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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

Alos accionistas de Telefénica, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Telef6nica, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31
de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de
las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafa segtin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segiin nuestro juicio profesional, han
sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto,
y en la formacién de nuestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinioén por separado sobre
esas cuestiones.
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Cuestiones clave de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Valoracion de las inversiones en empresas del
grupo

Una parte relevante del activo de Telefonica,
S.A. son las inversiones en el patrimonio de
empresas del grupo. A 31 de diciembre de
2018, tal y como se detalla en la nota 8, el valor
de las inversiones en empresas del grupo y
asociadas a largo plazo (instrumentos de
patrimonio) asciende a 66.530 millones de
euros.

Para determinar si existe deterioro en las
inversiones en empresas del grupo, la direccion
realiza una evaluacion con caricter anual o
cuando se producen cambios o eventos que
indiquen que el valor contable pudiera no ser
integramente recuperable.

Segun se describe en las notas 4.¢) y 8.2,
cuando la determinacién del valor recuperable
se realiza mediante el calculo del valor actual
de los flujos de efectivo futuros derivados de
sus inversiones, la direccién utiliza como base
para el calculo los planes estratégicos
aprobados por el consejo de administracion. Se
trata de un area relevante de nuestra auditoria
ya que estamos ante un calculo complejo que
requiere del uso de un alto grado de juicio en la
estimacion de hipétesis clave, tales como el
crecimiento de ingresos, la evolucién del
margen operativo, el ratio de inversiones a
largo plazo, la tasa de descuento y la tasa de
crecimiento terminal. Estas hipotesis pueden
verse afectadas significativamente por la
evolucion futura del entorno macroeconémico,
competitivo, regulatorio y tecnolbgico en cada
uno de los paises y negocios en los que operan
las empresas del grupo.

Tal y como se describe en la nota 8.2, se han
reconocido deterioros y pérdidas por importe
de 587 millones de euros en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio.

Hemos realizado procedimientos de auditoria, con
la colaboracion de nuestros expertos en
valoraciones, sobre el proceso llevado a cabo por
los administradores y la direccién para
determinar el valor recuperable de las inversiones
en empresas del grupo, entre los que se incluyen:

° Entendimiento del entorno de control,
evaluacion y comprobacion de los controles
relevantes sobre el proceso del Grupo
Telefonica para determinar el calculo del
valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de inversiones en empresas del
grupo.

o Comprobacion de la consistencia de los
datos utilizados en el calculo del valor
actual de los flujos de efectivo futuros con
los planes estratégicos aprobados por el
consejo de administracion.

o Analisis del grado de cumplimiento
respecto del plan estratégico aprobado en el
gjercicio anterior.

o Evaluacion de las hipotesis clave utilizadas
para la determinacion del valor
recuperable, cuestionando su razonabilidad
y coherencia, para lo cual hemos efectuado
contraste de hipoétesis clave segin
informacién de mercado.

o Comprobacion de los desgloses incluidos en
las cuentas anuales de acuerdo a la
normativa aplicable.

En base a los procedimientos realizados,
consideramos que la evaluacion realizada por la
direccidn es razonable, su estimacion de las
hipotesis clave se encuentra dentro de un rango
razonable, y sus conclusiones sobre la valoracion
de las inversiones en empresas del grupo son
consistentes con la informacién contenida en las
cuentas anuales adjuntas.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.
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Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre la informacion contenida en el informe de gestion se encuentra definida en la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, que establece dos niveles diferenciados
sobre la misma:

a) Un nivel especifico que resulta de aplicacion al estado de la informacion no financiera, asi como
a determinada informacion incluida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, segtin se
define en el art. 35.2. b) de la Ley 22/2015, de Auditoria de Cuentas, que consiste en comprobar
tnicamente que la citada informacién se ha facilitado en el informe de gestion, o en su caso, que
se ha incorporado en éste la referencia correspondiente al informe separado sobre la
informacién no financiera en la forma prevista en la normativa, y en caso contrario, a informar
sobre ello.

b)  Unnivel general aplicable al resto de la informacién incluida en el informe de gestion, que
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia de la citada informacion con las cuentas
anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las
citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como evidencia durante la
misma, asi como evaluar e informar de si el contenido y presentacion de esta parte del informe
de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a
informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito anteriormente, hemos comprobado que el
informe de gestion incluye una referencia relativa a que la informacién no financiera mencionada en el
apartado a) anterior se presenta en el informe de gestién consolidado del Grupo Telefénica en el que la
Sociedad se integra, que la mencionada informacién del Informe Anual de Gobierno Corporativo se
incluye en el informe de gestion y que el resto de la informacion que contiene el informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su contenido y presentacién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria y control en
relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espaiia, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorrecciéon material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La comisién de auditoria y control es responsable de la supervision del proceso de elaboracion y
presentacion de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.
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Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafla, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diseNamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorrecci6én material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

o Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basindonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

o Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con la comisién de auditoria y control de la entidad en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comision de auditoria y control de la entidad una declaracién de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comision de auditoria y control de la
entidad, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.
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Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar ptablicamente la cuestion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comisién de auditoria y control

La opini6n expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditoria y control de la Sociedad de fecha 19 de febrero de 2019.

Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 12 de mayo de 2016 nos nombro6 como
auditores por un periodo de tres afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2017.

Servicios prestados

Los servicios, distintos de la auditoria de cuentas, que han sido prestados a la entidad auditada y sus
sociedades dependientes se desglosan en la nota 20.g) de la memoria adjunta.

'Pricévbait'efhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

"Ik AUDITORZES

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

Virginia Arce Peralta (16096)
PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

21 de febrero de 2019
2019 Nam. 01/19/00721
96,00 EUR
SELLO CORPORATIVO:

Informe de auditorfa de cuentas sujeto
ala normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internacional
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Yelefinica

Cuentas Anuales

Telefénica, S.A.

Balances al cierre de los ejercicios

Millones de euros

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizado intangible

Aplicaciones informaticas

Otro inmovilizado intangible

Inmovilizado material

Terrenos y construcciones

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material
Inmovilizado en curso y anticipos

Inversiones inmobiliarias

Terrenos

Construcciones

Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas del Grupo y asociadas
Otros activos financieros

Inversiones financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio

Derivados

Otros activos financieros

Activos por impuesto diferido

ACTIVO CORRIENTE

Activos no corrientes mantenidos para la venta
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a corto plazo
Créditos a empresas del Grupo y asociadas
Derivados

Otros activos financieros

Inversiones financieras a corto plazo

Créditos a empresas

Derivados

Otros activos financieros

Periodificaciones a corto plazo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTAL ACTIVO

Las Notas 1 a 22 y los Anexos | y Il forman parte integrante de estos balances.

Notas 2018
75.034

12

6 177
123

48

7 404
100

304

8 68.040
66.530

1.503

9 3.415
298

16 2421
9 696
17 2.978
10.810

10 388
8 4.510
4.473

16 8
29

9 1.821
972

16 842

11
4.011
85.844

2017
76.400
17

210
126

48

36

389

94

295
69.166
67.025
2.141

3.761
340
2.509
912
2.857
8.465

575
3.460
3.426

10

24
1.557
759
793

2.868
84.865

Telefénica, S.A. 4



Yelefinica

Cuentas Anuales

Millones de euros

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 2018 2017
PATRIMONIO NETO 20.949 19.865
FONDOS PROPIOS 21.497 20.520
Capital social 11 5.192 5.192
Prima de emisién 11 4.538 4.538
Reservas 11 9.439 10.924
Legal y estatutarias 1.111 1.066
Otras reservas 8.328 9.858
Acciones propias e instrumentos de patrimonio propios 11 (686) (688)
Resultado del ejercicio 3 3.014 554
AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR 11 (548) (655)
Activos financieros disponibles para la venta (49) 42
Operaciones de cobertura (499) (697)
PASIVO NO CORRIENTE 46.371 48.874
Provisiones a largo plazo 18 494 459
Deudas a largo plazo 12 4.408 7.314
Deudas con entidades de crédito 14 2.033 4.186
Derivados 16 2.207 2.796
Otras deudas 168 332
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a largo plazo 15 41.154 40.642
Pasivos por impuesto diferido 17 291 427
Periodificaciones a largo plazo 24 32
PASIVO CORRIENTE 18.524 16.126
Provisiones a corto plazo 18 93 123
Deudas a corto plazo 12 2.483 1.352
Obligaciones y otros valores negociables 13 181 204
Deudas con entidades de crédito 14 2.094 896
Derivados 16 208 252
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 15 15.578 14.101
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 18 362 539
Periodificaciones a corto plazo 8 11
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 85.844 84.865

Las Notas 1 a 22 y los Anexos | y Il forman parte integrante de estos balances.
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Cuentas Anuales

Telefénica, S.A.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios

terminados el 31 de diciembre

Millones de Euros

Importe neto de la cifra de negocios

Prestaciones de servicios empresas del Grupo y asociadas
Prestaciones de servicios empresas fuera del Grupo

Dividendos empresas del Grupo y asociadas

Ingresos por intereses de préstamos concedidos a empresas del

Grupo y asociadas

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros

Deterioros y pérdidas
Resultado de enajenaciones y otros

Otros ingresos de explotacion

Ingresos accesorios y otros de gestion corriente empresas del Grupo

y asociadas

Ingresos accesorios y otros de gestion corriente empresas fuera del

Grupo

Gastos de personal

Sueldos, salarios y asimilados

Cargas sociales

Otros gastos de explotacion

Servicios exteriores empresas del Grupo y asociadas
Servicios exteriores empresas fuera del Grupo
Tributos

Amortizacion del inmovilizado

Resultado por enajenacion de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros

Imputacion al resultado del ejercicio por activos financieros
disponibles para la venta

Diferencias de cambio
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

Notas 2018
19 4.921
517

21

4.259

124
8 (412)
(587)

175

19 68
46

22
19 (143)
(118)

(25)
(316)

19 (102)
19 (198)
(16)
56y7 (32)
4.086

19 359
19 (2.230)
9y 11 —
19 49
(1.822)

21 2.264
17 750
3.014

Las Notas 1 a 22 y los Anexos | y Il forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias.

2017
3.715
558
35
3.027

95

(1.130)

(1.443)
313
42

26

16
(174)
(149)

(25)
(412)
(113)
(287)

(12)

(36)

2
2.007
411

(2.299)

(30)

(30)
185
(1.733)
274
280
554
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Cuentas Anuales

Telefénica, S.A.

Estados de cambios en el Patrimonio neto correspondientes a los
ejercicios terminados el 31 de diciembre

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos
Millones de euros

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

Por valoracién de instrumentos financieros disponibles para la venta

Por coberturas de flujos de efectivo

Efecto impositivo

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracién de instrumentos financieros disponibles para la venta

Por coberturas de flujos de efectivo
Efecto impositivo

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

N

otas

11

Las Notas 1 a 22 y los Anexos | y Il forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto.

2018
3.014
652
(91)
991
(248)
(545)
(727)
182
3.121

B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios

terminados el 31 de diciembre

Prima de

Capital emisiony

Millones de euros social Reservas
Saldo al 31 de diciembre de 2016 5.038 16.155
Total ingresos y gastos reconocidos - -
Operaciones con socios o propietarios — (2.019)
Distribuciones de dividendos (Nota 11) — (2.019)
Otras operaciones con socios y propietarios — —
Otros movimientos 154 1.302
Distribucidn de resultados de ejercicios anteriores — 24
Saldo al 31 de diciembre de 2017 5.192  15.462
Total ingresos y gastos reconocidos - -
Operaciones con socios o propietarios — (2.039)
Distribucion de dividendos (Nota 11) — (2.051)
Otras operaciones con socios y propietarios — 12
Distribucidn de resultados de ejercicios anteriores — 554
Saldo al 31 de diciembre de 2018 5.192 13.977

Acciones y
participaciones
en patrimonio
propias

(1.480)

792

(686)

Resultado
del
ejercicio
24

554

(24)
554
3.014

(554)
3.014

Otros
instrumentos
de
patrimonio
neto

1.206

(1.206)

Las Notas 1 a 22 y los Anexos | y Il forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto.

Ajustes por
cambios de
valor
(666)

11

(655)
107

(548)

2017
554
(139)

(191)
50
150
30
161

(41)
565

Total
20.277
565
(1.227)
(2.019)
792
250
19.865
3.121
(2.037)
(2.051)
14

20.949
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Telefénica, S.A.

Estados de flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre

Millones de euros Notas 2018 2017
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 2.364 1.424
Resultado del ejercicio antes de impuestos 2.264 274
Ajustes del resultado: (2.117) (153)
Amortizacion del inmovilizado 56y7 32 36
Correccidn por deterioro de participaciones en empresas del Grupo y asociadas 8 587 1.443
Variacion de provisiones de riesgos a largo plazo - 73
Resultado en la enajenacion de inmovilizado financiero (175) (313)
Resultado en la enajenacion de activos fijos — (3)
Dividendos empresas del Grupo y asociadas 19 (4.259) (3.027)
Ingresos por intereses de préstamos concedidos a empresas del Grupo y asociadas 19 (124) (95)
Resultado financiero neto 1.822 1.733
Cambios en el capital corriente: (272) (71)
Deudores y otras cuentas por cobrar 51 (15)
Otros activos corrientes (134) (76)
Acreedores y otras partidas a pagar (189) 20
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: 21 2.489 1.374
Pago neto de intereses (1.618) (1.505)
Cobro de dividendos y asimilados 3.518 2.931
Cobros por impuesto sobre beneficios 589 (52)
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 21 (64) (2.829)
Pagos por inversiones (2.139) (6.441)
Cobros por desinversiones 2.075 3.612
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1.130) 3.426
(Pagos) / Cobros por instrumentos de pasivo financiero 21 918 5.330
Emisién de deuda 9.983 14.687
Devolucion y amortizacion de deuda (9.065) (9.357)
Pagos por dividendos 21 (2.048) (1.904)
D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (27) 36
E) AUMENTO / (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 1.143 2.057
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al inicio del ejercicio 2.868 811
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al final del ejercicio 4,011 2.868

Las Notas 1 a 22 y los Anexos | y Il forman parte integrante de estos estados de flujos de efectivo.
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TELEFONICA, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2018

Nota 1. Introduccidn e informacion general

Telefénica, S.A. (en lo sucesivo, indistintamente, la Sociedad, la Compafiia o Telefénica) es una compafiia
mercantil anénima, constituida por tiempo indefinido el dia 19 de abril de 1924, con la denominacién social de
Compaiiia Telefénica Nacional de Espafia, S.A., ostentando su actual denominacion social de Telefénica, S.A.
desde el mes de abril del afio 1998.

La Compaifiia tiene su domicilio social en Madrid (Espafia), Gran Via numero 28 y es titular del Cédigo de
Identificacion Fiscal (CIF) nimero A-28/015865.

De acuerdo con el articulo 4 de sus Estatutos Sociales, el objeto social basico de Telefénica lo constituye la
prestacion detodaclase de servicios publicos o privados de telecomunicacidn, asicomo de los servicios auxiliares
o complementarios o derivados de los de telecomunicacion. Todas las actividades que integran dicho objeto
social podran ser desarrolladas tanto en Espafia como en el extranjero, pudiendo llevarse a cabo bien
directamente en forma total o parcial por la Sociedad, bien mediante la titularidad de acciones o participaciones
en sociedades u otras entidades juridicas con objeto social idéntico o andlogo.

En consonancia con ello, Telefénica es actualmente la Compafiia matriz cabecera de un Grupo de empresas que
ofrece comunicaciones tanto fijas como moviles con la vision de transformar en realidad las posibilidades que
ofrece el nuevo mundo digital y ser uno de sus principales protagonistas. El objetivo del Grupo Telefénica es
afianzarse como una empresa que participe activamente en el mundo digital y capte todas las oportunidades
que le facilita tanto la escala como las alianzas industriales y estratégicas que tiene suscritas.

La Compaiiia se encuentra sometida al régimen tributario de cardcter general establecido por el estado espafiol,
las comunidades auténomas y las corporaciones locales, tributando, junto con la mayor parte de las empresas
filiales espafiolas de su Grupo, en el Régimen de Tributacién Consolidada de los Grupos de Sociedades.
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Nota 2. Bases de presentacion

a) Imagen fiel

Las presentes cuentas anuales se han preparado de acuerdo con el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre (PGC 2007), el cual ha sido modificado por el Real Decreto
602/2016, de 2 de diciembre de 2016 asi como el resto de la legislacion mercantil vigente a la fecha de cierre
delas presentes cuentasanuales, de forma que muestran laimagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera,
de los resultados y de los flujos de efectivo generados durante el ejercicio 2018.

Las presentes cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018 han
sido formuladas por el Consejo de Administracién de la Compaiiia en su reunion celebrada el 20 de febrero de
2019, para su sometimiento a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, estimandose que seran
aprobadas sin modificacion alguna.

Las cifras contenidas en los documentos que componen las cuentas anuales adjuntas estan expresadas en
millones de euros, salvo indicacién en contrario y por tanto son susceptibles de redondeo siendo el euro la
moneda funcional.

b) Comparacidn de la informacion

La aplicacidn de los criterios contables en los ejercicios 2018 y 2017 ha sido uniforme, no existiendo, por tanto,
operaciones o transacciones que se hayan registrado siguiendo principios contables diferentes que pudieran
originar discrepancias en la interpretacion de las cifras comparativas de ambos periodos.

c) Criterio de materialidad

En las presentes cuentas anuales se ha omitido aquella informacién o desgloses que, no requiriendo de detalle
por suimportancia cualitativa, se han considerado no materiales o que no tienenimportancia relativa de acuerdo
al concepto de Materialidad o Importancia relativa definido en el marco conceptual del PGC 2007.

d) Uso de estimaciones

En la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, se han realizado estimaciones que estdn basadas en
la experiencia histdrica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de los activos y pasivos cuyo valor no es
facilmente determinable mediante otras fuentes. La Sociedad revisa sus estimaciones de forma continua.

