mayoristas * 243,8 329,5 410,8 543,9 706,2 n.s.
Total Accesos 38.554,7 39.195,5 39.752,2 40.680,3 41.907,3 8,7

' RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Bésico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo.

* Incluye bucles desagregados correspondientes a T. Deutschland.

Nota: Los Accesos moviles, Accesos de telefonia fija y Accesos de Banda ancha incluyen los clientes de MANX.

TELEFONICA EUROPA
RESULTADOS CONSOLIDADOS

enero-diciembre

octubre-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Importe neto de la cifra de negocios 14.458 13.159 9,9 3.682 3.725 (1,2)
Trabajos para inmovilizado' 200 219 (8,5) 44 57 (22,3)
Gastos por operaciones (10.987) (9.662) 13,7 (2.896) (2.868) 1,0
Otros ingresos (gastos) netos 14 9 52,2 (17,0
Resultado de enajenacién de activos 1.292 (8) cs. (6) 1 cs.
Bajas de fondos de comercio y activos fijos (0) 9) (99,3) (0) (7) (93,8)
Resultado operativo antes de amort. (OIBDA) 4977 3.708 34,2 826 910 9,2)
Amortizaciones de inmovilizado (3.386) (3.399) (0,4) (820) (937) (12,4)
Resultado operativo (Ol) 1.591 309 n.s. 6 (27) c.s.

Nota: Las cifras de 2006 se presentan considerando la Asignacion del Precio de Compra de O2 desde febrero 2006
Nota: "Provisiones de trafico" se han reclasificado desde "Otros ingresos (gastos) netos" a "Gastos por operaciones".
Nota 1: Telefonica Europa incluye en 2006 Telefénica O2 RepUblica Checa (enero-diciembre), T. Deutschland (enero-diciembre), Grupo Oz2 (febrero-diciembre) y O2

Alemania (febrero-diciembre).
Incluye obra en curso.
* Cifras de OIBDA excluyendo brand fee
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TELEFONICA EUROPA

ACCESOS POR PAIS 2006 2007
Datos no auditados (Miles) diciembre marzo junio septiembre diciembre % Var Anual
REINO UNIDO
Accesos Clientes Finales 17.650,0 17.774,9 17.815,4 17.938,0 18.452,8 4,5
Accesos de datos e internet 16,8 24,0 30,7 38,4 70,7 n.s.
Banda ancha 16,8 24,0 30,7 38,4 70,7 n.s.
Accesos moviles 17.633,2 17.750,9 17.748,7 17.899,6 18.382,1 4,2
Prepago 114151 11.452,9 11.410,7 11.366,4 11.573,4 1,4
Contrato 6.218,1 6.298,0 6.374,1 6.533,2 6.808,7 9,5
Total Accesos 17.650,0 17.774,9 17.815,4 17.938,0 18.452,8 4,5
ALEMANIA
Accesos Clientes Finales 11.043,8 11.215,2 11.591,5 12.205,1 12.546,2 13,6
Accesos de datos e internet 19,0 31,4 33,7 37,0 74,7 n.s.
Banda ancha 19,0 31,4 33,7 37,0 74,7 n.s.
Accesos moviles 11.024,8 11.183,8 11.557,8 12.168,1 12.471,5 131
Prepago 5.544,1 5.609,6 5.792,4 6.175,4 6.235,0 12,5
Contrato 5.480,7 5.574,2 5.765,4 5.992,7 6.236,6 13,8
Accesos Mayoristas' 149,3 2274 305,1 435,9 596,0 n.s.
Total Accesos 11.193,1 11.442,6 11.896,6 12.641,0 13.142,3 17,4
IRLANDA
Accesos moviles 1.631,7 1.632,5 16315 16325 1.646,1 0,9
Prepago 1.146,7 11336 1.118,7 1.098,8 1.090,9 (4,9)
Contrato 485,1 499,0 512,8 533,7 555,2 14,5
Total Accesos 1.631,7 1.632,5 1.631,5 1.632,5 1.646,1 0,9
REPUBLICA CHECA
Accesos Clientes Finales 7.842,9 7.712,3 7.698,1 7.714,6 7.841,0 (0,0)
Accesos de telefonia fija: 2.402,5 2.287,5 2.207,2 2.134,6 2.069,2 (13,9)
Accesos de datos e internet 560,3 559,9 559,8 559,5 573,3 2,3
Banda estrecha 143,7 110,9 85,6 68,4 56,6 (60,6)
Banda ancha 405,1 437,9 463,3 483 509 25,7
Otros 11,6 11,2 10,9 7,7 73 (36,7)
Accesos moviles 4.864,5 4.839,5 4.893,7 49674 5.125,4 54
Prepago 2.989,7 2.873,2 2.816,7 2.806,6 2.881,5 (3,6)
Contrato 1.874,8 1.966,3 2.076,9 2.160,9 2.2439 19,7
TV de Pago 15,6 25,5 37,5 53,0 73,2 n.s.
Accesos Mayoristas 94,5 102,1 105,7 108,0 110,2 16,6
Total Accesos 7.937,4 7.814,4 7.803,8 7.822,6 7.951,2 0,2
ESLOVAQUIA
Accesos moviles - 386,8 455,0 495,6 565,4 n.c.
Prepago - 386,8 4540 475,9 502,4 n.c.
Contrato - 0,0 1,0 19,7 63,0 n.c.
Total Accesos - 386,8 455,0 495,6 565,4 n.c.

' Incluye bucles alquilados por Telednica Deutschland.
* RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Basico RDSI x 1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x 30. Incluye autoconsumo.
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Resultados Enero - Diciembre 2007

TELEFONICA EUROPA

DATOS OPERATIVOS OPERADORAS

MOVILES POR PAIS 2006 2007

Datos no auditados (Miles) 4T 1T 2T 3T 4T % Var M Local

02 REINO UNIDO

MoU (minutos) 180 179 189 193 197 9,8
ARPU (EUR) 34,1 33,3 34,5 35,7 33,9 44
Prepago 18,2 17,0 18,2 19,3 18,0 41
Contrato 63,5 63,2 63,9 64,8 61,0 12
ARPU de datos 10,7 11,0 11,0 11,1 11,1 91
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos 12,5% 13,4% 14,2% 15,2% 15,9% 34 pp.
02 ALEMANIA
MoU (minutos) 129 129 133 128 134 3,7
ARPU (EUR) 23,7 20,5 20,9 20,8 19,4 (17,9)
Prepago 83 6,8 6,7 6,8 6,4 (22,8)
Contrato 39,2 34,2 35,2 34,9 323 (17,6)
ARPU de datos 5,9 51 51 5,2 51 (12,8)
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos 22,6% 24,9% 25,0% 25,9% 25,7% 3,1p.p.
02 IRLANDA
MoU (minutos) 246 240 249 250 252 2,5
ARPU (EUR) 45,0 442 46,7 47,0 45,7 1,6
Prepago 29,6 28,0 30,0 29,2 29,0 (1,9
Contrato 81,4 82,0 83,8 84,9 78,8 (3,3)
ARPU de datos 10,0 11,5 11,2 11,6 12,4 23,5
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos 19,6% 19,9% 23,4% 26,5% 31,4% 11,8p.p.

TELEFONICA O2 REPUBLICA CHECA!

MoU (minutos) 109 109 120 117 122 11,7
ARPU (EUR) 18,8 17,7 18,5 19,2 20,5 2,3
Prepago 8,8 8,3 8,8 91 9,7 2,8
Contrato 35,0 32,2 32,2 32,6 34,5 (7,7)

ARPU de datos 4,0 3,8 3,9 4,0 4.4 1,8
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos 40,0% 41,0% 42,0% 45,0% 42,0% 2.0p.p.

Nota: MoU y ARPU calculados como la media mensual del trimestre.
' KPIs del negocio celular de la Republica Checa no incluye Eslovaquia.
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TELEFONICA EUROPA
DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS

enero-diciembre

Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var % Var M. Local
02 REINO UNIDO!

Importe neto de la cifra de negocios 7.403 6.265 18,2 18,7
OIBDA 1923 1.777 8,2 8,7
Margen OIBDA 26,0% 28,4% (2,4p.p.)

CapEx 832 760 9,5 10,0
02 ALEMANIA?

Importe neto de la cifra de negocios 3.541 3.320 6,7 6,7
OIBDA 473 583 (18,9) (18,9)
Margen OIBDA 13,3% 17,6% (4.2p.p.)

CapEx 850 1.224 (30,6) (30,6)
O2 IRLANDA'

Importe neto de la cifra de negocios 991 885 11,9 11,9
OIBDA 316 310 2,0 2,0
Margen OIBDA 31,9% 35,0% (3,1p.p.)

CapEx 117 141 (17,1) (18,0)
TELEFONICA O2 REPUBLICA CHECA

Importe neto de la cifra de negocios 2.256,5 2.148,0 51 2,9
OIBDA 1.010 985 2,6 0,5
Margen OIBDA 44,8% 45,8% (1,1p.p)

CapEx 281 229 22,6 20,1

Cifras de OIBDA excluyendo brand fee
' Incluye en 2006 el periodo febrero-diciembre

* Incluye en 2006 el periodo febrero-diciembre tanto de 02 Alemania como de Telefonica Deutschland.
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Resultados Enero - Diciembre 2007

GRUPO ATENTO

RESULTADOS CONSOLIDADOS enero-diciembre octubre - diciembre
Datos no auditados (Millones de euros) 2007 2006 % Var 2007 2006 % Var
Importe neto de la cifra de negocios 1.174 1.027 14,4 305 269 13,6
Trabajos para inmovilizado' 0 0 n.s. 0 0 n.s.
Gastos por operaciones (1.017) (885) 15,0 (261) (228) 14,5
Otros ingresos (gastos) netos 2 (0) cs. (0) (2) ns.
Resultado de enajenacion de activos 2 (0) cs. 0 0 cs.
Bajas de fondos de comercio y activos fijos 0 0 n.s. 0 0 n.s.
Resultado operativo antes de amort. (OIBDA) 161 142 13,9 44 39 12,1
Amortizaciones de inmovilizado (30) (28) 7,8 (8) 7) 12,5
Resultado operativo (Ol) 131 113 15,5 36 32 12,0

' Incluye obra en curso.

Resultados por unidades de negocio
Otras Sociedades

Grupo Atento

En 2007 la evolucion de los resultados del Grupo Atento ha sido
muy favorable, consolidando el crecimiento interanual de los
ingresos y del margen OIBDA. La ejecucion de la estrategia de
diferenciacion ha sido clave para obtener dichos resultados,
logrando por quinto afio consecutivo un crecimiento rentable del
negocio, diversificacion de la cartera de clientes y crecimiento con
clientes multisector.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del Grupo Atento
ha alcanzado 1.174 millones de euros a cierre del ejercicio 2007, lo
que supone un crecimiento de 14,4% respecto a 2006. La evolucién
de los ingresos del grupo viene motivada por el aumento de
actividad de los principales clientes, asi como por la captacion de
nuevas cuentas en casi todos los paises, fundamentalmente en
Brasil, México, Peru, Argentina y Venezuela. Los principales clientes
que han contribuido a este crecimiento han sido:
= En Brasil, la mayor actividad con Telefénica (servicios Atento
ao Cliente, Speedy, Sera y Cobranzas), y el crecimiento en el
segmento financiero (Ital, Banco IBI, Bradesco, Unibanco,
Redecard).
= En México, la expansion con BBVA, principalmente los
servicios de Hipotecaria, Financia, Cobranzas y Seguros.
= En Perl, el crecimiento de los servicios de fuerzas de ventas
presencial y la expansion de los servicios deslocalizados del
mercado espanol.
= En Argentina, el crecimiento en el mercado multisector tanto
de los clientes actuales (Alcatel, Nokia, Micosoft, YPF) como
de captacion de nuevos clientes (Lexmark, SAP, P&G. Lan,
Bosh), unido a la expansion con Telefonica (Telefonica Moviles
Argentina y Telefonica de Argentina).
= EnVenezuela, el incremento de actividad con el Grupo CANTV
y Movistar, junto con la captacién de Banesco.

Estos efectos compensan la reduccion de actividad en Espaia,
debido a la deslocalizacion de trafico del mercado espafol hacia
Latinoamérica y Marruecos.

La diversificacion de la cartera siguié reforzandose en 2007,
alcanzando un 50,1% de los ingresos procedentes de clientes
multisector (externos al Grupo Telefénica) respecto al 47,0%
obtenido el afio anterior. Brasil y Espafia aportan el 44,2% y el
12,3% de los ingresos respectivamente. Atento México continta
con un significativo crecimiento y llega al 20,2% de los ingresos
frente al 15,9% del ejercicio anterior.

Los gastos por operaciones han presentado un crecimiento
interanual del 15,0%, totalizando 1.017 millones de euros, si bien
muestran cierta desaceleracion durante el Gltimo trimestre del
ano (+14,5% frente al cuarto trimestre de 2006) como resultado de
la gestion de servicios deslocalizados del mercado espafol hacia
Latinoamérica (con menores costes de personal) y el cambio de
mix que supone la menor participaciéon de Espafia dentro del
Grupo. Estos factores compensan el incremento en los costes de
estructura por el reconocimiento de gastos por arrendamiento de
capacidad asociada al crecimiento de negocio.

El resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) del Grupo
Atento ha alcanzado 161 millones de euros en 2007, equivalente a
un crecimiento interanual del 13,9% generado por el aumento de
la actividad y por la contencién en los costes de estructura. El
margen OIBDA ha sido del 13,7%, en linea con el cierre del ejercicio
anterior, mejorando su tendencia en el cuarto trimestre del afio
(margen OIBDA de 14,5% durante el cuarto trimestre de 2007).

El resultado operativo a diciembre de 2007 asciende a 131 millones
de euros, presentando un crecimiento del 15,5% interanual y un
margen sobre ingresos del 11,2%.

La inversion (CapEx) a diciembre de 2007 alcanza los 39 millones
de euros frente a los 35 millones de euros de 2006, por las mayores
necesidades de CapEx requeridas para soportar el crecimiento de
negocio, principalmente en Brasil y México.
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El flujo de caja operativo (OIBDA-CapEx) ha mejorado
sustancialmente con respecto a la cifra acumulada a diciembre
de 2006, situandose en los 122 millones de euros, un incremento
del 15,1% respecto a 2006.

A nivel operativo, el Grupo Atento contaba al 31 de diciembre de
2007 con 53.239 posiciones construidas, un 13,6% mas que en

el ejercicio 2006. Las posiciones ocupadas promedio del ejercicio
2007 alcanzan 42.971.
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Resultados Enero - Diciembre 2007

Participaciones mas significativas del Grupo Telefonica,

detallado por unidades de negocio

TELEFONICA ESPANA

TELEFONICA EUROPA

% Part % Part
Telefonica Espana 100,00 02 UK 100,00
Telefonica Moviles Espaiia 100,00 02 Alemania’ 100,00
Telyco 100,00 Oz Irlanda 100,00
Telefénica Telecomunic. Piblicas 100,00 Manx 100,00
T. Soluciones de Informatica y Be 100,00
Comunicaciones de Espafia 100,00 Group 3G (Alemania)? 100,00
Iberbanda 51,00 Telefonica O2 Republica Checa’ 69,41
Medi Telecom 32,18 Telefonica O2 Eslovaquia® 100,00
' Sociedad participada a través de Telefénica S.A.
* Sociedad participada por Telefénica O2 Republica Checa.
? Sociedad participada a través de O2 Alemania.
TELEFONICA LATINOAMERICA OTRAS PARTICIPACIONES
% Part % Part
Telesp® 87,95 3G Mobile AG (Suiza) 100,00
Telefénica del Pert 98,18 Grupo Atento 100,00
Telefonica de Argentina 98,04 Telefénica de Contenidos (Espafa) 100,00
TLD Puerto Rico 98,00 Mobypay Internacional 50,00
Telefonica Chile 44,89 Telco SpA (Italia)® 42,30
Telefonica Telecom 52,03 Tempos 21 43,69
Telefonica USA 100,00 IPSE 2000 (ltalia)' 39,92
T. Intern. Wholesale Serv. (TIWS) 100,00 Lycos Europe 32,10
Brasilcel® 50,00 Sogecable 16,79
T.Méviles Argentina 100,00 Mobipay Espafia’ 13,36
T. Mdviles Peru 98,53 Hispasat 13,23
T. Mdviles México 100,00 Portugal Telecom? 8,21
Telefénica Moviles Chile 4 100,00 China Netcom Group* 5,00
T. Moviles El Salvador 99,08 BBVA 0,97
T. Méviles Guatemala 100,00 Amper 6,10
Telcel (Venezuela) 100,00
T.Moviles Colombia 100,00 . Ticionica de Contonion S tone elrssatt y Tobfonca SA clack.
Otecel (Ecuador) 100,00 3 quceqtajg efectivo del grupo Telefc’micai‘Sin considerar los i[nt»ereses[
minoritarios, el porcentaje de participacion del Grupo Telefénica seria del 8,32%.
T.Méviles Panama 100,00 Teniendo en cuenta las acciones propias de la sociedad portuguesa y sin
T. Méviles Uruguay 100,00 Ec;zzg?realélg;ii:c;c‘)g;tzaasrir;ﬁ:er?c;t;tg(;iés, el porcentaje de derechos de voto del
Telefonia Celular Nicaragua 100,00 “ Socie‘da.d participada porTe_Iefc’)p[Ica» Lat.inoamérica . o
s Telefonica posee una participacion indirecta en el capital ordinario (con derecho
T. Méviles Soluciones y Aplicac. (Chile) 100,00 a voto) de Telecom Italia a través de Telco de aproximadamente un 10%. Si

' Participacion efectiva 88,01%.

* Telefonica, S.A. posee el 92,51% y Telefonica DataCorp el 7,49%.

* Joint venture que consolida por el método de integracion global la filial Vivo,
S.A.a través de una participacion en Vivo Participacoes, S.A. (62,94%).

+ Telefonica Moviles Chile amplié capital en el mes de mayo, a resultas del cual
paso a ser el Unico accionista de Telefénica Méviles de chile que fue disuelta el
1 de julio de 2007.

computaramos las acciones de ahorro (azioni di risparmio), que no confieren
derechos politicos, la participacion indirecta de Telefonica sobre telecom Italia
seria de un 6,9%.

Telefonica, S.A. | Informe Anual 2007

123



124

Hechos Significativos

= En el marcode la politica de retribucion al accionista de la

Compania, el Consejo de Administracion, en su reunion
celebrada el 27 de febrero de 2008, ha acordado la puesta en
marcha de un nuevo programa de recompra de acciones
propias por un total de 100 millones acciones,
representativas de aproximadamente el 2,095% de su capital
social, y que estara vigente durante el ejercicio 2008 y el
primer semestre de 2009.