Si se produjera un cambio significativo en los hechos y circunstancias sobre los que se basan las estimaciones
realizadas podria producirse un impacto sobre los resultados y la situacion financiera de la Compaiiia.

Las principales hipétesis de futuro asumidas y otras fuentes relevantes de incertidumbre en las estimaciones
a la fecha de cierre, que podrian tener un efecto significativo sobre las cuentas anuales, se muestran a
continuacion.

Provisiones por deterioro de inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

El tratamiento contable de la inversion en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas entrafia la realizacion
de estimaciones en cada cierre para determinar si existe un deterioro en el valor de las inversiones y, si procede,
registrar una correccién valorativa con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo o bien, en su caso,
revertir una provision previamente registrada. La determinacién de la necesidad de registrar una pérdida por
deterioro o, en su caso, su reversion, implica la realizacion de estimaciones que incluyen, entre otras, el analisis
de las causas del posible deterioro (o recuperacion, en su caso) del valor, asi como el momento y el importe
esperado del mismo. En la Nota 8.2 se evalla el deterioro de estas inversiones.
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Las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias para determinar el importe del valor recuperable
y las hipétesis respecto a la evolucion futura de las inversiones implican un grado significativo de juicio, en la
medida en que el momento y la naturaleza de los futuros cambios del negocio son dificiles de prever.

Impuestos diferidos

La Compafiia evalia la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos basandose en estimaciones de
resultados futuros y considerando de entre todas las alternativas posibles para conseguir un mismo objetivo,
la que sea mas eficiente desde el punto de vista tributario (o fiscal) dentro del marco normativo al que la
Sociedad estd sujeto. Dicha recuperabilidad depende en ultimainstancia de la capacidad para generar beneficios
imponibles a lo largo del periodo en el que son deducibles los activos por impuestos diferidos. En el analisis se
toma en consideracion el calendario previsto de reversion de pasivos por impuestos diferidos, asi como las
estimaciones de beneficios tributables, sobre la base de proyeccionesinternas que son actualizadas para reflejar
las tendencias mas recientes.

Ladeterminacion de laadecuadavaloracién de las partidas de caracter fiscal depende de varios factores, incluida
la estimacién del momento y realizacion de los activos por impuestos diferidos y del momento esperado de los
pagos por impuestos. Los flujos reales de cobros y pagos por impuesto sobre beneficios podrian diferir de las
estimaciones realizadas, como consecuencia de cambios en la legislacion fiscal, de la finalizacién de procesos
judiciales en curso o de transacciones futuras no previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales. En la Nota
17 seincluye lainformacion de los activos porimpuestos diferidos y de las basesimponibles negativas pendientes
de aplicar cuyo efecto ha sido registrado o no en el balance.
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Nota 3. Propuesta de distribucion de resultados

El resultado obtenido por Telefdnica, S.A. en el ejercicio 2018 ha sido de 3.014 millones de euros de beneficios.

En consecuencia, la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2018, formulada por el Consejo de
Administracion de la Sociedad para su sometimiento a la aprobacién de la Junta General de Accionistas, es la

siguiente:

Millones de euros

Base de reparto:

Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (beneficio) 3.014
Aplicacidn:

A reserva legal

A reserva voluntaria 3.014
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Nota 4. Normas de registro y valoracion

Conformealoindicado enla Nota 2, la Compafiia ha aplicado las politicas contables de acuerdo con los principios
y normas contables recogidos en el Cédigo de Comercio, que se desarrollan en el Plan General de Contabilidad
en vigor (PGC 2007), asi como el resto de la legislacion mercantil vigente a la fecha de cierre de las presentes
cuentas anuales.

En este sentido, se detallan a continuacion unicamente aquellas politicas que son especificas de la actividad de
sociedad holding propia de la Compaiiia y aquellas consideradas significativas atendiendo a la naturaleza de
sus actividades.

a) Inmovilizado intangible

Tras el reconocimiento inicial, los elementosincluidos en el epigrafe de “Intangibles” se valoran a su coste menos
su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan podido experimentar.

La Compafiia amortiza sus activos intangibles distribuyendo linealmente el coste de los activos segln su vida
util. Los elementos mas significativos incluidos en este epigrafe son aplicaciones informaticas que se amortizan
linealmente, en términos generales, en 3 afios.

b) Inmovilizado Material e Inversiones Inmobiliarias

El inmovilizado material se valora a su coste de adquisicion y se presenta minorado por la amortizacion
acumuladay por las posibles pérdidas por deterioro de su valor.

El inmovilizado material se amortiza desde el momento en que estd en condiciones de servicio, distribuyendo
linealmente el coste de los activos entre los afios de vida util estimada, que se calculan de acuerdo con estudios
técnicos revisados periddicamente en funcién de los avances tecnoldgicos y el ritmo de desmontaje, segun el
siguiente detalle:

Vida util estimada Aiios
Construcciones 40
Instalaciones técnicas y maquinaria 3-25
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Otro inmovilizado material 4-10

Las inversiones inmobiliarias se valoran con los mismos criterios utilizados para los epigrafes de terrenos y
construcciones del inmovilizado material.

c) Deterioro del valor de activos no corrientes

En cada cierre se evalla la presencia o no de indicios de posible deterioro del valor de los activos fijos no
corrientes. Si existen tales indicios, o cuando se trata de activos cuya naturaleza exige un andlisis de deterioro
anual, la Compaiiia estima el valor recuperable del activo, siendo éste el mayor del valor razonable, deducidos
los costes de enajenacion, y su valor en uso. Dicho valor en uso se determina mediante el descuento de los
flujos de caja futuros estimados, netos de efecto fiscal, aplicando una tasa de descuento después de impuestos
que refleja el valor del dinero en el tiempo y considerando los riesgos especificos asociados al activo, siempre
y cuando el resultado asi obtenido sea el mismo que el que se obtendria al descontar los flujos de caja futuros
antes de efecto fiscal a una tasa de descuento antes de impuestos.

Para determinar los célculos de deterioro, Telefénica utiliza los planes estratégicos de las distintas sociedades
aprobados por el Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A. a las que estan asignados los activos. Las
proyecciones de flujos basadas en los planes estratégicos abarcan un periodo de cinco afios, a contar desde el
ejercicio siguiente al que se realiza el analisis. A partir del sexto afio se aplica una tasa de crecimiento esperado
constante.
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d) Activos y pasivos financieros
Inversiones financieras

Todas las compras y ventas convencionales de inversiones financieras se reconocen en el balance en la fecha
de negociacion, que es la fecha en la que se adquiere el compromiso de comprar o vender el activo.

Las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas se clasifican en la categoria
del mismo nombre y se valoran a su coste, minorado por cualquier posible correccidon valorativa por deterioro
(véase Nota 4.c). Las empresas asociadas son aquellas sobre las que se ejerce influencia significativa, sin ejercer
control y sin que haya gestidn conjunta con terceros. Telefonica evalla la existencia de influencia significativa,
no solo por el porcentaje de participacion, sino por los factores cualitativos tales como la presencia en el Consejo
de Administracidn, la participacion en los procesos de toma de decisiones, el intercambio de personal directivo,
asi como el acceso a informacidn técnica.

Las inversiones financieras que tiene la Sociedad con intencidon de mantener por un plazo de tiempo sin
determinar, siendo susceptibles de ser enajenadas atendiendo a necesidades puntuales de liquidez o cambios
en tipos de interés, que no se hayan clasificado en ninguna de las otras categorias posibles definidas en el PGC
2007, se clasifican dentro de la categoria de disponibles para la venta. Estas inversiones se clasifican como
activos no corrientes, salvo que su liquidacidn en un plazo de doce meses esté prevista y sea factible.

Productos financieros derivados y registro de coberturas

Puede ocurrir que la Companiia no aplique los criterios de contabilidad de coberturas, aunque si aplica cobertura
economica, en determinados supuestos. En tales casos, de acuerdo con el criterio general, cualquier ganancia
o pérdida que resulte de cambios en el valor razonable de los derivados se imputa directamente a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

e) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funciéon del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la
corriente monetaria o financiera derivada de ello.

Losingresos obtenidos por la Sociedad en concepto de dividendos recibidos de empresas del Grupo y asociadas,
asi como los ingresos por el devengo de intereses de préstamos y créditos concedidos a dichas filiales, se
presentan formando parte del importe neto de la cifra de negocios de acuerdo a lo establecido en la consulta
N2 2 del Boletin Oficial del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas nimero 79 publicado el 30 de
septiembre de 2009.

f) Transacciones con partes vinculadas

En las operaciones de fusion o escision de negocios, en las que intervenga la empresa dominante y su
dependiente directa o indirectamente, asi como en el caso de aportaciones no dinerarias de negocios entre
empresas del Grupo y en el caso de dividendos, los elementos patrimoniales se valoran, en general, por su valor
contable enlibrosindividuales antes de realizarse la operacion, dado que el Grupo Telefénica no formula cuentas
anuales consolidadas segin Normas de Formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas (NOFCAC).

Asimismo, existe la opcidn en estas operaciones de tomar los valores consolidados aplicando las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union Europea siempre que esta informacion
consolidada no difiera de la obtenida aplicando las NOFCAC. Por ultimo, la Sociedad tiene, adicionalmente, la
posibilidad de realizar una conciliacion a las NOFCAC y utilizar los valores resultantes de la misma. La diferencia
que pudiera ponerse de manifiesto en el registro contable en estos casos se registra en una partida de reservas.

g) Garantias financieras

La Sociedad ha otorgado garantias a diversas filiales en operaciones de éstas con terceros (véase Nota 20.a).
En el caso de garantias financieras otorgadas que tengan una contragarantia en el balance de la Sociedad, el
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valor de dicha contragarantia se estima igual al de la garantia otorgada y no se refleja un pasivo adicional por
este concepto.

En el caso de garantias otorgadas sin que exista una partida en el balance de la Sociedad actuando como
contragarantia, se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, serd igual a la
prima recibida mas, en su caso, el valor actual de las primas a recibir. Con posterioridad al reconocimiento inicial
se valorara por el mayor de los importes siguientes:

i) El que resulte de acuerdo con lo dispuesto en la norma relativa a provisiones y contingencias.

ii) Elinicialmente reconocido menos, cuando proceda, la parte del mismo imputada a la cuenta de pérdidas
y ganancias porque corresponda a ingresos devengados.

h) Datos consolidados

La Sociedad ha formulado separadamente sus estados financieros consolidados elaborados, conforme a la
legislacion vigente, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por
la Unidn Europea. Las principales magnitudes de los estados financieros consolidados del Grupo Telefénica
correspondientes a los ejercicios 2018 y 2017 son las siguientes:

Millones de euros

Concepto 2018 2017
Total Activo 114.047 115.066
Patrimonio neto:
Atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante 17.947 16.920
Atribuible a intereses minoritarios 9.033 9.698
Ventas netas y prestacion de servicios 48.693 52.008
Resultado del ejercicio:
Atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante 3.331 3.132
Atribuible a intereses minoritarios 619 246
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Nota 5. Inmovilizado intangible

La composicién y movimientos del inmovilizado intangible, asi como de su correspondiente amortizacion
acumulada durante los ejercicios 2018 y 2017, han sido los siguientes:

Ejercicio 2018
Saldo Altas y

Millones de euros inicial dotaciones Bajas Traspasos  Saldo final

INMOVILIZADO INTANGIBLE BRUTO 236 10 (1) 3 248

Aplicaciones Informaticas 146 3 — 4 153

Otro inmovilizado intangible 90 7 (1) (1) 95

TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (219) (10) 1 - (228)
Aplicaciones Informaticas (138) (7) — — (145)
Otro inmovilizado intangible (81) (3) 1 — (83)
VALOR NETO CONTABLE 17 — — 3 20

Ejercicio 2017

Saldo Altasy

Millones de euros inicial dotaciones Bajas Traspasos  Saldo final

INMOVILIZADO INTANGIBLE BRUTO 230 4 - 2 236

Aplicaciones Informaticas 140 2 — 4 146

Otro inmovilizado intangible 90 2 — (2) 90

TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (207) (12) — — (219)
Aplicaciones Informaticas (131) (7) — — (138)
Otro inmovilizado intangible (76) (5) — — (81)
VALOR NETO CONTABLE 23 (8) - 2 17

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 existen compromisos de compra de inmovilizado intangible por importe de
0,9y 0,5 millones de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el importe de los elementos de inmovilizado intangible totalmente
amortizados asciende a 189 y 182 millones de euros, respectivamente.

Tras la fusion de Telefdnica, S.A. con Terra Networks, S.A. en 2006, la Sociedad registré como activo intangible
un fondo de comercio que se amortizé anualmente hasta la entrada en vigor del PGC 2007. Al 31 de diciembre
de 2007 dicho activo tenia un valor neto contable de 33,9 millones de euros. Con posterioridad a ese momento,
Telefénica, S.A. realizd anualmente pruebas de deterioro sobre dicho activo sin que se hubiera puesto de
manifiesto la necesidad de realizar un saneamiento del mismo y anualmente se destinaron 1,6 millones de
euros (el 5% del valor neto contable del activo) de su resultado neto a la constitucién de unareserva indisponible
de fondo de comercio que al 31 de diciembre de 2015 ascendia a 12 millones de euros.

Tras la publicacién del Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre de 2016, que modifico algunos aspectos del
Plan General de Contabilidad, entre ellos, la vida util del fondo de comercio volvié a considerarse definida, la
Sociedad procedié a amortizar dicho fondo de comercio de manera retroactiva desde que dejé de amortizarse
tras la entrada en vigor del PGC 2007. Al 31 de diciembre de 2017 quedd totalmente amortizado.
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Nota 6. Inmovilizado material

La composiciéon y movimientos durante los ejercicios 2018 y 2017 de las partidas que integran el inmovilizado
material y su correspondiente amortizacion acumulada, han sido los siguientes:

Ejercicio 2018

Saldo Altas y
Millones de euros inicial dotaciones Bajas Traspasos  Saldo final
INMOVILIZADO MATERIAL BRUTO 588 7 - (31) 564
Terrenos y construcciones 223 3 — (5) 221
Instalaciones técnicas y otro
inmovilizado material 329 4 — 4 337
Inmovilizado en curso y anticipos 36 — — (30) 6
AMORTIZACION ACUMULADA (378) (9) - - (387)
Construcciones (97) (1) — — (98)
Instalaciones técnicas y otro
inmovilizado material (281) (8) — — (289)
VALOR NETO CONTABLE 210 (2) - (31) 177
Ejercicio 2017

Saldo Altas y

Millones de euros inicial dotaciones Bajas Traspasos  Saldo final
INMOVILIZADO MATERIAL BRUTO 569 22 (1) (2) 588
Terrenos y construcciones 223 — (1) 1 223
Instalaciones técnicas y otro
inmovilizado material 325 1 — 3 329
Inmovilizado en curso y anticipos 21 21 — (6) 36
AMORTIZACION ACUMULADA (364) (14) — — (378)
Construcciones (92) (5) — — (97)
Instalaciones técnicas y otro
inmovilizado material (272) (9) — — (281)
VALOR NETO CONTABLE 205 8 (1) (2) 210

Los compromisos en firme de adquisicién de inmovilizado material asciendena 0,5 millones de eurosy 2 millones
de euros al 31 de diciembre de 2018 y 2017, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el importe
de los elementos de inmovilizado material totalmente amortizados asciende a 241 y 225 millones de euros,
respectivamente.

Telefdnica, S.A. tiene contratadas pdlizas de seguros con limites adecuados para dar cobertura a posibles riesgos
sobre sus inmovilizados.

Dentro del “Inmovilizado material” se incluye el valor neto contable del terreno y los edificios ocupados por la
propia Telefdnica, S.A. dentro de la sede de Distrito Telefénica por importe de 68 y 69 millones de euros al cierre
de los ejercicios 2018 y 2017, respectivamente y el valor neto contable del resto de activos (fundamentalmente
instalaciones técnicas y mobiliario) relacionados, por importe de 10 y 20 millones de euros al cierre de los
ejercicios 2018 y 2017, respectivamente.

En el ejercicio 2018 ha finalizado la construccién de un nuevo aparcamiento para empleados en Distrito
Telefdnica. La Sociedad estima que el 78% del mismo esta siendo arrendado a otras empresas del Grupo. El
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valor de la parte que la Compafia destina para uso propio se ha contabilizado como Altas de terrenos y
construcciones en el cuadro de movimientos adjunto.