El Consejo de Administracion de la Companiia, en su reunién
celebrada el 23 de enero de 2008, ha tomado razén de las
renuncias al cargo de Consejero presentadas por D. Manuel
Pizarro Moreno y D. Antonio Viana-Baptista. A |a vista de ello,
el Consejo de Administracion ha acordado por unanimidad,
a propuesta de la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, los nombramientos por
cooptaciéon como nuevos miembros del Consejo de
Administracién de

Dnfa. Eva Castillo Sanz y de D. Luiz Fernando Furlan, ambos
con el caracter de Consejeros independientes.

El 18 de enero de 2008, TELEFONICA, S.A., a través de su filial
TELEFONICA INTERNACIONAL, S.AU., ha alcanzado un
acuerdo para la adquisicion de una participacién adicional
equivalente aproximadamente al 2,22% del capital social de
la compania china de telecomunicaciones, CHINA NETCOM
GROUP CORPORATION (HONG KONG) LIMITED (“CNC”). La
ejecucion de dicha adquisicion esta condicionada a la previa
obtencion de las aprobaciones regulatorias necesarias. Tras la
adquisicion, laparticipacion del grupo TELEFONICA en CNC
pasaria a ser aproximadamente del 7,22%. En su caso, la
adquisicion de esta participacion adicional en el capital de
CNC representara una inversion total de 309 millones de
euros aproximadamente (en funcién del tipo de cambio
aplicable al cierre de la operacion).

El19 de diciembre de 2007, el Consejo de Administracion

de Telefonica S.A. aprueba, en su reunién ordinaria, y previo
informe favorable de la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, el nombramiento de Julio
Linares, hasta eilmomento Director General de Coordinacion,
Desarrollo del Negocio y Sinergias, como nuevo Consejero
Delegado de la Compafiia. De igual forma, el Consejo ha
aprobado el nombramiento de Guillermo Ansaldo como
Director General de Telefonica Espafia. Ansaldo sustituye a
Antonio Viana-Baptista, que deja la Compania a peticion
propia y por razones personales. A su vez, Manuel Pizarro y
Javier de Paz han sido nombrados nuevos Consejeros de
Telefonica, con el caracter de Consejeros independientes, y
ocuparan las vacantes propiciadas por la salida del Organo de
Gobierno de la Compania de Enrique Used y Maximino Carpio.
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= El 29 de noviembre de 2007, D. Peter Erskine anuncia que deja

el puesto de Director General de Telefénica O2 Europa,
permaneciendo como miembro del Consejo de
Administracion de Telefonica, S.A.y de su Comision Delegada,
como Consejero no ejecutivo. Por otra parte, D. Matthew Key,
hasta la fecha Consejero Delegado de O2 UK plc, le sustituye
como Director General de Telefénica O2 Europa y como
miembro del Comité Ejecutivo de la Compafiia.

Con fecha 28 de noviembre de 2007, el Consejo de
Administracion de TELEFONICA, S.A., de acuerdo con lo
previsto en el “Plan de entrega de acciones 2006”
(Performance Share Plan 2006) autorizado por la Junta
General Ordinaria de Accionistas de la Compania en la
reunion celebrada el 21 de junio de 2006, y comunicado el

13 de noviembre de 2006 (niimero de registro 113.776), acordo,
previo informe de la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, asignar las acciones
correspondientes al segundo ciclo de dicho Plan a los
Consejeros ejecutivos y Directivos de la Compafia.



Cambios en el Perimetroy
Criterios de Consolidacion Contable

Durante el transcurso del ejercicio 2007 se han producido las
siguientes variaciones en el perimetro de consolidacion:

Telefénica Europa

= El 20 de diciembre de 2007, el Grupo Oz2 transfirié la
propiedad legal de la totalidad de su negocio en Alemania a
Telefonica, S.A. a través de un dividendo en especie por
importe de 8.500 millones de euros.

= Enel mesde abril, Telefénica Europe PLC, filial 100% de
Telefonica, S.A.y su filial 100% O2 Holdings LTD vendieron el
100% del capital social de la sociedad britanica Airwave 02
Ltd. por un importe de 1.932 millones de libras esterlinas
(equivalentes a 2.841 millones de euros en la fecha de la
operacion), obteniendo un beneficio de 1.296 millones de
euros. La sociedad, que se incorporaba al perimetro de
consolidacién del Grupo Telefonica por el método de
integracion global, ha causado baja del mismo.

Otras sociedades

= Enel mesde diciembre de 2007 Telefénica, S.A. constituyo,
como socio Unico, la sociedad espafiola Atento Holding,
Inversiones y Teleservicios, S.A. siendo su capital social inicial
de 24 millones de euros y con una prima de emision de 138,37
millones de euros. Las acciones fueron suscritas y
desembolsadas en su totalidad mediante la aportacion no
dineraria de la totalidad de las acciones de la sociedad
holandesa Atento, N.V.de la que  Telefénica, S.A. era
accionista Unico. La sociedad se ha incorporado al perimetro
de consolidacion por el método de integracion global.

= Enel mes de diciembre de 2007, Telefénica, S.A. enajend
18.558.181 acciones de la sociedad portuguesa Portugal
Telecom, SGPS, S.A. (PT). Tras esta venta, el Grupo Telefénica
ha disminuido su porcentaje de participacién en el capital
social de la sociedad portuguesa hasta el 8,32%,9,16% si se
tiene en cuenta la autocartera de PT. La sociedad continta
incorporandose a los estados financieros del Grupo
Telefonica por el método de puesta en equivalencia.

= Un consorcio creado por Telefonica, S.A.y las sociedades
Assicurazioni Generali, S.p.A,, Intesa Sanpaolo, S.p.A.y Sintonia,
S.A.adquirieron el 100% de la sociedad Olimpia, S.p.A.en
octubre de 2007, a través de la sociedad italiana Telco, S.p.A.
(en la que Telefonica tiene una participacion del 42,3%), que
cuenta con una participacion de aproximadamente un 23,6%,
siendo la participacién indirecta de Telefonica con derecho de
voto de Telecom lItalia, S.p.A. de 9,98% correspondiente al
6,88% de los derechos econémicos, lo que ha supuesto un
desembolso de 2,314 millones de euros. La sociedad se ha
incorporado a los estados financieros del Grupo Telefénica por
el método de puesta en equivalencia.

Resultados Enero - Diciembre 2007

= Enel mesde agosto de 2007 se procedid a la enajenacion del

100% que el Grupo Telefonica poseia en la sociedad espafiola
Azeler Automocién, S.A. por un importe de 0,34 millones

de euros. La sociedad, que se incorporaba al perimetro de
consolidacién del Grupo Telefénica por el método de
integracion global, ha causado baja del mismo.

La sociedad espanola Atento Teleservicios Espafa, S.A.
constituyé en el mes de junio de 2007 la sociedad
estadounidense Contact US Teleservices Inc., aportando el
100% del capital social inicial por un importe de 0,1 millon

de dolares estadounidenses. La sociedad se ha incorporado al
perimetro de consolidacion del Grupo Telefénica por el método
de integracion global. Posteriormente, durante el mes de
agosto dicha sociedad ha ampliado capital por un importe de
0,55 millones de ddlares estadounidenses, suscrita en su
totalidad por la sociedad Atento Teleservicios Espafia, S.A.

En el mes de junio de 2007, Telefénica, S.A. enajend la
totalidad de las acciones que poseia en la sociedad espafiola
Sistemas Técnicos de Loterias del Estado, S.A.y que
representaban el 31,75% del capital social de ésta. La
sociedad, que se incorporaba al perimetro de consolidacion
del Grupo Telefénica por el método de puesta en
equivalencia, ha causado baja del mismo.

En el mes de mayo de 2007, Telefénica, S.A. suscribié un
acuerdo para la venta de su participaciéon del 99,7% en la
sociedad holandesa Endemol Investment Holding BV.a un
consorcio de nueva creacién formado a partes iguales por
Mediacinco Cartera S.L., una compafia de nueva creacion
participada por la sociedad italiana Mediaset y su filial
espanola cotizada Gestevision Telecinco, Cyrte Fund Il BV.y
G.S. Capital Partners VI Fund, L.P. por un importe de 2.629
millones de euros, obteniéndose unas plusvalias en la
operacion de 1.368 millones de euros. El 3 de julio fue
formalizada esta venta. La sociedad que se incorporaba al
perimetro de consolidacién del Grupo Telefonica por el
método de integracion global, ha causado baja del mismo.
En el mes de abril se procedid a la enajenacion del 54% que
la sociedad estadounidense Katalyx, Inc. poseia sobre la
sociedad brasilefa Mercador, S.A. La sociedad, que se
incorporaba a los estados financieros del Grupo Telefénica
por el método de puesta en equivalencia, ha causado baja
del perimetro de consolidacion.

Durante el primer trimestre de 2007, el Grupo Telefénica
procedi6 a enajenar acciones de la sociedad italiana Ipse
2000 S.p.A. reduciendo su porcentaje directo e indirecto
sobre la sociedad italiana hasta el 39,9%. La sociedad
continda incorporandose a las cuentas consolidadas del
Grupo Telefénica por el método de puesta en equivalencia.
En el mes de febrero de 2007 se produjo la venta del 100% de
las acciones de Endemol France a la sociedad Endemol, NV,
sociedad participada por el Grupo en un 75%.

Se procedio a la liquidacion y disolucién de la sociedad
espanola Communicapital Gestion, S.A.. Dicha sociedad que
se incorporaba al perimetro de consolidacion por el método
de integracién global, ha causado baja del mismo.
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Gestion de
Riesgos

Instrumentos financieros derivados
y politica de gestion de riesgos

El Grupo Telefonica esta expuesto a diversos riesgos de mercado
financiero, como consecuencia de (i) sus negocios ordinarios, (ii) la
deuda tomada para financiar sus negocios, (iii) participaciones en
empresas, y (iv) otros instrumentos financieros relacionados con
los puntos precedentes.

Los principales riesgos de mercado que afectan a las sociedades
del Grupo, son:

1. Riesgo de tipo de cambio.

Surge principalmente por la presencia internacional de Telefénica,
con inversiones y negocios en paises con monedas distintas del
euro (fundamentalmente en Latinoamérica, en Chequiay en el
Reino Unido), y por la existencia de deuda en divisas distintas de
las de los paises donde se realizan los negocios, o donde radican
las sociedades que han tomado la deuda.

2. Riesgo de tipo de interés.

Se manifiesta en la variacion de (i) los costes financieros de la
deuda a tipo variable (o con vencimiento a corto plazo, y previsible
renovacion), como consecuencia de la fluctuacion de los tipos de
interés, y de (ii) el valor de los pasivos a largo plazo con tipos de
interés fijo.

3. Riesgo de precio de acciones.

Se debe a la variacion de valor de las participaciones accionariales
que pueden ser objeto de transacciones, de los productos
derivados sobre las mismas, de las acciones propias en cartera,y
de los derivados sobre acciones.
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Adicionalmente el Grupo se enfrenta al riesgo de liquidez, que
surge por la posibilidad de desajuste entre las necesidades de
fondos (por gastos operativos y financieros, inversiones,
vencimientos de deudas, y dividendos comprometidos) y las
fuentes de los mismos (ingresos, desinversiones, compromisos
de financiacion por entidades financieras, y operaciones en
mercados de capitales). El coste de la obtencién de fondos puede
asimismo verse afectado por variaciones en los margenes
crediticios (sobre los tipos de referencia) requeridos por los
prestamistas.

Por ultimo, cabe resaltar el denominado “riesgo pais” (relacionado
con los riesgos de mercado y de liquidez) que consiste en la
posibilidad de pérdida de valor de los activos o de disminucién de
los flujos generados o enviados a la matriz, como consecuencia de
inestabilidad politica, econémica, y social en los paises donde
opera el Grupo Telefénica, especialmente en Latinoamérica.

El Grupo Telefénica gestiona acativamente los riesgos
mencionados, con la finalidad de estabilizar:

= Los flujos de caja, para facilitar la planificacion financiera y
el aprovechamiento de oportunidades de inversion,

= La cuenta de resultados, para facilitar su comprension
y prediccién por los inversores,

= Elvalor de los recursos propios, protegiendo el valor de
la inversién realizada.

En los casos en que estos objetivos sean mutuamente
excluyentes, la direccion financiera del Grupo valora cual ha de
prevalecer.

Para la gestion de riesgos, Telefonica utiliza instrumentos
financieros derivados, fundamentalmente sobre tipos de cambio,
tipos de interés, y acciones.



Riesgo de Tipo de Cambio

El objetivo fundamental de la politica de gestion del riesgo de
cambio es compensar (al menos parcialmente) las posibles
pérdidas de valor de los activos relacionados con el negocio de
Telefonica causadas por depreciaciones del tipo de cambio frente
al euro, con los ahorros por menor valor en euros de la deuda en
divisas (al depreciarse éstas). El grado de cobertura (porcentaje de
deuda en divisa sobre el valor de los activos) implantado tiende a
ser tanto mayor cuanto:

= Mayor sea la correlacion estimada entre el valor del activoy
la cotizacion de la divisa, y

= menor sea el coste estimado de la cobertura (calculado como
diferencial entre los costes financieros adicionales por
financiacion en divisa local y la depreciacién esperada para la
divisa respecto al euro).

= mayor sea la liquidez del mercado de divisas y derivados.

En general, la correlacion estimada entre el valor del activo y la
cotizacion de la divisa es mayor cuanto mayor es el peso de los
flujos de caja generados en los primeros afos como porcentaje del
valor estimado para el activo.

A 31de diciembre de 2007 la deuda financiera neta' en divisas
latinoamericanas alcanzaba cerca de 6.968 millones de euros
(7.306 millones de euros en 2006). No obstante esta deuda no esta
uniformemente repartida como proporcién de los flujos generados
en cada pais, por lo que su efectividad futura de cara a la
proteccion de riesgos cambiarios dependera de donde se
produzcan las eventuales depreciaciones.

Adicionalmente, la proteccion frente a pérdidas de valor de los
activos latinoamericanos por efectos de divisa, se complementa
mediante endeudamiento en ddlares, tanto en Espafna (asociado a
la inversion mientras se considere que la cobertura es efectiva)
como en los propios paises ante la ausencia de un mercado de
financiacion en divisa local o de coberturas suficientemente
profundo. A 31 de diciembre de 2007 la deuda neta en dodlares del
Grupo ascendia al equivalente de 1.481 millones de euros neto del
efecto de los derivados contratados y los activos financieros en
délares (1.462 millones de euros en 2006).

Para la proteccion de la inversion en Chequia, el Grupo tiene deuda
sintética denominada en coronas checas por un importe que,

a 31 de diciembre de 2007, asciende a 3.102 millones de euros cifra
superior a los 1.997 millones de euros equivalentes
correspondientes al cierre de 2006. Este incremento es
consecuencia de un cambio en el objetivo de cobertura en 2007
desde un 50% a un 70% del coste inicial de adquisicién, como
consecuencia de la apreciacion esperada de la corona checa
respecto al euro.

Resultados Enero - Diciembre 2007

Respecto a la proteccion de la inversién en el Reino Unido, como
consecuencia de la desinversiéon en Airwave por 1.932 millones de
libras esterlinas, el Grupo ha modificado el objetivo de cobertura
al 50% desde el 70%. La deuda denominada en libras a 31 de
diciembre de 2007 asciende a 6.702 millones de euros
equivalentes, cifra inferior a los 11.095 millones de euros
equivalentes a cierre de 2006.

Asimismo, la gestion del riesgo de cambio se realiza buscando
minimizar los impactos negativos sobre la cuenta de resultados,
sin perjuicio de que se mantengan posiciones abiertas. Estas
posiciones surgen por tres tipos de motivos: (i) por la estrechez de
algunos de los mercados de derivados o por la dificultad de
obtener financiacién en divisa local, lo que no permite una
cobertura a bajo coste (como sucede en Argentina y Venezuela); (ii)
por financiaciéon mediante préstamos intragrupo, con un
tratamiento contable del riesgo de divisa distinto a la financiacion
mediante aportaciones de capital; (iii) por decisiones propias.

En 2007 se obtuvieron resultados positivos por la gestion del tipo
de cambio por un total de 7,3 millones de euros (61 millones de
€uros en 2006).

Si se considerara constante durante 2008 la posicién en divisa con
impacto en cuenta de resultados existente a cierre de 2007 y las
divisas latinoamericanas se depreciasen respecto al USD, y el resto
de divisas respecto al euro un 10% el impacto en cuenta de
resultados seria de un gasto de 69 millones de euros. Sin embargo
como se ha comentado anteriormente, en el Grupo se realiza una
gestion dinamica destinada a reducir dichos impactos.

Como se ha comentado anteriormente, el objetivo fundamental
de la politica de gestion del riesgo de cambio es compensar

(al menos parcialmente) las posibles pérdidas de valor de los
activos relacionados con el negocio de Telefénica causadas por
depreciaciones del tipo de cambio frente al euro, con los ahorros
por menor valor en euros de la deuda en divisas (al depreciarse
éstas). Para algunas inversiones la referencia o "benchmark" de
cobertura es un porcentaje del coste de adquisicion (caso de la
Libra y la Corona Checa), mientras que para otras se define en
términos de los flujos esperados en los 2 proximos afnos
(Latinoamérica principalmente). Dado que el objetivo de gestion
no es una magnitud contable, no se muestra un analisis de
sensibilidad de variacién de las diferencias de conversion
(patrimonio) por efecto de la una depreciacion de las divisas
frente al euro.

'Deuda Financiera Neta = Deuda financiera a LP +Deuda financiera a C/P -Inversiones financieras temporales -Efectivo y equivalente de efectivo -Inmovilizaciones

financieras y otros activos a LP.
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Riesgo de Tipo de Interés

Los costes financieros de Telefénica estan expuestos a las
oscilaciones de los tipos de interés. En 2007 los tipos de corto
plazo con mayor volumen de deuda expuesta a ellos han sido
fundamentalmente el Euribor, el Libor de la libra (con motivo de la
adquisicion de O2 plc), la tasa SELIC brasilefia, el Libor del délary la
UVR colombiana. A 31 de diciembre de 2007 el 50,4% de la deuda
neta nominal total (o el 51,1% de la deuda neta nominal a largo
plazo), tenia su tipo fijado por un periodo superior a un afio
comparado con el 45,4% de la deuda total® (46,3% de la deuda a
largo plazo) que habia en 2006. Del 49,6% restante (deuda a
flotante o a tipo fijo con vencimiento menor a un ano) 46 puntos
porcentuales tenian el tipo de interés acotado por un plazo
superior a un ano (o el 27% de la deuda a largo plazo), mientras
que a 31 de diciembre de 2006 estaba acotado 41 puntos
porcentuales de la deuda a flotante o a tipo fijo con vencimiento
inferior a 1afo (23% de la deuda a largo plazo). En el afo 2007 se
han contratado estructuras de Caps y Floors por importe de 7.972
millones de euros equivalentes de forma a incrementar y extender
en plazo la deuda acotada.