La parte no utilizada directamente por la Sociedad y que ha sido alquilada a diversas empresas de su Grupo
aparece clasificada como “Inversiones inmobiliarias” (Nota 7).
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Nota 7. Inversiones inmobiliarias

La composicidon y movimientos durante los ejercicios 2018 y 2017 de las partidas que integran el epigrafe de
inversiones inmobiliarias y su correspondiente amortizacidon acumulada, han sido los siguientes:

Ejercicio 2018

Altas y
Millones de euros Saldo inicial dotaciones Bajas Traspasos  Saldo final
INVERSIONES INMOBILIARIAS BRUTO 495 - - 28 523
Terrenos 94 — — 6 100
Construcciones 401 - - 22 423
AMORTIZACION ACUMULADA (106) (13) - - (119)
Construcciones (106) (13) — — (119)
VALOR NETO CONTABLE 389 (13) - 28 404
Ejercicio 2017

Altas y
Millones de euros Saldo inicial dotaciones Bajas Traspasos  Saldo final
INVERSIONES INMOBILIARIAS BRUTO 495 — — — 495
Terrenos 94 — — — 94
Construcciones 401 — — — 401
AMORTIZACION ACUMULADA (96) (10) - - (106)
Construcciones (96) (10) — — (106)
VALOR NETO CONTABLE 399 (10) - - 389

Dentro de este epigrafe se encuentra el valor de los terrenos y edificios que Telefdnica, S.A. tiene arrendados
a otras empresas del Grupo en la sede operativa denominada Distrito Telefénica en Madrid y el edificio de la
sede del Grupo en Barcelona, denominada Diagonal 00.

Tras la puesta en funcionamiento del nuevo aparcamiento mencionado en la nota anterior, la parte arrendada
de estos activos, que figuraban en obra en curso desde el ejercicio anterior, se ha dado de altay han comenzado
a amortizarse en 2018, por un importe bruto de 22 millones de euros. De la misma forma, el 78% del valor del
terreno que ocupa el aparcamiento también se ha reclasificado a este epigrafe en 2018 porimporte de 6 millones
de euros.

En el ejercicio 2018, la Sociedad tiene arrendados a diversas sociedades del Grupo Telefdnica, asi como a otras
sociedades ajenas al mismo, inmuebles por untotal de 356.171 metros cuadrados, lo que supone una ocupacion
total del 90,29% de los edificios que la Compaiiia tiene destinados a este fin. En el ejercicio 2017 habia un total
de 310.389 metros cuadrados arrendados lo que suponia un 91,22% del total de superficie destinada a tal fin.

Telefénica, S.A. 19



Talefoni

Cuentas Anuales

Losingresos totales obtenidos de los arrendamientos de inmuebles durante el ejercicio 2018 (véase Nota 19.1.a)
ascienden a 43 millones de euros (45 millones en 2017). Los cobros futuros minimos no cancelables se detallan

en el siguiente cuadro:

2018 2017
Millones de euros Cobros minimos futuros Cobros minimos futuros
Hasta 1 afo 40 40
Entre dos y cinco afios 1
Superior a 5 afios —
Total 43 41

La gran mayoria de los contratos actuales de arrendamiento de las filiales en Distrito Telefénica se renovaron
en 2018, por un periodo no cancelable de doce meses. Adicionalmente, estas cifras incluyen los ingresos no
cancelables de los arrendatarios de “Diagonal 00”, cuyos contratos vencen en diciembre de 2019.

Los principales contratos de arrendamiento operativo, sin subarrendamiento, en los que Telefdnica, S.A. ejerce
como arrendatario, se encuentran descritos en la Nota 19.5.
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Nota 8. Inversiones en empresas del Grupo y asociadas

8.1 La composicidn y el movimiento experimentado por el epigrafe de inversiones en empresas del Grupo y
asociadas durante los ejercicios 2018 y 2017 se muestran a continuacion:

Ejercicio 2018
Saldo Diferencias Coberturas de Valor
Millones de euros inicial Altas Bajas Traspasos de cambio Dividendos inversion neta Saldo final razonable
Instrumentos de
patrimonio (Neto) (1) 67.025 113 (209) (69) — (281) (49) 66.530 122.108
Instrumentos de
patrimonio (Coste) 92.717 700 (209) (69) — (281) (49) 92.809
Correcciones
valorativas (25.692) (587) — — — — — (26.279)
Créditos a empresas del
Grupo y asociadas 2.141 73 (186) (550) 25 — — 1.503 1.492
Otros activos financieros — 7 — — — — — 7 7
Total Inversiones en
empresas del Grupo y
asociadas a largo plazo 69.166 193 (395) (619) 25 (281) (49) 68.040 123.600
Créditos a empresas del
Grupo y asociadas 3.426  4.845 (4.326) 550 (22) — — 4.473 3.967
Derivados 10 8 (10) — — — — 8 8
Otros activos financieros 24 29 (24) — — — — 29 29
Total Inversiones en
empresas del Grupo y
asociadas a corto plazo 3.460 4.882 (4.360) 550 (22) — — 4.510 4.004

(1) El valor razonable al 31 de diciembre de 2018 de las empresas del Grupo y asociadas cotizadas en mercados oficiales (Telefonica Brasil,
S.A.) se ha calculado de acuerdo con la cotizacion al cierre de dichas participaciones, mientras que para el resto de participaciones se ha
reflejado el valor de los flujos descontados de caja obtenidos de los planes de negocio de dichas sociedades.

Ejercicio 2017
Coberturas
Saldo Diferencias de inversion Saldo Valor

Millones de euros inicial Altas Bajas Traspasos de cambio Dividendos neta final razonable
Instrumentos de
patrimonio (Neto) (1) 65.249 2.864 (965) (22) — - (101) 67.025 122.904

Instrumentos de

patrimonio (Coste) 91.178 4.307 (980) (1.687) — — (101) 92.717

Correcciones valorativas ~ (25.929)  (1.443) 15 1.665 — — —  (25.692)
Créditos a empresas del
Grupo y asociadas 2.950 44 (361) (406) (86) — — 2.141 2.172
Otros activos financieros 12 5 — (17) — — — — —
Total Inversiones en
empresas del Grupo y
asociadas a largo plazo 68.211 2.913 (1.326) (445) (86) - (101) 69.166 125.076
Créditos a empresas del
Grupo y asociadas 3.167 3.750 (3.856) 406 (41) — — 3.426 3.020
Derivados 30 10 (30) — — — — 10 10
Otros activos financieros 30 9 (32) 17 - - - 24 24
Total Inversiones en
empresas del Grupo y
asociadas a corto plazo 3.227 3.769 (3.918) 423 (41) - - 3.460 3.054

(1) El valor razonable al 31 de diciembre de 2017 de las empresas del Grupo y asociadas cotizadas en mercados oficiales (Telefénica Brasil,
S.A.) se ha calculado de acuerdo con la cotizacion al cierre de dichas participaciones, mientras que para el resto de participaciones se ha
reflejado el valor de los flujos descontados de caja obtenidos de los planes de negocio de dichas sociedades.

Las principales operaciones societarias producidas durante los ejercicios 2018 y 2017 asi como sus impactos
contables se describen a continuacién:
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Ejercicio 2018

Con fecha 13 de julio de 2018, la Sociedad constituye Reginatorium Participaciones, S.L.U. Con fecha 26 de julio
de 2018 Telefdnica realiza una aportacion no dineraria a esta nueva filial por el valor neto contable de lainversion
en Telxius Telecom, S.A. ("Telxius") correspondiente al 60% de su capital social a la fecha.

El 27 de julio se realiza un cambio de denominacién social a Pontel Participaciones, S.L. ("Pontel") y en esa
misma fecha, Telefdnica transmite a una sociedad del Grupo Pontegadea el 16,65% del capital social de Pontel
por un importe de 378,8 millones de euros, lo que supone un precio de 15,2 euros por accién de Telxius. Dicha
participacion del 16,65% del capital social de Pontel equivale, en términos econdmicos, a una participacion
indirecta del 9,99% del capital social de Telxius. El impacto que ha tenido la operacidn en la cuenta de resultados
de 2018 asciende a 175 millones de euros.

Con fecha 8 de noviembre de 2018 Telefdénica ha alcanzado un acuerdo con el Grupo Catalana Occidente para
laventa del 100% de Seguros de Viday Pensiones Antares, S.A. ,su compafiia de seguros personales para Espafia,
por un importe total de 161 millones de euros. Al cierre del ejercicio 2018, el valor neto contable de la inversién
en dicha compaiiia se ha reclasificado al epigrafe de "Activos no corrientes mantenidos para la venta" por
importe de 69 millones de euros y se muestra como Traspasos en el cuadro de movimientos de 2018. El cierre
de la operacién ha tenido lugar el 14 de febrero de 2019, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias
pertinentes.

Ejercicio 2017

El 10 de febrero de 2017 Telefdnica, S.A. suscribié un acuerdo para la venta a Taurus Bidco S.a.r.l. (en adelante
KKR, entidad gestionada por Kohlberg Kravis Roberts & Co. L.P.) de hasta el 40% del capital social de Telxius
Telecom, S.A., por un importe total de 1.275 millones de euros (12,75 euros por accién).

Elacuerdo incluia un contrato de compraventa de 62 millones de acciones (representativas del 24,8% del capital
social) de Telxius Telecom, S.A. por un precio de 790,5 millones de euros, asi como sendas opciones sobre 38
millones de acciones (representativas del 15,2% del total capital social) por un precio minimo de 484,5 millones
de euros.

El 24 de octubre de 2017, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias pertinentes, Telefdnica procedio a
latransmision a KKR de 62 millones de acciones de Telxius generandose un resultado de la operacién porimporte
de 191 millones de euros. El 13 de diciembre de 2017 KKR ejercitd la opcidon de compra prevista en el acuerdo
sobre 38 millones de acciones de Telxius Telecom, S.A. por un importe de 484,5 millones de euros con un
resultado de enajenacién de sociedades de 120 millones de euros. Estos importes se muestran en la linea de
"Resultado de enajenaciones y otros" en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2017.

El grupo Telefdnica esta inmerso en un proceso de simplificacion societaria en el marco del cual, durante el
ejercicio 2017, se realizaron diversas fusiones por absorcion de filiales de Telefénica, S.A. La participacion
resultante en las sociedades absorbentes fue registrada por el valor neto contable de las sociedades absorbidas,
lo que ha supuesto la baja de su coste histdrico y su correspondiente correccién valorativa. Estos movimientos
se muestran como "Traspasos" en el cuadro de movimientos de 2017.

Las operaciones de estas caracteristicas que afectaron a la cartera de inversion de Telefénica, S.A. en 2017
fueron las siguientes:

e Enseptiembre de 2017 Telefdnica Latinoamérica Holding, S.L. absorbioé a Telefénica Datacorp, S.A.y
Ecuador Cellular Holding, S.L., ambas filiales directas de Telefénica, S.A.

e  Enlamisma fecha Telefonica Digital Holding, S.L.U. fue absorbida por su filial Telefénica Digital Espafia,
S.L.U. que a partir de ese momento se convierte en una participacion directa de Telefénica, S.A.
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e Ennoviembre de 2017 Telefénica Mdviles Argentina Holding, S.A. fue absorbida por su filial Telefénica
Moviles Argentina, S.A. Tras esta transaccion la Sociedad pasé a tener un porcentaje directo del 73,2%
frente al 21,1% que ostentaba anteriormente.

e Endiciembre de 2017 Telefdnica International Wholesale Services I, S.L. absorbid a su filial Telefénica
International Wholesale Services, S.L., filial directa de Telefdénica, S.A.

Otros movimientos

El movimiento de “Dividendos” en 2018 incluye distribuciones de reservas de Telxius Telecom, S.A. por 217
millones de euros y de Pontel Participaciones, S.L. por importe de 64 millones de euros.

El movimiento de “Traspasos” en el epigrafe de “Créditos a empresas del Grupo y asociadas” incluye en ambos
ejercicios, los movimientos entre el largo y el corto plazo como resultado de las expectativas de vencimiento
esperado de los préstamos y de los intereses devengados y no cobrados de dichos créditos.

En el epigrafe de traspasos de la linea de “Correcciones valorativas” en 2017 se reflejaba la recuperacion de los
valores netos contables negativos de algunas participaciones desde el epigrafe de provisiones a largo plazo
(véase Nota 18) por importe de -22 millones de euros.

Telefénica, S.A. ha realizado durante los ejercicios 2018 y 2017 las siguientes operaciones de compraventa de
participaciones por los importes que se detallan:

a) Adquisicion de participaciones y ampliaciones de capital (Altas):

Millones de euros

Sociedades 2018 2017
Telefénica Latinoamérica Holding, S.L. — 3.838
Telefénica Digital Espafia, S.L.U. 194 —
Telefénica Digital Holding, S.L.U. (ahora Telefénica Digital Espafia, S.L.U.) — 220
Telefonica Moviles México, S.A. de C.V. 460 129
Lotca Servicios Integrales, S.L. — 85
Telefénica Ingenieria de Seguridad, S.A.U. 32 —
Otras 14 35
Total empresas del Grupo y asociadas: 700 4.307

Ejercicio 2018

El 11 de enero de 2018, con el fin de restituir su equilibrio patrimonial, Telefénica Digital Espafia, S.L.U. ha
realizado una ampliacion de capital porimporte de 194 millones de euros integramente suscritay desembolsada
por la Sociedad.

El 22 de marzo de 2018 Telefénica Modviles México, S.A. de C.V. ha ejecutado una ampliacién de capital por
importe de 4.000 millones de pesos mexicanos, equivalentes a 176 millones de euros. El 17 de diciembre de
2018 Telefénica Moviles México, S.A. de C.V. ha realizado una segunda ampliacién de capital por importe de
6.550 millones de pesos mexicanos, equivalentes a 284 millones de euros. Ambas operaciones han sido
integramente suscritas y desembolsadas por Telefdnica, S.A.

El 17 de julio de 2018 la Compafiia decide capitalizar un crédito que tenia concedido a su filial Telefénica
Ingenieria de Seguridad, S.A.U. por importe de 26,4 millones de euros. Adicionalmente, el 27 de diciembre de
2018 esta sociedad realiza una ampliacién de capital por importe de 5,2 millones de euros que ha sido
integramente suscrita y desembolsada por Telefdnica, S.A.
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Ejercicio 2017

El 26 de enero de 2017 Telefénica Latinoamérica Holding, S.L. realizd una ampliacion de capital de 747 millones
de euros integramente suscrita y desembolsada por Telefdnica, S.A. Adicionalmente, el 21 de diciembre de
2017, Telefdnica Latinoamérica Holding, S.L. realizd una ampliacién de capital adicional de 3.091 millones de
euros. Esta operacidn ha sido integramente suscrita y desembolsada por la Compafiia.

El 12 de enero de 2017 con el fin de restituir su equilibrio patrimonial, Telefénica Digital Holding, S.L.U. (ahora
Telefénica Digital Espafia, S.L.U.) realizé una ampliaciéon de capital por importe de 220 millones de euros
integramente suscrita y desembolsada por la Sociedad.

El 12 de enero de 2017 Telefénica Moviles México, S.A. de C.V. ha ejecutado una ampliacion de capital por
importe de 3.000 millones de pesos mexicanos, equivalentes a 129 millones de euros. Esta operacidn ha sido
integramente suscrita y desembolsada por Telefdnica, S.A.

Con fecha 4 de mayo de 2017 la Sociedad ha decidido capitalizar créditos que habia concedido en ejercicios
pasados a Lotca Servicios Integrales, S.L. por importe de 85 millones de euros.

b) Bajas de participaciones y reducciones de capital:

Millones de euros

Sociedades 2018 2017
Telxius Telecom, S.A. — 960
Pontel Participaciones, S.L. 204 —
Otras 5 20
Total empresas del Grupo y asociadas: 209 980

Ejercicio 2018

La baja de Pontel Participaciones, S.L. refleja la transmisidn de acciones al grupo Pontegadea, descrito al inicio
de esta nota.

Ejercicio 2017

La baja de Telxius Telecom, S.A. se refiere a la transmisién de acciones a KKR, tal y como se ha descrito al inicio
de esta nota.

8.2 Evaluacion del deterioro de las participaciones en empresas del Grupo, asociadas y participadas.

Al final de cada ejercicio la Sociedad realiza una actualizacién de las estimaciones de flujos de efectivo futuros
derivados de sus inversiones en empresas del Grupo y asociadas. La estimacion de valor se realiza a partir de
la estimacion de flujos a recibir de cada filial en su moneda funcional, descontando dichos flujos a una tasa de
descuento apropiada en cada caso, deduciendo los pasivos exigibles asociados a cada inversién (principalmente
deuda financiera neta), considerando el porcentaje de participacién de Telefénica, S.A. en el capital social de
cada filial y, finalmente, convirtiéndolos a euros al tipo de cambio de cierre oficial de cada divisa a 31 de
diciembre. Asimismo, y Unicamente en los casos puntuales de aquellas inversiones en sociedades que, por la
naturaleza especifica de su actividad, no dispongan de estimaciones de flujos de efectivo futuros, el deterioro
se calcula comparando su patrimonio neto al cierre del ejercicio con el valor neto contable de la inversion.
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Fruto de esta estimacion y del efecto de la cobertura de inversidn neta en 2018, se ha registrado una dotacion
de correccidon valorativa por importe de 587 millones de euros (dotaciéon de 1.443 millones de euros de
correccion valorativa en 2017). Este importe proviene, principalmente, de las siguientes sociedades:

a. dotacidn de correccién valorativa por importe de 1.038 millones de euros en Telefonica Brasil, S.A.
(510 millones de euros en 2017) y de 243 millones de euros en Sao Paulo Telecomunicagoes, Ltda (113
millones de euros en 2017);

b. reversidn de correccion valorativa, neta del impacto de las coberturas de inversidn, en Telefonica
Europe, plc por importe de 4.062 millones de euros (dotacién de 460 millones de euros netos, de
coberturas de inversién en 2017);

c. dotacidn de correccion valorativa de Telefonica México, S.A. de C.V. por importe de 1.075 millones de
euros (reversion de correccion valorativa de 96 millones de euros de dotacion en 2017);

d. dotacion de correccion valorativa registrada para Telefénica Contenidos, S.A.U. por importe de 2
millones de euros (177 millones de euros en 2017);

e. dotacidn de correccion valorativa registrada para Telefdénica Digital Espafia, S.L.U. por importe de 219
millones de euros (141 millones de euros en 2017) y

f.  dotacidén de correccidn valorativa para Telefénica Latinoamérica Holding, S.L.U. por importe de 1.962
millones de euros (sin movimientos en 2017) que se origina, principalmente, por la disminucién en el
valor de los flujos descontados de Telefonica Brasil, S.A. indicado en el punto a) de este apartado.