Asimismo, la actualizacion financiera de los pasivos de
prejubilaciones se ha ido realizando a lo largo del afio con la curva
de tipos de interés implicita en los mercados de swaps. El aumento
de los tipos ha supuesto una disminucion del valor de dichos
pasivos.

El resultado financiero neto de 2007 ascendio a una pérdida de
2.844 millones de euros, un 4% superior al de 2006. Si se excluyen
los resultados debidos a las diferencias de cambio, las cifras serian
de 2.851 millones de euros en 2007 y 2.795 millones de euros en
2006, con lo que se observaria un aumento del 2% en los costes
financieros ajustados de 2007 respecto de 2006. Este incremento
resulta de dos factores contrapuestos. Por una parte, la reduccion
del 5,8% de la deuda neta media total (3.471 millones de euros)
conllevaria un menor gasto de 200,4 millones de euros. Por otra
parte, los gastos financieros se han visto incrementados en 257
millones de euros como consecuencia de: a) un incremento de 38
puntos basicos en el coste medio de la deuda debido
principalmente a que la deuda neta media figura a tipos de interés
superiores a la media de 2006 por el mayor peso relativo de la
deuda latinoamericana y la subida de tipos en divisas libra
esterlina, euro y délar norteamericano respecto 2006;y b) de un
menor beneficio de 5o millones de euros en resultados no
recurrentes y el gasto asociado a las posiciones contabilizadas a
valor de mercado. La cifra de gastos financieros del 2007 supone
un coste medio del 5,59% sobre |la deuda neta media total del ano,
y un 5,61% si se excluyen los resultados por tipo de cambio.

Para dar una idea de la sensibilidad de los costes financieros a la
variacion de los tipos de interés de corto plazo, si éstos subiesen
100 puntos basicos en todas las divisas donde tenemos una
posicion financiera y consideramos la posicion de cierre del afio
constante en su composicién en divisa y saldos, el incremento de
gasto financiero seria de 182 millones de euros.

Riesgo de precio de acciones

Telefonica completd durante el afio 2007 el programa de recompra
de acciones comunicado en octubre de 2003 y renovado en abril
de 2005, por un importe estimado de 6.000 millones de euros
hasta 2007 (inclusive), condicionado a la generacion de flujos de
caja y a la evolucion del precio de la accién. Si bien a final del
ejercicio de 2007 no existia ninglin otro compromiso de recompra
de acciones, Telefonica podria establecer, en el futuro, nuevos
compromisos de recompra si asi lo estimara oportuno la Junta
General de Accionistas.

A 31de diciembre de 2007, Telefénica, S.A., poseia 64.471.368
acciones propias (véase Nota 12). El valor de liquidacion de las
acciones en autocartera podria verse modificado al alza o |a baja
en funcion de las variaciones del precio de la accién de Telefénica.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica, S.A., en su
reunion celebrada el 21 de junio de 2006, aprobd la aplicacién de
un plan de incentivos a largo plazo dirigido a los Consejeros
Ejecutivos y Personal Directivo de Telefonica, S.A.y de otras
sociedades del Grupo Telefonica, consistente en la entrega a los
participes seleccionados al efecto, previo cumplimiento de los
requisitos fijados en el mismo, de un determinado nimero de
acciones de Telefonica, S.A. en concepto de retribucién variable
(véase Nota 20.a).

Este plan de incentivos consta de varios ciclos. En lo que se refiere
al primer ciclo (1 de Julio de 2006), el nimero maximo de acciones
asignado ascendid a 6.530.615 acciones, mientras que en el
segundo ciclo el nimero maximo de acciones asignadas seria de
5.556.234. Seglin se establece en el plan, la procedencia de las
acciones puede ser (a) acciones de Telefonica, S.A. en autocartera,
que hayan adquirido o adquieran, tanto la propia Telefénica, S.A.
como cualesquiera sociedades de su grupo, previo cumplimiento
de los requisitos legales establecidos al efecto; o (b) acciones de
nueva emision. La posibilidad de entregar acciones a los
empleados en el futuro, en funcién de la remuneracién o beneficio
relativo percibido por el accionista, implica un riesgo dado que
podria existir la obligacion de entregar el nimero maximo de
acciones al final de cada ciclo, cuya adquisicion (en el caso de
compra en mercado) en el futuro podria suponer una salida de
caja superior a la que se requeriria a la fecha de comienzo de cada
ciclo si el precio de la accion se encuentra por encima del precio
correspondiente a la fecha de comienzo del ciclo. En el caso de
emision de nuevas acciones para entregarlas a los beneficiarios del
plan, se produciria un efecto dilutivo para el accionista ordinario al
existir un nidmero mayor de acciones en circulacion.

Con el fin de reducir el riesgo mencionado en el parrafo anteriory
disponer de las acciones necesarias al finalizar el ciclo iniciado en
el ejercicio 2006, Telefénica adquirié un instrumento a una
entidad financiera mediante el cual, al finalizar el ciclo, Telefonica
obtendra un niimero de acciones determinado en funcién del
mismo nivel de logro que el establecido para el plan. El nimero

’Deuda Total = Deuda Financiera Neta +Garantias financieras no consideradas en la deuda financiera neta + Compromisos netos por reduccién de plantilla.
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maximo de acciones que Telefénica podria recibir es de 7.200.000.
El coste de dicho instrumento ascendié a 46 millones de euros
que, en valores unitarios, supone 6,43 euros por cada accién
(véase Nota 20).

Telefénica también esta expuesta a las oscilaciones de los precios
de las acciones de companias participadas, especialmente en la
medida en que estas no integran el ndcleo de su negocio y
pueden ser objeto de desinversiones. En 2007, Telefénica vendio
completamente su participacion en Airwave Oz, Ltd, en Endemol
Investment Holding, BV y desinvirtié parcialmente en Portugal
Telecom, S.G.PS, S.A. (venta del 1,809% del capital de dicha
sociedad). También durante 2007, en virtud del dividendo no
monetario repartido por Portugal Telecom, Telefénica ha recibido
de manera directa e indirecta un total de 16.879.406 acciones de
PT Multimedia, SGPS, S.A (véase Nota 9).

Riesgo de Liquidez

Telefonica pretende que el perfil de vencimientos de su deuda se
adecue a su capacidad de generar flujos de caja para pagarla,
manteniendo cierta holgura. En |a practica esto se ha traducido
en el seguimiento de dos criterios:

1. El vencimiento medio de la deuda del Grupo ha de ser superior
al tiempo necesario para pagar la deuda (supuesto que se
cumplieran las proyecciones internas, y todos los flujos generados
se dedicaran al pago de la deuda, y no a dividendos ni
adquisiciones).

2. El Grupo debe poder pagar todos sus compromisos en los
préximos 12 meses, sin necesidad de apelar a nuevos créditos o a
los mercados de capitales (aunque contando con las lineas
comprometidas en firme por entidades financieras), en un
supuesto de cumplimiento presupuestario.

A 31de diciembre de 2007, el vencimiento medio de la deuda
financiera neta (45.284 millones de euros) era de 6,24 anos. El
Grupo necesitaria generar alrededor de 7.257 millones de euros
por afio para poder repagar la deuda en ese plazo si aplicara la
caja en su integridad a dicho fin. La generacion de caja de 2007
supera holgadamente esta cifra por lo que de mantener la misma
capacidad de generacion de caja durante el plazo de la vida media
de la deuda, el Grupo repagaria la totalidad de la deuda antes de
6,24 anos si aplicara la totalidad de esa caja al citado fin.

Los vencimientos brutos de deuda en 2008, que ascienden a
aproximadamente 6.776 millones de euros (incluyendo la posicion
neta de instrumentos financieros derivados), son inferiores a la
disponibilidad de fondos, medida como suma de: a) las
inversiones financieras temporales y tesoreria a 31 de diciembre
de 2007 (6.477 millones de euros excluyendo los instrumentos
financieros derivados); b) la generacion de caja anual prevista
para 2008;y ¢) las lineas de crédito comprometidas por entidades
bancarias no utilizadas y con un vencimiento inicial superior a un
ano (por un importe superior a 4.000 millones de euros a 31 de
diciembre de 2007), lo que elimina la necesidad de Telefonica de

Gestion de Riesgos

acceder a los mercados de capitales o de créditos durante, al
menos, los préximos 12 meses.

Con motivo del mayor endeudamiento de Telefénica que tuvo
lugar tras la adquisicion de las acciones de O2y la excesiva
concentracion de los vencimientos de deuda en plazos cortos,
Telefonica puso en marcha un ambicioso plan de refinanciacion
que se ha traducido durante los afios 2006 y 2007 en las
siguientes actuaciones: (1) la refinanciacion de aproximadamente
15.977 millones de euros mediante emisiones de bonos y
obligaciones en los mercados de capitales internacionales como
el euro, la libra, el ddlar, el yen y la corona checa (de los cuales,
3.974 millones de euros se han realizado durante el ano 2007
antes del deterioro de los mercados de crédito (véase Nota 13),y
de aproximadamente 11.000 millones de euros en el mercado de
créditos sindicados y préstamos; (2) el alargamiento del perfil de
vencimientos de la deuda (incluidos aquellos derivados de la
deuda adicional incurrida tras la adquisicion de O2 en el Reino
Unido) y, como consecuencia, la extension de la vida media de la
deuda financiera neta pas6 desde 3,75 afios hasta los 6,24 afios
del cierre de 2007; (3) la reduccion de aproximadamente 5.389
millones de euros de deuda financiera neta en 2007y
aproximadamente 1.610 millones a la reduccion de los
compromisos de los planes de prejubilacion.