Principales hipétesis utilizadas en los calculos de los flujos de efectivo

El ejercicio 2018 ha sido un afio complicado para Brasil ya que ha tenido que enfrentarse a varios obstaculos
que han generado, por un lado, un menor crecimiento al previsto (1,4% frente a tasas esperadas del 2% a
principios de afio) y, por otro, una depreciacion del tipo de cambio del real brasilefio del 17% y un aumento del
riesgo pais en torno a los 30 puntos basicos. El contexto macroecondmico para 2019 contempla una ligera
aceleracion del Producto Interior Bruto (PIB) pasando a ser del 2,5% y del consumo privado. En cuanto a las
variables utilizadas en el plan estratégico, el margen sobre OIBDA de Brasil (42%) se ubica dentro del rango de
estimaciones de analistas a largo plazo, que se sitla entre el 37% y el 43%. En cuanto a las inversiones, la
operadora invierte en el horizonte del plan un porcentaje localizado en linea con las necesidades de inversion
indicadas por los analistas (18%). El crecimiento terminal es consistente con el objetivo de inflacion del Banco
Central de Brasil para el medio plazo (4%, dentro de una banda de +1,5 p.p.), estando alineada con las tasas de
inflacién esperadas por el consenso de analistas para el horizonte del Plan Estratégico (por debajo del 4,5%) e
inferior a la tasa de crecimiento nominal prevista del PIB (que oscila en torno al 6,5%); se ha mantenido una
vision conservadora alineada con las estimaciones de analistas.

En 2018 la economia mexicana se expandid en torno a un 2%, un punto porcentual por debajo del promedio
desde 2010. La incertidumbre politica asociada a las elecciones presidenciales y parlamentarias de julio, junto
con la falta de avances en la aprobacion del nuevo tratado comercial entre México, Estados Unidos y Canada,
explican el bajo crecimiento. El tipo de cambio del peso mexicano respecto al délar estadounidense acusé esta
falta de claridad cotizando la mayor parte del afio en niveles histéricamente elevados lo que ha evitado una
mayor caida de la inflacion y por ende un mejor comportamiento de la renta disponible de los hogares. Desde
el frente externo, el aumento de los tipos de interés en Estados Unidos no beneficia a la economia mexicana
ya que reduce su atractivo desde el punto de vista del inversor. En el medio plazo resulta clave el apoyo del
nuevo gobierno a la senda de reformas estructurales iniciada hace unos afios, sobre todo en lo que se refiere
a la mejora de eficiencia del sector petrolero, del sistema de recaudacion tributario y del funcionamiento del
sector publico. En este contexto, el WACC estimado se ha incrementado hasta el 10,6% (desde el 9,5% utilizado
en la valoracién al cierre del ejercicio 2017). La economia mexicana se acelera en el horizonte del Plan con una
inflacion prevista por debajo del 4% desde 2019. Sin embargo, el mercado mdvil se estima que se va a contraer
debido a una fuerte posicion competitiva de AMX que tiene un 72% de la cuota de mercado en 2018, creciendo
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5 p.p. desde el ejercicio anterior. Existe ademas una estrategia comercial muy agresiva tanto por parte de AMX
como de AT&T que han reducido sus precios prepago a los minimos en la region mientras que Telefonica Moviles
México no ha lanzado promociones de bajada de precios en este segmento de mercado desde principios del
afio 2018. Estos dos factores han motivado una caida de los ingresos obtenidos por Telefénica Mdviles México
en 2018 respecto al ejercicio anterior.

Por su parte, en Reino Unido el consumo ha mostrado en 2018 un mayor dinamismo (creciendo por encima
del 1%) gracias a la mejora de la renta disponible. Esta se ha visto beneficiada por el crecimiento de los salarios
reales -gracias al repunte de las compensaciones y la caida de la inflacién- y por el comportamiento positivo
del mercado laboral, cuya tasa de desempleo sigue en minimos histéricos. Por otro lado, de confirmarse las
mejores expectativas en el desenlace del proceso de salida de la Unién Europea culminando en un acuerdo en
el que el Reino Unido mantuviera una relacion estrecha con Europa y que se refleja en una estabilidad del tipo
de cambio de la libra esterlina, implicaria que el escenario econdmico positivo se prolongue a lo largo de los
préximos afos. En el plan estratégico se ha incluido una hipétesis de impacto limitado del BrExit (Soft BrExit)
en los resultados del negocio. La expectativa es que 02 UK defienda su cuota de mercado de ingresos gracias
a su diferencial de calidad, adaptacion de su oferta al cliente y mejora en los negocios de B2B e loT (Internet
of Things). El OIBDA mejora gracias al plan de eficiencias que tiene como objetivo un incremento de los gastos
por debajo de la inflacidn, la comparticidon de redes con Vodafone y la optimizacién del espectro. El margen
OIBDA de largo plazo es consistente con las estimaciones de analistas a tres afos vista (26%). En relacidn con
el ratio de inversiones sobre ingresos, en el horizonte del plan estratégico se contempla un porcentaje alineado
con la opinidn de los analistas, en torno al 12%.

8.3 El detalle de las empresas dependientes y asociadas figura en el Anexo I.
8.4 Operaciones fiscalmente protegidas del Grupo Fiscal.

A continuacion, se describe la operacidén fiscalmente protegida realizada en el ejercicio 2018, definida en el
Titulo VII Capitulo VII del Real Decreto Legislativo 27/2014, de 27 de noviembre, por el que se aprueba el
Impuesto sobre Sociedades y que se describe en el articulo 76 y 87, en su caso. Las operaciones fiscalmente
protegidas en ejercicios anteriores son objeto de mencidn en las correspondientes memorias de los ejercicios
en que se produjeron.

Con fecha 26 de septiembre de 2018, Telefénica Digital Espafia, S.L.U., como socio Unico de Synergic Partners,
S.L., aprobd la fusion por absorcion de esta ultima por la primera, con la consiguiente disolucion sin liquidacion
delasociedad absorbidayeltraspaso enbloque de su patrimonio afavor de laabsorbente, asicomo los derechos
y obligaciones que adquiere como sucesora universal. La escritura de fusidon ha quedado inscrita en el Registro
Mercantil con fecha 6 de noviembre de 2018.
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8.5 La composiciony el detalle de vencimiento de los créditos a empresas del Grupo y asociadas de los ejercicios
2018 y 2017 son los siguientes:

Ejercicio 2018
Millones de euros
Saldo final

2024y Corto y Largo
Sociedad 2019 2020 2021 2022 2023 posteriores Plazo
Telefénica Mdviles Espafia, S.A.U. 756 — — — — — 756
Telefénica Moviles México, S.A. de C.V. — 860 — — — — 860
Telfisa Global, B.V. 700 — — — — — 700
Telefénica de Espaiia, S.A.U. 2.352 — — — — — 2.352
Telxius Telecom, S.A. — — — 280 — 280 560
Telefénica de Brasil, S.A. 258 — — — — — 258
Telefénica Latinoamérica Holding,
S.L.U. 89 — — — — 8 97
Otras 318 — 35 — 16 24 393
Total 4.473 860 35 280 16 312 5.976
Ejercicio 2017
Millones de euros

Saldo final

2023y Corto y Largo
Sociedad 2018 2019 2020 2021 2022 posteriores Plazo
Telefénica Mdviles Espafia, S.A.U. 861 — — — — — 861
Telefénica Moviles México, S.A. de C.V. — 773 — — — — 773
Telefénica de Contenidos, S.A.U. 733 — — — — — 733
Telefénica de Espaiia, S.A.U. 987 550 — — — — 1.537
Telxius Telecom, S.A. — — — 140 280 280 700
Telefdnica Latinoamérica Holding,
S.L.U. 484 — — — — 8 492
Otras 361 23 52 — 15 20 471
Total 3.426 1.346 52 140 295 308 5.567

A continuacidn se describen los principales créditos concedidos a empresas del Grupo y asociadas:

e El saldo de financiaciéon con Telefénica Moviles Espaiia, S.A.U. en diciembre de 2018 incluye
dividendos declarados en diciembre de 2018 y no cobrados al cierre del ejercicio por importe de
552 millones de euros. El préstamo de 400 millones que formaba parte del saldo de 2017 ha sido
cobrado a su vencimiento.

Adicionalmente, existen saldos fiscales a cobrar a dicha filial por su tributacion en el Régimen de
Tributacién Consolidada por importe de 204 millones de euros (155 millones de euros en 2017).

e Al31dediciembre de 2018 y 2017, la cuenta por cobrar a Telefénica Méviles México, S.A. de C.V.
asciendea 11.697 millones de pesos mexicanos equivalentesa 520 millones de eurosy 496 millones

Telefénica, S.A. 27



Tetfonéca

Cuentas Anuales

de euros, respectivamente. Dicho importe se encuentra registrado en el largo plazo de acuerdo a
la expectativa de cobro existente al cierre de las presentes cuentas anuales. A 31 de diciembre de
2018 los intereses devengados pendientes de cobro ascienden a 340 millones de euros (277
millones de euros en 2017) que se encuentran formando parte del saldo a cobrar a largo plazo.

e Endiciembrede 2018 se haaprobado la distribucion de un dividendo de la compafiia Telfisa Global,
B.V. por importe de 700 millones de euros, que al cierre de las presentes cuentas anuales se
encuentra pendiente de cobro.

e Elsaldo que se muestra en 2018 con Telefdnica de Espafia, S.A.U. corresponde a:

o un crédito de 550 millones de euros concedido y dispuesto en noviembre de 2014 y con
vencimiento en 2019.

o dividendos aprobados en diciembre de 2018 y pendientes de cobro al cierre del ejercicio
por importe de 1.574 millones de euros.

o Adicionalmente hay un saldo de 227 millones de euros que corresponde a saldos fiscales
a cobrar de la filial por su tributacidon en el Régimen de Tributacidon Consolidada (323
millones de euros en 2017) e intereses devengados y no cobrados por 1 millén de euros.

e Confecha 27 de mayo de 2016 la Compafiia concedid a su filial Telxius Telecom, S.A. un préstamo
atipo fijo de 280 millones de euros y vencimiento en 2022, un préstamo a tipo fijo de 280 millones
de euros y vencimiento en 2026 y un préstamo referenciado al euribor de 140 millones de euros
y vencimiento 2021, para dotar a la sociedad de la financiacién necesaria de cara a acometer la
reestructuracion societaria de las infraestructuras del Grupo descritas al inicio de esta nota. El
préstamo de 140 millones de euros ha sido cancelado anticipadamente en el ejercicio 2018.

e Elimportede 258 millones de euros que se muestra en el detalle de créditos de 2018 con Telefdnica
de Brasil, S.A. corresponde integramente a dividendos declarados por esta filial que se encuentran
pendientes de cobro al cierre del ejercicio.

e Elsaldoremanentededividendosdistribuidos por Telefénica Latinoamérica Holding, S.L.U. al cierre
de 2017 por importe de 391 millones de euros ha sido cobrado en diciembre de 2018.

Adicionalmente, existen saldos fiscales a cobrar a dicha filial por su tributacion en el Régimen de
Tributacién Consolidada por importe de 97 millones de euros (101 millones de euros en 2017).

En el cuadro de movimientos del ejercicio 2018 se han incluido como “Altas” los créditos originados por la
tributacién que Telefdnica, S.A. realiza en el Régimen de Tributacion Consolidada de los Grupos de Sociedades
en su calidad de cabecera del Grupo Fiscal (véase Nota 17) por importe total de 589 millones de euros (686
millones de euros en 2017). Los importes mas significativos han sido desglosados en esta nota con anterioridad.
Los vencimientos de todos estos importes son en el corto plazo.

El importe de “Bajas” de la linea de créditos empresas del Grupo y asociadas a corto plazo incluye asimismo en
2018 la cancelacion de saldos a cobrar de las filiales por su pertenencia al Grupo de Tributacién Consolidada
de Telefdnica, S.A. por importe de 686 millones de euros (446 millones de euros en 2017).

El total de los intereses devengados y no cobrados a 31 de diciembre de 2018 y 2017 incluidos en el epigrafe
de créditos a empresas del Grupo y asociadas a corto plazo ascienden a 2 millones de euros en ambos ejercicios.

8.6 Otros activos financieros con empresas del Grupo y asociadas.

En este epigrafe se han registrado los derechos de cobro frente a otras empresas del Grupo con origen en los
planes de derechos sobre acciones de Telefdnica, S.A. con los que estas sociedades retribuyen a sus empleados.

Telefénica, S.A. 28



Tetfonéca

Cuentas Anuales

Estos derechos de cobro incluyen facturas de planes ya vencidos y pendientes de cobro al cierre del ejercicio,
que se muestran en la linea de otros activos financieros corrientes y los derechos de cobro sobre el plan de
acciones lanzado en 2018 que vencera en 2020 que se incluye como otros activos financieros no corrientes

(véase Nota 19.3).
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Nota 9. Inversiones financieras

9.1. La composicién del epigrafe de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

Ejercicio 2018

Millones de euros

Inversiones financieras a largo
plazo

Instrumentos de patrimonio
Derivados (Nota 16)

Créditos a terceros y otros
activos financieros

Inversiones financieras a corto
plazo

Créditos a terceros y otros
activos financieros

Derivados (Nota 16)

Total inversiones financieras

Activos
financieros
disponibles

para la

venta

298
298

298

Activos
financieros
con
cambios en
pys

826

826

322

322
1.148

Activos a valor razonable

Subtotal Nivel 1:
Activos a precios
Coberturas valor de

razonable mercado
1.595 2.719 298
— 298 298
1.595 2421 —
520 842 -
520 842 —
2.115 3.561 298

Jerarquia de valor

Nivel 2: Nivel 3:
Estimaciones Estimaciones
basadas en no basadas
otros datos  en datos de
de mercado mercado
observables  observable

2.421 —

2.421 —

842 —

842 —
3.263 -

Préstamos
y partidas
a cobrar

972

972

972

Activos a coste amortizado

Otros
activos
financieros

696

703

Subtotal
de activos
a coste
amortizado

696

696

979

979

1.675

Valor
Razonable

696

696

980

980

1.676

Total Total

valor valor
contable razonable
3.415 3.415
298 298
2.421 2.421
696 696
1.821 1.822
979 980
842 842
5.236 5.237
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Ejercicio 2017

Millones de euros

Inversiones financieras a
largo plazo

Instrumentos de patrimonio
Derivados (Nota 16)

Créditos a terceros y otros
activos financieros

Inversiones financieras a
corto plazo

Créditos a terceros y otros
activos financieros

Derivados (Nota 16)

Total inversiones financieras

Activos
financieros
disponibles

parala

venta

340
340

340

Activos
financieros
con
cambios en
pyg

1.087

1.087

132

132
1.219

Activos a valor razonable

Subtotal Nivel 1:
Coberturas  Activosa  precios
valor de
razonable mercado
1.422 2.849 340
- 340 340
1.422 2.509 _
661 793 —
661 793 —
2.083 3.642 340

Jerarquia de valor

Nivel 2:
Estimaciones
basadas en
otros datos
de mercado
observables

2.509

2.509

793

793
3.302

Nivel 3:

Estimaciones

no basadas

en datos de
mercado

observable

Préstamos
y partidas
a cobrar

759

759

759

Activos a coste amortizado

Otros
activos
financieros

912

917

Subtotal de
activos a
coste
amortizado

912

912

764

764

1.676

Valor
Razonable

902

902

764

764

1.666

Total Total

valor valor
contable razonable
3.761 3.751
340 340
2.509 2.509
912 902
1.557 1.557
764 764
793 793
5.318 5.308

En el caso de la cartera de derivados, la valoracion de los mismos se ha realizado a través de las técnicas y modelos de valoracion habitualmente utilizados
en el mercado, utilizando curvas monetarias y cotizaciones de volatilidades disponibles en los mercados. Adicionalmente, sobre dicha valoracion, se calcula
el credit valuation adjustment o CVA neto por contrapartida (CVA+DVA) que es la metodologia utilizada para medir el riesgo de crédito de las contrapartidas
y de la propia Telefénica para ajustar la determinacién del valor razonable de los derivados. Este ajuste refleja la posibilidad de quiebra o deterioro de la
calidad crediticia de la contrapartida y de Telefdnica.
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9.2 Activos financieros mantenidos para negociar y Coberturas

Dentro de estas dos categorias de activos se incluye el valor razonable de los derivados financieros de activo
vivos a 31 de diciembre de 2018 y 2017 (véase Nota 16).