La holgura de liquidez existente como consecuencia de la
ejecucion del plan de refinanciacion (supuesto que se cumplieran
las proyecciones internas) permite acomodar el resto de los
compromisos financieros que se adquieran, centrarse en el
crecimiento del negocio a través de nuevas inversiones y/o
acelerar o incrementar la remuneracion al accionista.

El detalle por vencimientos de los intereses futuros estimados sin
considerar actualizacion de los pasivos financieros en vigor a 31 de
diciembre de 2007 es:

Millones de euros Total
1ano 2.495
2 anos 3.278
3 afos 2.254
4 anos 2.055
5 anos 1491
Mas de 5 afios 8.240
Total 19.813

La estimacion de los tipos de interés aplicables a la deuda a tipo
variable se ha obtenido sobre la base de los tipos de interés
forward de las curvas de mercado monetario mas liquidas.
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Riesgo pais

La percepcion del riesgo soberano (medido por los diferenciales
de crédito) en Latinoamérica alcanzé niveles récord muy bajos a
finales de mayo de 2007 (168 puntos basicos). Esta tendencia a
la baja fue interrumpida mas adelante debido a la creciente
volatilidad en los mercados financieros, de modo que el riesgo
pais comenzd a aumentar hasta finalizar el afo en 270

puntos basicos.

La coyuntura macroeconémica en la region continu6 siendo
positiva en 2007, con un aumento del PIB del 5,6% (misma
expansion que en 2006), siendo Argentina el pais con mayor
crecimiento (8,6%) y Ecuador el que crecié menos (2,7%). Estas
cifras hacen que la regién haya cumplido en 2007 cinco afnos
consecutivos de tasas de crecimiento muy elevadas (los ultimos
cuatro sobrepasando el 4,5%) fundamentadas en sélidos pilares,
donde la demanda interna se sitla en la vanguardia. En este
sentido, el dinamismo de la inversion (11,6%) y la aceleracion del
consumo (6,8%) han sido los factores determinantes que
sostienen esta tendencia positiva. Como porcentaje del PIB,

la inversion superd el 21% en 2007, la mayor participacion
desde 1990.

Este cuadro macroeconémico positivo ha permitido un
crecimiento saludable de la renta per capita del 4% en 2007,
promediando un 4,1% en los Gltimos cuatro afos. Esto representa
el incremento consecutivo mas fuerte desde los afos 70. Al
mismo tiempo, la inflacion, después de alcanzar niveles minimos
histéricos en 2006 (5%), se incrementd marginalmente en 2007
(6,1%), debido, basicamente, a los altos precios internacionales de
los alimentos y la energia. En algunos casos, no obstante, las
presiones de demanda asociadas al ciclo fueron también un
factor explicativo, especialmente en paises con las mayores tasas
de expansion. En este sentido, Venezuela (20%) y Argentina (8,5%),
contintan siendo los paises con las mayores tasas de inflacion de
la region.

El crecimiento robusto del empleo ha permitido mejorar la
mayoria de los indicadores sociales de la region, con una tasa de
desempleo que se ha situado por debajo del 8% (el valor mas bajo
desde el inicio de los anos 9o). La mejora en el empleo formal ha
sido uno de los hechos mas caracteristicos de esta tendencia
(especialmente en Brasil), mientras que los salarios reales
crecieron a una tasa moderada (1,5%). El incremento en la masa
salarial contribuyé notablemente a la expansion del gasto de los
hogares y a una fuerte reduccion de las tasas de pobreza. De
acuerda a datos de la CEPAL, el porcentaje de personas que viven
por debajo de la linea de pobreza e indigencia en Latinoamérica
se ha reducido desde el 42,5 en 1999 al 35,1 en 2006. Esta caida se
ha visto acompafada por una mejora en la distribucién de la
renta, como muestra el indice de Gini, que ha caido de 0,58 en
1999 a 0,55 en 2006, destacando importantes avances en los
grandes paises de la region como Brasil, México y Argentina.

No obstante, este favorable desarrollo econémico no elimina el
riesgo politico que todavia existe en algunos paises
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latinoamericanos, riesgo ligado en la mayoria de los casos a la
incertidumbre que se deriva de acciones inesperadas que
suponen un cambio notable respecto a la situacion pasada. En
este sentido, Venezuela y Ecuador son los paises mas expuestos a
este tipo de riesgo. En el primero, la “Ley Habilitante” permitio la
nacionalizacion de grandes proveedores de servicios publicos en
los sectores energético y de las telecomunicaciones, lo que se
aund a la cada vez mayor presencia estatal en el sector del
petréleo. En el caso de Ecuador, se espera una mayor participacion
del Estado en la economia, hecho que ya ha sido observado en los
nuevos acuerdos de participacion estatal en los beneficios de las
companias petroleras que operan en el pais alcanzados a finales
de 2007. También este proceso podria afectar a importantes
renegociaciones contractuales, incluido el sector de las
telecomunicaciones en el que Telefonica estd inmersa en la
actualidad. Finalmente, en Argentina se siguen publicando
distintos indices de inflacion crecientemente dispares entre si, lo
que afade incertidumbre a la escena de precios relativos,
distorsionada por la congelacion de las tarifas de muchos
servicios publicos desde 2001, los crecientes subsidios y la politica
de represion de precios que afecta a productos esenciales de la
canasta basica de consumo.

En la mayor parte de los paises latinoamericanos, a excepcion de
Meéxico, la ola de reformas estructurales se ha detenido debido a
una carencia de mayorias en el Congreso o a la fragmentacion
politica que ha estado presente en la Camaras de representacién
popular. Ello ha minado el impulso que en los Gltimos afios se dio
a objetivos sociales y humanos con el fin de alcanzar los Objetivos
de Desarrollo del Milenio, postulados por el Banco Mundial.
Ademas, escasos avances en el marco institucional, a pesar de la
bonanza econdémica, y el azote de la corrupcién (mucho mayor al
de otras regiones con un nivel similar de desarrollo humano)
deberian generar solidos incentivos que permitan implementar
cambios profundos a lo largo de toda la region. El indice de
Libertad Econémica de 2008, compilado por la Heritage
Foundation, muestra que sélo Chile puede ser considerado un
pais mayoritariamente libre, mientras que el resto de paises de
Latinoameérica se sitlan entre los mayoritariamente no libres o
moderadamente libres. En el lado mas negativo, Cuba y
Venezuela se encuentran en el otro extremo desde el punto de
vista econémico.

Un analisis de la calidad crediticia de la region muestra mejoria
en 2007, como puede observarse en la tabla de abajo. En términos
generales, los paises latinoamericanos han aprovechado la
favorable coyuntura macroeconémica creada por los altos precios
de las materias primas, el dinamismo del comercio, los flujos de
capitales (inversion tanto directa como de cartera) y las remesas
de emigrantes para mejorar sus indicadores externos, tales como
la deuda en manos de extranjeros o el nivel de los activos de
reserva. De este modo, durante 2007, las economias de la region
redujeron nuevamente el ratio de deuda externa sobre PIB, hasta
el 20%, la mitad de su nivel hace cinco afos (42%) y acumularon
113.000 millones de délares de reservas internacionales (3,3% del
PIB regional), la cantidad mas alta desde 1990 y el doble de la
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CALIFICACION CREDITICA SEGUN STANDARD & POOR’S

Cambio en escalones desde

Pais Calificacio enero a diciembre de 2007 Escenario
Argentina B+ = Estable
Brasi BB+ +1 Positivo
Chile A+ +1 Estable
Colombia BB+ +1 Estable
Ecuador B- +2 Estable
México BBB+ +1 Estable
Perd BB+ +1 Positivo
Uruguay B+ +1 Positivo
Venezuela BB- = Estable

magnitud conseguida en 2006. También han mejorado
notablemente los balances del sector publico a lo largo de los
altimos cinco afos, con un balance fiscal proximo al equilibrio en
2007 (-0,1% del PIB) y un ratio de deuda gubernamental en
minimos desde la pasada década (31,8% del PIB). Como
consecuencia de estas mejoras, los sectores publicos de paises
como Chile, Brasil, Pert y Venezuela se han convertido en
acreedores netos externos.

Como resultado de estas mejores perspectivas externasy la
buena gestion de las posiciones de deuda (de acuerdo a
estimaciones de las agencias calificadoras, la amortizacion de
bonos soberanos a lo largo de 2007 fue mayor que en 2006),
todos los paises latinoamericanos a excepcion de Venezuela y
Argentina mejoraron sus calificaciones crediticias en 2007. Esto
deja a tres de los paises mas grandes, Brasil, Peri y Colombia, a un
solo escalon de la calificacion de Grado de Inversion. Si
comparamos con la mediana de paises calificados como Grado de
Inversién, Brasil cuenta con una reducida deuda externa aunque
su deuda publica todavia es demasiado gravosa. Estos dos
aspectos juegan un papel favorable en Pert, que sin embargo
tiene la debilidad de su excesiva dependencia en las mercancias y
la falta de reformas en el ambito micro. El deterioro de la cuenta
corriente en Colombia también es un factor que mancha los
buenos datos en deuda externa y de corto plazo. Por Ultimo, estos
tres paises no logran un aprobado en los requerimientos en
materia de mejora en la calidad institucional.

Por paises, las amortizaciones de deuda o los swaps de deuda
interna en condiciones mas favorables continuaron dandose en
Brasil y Per(, lo que ha permitido fortalecer ain mas sus
posiciones externas. Brasil acumulé 87.500 millones de délares en
reservas internacionales durante 2007, elevando su cantidad total
de reservas hasta los 12,5 meses de importaciones, desde los 5,5 de
2000. Este colchén financiero equivale aproximadamente a la
totalidad de la deuda externa del pais. La carga del servicio de la
deuda como porcentaje de las exportaciones se sitta en el 36%,
cayendo desde el 41,3% en 2006. Perli también ha mejorado
ostensiblemente su vulnerabilidad externa por medio de una
reestructuracion de la deuda con objeto de alargar los

vencimientos y de un prepago de 1.794 millones de délares al Club
de Paris. Esto ha permitido al pais disminuir su deuda externa
desde el 32,7 hasta el 28,4 como porcentaje del PIB.

La calificacion de Argentina permanecié estable en 2007, mientras
que Uruguay mejoro, obteniendo ambas economias niveles
superiores a los que se dieron previamente al impago de la deuda,
a principios de este siglo. Para Argentina seria muy importante
alcanzar un acuerdo con el Club de Paris y los tenedores de bonos
con objeto de seguir mejorando su calificacion crediticia. Este es
un desafio capital para la economia argentina puesto que las
cantidades pendientes son considerables: 4.800 millones

de dolares con el Club de Paris y 27100 millones con el resto

de acreedores.

Chile y México, los dos Unicos paises con Grado de Inversién en la
region, obtuvieron mejoras en sus calificaciones crediticias en
2007, después de dos afios de estabilidad. La revision de Chile le
dio a este pais su calificacion mas alta de su historia reciente. Esta
respondio al saneamiento de sus finanzas publicas, que
disfrutaron de una posicion acreedora internacional del 12,9% en
2007. Ayudado por el imparable incremento en el precio del cobre,
el Fondo Fiscal Externo alcanzo los 22.500 millones de délares y se
espera que siga creciendo, al menos, hasta 2010. En 2007 Chile
modificé su regla de superavit fiscal estructural, bajandolo desde
el 1 hasta el 0,5% del PIB. Esta acttia como una politica fiscal
contraciclica que protege al pais de un posible choque externo
que pudiera golpear a la economia. México pagé anticipadamente
en 2007 una cantidad de deuda importante (6.500 millones de
délares), reduciendo su ratio de deuda externa hasta casi el 4%
del PIB. Las reformas estructurales en el frente fiscal, asi como
posibles futuras nuevas reformas en el sector energético han
llevado a las agencias a aumentar la calificacion crediticia de la
economia mexicana.

Colombia sorprendié nuevamente en 2007 con un desarrollo
econémico y financiero notables. Por esta razoén, su calificacion
fue mejorada en mayo y ahora se encuentra en el maximo desde
1999, aho en que el pais sufrié una profunda crisis financiera que
caus6 la pérdida de su condicién como economia Grado de
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Inversion. La vuelta a un clima de negocios positiva generd un
histérico crecimiento en inversién productiva y una apuesta
foranea en las grandes posibilidades del pais, tanto en productos
tradicionales como en no tradicionales. Esto ademas se ve
espoleado por el proceso de desregulacién que ha llevado a

la privatizacion de la compania petrolera estatal Ecopetrol y

a mayores perspectivas de mas privatizaciones en el sector
energético en 2008. Esto podria eventualmente animar la
Inversion Extranjera Directa este afio, avanzando un buen
comportamiento en este respecto en 2007: mas de 7.600
millones de dolares.

Venezuela, el pais con el escenario de crédito menos estable en
los Gltimos 10 afnos (14 cambios de calificacion), mantuvo su
condicién BB que alcanzé en febrero de 2006 (no vista desde
1994). El impacto del aumento del precio del petréleo en los
sectores publico y privado fue el mayor causante de esta mejora.
El superavit externo (mayor al 10% del PIB) hizo posible, por
segundo afo consecutivo, una extraordinaria acumulacion de
reservas internacionales, que permitieron al gobierno comprar
600 millones de délares de bonos argentinos e incrementar la
cantidad del “Fondo de Desarrollo Regional” en mas de 7.000
millones de dolares. A pesar de estos hechos, el régimen de
control de capitales a través de CADIVI se ha mantenido, al
tiempo que permanecia el tipo de cambio fijo y la inflacion
navegando sobre el 20%. Para evitar una enorme depreciacion del
tipo de cambio paralelo, CADIVI autorizé 43.100 millones de
délares en 2007, un 57,5% mas que en 2006. Ello representa una
cobertura de importaciones del 88,6%, frente al 71,1% de 2006.

De forma diferente a lo que sucedié en 2006, la calificacion de
Ecuador fue aumentada en dos escalones en noviembre de 2007,
de CCC a B-. Esto indica una mejora sustancial desde la media de
CCC que Ecuador habia mantenido durante la década pasada,
como consecuencia de su inestabilidad politica y problemas
financieros que desembocaron en la reestructuracion de la deuda.
Declaraciones del nuevo presidente, asi como del ministro de
finanzas, que rechazaban la posibilidad de un impago selectivo de
la deuda considerada como “ilegal” motivaron la mejora en la
calidad crediticia. Ademas, las cuentas financieras apuntan hacia
una consolidacion tanto fiscal como externa. Tanto la deuda
publica como la externa cayeron dos puntos como porcentaje del
PIB de 2006 a 2007, alcanzando un 39 y un 28%, respectivamente.

Para gestionar o mitigar el riesgo pais Telefénica ha venido
actuando en dos grandes lineas (aparte de la gestion ordinaria de
los negocios):

1. Compensar parcialmente los activos con pasivos en las
companias latinoamericanas, no garantizados por la matriz, de
modo que una eventual pérdida de los activos fuera acompafada
de una reduccion de los pasivos, y

2. Repatriar aquellos fondos generados en Latinoamérica no

necesarios para acometer nuevas oportunidades de desarrollo
rentable del negocio en la region.
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En referencia al primer punto, las compafias
latinoamericanastienen un volumen de deuda neta externa sin
garantia por parte de compafias espafiolas de 4.385 millones de
euros, un 8,7% sobre la deuda neta financiera del Grupo,
destacando Colombia (2.650 millones de euros), Brasil (1.292
millones de euros) y Pert (809 millones de euros).

En cuanto al punto segundo, la repatriacion de fondos, en el afo
2007 se recibieron en términos netos 2.250 millones de euros de
Latinoameérica, la mayor parte en concepto de préstamos
intragrupo (devolucion de principal y pago de intereses) y
reduccion de capital (1.398 millones de euros) y dividendos (852
millones de euros). El resto por intereses y pagos de comisiones
de gestion (“Management Fees”).

En este aspecto, cabe resaltar que desde febrero de 2003, esta en
vigor un régimen de control cambiario en Venezuela. Para
administrar el régimen de control de cambios y determinar las
autorizaciones de venta de divisas se cre6 la Comision de
Administracion de Divisas (CADIVI). Este organismo ha dictado
diversas normativas ("providencias") que regulan las modalidades
de venta de divisas en Venezuela al tipo de cambio oficial. Las
empresas extranjeras que estan debidamente registradas como
inversores extranjeras tienen derecho a solicitar aprobacion para
adquirir divisas al tipo de cambio oficial a CADIVI de acuerdo con
la providencia Nimero 029, Articulo 2, apartado c) "Remision de
beneficios, utilidades, rentas, intereses y dividendos de la
inversién internacional”. Telcel, filial del Grupo en Venezuela,
obtuvo en 2006 la aprobacién de 137 millones de délares por este
concepto y en 2007 por 240 millones de dolares. En la actualidad
esta pendiente de aprobacion el ultimo dividendo recientemente
solicitado por un importe de 365 millones de délares. Por
consiguiente en el futuro el Grupo debera seguir obteniendo las
autorizaciones necesarias para todas las solicitudes que presenta
ante CADIVI, esperando que éstas se produzcan con la misma
diligencia y frecuencia como se han venido produciendo en el
pasado, de manera que se pueda continuar con el desarrollo
normal de nuestros negocios en Venezuela y con capacidad para
repatriar fondos desde este pais.



Riesgo de crédito

El Grupo Telefénica opera en derivados con contrapartidas de alta
calidad crediticia. Asi Telefénica, S.A., opera con entidades de
crédito cuyo rating aplicable a su "Deuda Senior" esta por lo
menos en el rango A. En Espafia donde reside la mayor cartera de
derivados del Grupo, existen acuerdos de "netting" con las
entidades financieras, de forma que se pueden compensar en
caso de quiebra, posiciones deudoras y acreedoras siendo el
riesgo s6lo por la posicion neta. En Telefénica, S.A., siempre que la
operativa lo permite, se intenta "netear" posiciones de riesgo con
las diferentes contrapartidas al contratar nuevas operaciones. Asi
pues si se toma una posicion "a pagar" en cierta divisa D, se
buscaran aquellas contrapartidas con las que tenga una posicion
"a recibir", y se cerrara con ellas siempre que las condiciones de la
operacion lo aconseje. De esta forma se reduce el riesgo crediticio
potencial. Si el rating de una contrapartida, cae por debajo del
rango A, se analizara caso por caso si se cancelan las operaciones.
Los factores a tener en cuenta a la hora de analizar son, el plazo
de la operacion, si la posicion global es deudora (no hay riesgo de
crédito actual) o acreedora, del nuevo rating.

Para otras filiales, en especial para las filiales de Latinoamérica,
dado que el rating soberano establece un techo y este es inferior
al A, se opera con entidades financieras locales cuyo rating para
los estandares locales es considerado de muy alta Calidad
Crediticia.

Respecto al riesgo de crédito comercial, el Grupo Telefénica
entiende su gestién como uno de los elementos esenciales para
contribuir a los objetivos de crecimiento del negocio y de la base
de clientes, de forma coherente con la politica de gestion de
riesgo del Grupo.