9.3 Activos financieros disponibles para la venta

Dentro de esta categoria de activos se incluye, fundamentalmente, el valor razonable de las inversiones en
sociedades cotizadas (instrumentos de patrimonio) sobre las que no se posee control o influencia significativa.
Su movimiento y el detalle al 31 de diciembre de 2018 y 2017 son los siguientes:

31 de diciembre de 2018

Saldo Otros Ajustesavalor Saldo
Millones de euros inicial Altas Bajas movimientos razonable final
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 313 — — — (108) 205
Promotora de Informaciones, S.A.
(PRISA) 27 49 — — 17 93
Total 340 49 - - (91) 298
31 de diciembre de 2017

Saldo Otros Ajustesavalor Saldo
Millones de euros inicial Altas Bajas movimientos razonable final
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 283 — — — 30 313
Promotora de Informaciones, S.A.
(PRISA) 56 — (30) — 1 27
Total 339 - (30) - 31 340

De acuerdo con el cambio en la redaccidon del articulo 21 de la Ley 27/2014 (que entré en vigor en el ejercicio
2017), del Impuesto sobre Sociedades (LIS) en cuanto a la no integracion en la base imponible de las rentas
negativas derivadas de la transmisién de determinadas participaciones de capital que retnan ciertos requisitos,
la Compafiia dejé de contabilizar desde 2017 los ajustes a valor razonable de estas inversiones netas de impacto
fiscal.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

La columna de “Ajustes a valor razonable” incluye en ambos ejercicios elimpacto de registrar a valor de mercado
la participacion que la Compafiia mantiene en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA). Estos impactos,
han tenido como contrapartida el patrimonio de la Sociedad (Nota 11.2).

La inversién que Telefénica, S.A. mantiene en el capital de BBVA representa el 0,66% de dicho capital social al
cierre del ejercicio 2018.

Promotora de Informaciones, S.A. (Prisa)

El 16 de febrero de 2018 la compafiia anuncia una ampliacién de capital, a la que Telefénica, S.A. acude
adquiriendo 42,2 millones de nuevas acciones y vende el resto de los derechos de suscripcion preferente de
los que dispone. El importe neto de la operacion figura como “Altas” en el cuadro de movimientos de 2018.

En el ejercicio 2017 la Compafiia contabilizé una correccién de valor de su inversién en Prisa por importe de
30 millones de euros en el epigrafe de "Imputacion al resultado del ejercicio por activos financieros disponibles
paralaventa". En el 2018 no se ha puesto de manifiesto la necesidad de dotar correcciones de valor adicionales
en esta inversion.
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9.4 Otros activos financieros y créditos a terceros.

El detalle de las inversiones incluidas en esta categoria al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Otros activos financieros no corrientes:

Fianzas inmobiliarias constituidas 9 10
Garantias colaterales 687 902

Otros activos financieros corrientes:

Créditos a terceros 972 759
Otros activos financieros corrientes 7 5
Total 1.675 1.676

Los colaterales incluidos en ambos ejercicios como "Otros activos financieros no corrientes" se clasifican de
acuerdo al vencimiento de los derivados subyacentes con los que se relacionan.

Adicionalmente, existen 120.000 titulos de bonos emitidos por Telefénica Emisiones, S.A.U. depositados en
una cuenta de valores de Telefdnica, S.A. vinculados a dichos contratos de colaterales en concepto de garantias
por un importe nominal de 105 millones de euros.

9.4.1 Créditos a terceros.

En 2018 Telefdnica, S.A. haformalizado imposiciones bancarias con vencimientos entre 3y 12 meses porimporte
de 972 millones de euros (700 millones de euros en diciembre de 2017).

Adicionalmente, dentro de este epigrafe en 2017 se encontraban registradas las primas de derivados con
terceros ya vencidas y que no habian sido cobrados al cierre del ejercicio por importe de 57 millones de euros.
En 2018 no figura importe alguno por este concepto.

Los intereses devengados y no cobrados por inversiones financieras de la Compafiia ascienden a 0,2 millones
de euros (2 millones de euros en 2017). Se encuentran registrados como otros activos financieros corrientes.
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Nota 10. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composicidon de este epigrafe al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 13 1
Clientes, empresas del Grupo y asociadas 193 263
Deudores varios 2 —
Personal 1 1
Administraciones Publicas Deudoras (Nota 17) 179 310
Total 388 575

El apartado de Clientes, empresas del Grupo y asociadas incluye principalmente los importes pendientes de
cobro a las filiales por las repercusiones de los derechos de uso de la marca Telefdénica y los cargos mensuales
por alquiler de las oficinas (véase Nota 7).

Dentro de los epigrafes de “Clientes por ventas y prestacidon de servicios” y “Clientes empresas del Grupo y
asociadas” en 2018 y 2017 hay saldos en moneda extranjera por importe de 86 millones de euros y 100 millones
de euros, respectivamente.

En ambos ejercicios estos importes corresponden a cuentas por cobrar en ddlares estadounidenses y bolivares
venezolanos. El saldo de bolivares venezolanos se origind en 2017 tras el cambio en el contrato de cesidn de
uso de la marca que se factura desde el 31 de marzo de 2017 en dicha divisa.

Estos saldos en moneda extranjera han originado diferencias de cambio negativas en la cuenta de pérdidas y
ganancias por 4 millones de euros en el ejercicio 2018 (15 millones de euros en diferencias de cambio negativas
en 2017).
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Nota 11. Patrimonio Neto

11.1 Fondos Propios
a) Capital social
2018

Al31dediciembre de 2018 el capital social de Telefénica, S.A. esta cifradoen 5.192.131.686 euros y se encuentra
dividido en 5.192.131.686 acciones ordinarias de una Unica serie y de 1 euro de valor nominal cada una de
ellas, integramente desembolsadas, representadas por anotaciones en cuenta, que cotizan en el Mercado
Continuo espafiol (dentro del selectivo indice "lbex 35") y en las cuatro Bolsas espafiolas (Madrid, Barcelona,
Valencia y Bilbao), asi como en las Bolsas de Londres y Buenos Aires, y en las de Nueva York y Lima, en estos
dos ultimos casos, a través de American Depositary Shares (“ADSs”).

2017

Con fecha 20 de septiembre de 2017 se inscribio la escritura de conversion de obligaciones, aumento de capital
y amortizacién de obligaciones, en la que se emitieron 154.326.696 nuevas acciones ordinarias, de 1 euro de
valor nominal cada una de ellas, en el marco de la conversion de los bonos necesariamente convertibles en
acciones de Telefdnica, S.A. que fueron emitidos a través de su filial integramente participada, Telefénica
Participaciones, S.A.U., el 24 de septiembre de 2014, con la garantia de Telefdnica, S.A. Como consecuencia de
la referida conversiéon y del referido aumento de capital, el capital social de Telefénica, S.A. quedd fijado en
5.192.131.686 euros, dividido en 5.192.131.686 acciones ordinarias de la misma clase y serie, con un valor
nominal de 1 euro cada una de ellas.

Al 31 de diciembre de 2017 el capital social de Telefénica, S.A. estaba cifrado en 5.192.131.686 euros y se
encontraba dividido en 5.192.131.686 acciones ordinarias de una Unica serie y de 1 euro de valor nominal cada
una de ellas, integramente desembolsadas.

Autorizaciones de la Junta General de Accionistas

Por lo que se refiere a las autorizaciones conferidas con respecto al capital social, la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Telefdnica, S.A., en reunién celebrada el dia 12 de junio de 2015, acordd facultar al Consejo de
Administracion para que, dentro del plazo maximo de cinco afios a contar desde el acuerdo de la Junta General,
y sin necesidad de convocatoria ni acuerdo posterior de ésta, acuerde, en una o varias veces, el aumento de su
capital social en la cantidad nominal maxima de 2.469.208.757 euros, equivalente a la mitad del capital social
de la Compaiiia en dicha fecha, emitiendo y poniendo en circulacién para ello las correspondientes nuevas
acciones (con o sin prima) cuyo contravalor consistird en aportaciones dinerarias, previéndose expresamente
la posibilidad de suscripcion incompleta de las acciones que se emitan. Asimismo, se faculté al Consejo de
Administracion para excluir, total o parcialmente, el derecho de suscripcién preferente en los términos del
articulo 506 de la vigente Ley de Sociedades de Capital. No obstante, la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente queda limitada al 20% del capital social en la fecha de adopcién del acuerdo. En virtud
de la autorizacién anteriormente mencionada, al cierre del ejercicio 2018, el Consejo estaria facultado a
incrementar el capital social en la cantidad nominal maxima de 2.469.208.757 euros.

Igualmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefdnica, S.A., en reunidn celebrada el dia 9 de junio
de 2017, delegd a favor del Consejo de Administracion la facultad de emitir obligaciones, bonos, pagarés y
demas valores de renta fija e instrumentos hibridos, incluidas participaciones preferentes, en todos los casos
simples, canjeables, y/o convertiblesy/o que atribuyan a sus titulares una participacién en las ganancias sociales,
asicomowarrants, conatribucion delafacultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de los accionistas.
La emision de los indicados valores podra efectuarse en una o en varias veces, en cualquier momento, dentro
del plazo maximo de cinco afos a contar desde la fecha de adopcidon del acuerdo. Los valores emitidos podran
ser obligaciones, bonos, pagarés y demas valores de renta fija, o instrumentos de deuda de analoga naturaleza,
o instrumentos hibridos en cualquiera de las formas admitidas en Derecho (incluyendo, entre otros,
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participaciones preferentes), tanto simples como, en el caso de obligaciones, bonos e instrumentos hibridos,
convertibles en acciones de la Compafiia y/o canjeables por acciones de la Compaiiia, de cualquiera de las
sociedades de su Grupo o de cualquier otra sociedad y/o que atribuyan a sus titulares una participacién en las
ganancias sociales. Esta delegacién también comprende warrants u otros valores analogos que puedan dar
derecho directa o indirectamente a la suscripcion o la adquisicién de acciones, de nueva emision o ya en
circulacion, liquidables mediante entrega fisica o mediante diferencias. El importe agregado de la/s emision/
es de valores que se acuerden al amparo de esta delegacidn no podra ser superior, en cada momento, a 25.000
millones de euros o su equivalente en otra divisa. En el caso de pagarés se computara, a efectos del anterior
limite, el saldo vivo de los emitidos al amparo de la delegacién. También a efectos del anterior limite, en el caso
de los warrants se tendra en cuenta la suma de primas y precios de ejercicio de los warrants de cada emisién
que se apruebe al amparo de la delegacion.

Por otro lado, la Junta General Ordinaria de Accionistas acordd, en su reunién de fecha 8 de junio de 2018,
autorizar al Consejo de Administracién para llevar a cabo la adquisicion derivativa de acciones propias de la
Compaiiia, en los términos y condiciones, y con arreglo a los limites establecidos por la propia Junta General
de Accionistas, dentro del plazo maximo de 5 afios a contar desde dicha fecha, sin que en ningiin momento el
valor nominal de las acciones propias adquiridas, sumado al de las que ya posean Telefénica, S.A. y cualesquiera
de sus sociedades filiales, exceda de la cifra maxima permitida por la Ley (actualmente el 10% del capital social
de Telefdnica, S.A.).

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 Telefdnica, S.A. era titular de acciones propias en autocartera, segun se
detalla en el cuadro que sigue:

Euros por accién
Numero de

acciones  Adquisicion Cotizacion Valor Bursatil (*) %
Acciones en cartera 31-12-2018 65.496.120 10,48 7,34 481 1,26145%
Acciones en cartera 31-12-2017 65.687.859 10,48 8,13 534 1,26514%

(*) Millones de euros

Durante los ejercicios 2018 y 2017 se han producido las siguientes operaciones con acciones propias:

Numero de acciones

Acciones en cartera 31-12-2016 141.229.134
Plan de opciones sobre acciones de empleados (véase Nota 19.3) (3.518.795)
Otros movimientos (72.022.480)
Acciones en cartera 31-12-2017 65.687.859
Plan de opciones sobre acciones de empleados (191.739)
Acciones en cartera 31-12-2018 65.496.120

Adquisiciones

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han realizado adquisiciones de acciones propias.

Amortizacidn de acciones y enajenaciones

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han realizado amortizaciones de acciones propias ni enajenaciones.
Planes de opciones sobre acciones de empleados

Durante los ejercicios 2018 y 2017 se han producido enajenaciones de acciones propias y salidas por planes de
opciones de empleados por importe de 2 y 37 millones de euros, respectivamente.
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Con fecha 30 de septiembre de 2018 se produjo el vencimiento del segundo ciclo del “Performance and
Investment Plan 2014-2019” (“PIP 2014-2019”) asi como del "Talent for the Future Share Plan" (TFSP2) que no
ha supuesto entrega de acciones a los directivos o predirectivos del Grupo Telefénica (véase Nota 19).

Con fecha 31 de julio de 2017 se produjo el vencimiento del plan "Global Employee Share Plan" en su tercera
edicion. Se realizd la entrega de 3.187.055 acciones propias a los empleados del Grupo que cumplieron las
condiciones establecidas para recibirlas.

Iu

El 30 de septiembre de 2017 se produjo el vencimiento del primer ciclo del “Performance and Investment Plan
2014-2019” (“PIP2014-2019”) asicomo del "Talent for the Future Share Plan" (TFSP1) que no supusieron entrega
de acciones a los directivos o predirectivos del Grupo Telefénica (véase Nota 19).

Otros movimientos

El 14 de marzo de 2017 la Compaiiia realizé un canje con Koninklijke KPN NV (en adelante, KPN), mediante el
cual entregaba 72 millones de acciones propias a cambio de 178,5 millones de acciones de su filial Telefénica
Deutschland Holding AG, representativas de un 6,0% del capital de dicha sociedad. En la misma fecha, esta
inversion fue enajenada por el mismo importe a la compafiia Telefénica Germany Holdings, GmbH de tal forma
que al cierre del ejercicio 2017 Telefénica, S.A. no ostentaba participacidn directa alguna sobre Telefénica
Deutschland Holding AG y la transmisidn de la participacion no supuso impacto alguno en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

La Compafiia mantiene un instrumento financiero derivado liquidable por diferencias sobre un nominal
equivalente a 21,7 millones de acciones (35,2 millones de acciones en 2017), que se encuentra registrado en
el epigrafe de “Deuda financiera a corto plazo” del balance de situacién adjunto en ambos ejercicios.

b) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 10%
del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podrd utilizarse paraaumentar el capital en la parte de su saldo que exceda el 10% del capital yaaumentado.
Salvo para la finalidad mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
s6lo podra destinarse a la compensaciéon de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin. A 31 de diciembre de 2017, tras la ampliacion de capital realizada en 2017, se puso
de manifiesto la necesidad de dotar 51 millones de euros adicionales hasta conseguir que la reserva legal
estuviera totalmente constituida. En la propuesta de distribucion de resultados del ejercicio 2017 figuraba una
dotacion de 51 millones por este concepto. A 31 de diciembre de 2018, esta reserva esta totalmente constituida
y asciende a 1.038 millones de euros.

c) Otras reservas
Dentro de este epigrafe se incluyen:

® La “Reserva de revalorizacién” que se origind por la regularizacion practicada al amparo del Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. El saldo de la reserva de revalorizacién puede destinarse, sin
devengo de impuestos, a eliminar los resultados contables negativos que pudieran producirse en el
futuro y a ampliacién del capital social. A partir de 1 de enero de 2007 puede destinarse a reservas de
libre disposicién, siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada. La plusvalia se entiende
realizada en la parte correspondiente a la amortizacion practicada contablemente o cuando los
elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de
contabilidad. En este sentido, al concluir los ejercicios 2018 y 2017 se ha reclasificado al epigrafe “Otras
reservas” importes de 6 millones de euros en ambos casos, correspondientes a reservas de
revalorizacion que han pasado a tener la consideracion de libre disposicion. A 31 de diciembre de 2018
y 2017 el saldo de esta reserva asciende a 72 y 78 millones de euros, respectivamente.
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e Reservas por capital amortizado: En aplicacidn del articulo 335.c) de la Ley de Sociedades de Capital
y con objeto de no aplicar el derecho de oposicion que se contempla en el articulo 334 de la misma,
cada vez que la Sociedad realiza una reduccion de capital se realiza la constitucién de una reserva por
capital amortizado por un importe equivalente al valor nominal de las acciones amortizadas, de la que
s6lo sera posible disponer con los mismos requisitos exigidos para la reduccion del capital social. El
importe acumulado a 31 de diciembre de 2018 y 2017 asciende a 731 millones de euros.

e En cumplimiento con lo establecido por el Real Decreto 1514/2007, a partir del ejercicio 2008 en la
distribucion de los resultados de cada ejercicio la Sociedad dotaba una reserva indisponible por
amortizacion de fondo de comercio por un importe de 2 millones de euros anuales. En cumplimiento
del Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre de 2016, que establece la obligacién de amortizar todos
los activosintangibles, laamortizacion del fondo de comercioalafecha 1 de enerode 2015, porimporte
de 10 millones de euros, se doté contra el saldo de esta reserva.

e Adicionalmente a las reservas indisponibles detalladas anteriormente, dentro del epigrafe de “Otras
reservas” se incluyen reservas disponibles por resultados positivos originados por la Sociedad en
ejercicios anteriores.

d) Dividendos
Dividendos satisfechos en el ejercicio 2018

La Junta General de Accionistas de la Compaifiia, en su reunién celebrada el 8 de junio de 2018, acordd la
distribucion de un dividendo en efectivo con cargo a reservas de libre disposicion, por un importe fijo de 0,40
euros brutos, pagadero en dos tramos, a cada una de las acciones existentes y en circulacion de la Compafiia
con derecho a percibirlo. El primer pago en efectivo de 0,20 euros brutos por accién del citado dividendo tuvo
lugar el dia 15 de junio de 2018, por un importe total de 1.025 millones de euros y el segundo pago en efectivo
de 0,20 euros brutos por accion tuvo lugar el dia 20 de diciembre de 2018 por un importe total de 1.026 millones
de euros.

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2017

La Junta General de Accionistas de la Compaifiia, en su reunién celebrada el 9 de junio de 2017, acordd la
distribucion de un dividendo en efectivo con cargo a reservas de libre disposicion, por un importe fijo de 0,40
euros brutos, pagadero en dos tramos, a cada una de las acciones existentes y en circulacion de la Compafiia
con derecho a percibirlo. El primer pago en efectivo de 0,20 euros brutos por accién del citado dividendo tuvo
lugar el dia 16 de junio de 2017, por un importe total de 994 millones de euros y el segundo pago en efectivo
de 0,20 euros brutos por accion se realizé el dia 14 de diciembre de 2017 por un importe total de 1.025 millones
de euros.

e) Otros instrumentos de patrimonio neto

El 24 de septiembre de 2014 Telefdnica Participaciones, S.A.U. emitid, con la garantia de Telefdnica, S.A., bonos
necesariamente convertibles en acciones nuevas o previamente existentes de Telefénica, S.A. por un importe
total de 1.500 millones de euros a un tipo de interés fijo anual del 4,9% y vencimiento el 25 de septiembre de
2017. Los bonos podian ser convertidos, a opcion del comprador o del emisor. En la misma fecha, Telefdnica,
S.A. emitié un bono con las mismas caracteristicas del bono anteriormente detallado y que fue integramente
suscrito por Telefonica Participaciones, S.A.U. y se constituyd entre ambas compaiiias un instrumento financiero
derivado (warrant) con la finalidad de minorar la incertidumbre del precio de canje en el momento del
vencimiento.

Enelmomentodelaemisidn, elvalorpresente deloscuponesse registré como deuda en el balance de Telefénica,
S.A., el warrant se contabilizé como instrumento financiero derivado de pasivo a largo plazo con empresas del
Grupo y la cantidad remanente, por importe de 1.206 millones de euros, se incluyé en el epigrafe de “Otros
instrumentos de patrimonio neto”.

Tal y como se indica en el apartado a) de esta misma nota, a vencimiento de los bonos Telefdnica, S.A. por
cuenta de Telefdnica Participaciones, S.A.U., entregd un total de 154.341.669 acciones de Telefdnica, S.A. cuyo
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precio de conversion resultd ser de 9,7174 euros por accién (precio minimo de conversion tras los ajustes
convencionales practicados incluidos en la documentacién de los bonos). Para atender la conversion de los
bonos, Telefdnica, S.A. emitié 154.326.696 nuevas acciones en ejecucion de un aumento de capital y entregd

un total de 14.973 acciones de autocartera.

11.2 Ajustes por cambio de valor

El detalle y los movimientos de los ajustes por cambios de valor en los ejercicios 2018 y 2017 son los siguientes:

Ejercicio 2018

Saldo

Millones de euros inicial Valoracion

Activos financieros disponibles

para la venta (Nota 9.3) 42 (91)
Cobertura de flujos de efectivo (697) 991
Total (655) 900
Ejercicio 2017

Saldo

Millones de euros inicial Valoracion

Activos financieros disponibles

para la venta (Nota 9.3) 8 2
Cobertura de flujos de efectivo (674) (191)
Total (666) (189)

Efecto Transferencias Efecto
impositivo alacuentade impositivo de
de las pérdidas y las
adiciones ganancias transferencias
(248) (727) 182

(248) (727) 182
Efecto Transferencias Efecto
impositivo alacuentade impositivo de
de las pérdidas y las
adiciones ganancias transferencias
2 30 -

48 161 (41)

50 191 (41)

Saldo
final

(49)

(499)
(548)

Saldo
final

42

(697)
(655)

En 2017, las variaciones de derivados por coberturas de flujos de efectivo cuyo impacto en resultados coinciden
en el tiempo con los resultados generados por las respectivas partidas cubiertas, se registraban directamente
en la cuenta de resultados compensando el resultado de las partidas cubiertas sin tener reflejo en el estado de

gastos e ingresos reconocidos en patrimonio.

En el ejercicio 2018, se ha optado por modificar la presentacidon de dichas variaciones, pasando a reflejarlas en
el estado de gastos e ingresos reconocidos en patrimonio, reciclandose a la cuenta de resultados en el mismo
periodo. Asi, estas variaciones se presentan en la columna de “Valoracidon” y en signo contrario en la columna
de "Transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias" de la tabla anterior. Esta modificacion de la presentacion
de las citadas variaciones no tiene impactos en cuenta de resultados.
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Nota 12. Pasivos financieros

La composicion de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

Ejercicio 2018

Millones de euros

Deudas a largo plazo/ Pasivos no corrientes
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas
Deudas con entidades de crédito

Derivados (Nota 16)

Otros pasivos financieros

Deudas a corto plazo/ Pasivos corrientes
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas
Deudas con entidades de crédito
Obligaciones y otros valores negociables
Derivados (Nota 16)

Total pasivos financieros

Pasivos
financieros
mantenidos
para
negociar

821

821

77

77
898

Coberturas
1.386

1.386

131

PASIVOS VALOR RAZONABLE
JERARQUIA DE VALOR

Subtotal
Pasivos a
valor
razonable

2.207

2.207

208

208
2.415

Nivel 1:
precios de
mercado

Nivel 2:
Estimaciones
basadas en
otros datos
de mercado
observables

2.207

2.207

208

208
2.415

Nivel 3:
Estimaciones
no basadas
en datos de
mercado
observables

PASIVOS A COSTE

AMORTIZADO
Débitosy Importe a
partidas a Valor
pagar Razonable
43.355 44.501
41.154 42.279
2.033 2.059
168 163
17.853 17.958
15.578 15.683
2.094 2.094
181 181
61.208 62.459

TOTAL TOTAL
VALOR VALOR
CONTABLE RAZONABLE
45.562 46.708
41.154 42.279
2.033 2.059
2.207 2.207
168 163
18.061 18.166
15.578 15.683
2.094 2.094
181 181
208 208
63.623 64.874
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Ejercicio 2017

Millones de euros

Deudas a largo plazo/ Pasivos no corrientes
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas
Deudas con entidades de crédito

Derivados (Nota 16)

Otros pasivos financieros

Deudas a corto plazo/ Pasivos corrientes
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas
Deudas con entidades de crédito
Obligaciones y otros valores negociables
Derivados (Nota 16)

Total pasivos financieros

Pasivos
financieros
mantenidos
para negociar

1.038

1.038

119

119
1.157

PASIVOS VALOR RAZONABLE
JERARQUIA DE VALOR

Subtotal

Pasivos a

valor

Coberturas razonable

1.758 2.796

1.758 2.796
133 252
133 252

1.891 3.048

Nivel 1:
precios
de
mercado

Nivel 2:
Estimaciones
basadas en
otros datos
de mercado
observables

2.796

2.796

252

252
3.048

Nivel 3:
Estimaciones
no basadas
en datos de
mercado
observables

PASIVOS A COSTE

AMORTIZADO
Débitosy Importe a
partidas a Valor
pagar Razonable
45.160 48.409
40.642 43.821
4.186 4.244
332 344
15.201 15.226
14.101 14.128
896 894
204 204
60.361 63.635

TOTAL TOTAL
VALOR VALOR
CONTABLE RAZONABLE
47.956 51.205
40.642 43.821
4.186 4.244
2.796 2.796
332 344
15.453 15.478
14.101 14.128
896 894
204 204
252 252
63.409 66.683

En el caso de la cartera de derivados, la valoracién de los mismos se ha realizado a través de las técnicas y modelos de valoracion habitualmente utilizados
en el mercado, utilizando curvas monetarias y cotizaciones de volatilidades disponibles en los mercados. Adicionalmente, sobre dicha valoracidn, se calcula
el credit valuation adjustment o CVA neto por contrapartida (CVA+DVA) que es la metodologia utilizada para medir el riesgo de crédito de las contrapartidas
y de la propia Telefdnica para ajustar la determinacion del valor razonable de los derivados. Este ajuste refleja la posibilidad de quiebra o deterioro de la

calidad crediticia de la contrapartida y de Telefénica.

La determinacion del valor de mercado para los instrumentos financieros de deuda de la Sociedad ha requerido adicionalmente, para cada divisa la estimacion
de una curva de diferenciales de crédito a partir de las cotizaciones de los bonos y derivados de crédito de la Sociedad.
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Nota 13. Obligaciones y otros valores negociables

13.1 Los saldos al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y los movimientos del epigrafe de emisiones de obligaciones,
bonos y pagarés de empresa, son los siguientes:

Ejercicio 2018
Otras deudas
Obligaciones y representadas
bonos no en valores
Millones de euros convertibles negociables Total
Saldo inicial - 204 204
Altas — 348 348
Bajas — (371) (371)
Actualizaciones y otros movimientos — — —
Saldo final - 181 181
Detalle de vencimientos:
No corriente — — —
Corriente — 181 181
Ejercicio 2017
Otras deudas
Obligaciones y representadas
bonos no en valores
Millones de euros convertibles negociables Total
Saldo inicial 788 370 1.158
Altas — 428 428
Bajas (774) (594) (1.368)
Actualizaciones y otros movimientos (14) — (14)
Saldo final - 204 204
Detalle de vencimientos:
No corriente — — —
Corriente — 204 204

El24 dejuliode 2014 Telefdnica, S.A. emitiéd bonos necesariamente canjeables, a su vencimiento, por un maximo
de acciones ordinarias de Telecom Italia, S.p.A., por un importe de 750 millones de euros y con vencimiento el
24 de julio de 2017. En el momento del vencimiento de esta emision, la Sociedad atendid sus compromisos de
entrega de acciones mediante el ejercicio del equity swap que tenia contratado a tal efecto y este movimiento
se muestra como Bajas en el cuadro de movimientos del ejercicio 2017.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen emisiones de bonos realizadas por la Compafiia pendientes de
cancelar.
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13.2 Al 31 de diciembre de 2018 Telefdnica, S.A. mantiene un programa de emision de pagarés seriados
registrado en la CNMV, con las siguientes caracteristicas:

Millones de euros

Sistemas de Nominal del Plazo de los
Importe colocacién pagaré pagarés Colocacién
30, 60, 90, 180,

Mediante subastas 100.000 euros 356,540y 731 dias Subastas competitivas
500 millones con
posibilidad de ampliar

hasta 2.000 millones A medida

intermediado por
Entidades Participes

100.000 euros Entre 3y 731 dias Operaciones puntuales

El saldo vivo a 31 de diciembre de 2018 de este programa de pagarés asciende a 181 millones de euros (204
millones de euros en 2017).

13.3 El tipo medio de interés en el ejercicio 2017 para las obligaciones y bonos en circulacion fue del 6,17%.

El tipo medio de interés en el ejercicio 2018 para los pagarés de empresa ha sido del -0,21% (-0,090% en el
2017).
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Nota 14. Deudas con entidades de crédito y derivados

14.1 Los saldos de estos epigrafes a 31 de diciembre de 2018 y 2017 son los siguientes:

31 de diciembre de 2018

Millones de euros Corriente No corriente Total
Deudas con entidades de crédito (Nota 12) 2.094 2.033 4127
Derivados financieros de pasivo (Nota 16) 208 2.207 2.415
Total 2.302 4.240 6.542

31 de diciembre de 2017

Millones de euros Corriente No corriente Total
Deudas con entidades de crédito (Nota 12) 896 4.186 5.082
Derivados financieros de pasivo (Nota 16) 252 2.796 3.048
Total 1.148 6.982 8.130

14.2 El valor nominal de las principales deudas con entidades de crédito al cierre de los ejercicios 2018 y 2017
es el siguiente:

2018
Limite
Fecha 31/12/2018 Saldo (millones

Descripcion Fecha inicial vencimiento Divisa (millones) de euros)
Financiacion estructurada (*) 03/05/2011 30/07/2021 usb 106 93
Financiacidn estructurada (*) 22/02/2013 31/01/2023 usbD 434 379
Financiacion estructurada (*) 01/08/2013 31/10/2023 usb 359 314
Préstamo bilateral (1) 26/06/2014 26/06/2019 EUR 1.000 1.000
Financiacion estructurada (*) 11/12/2015 11/03/2026 usb 591 516
Financiacion estructurada (*) 11/12/2015 11/03/2026 EUR 401 401
Préstamo bilateral 23/02/2016 23/02/2021 EUR 100 100
Préstamo bilateral 24/10/2016 19/03/2019 EUR 150 150
Crédito 27/12/2002 27/12/2020 EUR 380 271
Préstamo bilateral 28/12/2017 22/10/2020 EUR 100 100
Préstamo bilateral 24/11/2017 30/01/2026 EUR 100 100
Préstamo bilateral 20/12/2017 22/07/2019 EUR 385 385
Crédito 23/05/2013 01/03/2020 GBP 100 112

(1) El17 de julio de 2018, Telefénica, S.A., amortizé anticipadamente 500 millones de euros del préstamo bilateral cuyo vencimiento original era el 26 de junio de 2019.

(*)  Este contrato de crédito cuenta con un calendario de amortizacién, mostréndose en la columna "Limite 31/12/2018" el importe vigente.
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2017

Limite Saldo
Fecha 31/12/2017 (millones de
Descripcion Fecha inicial vencimiento Divisa (millones) euros)
Financiacion estructurada 03/05/2011 30/07/2021 usb 153 128
Financiacién estructurada 22/02/2013  31/01/2023 usb 551 460
Financiacion estructurada '’ 01/08/2013 31/10/2023 usb 446 371
Préstamo bilateral (1) 26/06/2014  26/06/2019 EUR 1.500 1.500
Financiacion estructurada '’ 11/12/2015 11/03/2026 usb 679 566
Financiacién estructurada 11/12/2015 11/03/2026 EUR 469 423
Préstamo bilateral 23/02/2016  23/02/2021 EUR 100 100
Préstamo 08/03/2016 08/03/2021 EUR 300 300
Préstamo bilateral 24/10/2016 19/03/2019 EUR 150 150
Crédito 27/03/2013  14/03/2020 EUR 200 167
Crédito 27/12/2002  27/12/2018 EUR 380 292

(1) El 17 de enero de 2017 se formalizé un contrato de novacién modificativa al contrato de préstamo bilateral cuyo saldo vivo ascendia a 1.500 millones de euros, dividido en 2

tramos con un nuevo calendario de amortizacién: tramo A de 500 millones de euros con vencimiento el 26 de junio de 2017 y tramo B de 1.000 millones de euros con vencimiento el
26 de junio de 2019. Posteriormente, el 17 de febrero de 2017 se formalizé un nuevo contrato de novacion modificativa al contrato de préstamo bilateral para extender el vencimiento
del tramo A de 500 millones de euros hasta el 26 de junio de 2019. Este contrato de crédito cuenta con un calendario de amortizacion.

(*) Este contrato de crédito cuenta con un calendario de amortizacién, mostrandose en la columna "Limite 31/12/2017" el importe vigente.

14.3 El detalle de vencimientos de los saldos a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

31 de diciembre de 2018

Vencimientos

Millones de euros 2019 2020 2021 2022 2023 Posteriores Saldo final
Deudas con entidades de crédito 2.094 171 517 247 175 923 4.127
Derivados de pasivo (Nota 16) 208 600 293 221 126 967 2.415
Total 2.302 771 810 468 301 1.890 6.542

31 de diciembre de 2017

Vencimientos

Millones de euros 2018 2019 2020 2021 2022 Posteriores Saldo final
Deudas con entidades de crédito 896 1.799 461 540 322 1.064 5.082
Derivados de pasivo (Nota 16) 252 209 820 440 174 1.153 3.048
Total 1.148 2.008 1.281 980 496 2.217 8.130
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14.4 El detalle de las principales operaciones de deuda con entidades de crédito y cancelaciones realizadas en
el ejercicio 2018 es el siguiente:

Saldo dispuesto

Limite 31/12/2018 Disposiciones Amortizaciones

31/12/2018 (equivalente Fecha 2018 (millones 2018 (millones

Descripcion (millones) Divisa millones de euros) Fecha firma vencimiento de euros) de euros)

Telefénica, S.A.

Sindicado (1) 5.500 EUR — 15/03/2018 15/03/2023 — —

Préstamo bilateral 100 EUR 100 24/11/2017 30/01/2026 100 —

Préstamo bilateral 100 EUR 100 28/12/2017 22/10/2020 100 —

Préstamo bilateral 385 EUR 385 20/12/2017 22/07/2019 385 —
Préstamo (2) — EUR — 08/03/2016 28/09/2018 — (300)
Préstamo bilateral (3) 1.000 EUR 1.000 26/06/2018 26/06/2019 — (500)
(1) El 15 de marzo de 2018, Telefénica, S.A. formalizé un contrato de financiacién sindicado por un importe agregado de 5.500 millones de euros, que unifica y reemplaza

dos lineas de crédito sindicadas: una linea de crédito por un importe de 3.000 millones de euros con vencimiento en febrero de 2021, y una linea de crédito por un importe
de 2.500 millones de euros con vencimiento en febrero de 2022. El contrato vence en 2023, con dos opciones de extension anual a peticion de Telefonica, hasta un
vencimiento maximo en 2025.