Asi, el modelo de gestion del riesgo de crédito comercial del
Grupo se basa en un seguimiento constante del riesgo asumido y
de los recursos necesarios para gestionar las diferentes unidades
del Grupo, de forma que se optimice la relacion rentabilidad-
riesgo en el desarrollo e implementacién de los planes de negocio
que las mismas lleven a cabo en su gestion periddica.

Para ello, se establecen politicas, procedimientos, circuitos de
autorizacién y practicas de gestion homogéneos para todas las
empresas del Grupo, teniendo en cuenta sus particulares
necesidades y las mejores practicas internacionales en esta
materia, e incorporando este modelo de gestion del riesgo de
crédito comercial en los procesos de decision del Grupo, tanto a
nivel estratégico, como en los operativos del dia a dia.

Asimismo, respecto al riesgo crediticio de las partidas de efectivo
y equivalentes de efectivo, el Grupo Telefonica coloca sus
excedentes de Tesoreria en activos del mercado monetario de alta
calidad crediticia y maxima liquidez. Dichas colocaciones estan
reguladas por un Marco General que se revisa anualmente en
funcién de las condiciones de mercado y de los paises en los que
el Grupo opera. En dicho Marco General se establecen (i) los
importes maximos a invertir por contrapartida dependiendo del

Gestion de Riesgos

rating (calificacion crediticia a corto y largo plazo) de la misma, (ii)
el plazo maximo al que realizar las inversiones y (iii) los
instrumentos en los que se autoriza colocar excedentes. En el
caso de Telefénica, S.A., que es donde la Compafiia que coloca la
mayor parte de los excedentes del Grupo, el plazo maximo de
colocacion se limitd en 2007 a 180 dias y la calidad crediticia de
las contrapartidas utilizadas, medido en términos de "rating"
siempre se situé por encima de A- y/o A3 por S&P y Moodys
respectivamente.

La exposicion maxima al riesgo de crédito mantenida por el
Grupo esta principalmente representada por el valor en libros de
los activos financieros (Notas 11y 13) asi como por las garantias
prestadas por el Grupo (Nota 20).

Gestion del capital

La direccion financiera de Telefonica, S.A., responsable de la
gestion del capital del Grupo, considera varios argumentos para la
determinacién de la estructura de capital de la Compania.

El primero, la consideracion del coste del capital en cada
momento, de forma que nos aproximemos a una combinacion
que optimice el mismo. Para ello, el seguimiento de los mercados
financieros y la actualizacion de la metodologia estandar en la
industria para su calculo (WACC, weigthed average cost of capital)
son los parametros que se toman en consideracion para su
determinacion. El segundo, un ratio de apalancamiento que nos
permita obtener y mantener la calificacion crediticia deseada en
el medio plazoy con la que la Compaiia pueda compatibilizar el
potencial de generacion de caja con los usos alternativos que
pueden presentarse en cada momento.

Estos argumentos generales comentados anteriormente se
completan con otras consideraciones y especificidades que se
tienen en cuenta a la hora de determinar la estructura financiera
de la Compania, tales como el riesgo pais en su acepcion amplia,
la eficiencia fiscal o la volatilidad en la generacion de la caja.
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Politica de derivados

A 31de diciembre de 2007, el importe nominal de derivados vivos
contratados con contrapartidas externas ascendia a 130.715
millones de euros. Este importe es similar al correspondiente al
afo anterior pues sélo se ha incremento un 8,7 % sobre las cifras
presentadas en 2006 (120.267 millones de euros equivalentes).
Este volumen resulta tan elevado porque sobre un mismo
subyacente se puede aplicar varias veces derivados por un importe
igual a sunominal; por ejemplo, una deuda en divisa se puede
pasar a euros a tipo variable, y luego sobre cada uno de los
periodos de tipos de interés puede realizarse una fijacion de tipos
mediante un FRA. AUn ajustando asi a la baja la posicion, es
necesario extremar la prudencia en el uso de derivados para evitar
problemas por errores o falta de conocimiento de la posicion real y
SUS riesgos.

La politica seguida en la utilizacién de derivados ha puesto énfasis
en los siguientes puntos:

1. Existencia de subyacente claramente identificado, sobre el que se
aplica el derivado.

Entre los subyacentes aceptables se incluyen los resultados,
ingresos y flujos tanto en divisa funcional de la empresa como en
divisas distintas de la moneda funcional. Dichos flujos pueden ser
contractuales (deuda y pago de intereses, pago de cuentas a pagar
en moneda extranjera...), razonablemente seguros o previsibles
(programa de capex, futuras emisiones de deuda, programas de
papel comercial...). La consideraciéon como subyacente de los casos
mencionados anteriormente no dependera de si se adaptan o no a
los criterios exigidos por las normas contables para el tratamiento
de los subyacentes como partidas cubiertas, como sucede, por
ejemplo, con algunas transacciones intragrupo. Adicionalmente en
el caso de la matriz se considera también como posible
subyacente la inversion en filiales con moneda funcional distinta
del euro.

Las coberturas con sentido econodmico, es decir que tienen un
subyacente asignado y que, en ciertas circunstancias, pueden
compensar las variaciones de valor del subyacente, no siempre
cumplen los requisitos y tests de efectividad establecidos por la
normativa contable para ser tratadas como tales coberturas. La
decisiéon de mantenerlas una vez no se supera el test de
efectividad o si no se cumplen ciertos requisitos, dependera de la
variabilidad marginal en la cuenta de resultados que pueden
producir y por lo tanto de la dificultad que puede conllevar a
seguir el principio de estabilizar la cuenta de resultados. En todo
caso las variaciones se registran en la cuenta de resultados.

2. Ajuste entre subyacente y uno de los lados del derivado.

Este ajuste se persigue esencialmente para la deuda en divisa
extranjera y los derivados de cobertura de los pagos en divisa
extranjera en las filiales del Grupo, como forma de anular el riesgo
a oscilaciones de tipo de interés en moneda extranjera. No
obstante, aiin buscando una cobertura perfecta de los flujos, la
escasa profundidad de ciertos mercados, en especial los asociados
a divisas latinoamericanas ha hecho que histéricamente existieran
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desajustes entre las caracteristicas de las coberturas y las deudas
cubiertas. La intencion del Grupo Telefénica es reducir dichos
desajustes, siempre que ello no conlleve costes de transaccion
desproporcionados. En este sentido, si el ajuste no es posible por
las razones mencionadas, se buscara modificar la duracion
financiera del subyacente en moneda extranjera de forma que el
riesgo en tipo de interés en moneda extranjera sea lo mas
reducido posible.

En ciertas ocasiones, la definicion del subyacente al que se asigna
el derivado, no coincide con la totalidad temporal de un
subyacente contractual.

3. Coincidencia entre la empresa que contrata el derivado y la
empresa que tiene el subyacente.

En general, se busca que el derivado de cobertura y el
subyacente o riesgo que cubre estén en la misma empresa. Sin
embargo, en otras ocasiones, las coberturas se han efectuado
en entidades holding de las empresas donde esta registrado el
subyacente, (Telefonica, S.A. y Telefénica Internacional, S.A.). Las
principales razones para la mencionada separacion entre la
cobertura y el subyacente han sido la posibilidad de diferencias
en la validez legal de las coberturas locales frente a las
internacionales (como consecuencia de cambios legales
imprevistos) y la diferente calidad crediticia de las
contrapartidas (tanto de las compafias del Grupo involucradas
como las de las entidades bancarias).

4. Capacidad de valoracion del derivado a precio de mercado,
mediante los sistemas de calculo de valor disponibles en el Grupo.
Telefonica utiliza varias herramientas para la valoracién y gestion
de riesgos de los derivados y de la deuda. Entre ellas destaca el
sistema Kondor+, licenciado por Reuters, de uso extendido entre
diversas entidades financieras, asi como el las librerias
especializadas en calculo financiero MBRM.

5. Venta de opciones sdlo cuando existe una exposicion subyacente.
Sélo se permite la venta de opciones cuando: i) hay una exposicién
subyacente (registrada en balance o asociada a un flujo externo
altamente probable) que contrarresta la pérdida potencial por el
ejercicio de la opcion por la contrapartida, o ii) esta opcion forma
parte de una estructura donde exista otro derivado que puede
compensar dicha pérdida. Igualmente se permite la venta de
opciones incluidas en estructuras de opciones donde en el
momento de la contratacion la prima neta sea mayor o igual a
cero.

Como ejemplo se considera factible la venta de opciones a corto
plazo sobre swaps de tipos de interés, que dan a la contrapartida
el derecho de entrar en un swap recibiendo un tipo fijo
determinado, inferior al nivel vigente en el momento de vender la
opcion; de este modo si los tipos bajan, Telefénica pasaria parte de
su deuda de tipo variable a tipo fijo, a niveles inferiores a los
iniciales, habiendo cobrado una prima.



6. Contabilidad de Cobertura:

Las directrices de la gestion de riesgos son impartidas por
Direccién General de Finanzas Corporativas del Grupo Telefonica, e
implantadas por los directores financieros de las companias
(asegurando la concordancia entre los intereses individuales de las
compahias y los del Grupo). La Direccion General de Finanzas
Corporativas puede autorizar desviaciones respecto de esta
politica por motivos justificados, normalmente por estrechez de
los mercados respecto al volumen de las transacciones o sobre
riesgos claramente limitados y reducidos. Asimismo, la entrada de
empresas en el Grupo como consecuencia de adquisiciones o
fusiones, requiere un tiempo de adaptacion.

Gestion de Riesgos
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