(2) El 28 de septiembre de 2018, Telefénica, S.A. amortizd anticipadamente el préstamo por importe de 300 millones de euros cuyo vencimiento original era el 8 de marzo
de 2021.
(3) El 17 de julio de 2018, Telefénica, S.A., amortizd anticipadamente 500 millones de euros del préstamo bilateral cuyo vencimiento original era el 26 de junio de 2019.

14.5 Tipo de interés medio de préstamos y créditos.

El tipo de interés medio de los préstamos y créditos durante el ejercicio 2018 denominados en euros ha sido
del 0,435% (0,47% en 2017) y del 2,236% por préstamos y créditos en moneda extranjera (2,516% en 2017).

14.6 Créditos disponibles.
Los saldos de préstamos y créditos reflejan sélo la parte dispuesta.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el importe correspondiente a la parte no dispuesta asciende a 9.908 millones
de euros y 9.967 millones de euros, respectivamente.

La financiacién tomada por Telefénica, S.A. a 31 de diciembre de 2018 y 2017 no esta sujeta al cumplimiento
de ratios financieros (“Covenants”).
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Nota 15. Deudas con empresas del grupo y asociadas

15.1 La composicion de las deudas con empresas del grupo y asociadas al cierre de los ejercicios 2018 y 2017

es la siguiente:

31 de diciembre de 2018

Millones de euros No corriente Corriente Total
Por préstamos 41.127 15.339 56.466
Por compras y prestacion de servicios a

empresas del Grupo y asociadas — 166 166
Derivados (Nota 16) — 23 23
Sociedades dependientes, por régimen de

declaracién consolidada en impuesto de

sociedades 27 50 77
Total 41.154 15.578 56.732
31 de diciembre de 2017

Millones de euros No corriente Corriente Total
Por préstamos 40.610 13.569 54.179
Por compras y prestacion de servicios a

empresas del Grupo y asociadas — 264 264

Derivados (Nota 16) 3 6 9

Sociedades dependientes, por régimen de
declaracién consolidada en impuesto de
sociedades 29

Total 40.642

262
14.101

291
54.743

El detalle de vencimientos del epigrafe de préstamos al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente (cifras
en millones de euros):

31 de diciembre de 2018
2024y Saldo final Corto

Sociedad 2019 2020 2021 2022 2023 posterior y Largo Plazo
Telefénica Emisiones, S.A.U. 4.029 4673 3421 3.621 2.181 17.114 35.039
Telefénica Europe, B.V. 2.562 782 291 996 2.239 5.224 12.094
Telfisa Global, B.V. 8.748 — — — — — 8.748
Telefénica Participaciones, S.A.U. — — 585 — — — 585
Total 15.339 5.455 4.297 4.617 4.420 22.338 56.466
31 de diciembre de 2017

2023y Saldo final Corto
Sociedad 2018 2019 2020 2021 2022 posterior y Largo Plazo
Telefénica Emisiones, S.A.U. 4248 3.491 4.632 3.389 3.641 15.454 34.856
Telefénica Europe, B.V. 2.052 849 1.421 622 995 5.538 11.476
Telfisa Global, B.V. 7.269 - - - - - 7.269
Telefdnica Participaciones, S.A.U. — — — 578 — — 578
Total 13.569 4.340 6.053 4.589 4.636 20.992 54.179
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La financiacidn recibida por Telefdnica, S.A. a través de su filial Telefonica Europe, B.V. al 31 de diciembre de
2018 asciende a 12.094 millones de euros (11.476 millones de euros en 2017). Esta financiacién esta formalizada
a través de diversos préstamos que estan remunerados a tipos de interés de mercado, determinados como
Euribor mas un diferencial, siendo el tipo medio del ejercicio 2018 el 0,04% (4,55% en el ejercicio 2017). El
principal origen de esta financiacion fueron los fondos obtenidos por obligaciones perpetuas subordinadas por
un importe total de 7.484 millones de euros (7.026 millones de euros en 2017), obligaciones y bonos por un
importe total de 1.559 millones de euros (1.542 millones de euros en 2017) y papel comercial cuyo saldo vivo
a 31 de diciembre de 2018 ascendia a 1.666 millones de euros (1.850 millones de euros en 2017).

La financiacion recibida por Telefdnica, S.A. a través de Telefénica Emisiones, S.A.U. al 31 de diciembre de 2018
asciende a 35.039 millones de euros (34.856 millones de euros en 2017). Esta financiacion esta formalizada
entre estas compafiias a través de préstamos en términos y condiciones similares a las emisiones realizadas en
el marco de los programas de emisidn de obligaciones de Telefénica Emisiones, siendo el tipo medio del ejercicio
2018 el 3,36% (3,86% en el ejercicio 2017). Las contrataciones de financiacion efectuadas incluyen como coste
asociado las comisiones o primas que se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de la
correspondiente financiacion, en funcién de la tasa efectiva. Telefénica Emisiones, S.A.U. obtuvo financiacion
en 2018 a través del acceso a mercados de capitales europeo, americano y taiwanés habiendo emitido
obligaciones, por un importe nominal agregado de 3.611 millones de euros (7.324 millones de euros en 2017).

Los principales términos y condiciones de los bonos emitidos durante 2018 son los siguientes:

Importe en

Importe en millones de

Fecha de Fecha de millones Moneda euros
Descripcion emision vencimiento (nominal) de emisién (nominal) Cupon

Telefénica Emisiones, S.A.U.

BONO EMTN 22/01/2018 22/01/2027 1.000 EUR 1.000 1,447%
BONO SHELF 06/03/2018 06/03/2038 750 usD 655 4,665%
BONO SHELF 06/03/2018 06/03/2048 1.250 usb 1.091 4,895%
BONO EMTN 11/09/2018 11/09/2025 1.000 EUR 1.000 1,495%

Parte de la deuda que Telefdénica, S.A. mantiene con Telefénica Emisiones, S.A.U. y con Telefénica Europe, B.V.
incorpora ajustes a su coste amortizado a 31 de diciembre de 2018 y 2017 como consecuencia de coberturas
de valor razonable de tipo de interés y de tipo de cambio.

Telfisa Global, B.V. es la sociedad encargada de centralizar y gestionar la caja de las filiales del Grupo Telefénica
en Latinoamérica, Estados Unidos, Europa y Espafia. El saldo acreedor que la Compafiia presenta con dicha filial
esta formalizado en diversas lineas de crédito remuneradas a tipos de interés del mercado y asciende a 8.748
millones de euros en 2018 (7.269 millones de euros en 2017).

La financiacién recibida por Telefénica, S.A. a través de su filial Telefonica Participaciones, S.A.U., al 31 de
diciembre de 2018 asciende a 585 millones de euros (578 millones de euros en 2017) y se corresponde con un
préstamo de 600 millones de euros de principal a un tipo de interés acreedor anual del 0,25%, cuyos fondos
tienen su origen en una emisién de obligaciones convertibles no dilutivas realizada por Telefdnica
Participaciones, S.A.U., con la garantia de Telefdnica, S.A. el 9 de marzo de 2016. Dichas obligaciones estan
referenciadas al valor de las acciones de Telefdnica, S.A., tienen un importe nominal agregado de 600 millones
de euros, un precio de emision de 101,25% y vencimiento a 5 afios.
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15.2 El saldo recogido en la cuenta “Sociedades dependientes, por régimen de declaracién consolidada en
impuesto de sociedades” que asciende a 77 y 291 millones de euros a 31 de diciembre de 2018 y 2017,
respectivamente, recoge la deuda con las sociedades del Grupo por su aportacion de bases imponibles al Grupo
Fiscal cuya cabecera es Telefdnica, S.A. (véase Nota 17). La distribucion entre el corto y el largo plazo recoge la
prevision de la Sociedad en cuanto a los vencimientos para hacer efectivos los desembolsos por estos conceptos.

Dentro de estos importes destacan principalmente los correspondientes a Telefénica Digital Espafia, S.L.U. por
importe de 31 millones de euros (34 millones en 2017), Telefénica International Wholesale Services Il, S.L. por
importe de 7 millones de euros y a Telefénica Innovacion Alpha, S.L. por importe de 4 millones de euros (2
millones de euros en 2017).
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Nota 16. Instrumentos financieros derivados y politica de gestion de
riesgos

a) Instrumentos financieros derivados

Durante el ejercicio 2018 se ha continuado con la politica de utilizacidn de instrumentos derivados destinados,
por una parte, a la limitacion de riesgos en las posiciones no cubiertas, tanto de tipo de interés como de cambio
y por otra, a la adecuacién de la estructura de la deuda a las condiciones de mercado.

A 31 de diciembre de 2018 el volumen total vivo de operaciones de derivados es de 115.410 millones de euros
(116.580 millones de euros en 2017), de los que 89.341 millones de euros corresponden a riesgo de tipo de
interés y 26.069 millones de euros a riesgo de tipo de cambio. En 2017, existian 92.948 millones de euros
correspondientes a riesgo de tipo de interés y 23.632 millones de euros correspondientes a riesgo de tipo de
cambio.

Cabe destacar que al 31 de diciembre de 2018 Telefdnica, S.A. tiene contratadas operaciones con entidades
financieras cuyo objetivo final es cubrir el riesgo de tipo de cambio para otras sociedades del Grupo Telefénica
por importe de 1.684 millones de euros (1.637 millones de euros en 2017). Al cierre de los ejercicios 2018 y
2017 la Sociedad no tenia contratadas operaciones para cubrir riesgo de tipo de interés de otras empresas del
Grupo. Estas operaciones externas tienen como contrapartida operaciones de cobertura intragrupo con
idénticas condiciones y vencimientos, contratadas entre Telefdénica, S.A. y las sociedades del Grupo, por lo que
no suponen riesgo para la Sociedad. Los derivados externos sin contrapartida con empresas del Grupo obedecen
a operaciones de cobertura de inversidn o de futuras adquisiciones que por su propia naturaleza no pueden
ser traspasadas y/o a operaciones de cobertura de financiacion de Telefdnica, S.A., como sociedad matriz del
Grupo Telefdnica y que son traspasadas a las filiales del Grupo via financiacion y no via operacion de derivado.

El desglose de los derivados de tipo de interés y de tipo de cambio de Telefdnica, S.A. al 31 de diciembre de
2018, asi como sus importes nocionales a dicha fecha y el calendario esperado de vencimientos es el siguiente:
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Ejercicio 2018

Millones de euros

Tipo de riesgo

Swaps de tipo de interés en

euros
De fijo a fijo

De fijo a flotante
De flotante a fijo

Swaps de tipo de interés en

divisas

De fijo a flotante
CHFCHF
GBPGBP
USDUSD

De flotante a fijo
GBPGBP
UsDUSD

De flotante a flotante
UsDUSD

Swaps de tipo de cambio

De fijo a fijo
EURBRL

Fijo Variable
JPYEUR

Variable Fijo
USDEUR

Variable Variable
CHFEUR
GBPEUR
USDEUR

Forwards
BRLEUR
CLPEUR
CZKEUR
EURBRL
EURCLP
EURGBP
EURMXN
EURUSD
GBPEUR
GBPUSD
USDBRL
USDCLP
uUsDCOP

Contravalor
Euros

65.786

200
32.933
32.653

22.467

333
2.688
18.340

425
410

271
16.464

123

95

162

308
2.048
13.728
9.605
100

66
2.160
339
4.061

1.575
280

19

Telefdnica recibe

Valor

200
32.933
32.653

375
2.405
21.006

380
470

310

123

15.000

200

375
1.600
16.230

444
640
1.708
2.160
339
4.061

1.575
252

22

Divisa

EUR
EUR
EUR

CHF
GBP
usD

GBP
usb

usb

EUR

JPY

usD

CHF
GBP
usD

BRL
CLP
CzZK
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
GBP
GBP
usD
usb
usD

Telefénica paga

Valor

200
32.933
32.653

375
2.405
21.006

380
470

310

546

95

162

308
2.048
13.728

100

1

66
9.584
269.670
3.634
29
1.804
280

3

83
4.060
7.193

Divisa

EUR
EUR
EUR

CHF
GBP
UsD

GBP
usb

usb

BRL

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
BRL
CLP
GBP
MXN
usb
EUR
usb
BRL
CLP
cop
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USDEUR
USDGBP
USDPEN
CLPUSD
BRLUSD
PENUSD
COPUSD

Swaption

De Fijo a Variable
EUREUR

De Variable a Fijo
EUREUR

Subtotal

Millones de euros

965 1.110

22 26

3 3

1.071

3 13

— 1

— 1.675
250

205 205

45 45
114.572

Nocionales de Estructura con Opciones

Opciones de tipo interés
Caps&Floors

GBP

TOTAL

La distribucion por vida media es la siguiente:

Millones de Euros

Subyacente cubierto
Pagarés y Papel Comercial
Compromisos

Préstamos

En moneda nacional

En moneda extranjera
Obligaciones y bonos MtN
En moneda nacional

En moneda extranjera
Otros (*)

CCS

Forward

IRS

Total

Nocional
1.700
4.347

15.492

10.260
5.232

63.550

15.967

47.583

30.321

373
9.605
20.343
115.410

Contravalor en
euros

838
838
838
115.410

Hasta 1 afio De 1 a3 afios

— 1.700

630 955
2.478 6.135
1.425 4.560
1.053 1.575
2.989 25.687
550 8.650
2.439 17.037
20.622 3.594
123 250
9.605 —
10.894 3.344
26.719 38.071

usb
usD
usb
CLP
BRL
PEN
cop

EUR

EUR

Nocional

750

965 EUR
20 GBP
10 PEN

usD
usD

— usD

1 usD

205 EUR

45 EUR
Divisa
GBP

De 3 a5 afios Mas de 5 arios

970
4.168
1.925
2.243
4.921
2.767
2.154
3.753

3.753
13.812

1.792
2.711
2.350
361
29.953
4.000
25.953
2.352

2.352
36.808

(*) Estas operaciones en su mayoria estan asociadas a coberturas econdémicas de inversion, activos y pasivos en filiales
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El desglose de los derivados de Telefdnica, S.A., en el ejercicio 2017 asi como sus importes nocionales a dicha
fecha y el calendario esperado de vencimientos era el siguiente:

Ejercicio 2017

Millones de euros

Tipo de riesgo
Swaps de tipo de interés en euros
De fijo a fijo
De fijo a flotante
De flotante a fijo
Swaps de tipo de interés en divisas
De fijo a flotante
CHFCHF
GBPGBP
JPYJPY
USDUSD
De flotante a fijo
GBPGBP
usDUSD
Swaps de tipo de cambio
De fijo a fijo
EURBRL
De fijo a flotante
JPYEUR
Variable Fijo
USDEUR
De flotante a flotante
CHFEUR
GBPEUR
JPYEUR
USDEUR
Forwards
BRLEUR
CLPEUR
CZKEUR
EURBRL
EURCLP
EURGBP
EURMXN
EURUSD
GBPEUR
GBPUSD
USDBRL

Contravalor
Euros

67.355

390
34.020
32.945
23.523

534
3.865
74
17.026

1.217
807
16.040

138

95

702

515
2.048
101
12.441
7.592

67
728
367

3.056

1.269
1.021

20

Telefdnica recibe

Valor

390
34.020
32.945

625
3.430
10.000
20.421

1.080
968

138

15.000

765

625
1.600
10.000
14.849

33
640
1.708
728
367
3.056

1.269
906

24

Divisa

EUR
EUR
EUR

CHF
GBP

JPY
usD

GBP
usb

EUR

JPY

usD

CHF
GBP

JPY
usD

BRL
CLP
CzZK
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
GBP
GBP
usb

Telefdénica paga

Valor

390
34.020
32.945

625
3.430
10.000
20.421

1.080
968

546

95

702

515
2.048
101
12.441

67
2.889
270.421
2.712
18
1.522
1.021

1

77

Divisa

EUR
EUR
EUR

CHF
GBP

JPY
usD

GBP
usb

BRL

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
BRL
CLP
GBP
MXN
usD
EUR
usD
BRL
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USDCLP 3 4 usD 2.353 CLP
UsDCOP 1 1 usD 4.130 cop
USDEUR 1.018 1.216 usD 1.018 EUR
USDGBP 28 33 usD 25 GBP
USDPEN 2 3 usD 9 PEN
Swaption 425
De Fijo a Variable
EUREUR 205 205 EUR 205 EUR
De Variable a Fijo
EUREUR 220 220 EUR 220 EUR
Subtotal 114.935

Millones de euros

Nocionales de Estructura con Contravalor

Opciones en euros Nocional Divisa
Opciones de tipo interés 1.645

Caps&Floors 1.645

GBP 845 750 GBP
EUR 800 800 EUR
Opciones de tipo de cambio —

USDEUR 120 120 EUR
EURUSD (120) (120) EUR
Subtotal 1.645

TOTAL 116.580
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La distribucion por vida media es la siguiente:

Millones de Euros

Subyacente cubierto Nocional Hasta 1 ano Dela3anos De3abafios Masdeb afios
Pagarés y Papel Comercial 200 — 200 — —
Compromisos 5.009 700 1.145 935 2.229
Préstamos 21.041 4.158 7.838 4.525 4.520
En moneda nacional 14.635 2.425 6.600 1.660 3.950
En moneda extranjera 6.406 1.733 1.238 2.865 570
Obligaciones y bonos MtN 63.822 7.696 18.311 13.470 24.345
En moneda nacional 18.767 2.200 8.250 2,917 5.400
En moneda extranjera 45.055 5.496 10.061 10.553 18.945
Otros(*) 26.508 13.851 5.647 3.030 3.980
CCs 390 73 317 — —
Forward 7.591 7.591 - - -
IRS 18.527 6.187 5.330 3.030 3.980
Total 116.580 26.405 33.141 21.960 35.074

(*) Estas operaciones en su mayoria estan asociadas a coberturas econdmicas de inversion, activos y pasivos en filiales

Las obligaciones y bonos cubiertos corresponden tanto a las emitidas por Telefénica, S.A. como a los préstamos
intragrupo que reproducen las condiciones de las emisiones de Telefénica Europe, B.V. y Telefonica Emisiones,
S.A.U.

b) Politica de gestion de riesgos

Telefdnica, S.A. esta expuesta 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:
Riesgo de tipo de cambio

Elriesgo de tipo de cambio surge principalmente por: (i) la presencia internacional de Telefénica, con inversiones
y hegocios en paises con monedas distintas del euro (fundamentalmente en Latinoaméricay en el Reino Unido)
y (ii) por la deuda en divisas distintas de las de los paises donde se realizan los negocios, o donde radican las
sociedades que han tomado la deuda.

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés surge principalmente por las variaciones en las tasas de interés que afectan a: (i) los
costes financieros de la deuda a tipo variable (o con vencimiento a corto plazo y previsible renovaciéon), como
consecuencia de la fluctuacidon de los tipos de interés y (ii) del valor de los pasivos a largo plazo con tipos de
interés fijo.

Riesgo de precio de acciones

El riesgo de precio de acciones se debe, fundamentalmente, a la variacion de valor de las participaciones
accionariales (que pueden ser objeto de compra, venta o que puede estar sujeto de alguna manera a algun tipo

de transaccion), al cambio de los productos derivados asociados a esas inversiones, a cambios en el valor de
las acciones propias en cartera y a los derivados sobre acciones.
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Otros riesgos

Adicionalmente Telefénica, S.A. 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 obtencion de fondos puede
asimismo verse afectado por variaciones en los margenes crediticios (sobre los tipos de referencia) requeridos
por los prestamistas.

Asimismo, el riesgo de crédito consiste en la pérdida de valor de un activo asociada al incumplimiento o retraso
en las obligaciones contractuales de pago de la contrapartida, sea por: (i) insuficiente capacidad financiera, o
(ii) falta de voluntad de pago.

|II

Por Ultimo, Telefénica esta expuesta al “riesgo pais” (relacionado con los riesgos de mercado y de liquidez). Este
consiste en la posibilidad de pérdida de valor de los activos o de disminucién de los flujos generados o enviados
alamatriz, como consecuencia deinestabilidad politica, econdmicay social en los paises donde opera Telefénica,
S.A. especialmente en Latinoamérica.

Gestion de riesgos

Telefénica, S.A. gestiona activamente los riesgos mencionados mediante el uso de instrumentos financieros
derivados (fundamentalmente, sobre tipo de cambio, tipos de interés y acciones) e incurriendo en deuda en
monedas locales, cuando resulta conveniente, con la finalidad de optimizar el coste financiero y de reducir las
oscilaciones de los flujos de caja, de la cuenta de pérdidas y ganancias y de las inversiones. De esta forma se
pretende proteger la solvencia de Telefénica y facilitar la planificacién financiera y el aprovechamiento de
oportunidades de inversion.

Telefonica gestiona el riesgo de tipo de cambio y el de tipo de interés en términos de deuda neta, basandose
en sus calculos. Telefonica entiende que estos parametros son mas apropiados para entender la posicidn de
deuda. La deuda neta y la deuda financiera neta tienen en cuenta el impacto de la caja y equivalentes de caja,
incluyendo las posiciones en instrumentos financieros derivados con un valor positivo relacionados con los
pasivos. Ni la deuda neta ni la deuda financiera neta calculada por Telefénica deberia ser considerada como
una alternativa a la deuda financiera bruta (suma de la deuda financiera a corto y a largo plazo) como una
medida de apalancamiento.

Riesgo de tipo de cambio

El objetivo fundamental de la politica de gestion del riesgo de tipo de cambio es que, en el caso de depreciacion
en las divisas frente al euro, cualquier pérdida potencial en el valor de los flujos de caja generados por los
negocios en esas divisas (causadas por depreciaciones del tipo de cambio frente al euro) se compense (al menos
parcialmente) con los ahorros por menor valor en euros de la deuda en divisas o la deuda sintética en divisas.
Este objetivo también se refleja en la disminucién de la sensibilidad del ratio de deuda financiera sobre el
resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) frente a variaciones del tipo de cambio, para proteccion
de la solvencia del Grupo. El grado de cobertura es variable para cada tipologia de inversién y puede ajustarse
de manera simple y dindmica. La venta o compra de negocios en divisas distintas del euro puede llevar a la
contratacion de coberturas adicionales sobre los precios estimados o sobre los flujos u OIBDA previstos.

En ocasiones se recurre al endeudamiento en ddlares, para cubrir el componente euro-délar intermedio en la
relacion euro-divisas latinoamericanas tanto en Espafa (asociado a la inversién 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 inadecuado o inexistente.

A 31 de diciembre de 2018, la deuda financiera neta en libras era de aproximadamente 1,97 veces el OIBDA de
2018 del negocio en las compafiias del Grupo en el Reino Unido, en linea con la politica de afios anteriores de
2 veces el ratio de OIBDA. La deuda financiera neta denominada en libras a 31 de diciembre de 2018 asciende
a 3.566 millones de euros equivalentes (3.089 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).
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Asimismo, Telefdnica gestiona el riesgo de tipo de cambio buscando reducir significativamente los impactos
negativos sobre cualquier exposicién al riesgo de cambio con influencia en las diferencias de cambio en la cuenta
de pérdidas y ganancias, tanto por operaciones registradas en el balance como por transacciones altamente
probables, 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 financiacion
en divisa local, lo que no permite una cobertura a bajo coste (como sucede en Argentina y Venezuela); (ii) por
financiacion mediante préstamos intragrupo, con un tratamiento contable del riesgo de divisa distinto a la
financiacion mediante aportaciones de capital; (iii) por decisiones propias, para evitar altos costes de cobertura
no justificados por expectativas o altos riesgos de depreciacion.

Las principales operaciones que generan o pueden generar riesgo de tipo de cambio (con efecto o no en cuenta
de pérdidas y ganancias) son entre otros: emisiones en otra moneda distinta al euro que es la moneda funcional
de Telefdnica S.A, transacciones altamente probables en divisa, entrada de flujos futuros en divisa, inversiones
y desinversiones, provisiones en cobros o pagos en moneda extranjera, el propio valor de las inversiones (filiales)
en moneda diferente al euro.

Riesgo de tipo de interés

Los costes financieros de Telefonica estan expuestos a las oscilaciones de los tipos de interés. En 2018, los tipos
de corto plazo con mayor volumen de deuda expuesta a ellos han sido, fundamentalmente, el Euribor, el Libor
del ddlar y el Libor de la libra esterlina. La Sociedad gestiona su exposicion a tipos de interés por medio de la
contratacion de instrumentos financieros derivados, principalmente swaps y opciones de tipos de interés.

Telefonica analiza su exposicion al riesgo de tipo de interés a nivel de Grupo Telefénica. La tabla adjunta da una
idea de la sensibilidad de los costes financieros y del balance a la variacion de los tipos de interés a nivel del
Grupo y Telefénica S.A.

Para el calculo de la sensibilidad en la cuenta de pérdidas y ganancias se ha supuesto por un lado un incremento
en 100 puntos basicos en los tipos de interés en todas las divisas donde tenemos una posicion financiera a 31
de diciembre de 2018 y un decremento de 100 puntos basicos en todas las divisas. Por otro lado, una posicién
constante equivalente a la posicion de cierre del afo.

Para el cdlculo de la sensibilidad en patrimonio por variacidn de los tipos de interés se ha supuesto por un lado
un incremento en 100 puntos basicos en los tipos de interés en todas las divisas y en todos los plazos donde
tenemos una posicion financiera a 31 de diciembre de 2018 y un decremento de 100 puntos basicos en todas
las divisas y todos los plazos y por otro lado, sélo se ha considerado las posiciones con cobertura de cash flow
pues son las Unicas posiciones cuya variacion de valor de mercado por movimiento de tipo de interés se registra
en patrimonio.

En ambos casos se ha considerado Unica y exclusivamente las operaciones con contrapartida externa.

Impacto en Impacto en Impacto en
Resultado Impacto PyG Patrimonio Patrimonio
Consolidado Telefdnica, S.A. Consolidado Telefdnica, S.A.
+100bp (102) (58) 317 317
-100bp 88 55 (317) (317)

Riesgo de precio de acciones

El Grupo Telefdnica estd expuesto a la variacion de valor de las participaciones accionariales, de los productos
derivados sobre las mismas, de instrumentos convertibles o canjeables emitidos por el Grupo Telefdnica, de
los Planes de retribucién a empleados, de las acciones propias en cartera y de los derivados sobre acciones
propias.

Segln se establece en los planes de retribucién referenciados al valor de cotizacion de la accion (véase Nota
19), la procedencia de las acciones a entregar a los empleados puede ser acciones de Telefdnica, S.A. en
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autocartera, que hayan adquirido o adquieran, tanto la propia Telefdnica, S.A. como cualesquiera sociedades
de su grupo o acciones de nueva emision. La posibilidad de entregar acciones a los beneficiarios del plan en el
futuro, implica un riesgo dado que podria existir la obligacidn de entregar el nUmero maximo de acciones al
final de cada ciclo, cuya adquisicidn (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 accidn se encuentra
por encima del precio correspondiente a la fecha de comienzo del ciclo. En el caso de emisidon de nuevas acciones
para entregarlas a los beneficiarios del plan, se produciria un efecto dilusivo para el accionista ordinario de
Telefdnica al existir un nimero mayor de acciones en circulacion.

En 2018, la Junta General de Accionistas aprobd un nuevo plan de incentivos consistente en la entrega de
acciones de Telefdnica, S.A. destinado a los directivos del Grupo Telefdénica. Las condiciones del plan estan
descritas en la Nota 19. Adicionalmente la Junta aprobd un plan global de compra incentivada de acciones de
Telefénica, S.A. para los empleados del Grupo Telefdonica cuya implementacion esta prevista para 2019.

Con el fin de reducir el riesgo asociado a las variaciones de precio de la accién bajo estos planes, Telefonica
podria adquirir instrumentos que cubran el perfil de riesgo de dichos planes.

Asimismo, parte de las acciones de Telefdnica, S.A. en cartera a 31 de diciembre de 2018 podran destinarse a
la cobertura de los nuevos planes. El valor de liquidacion de las acciones en autocartera podria verse modificado
al alza o la baja en funcidn de las variaciones del precio de la accion de Telefénica.

Riesgo de liquidez

El Grupo Telefénica 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 la practica esto se ha traducido en el seguimiento
de dos criterios:

1. Elvencimiento medio de la deuda financiera neta del Grupo Telefdnica se intentara que sea superior
a 6 afos, o sea recuperado ese umbral en un periodo razonable de tiempo si eventualmente cae por
debajo de ese limite. Este criterio es considerado como una directriz en la gestiéon de la deuda y en el
acceso a los mercados de capitales, pero no un requisito rigido. A efectos de calculo de la vida media
de la deuda financiera neta, la parte de las lineas de crédito disponibles pueden ser consideradas que
compensan los vencimientos de la deuda a corto plazo y las opciones de extensién del vencimiento
en algunas operaciones de financiacion pueden ser consideradas como ejercitadas.

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

Riesgo pais

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

1. Compensar parcialmente los activos con pasivos, no garantizados por la matriz, en las compaiiias
latinoamericanas del Grupo Telefénica, 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.

Riesgo de crédito

El Grupo Telefénica opera en derivados con contrapartidas de alta calidad crediticia. Asi Telefénica, S.A., opera
generalmente con entidades de crédito cuyo rating aplicable a su "Deuda Senior" es al menos A-, o en el caso
de entidades espafiolas, en linea con la calificacion crediticia del Reino de Espafia. En Espaiia, 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 sélo por la
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posicién neta. Adicionalmente, se monitoriza en todo momento el CDS (Credit Default Swap) del universo de
contrapartidas con las que opera Telefdnica, S.A. de cara a evaluar el CDS maximo admisible para operar en
dicho momento, operando generalmente sélo con aquellas cuyo CDS no supere dicho umbral.

El Credit valuation adjustment o CVA neto por contrapartida (CVA+DVA) es la metodologia utilizada para medir
el riesgo de crédito de las contrapartidas y de la propia Teleféonica en la determinacion del valor razonable de
los derivados. Este ajuste refleja la posibilidad de quiebra o deterioro de la calidad crediticia de la contrapartida
y de Telefénica. La formula simplificada seria = (Exposicion esperada) x (Probabilidad de quiebra) x (Pérdida
esperada), en caso de impago o loss given default (LGD). Para el calculo de dichas variables Telefénica utiliza
las practicas habituales de mercado.

Asimismo, de cara a la gestion de riesgo de crédito, Telefonica considera la utilizacion de operaciones tipo CDSs,
novaciones de contrapartidas, firmas de CSAs bajo ciertas condiciones y contratacion de derivados con opciones
de cancelacién anticipada.

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.

Adicionalmente, 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. Las
contrapartidas se seleccionan basadas en los criterios de liquidez, solvencia y diversificacion, en funcién de las
condiciones de mercado y de los paises en los que el Grupo opera. En dicho Marco General se establecen los
importes maximos a invertir por contrapartida dependiendo del rating (calificacion crediticia a largo plazo) de
la misma, y los instrumentos en los que se autoriza colocar excedentes (instrumentos de mercado monetario).

El Grupo Telefdnica considera la gestion del riesgo de crédito de clientes como uno de los elementos esenciales
para contribuir a los objetivos de crecimiento del negocio de manera sostenible. Esta gestion se basa en la
evaluacién activa del riesgo asumido en las operaciones comerciales, de forma que se valore adecuadamente
la relacion rentabilidad-riesgo, y en la necesaria independencia entre las funciones de originacion y gestion del
riesgo.

Enlasdiferentesempresasdel Grupo se establecen procedimientos de autorizaciény gestidn formales, teniendo
en cuenta las mejores practicas en la gestion del riesgo crediticio pero adaptadas a las particularidades de cada
mercado. Se evallan especialmente aquellas operaciones con clientes que pudieran generar un impacto
significativo en los estados financieros del Grupo y aquellos productos que, por su publico objetivo, plazo,
canales de comercializacion, u otras caracteristicas comerciales, supongan una intensificacion del riesgo, para
los cuales se establecen diversas medidas de gestidn para mitigar la exposicion al riesgo de crédito.

Este modelo de gestidn del riesgo de crédito de clientes estd integrado en los procesos operativos del dia a dia
de las diferentes empresas del Grupo, donde la valoracidn del riesgo orienta tanto la tipologia de productos y
servicios disponible para los diferentes perfiles crediticios como las estrategias de gestion de cobro sobre la
cartera de créditos comerciales.

La exposicion maxima al riesgo de crédito mantenida por el Grupo Telefdnica estd principalmente representada
por el valor en libros de los activos (véanse Notas 8 y 9) asi como por las garantias prestadas por Telefénica.

Gestion del capital

La direccién financiera de Telefénica considera varios aspectos para la evaluacion de la estructura de capital de
la Compaiiia, con el objetivo de mantener la solvencia y crear valor para los accionistas.

La direccidn financiera estima el coste del capital en cada momento mediante el seguimiento de los mercados
financieros y la aplicacién de la metodologia estandar en la industria para su calculo (WACC, “weighted average
cost of capital”), de forma que pueda aplicarse a la valoracién de los negocios en marcha y a la evaluacién de
proyectos de inversidn. Asimismo, se considera un nivel de deuda financiera neta (excluyendo factores que
pudieran tener un caracter no recurrente o de excepcionalidad) que permita un nivel cémodo de Grado de
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Inversion otorgado por las agencias de calificacién crediticia, con el fin de proteger la solvencia crediticia y
hacerla compatible con los usos alternativos dela generacion de caja que pueden presentarse en cada momento.

Estos aspectos generales se completan con otras consideraciones y especificidades que se tienen en cuenta a
la hora de evaluar la estructura financiera del Grupo Telefdnica y sus diferentes unidades, tales como el riesgo
pais en su acepcién amplia, o la volatilidad en la generacion de la caja.

Politica de derivados
La politica seguida en la utilizacién de derivados ha puesto énfasis en los siguientes puntos:
e Existencia de subyacente claramente identificado, sobre el que se aplica el derivado.
e Ajuste entre el subyacente y uno de los lados del derivado.
e (Coincidencia entre la empresa que contrata el derivado y la empresa que tiene el subyacente.

e (Capacidad de valoracion del derivado a precio de mercado, mediante los sistemas de calculo de valor
disponibles en Telefdnica.

e Venta de opciones sélo cuando existe una exposicion subyacente.
Contabilidad de coberturas.
La tipologia de las coberturas puede ser:

e Coberturas de valor razonable.

e Coberturas de flujos de efectivo. Tales coberturas pueden establecerse para cualquier valor del riesgo
a cubrir (tipos de interés, tipo de cambio, etc.) o bien por un rango determinado del mismo (tipo de
interés entre 2% y 4%, tipo de interés por encima de 4%, etc.). En este ultimo caso, se utilizardn como
instrumento de cobertura las opciones, y sélo se reconocera como parte efectiva el valor intrinseco
de la opcidn registrando en resultados las variaciones del valor temporal de la opcion.

e Coberturas de inversion neta asociada a filiales extranjeras. En general, son realizadas por Telefonica
S.A., y los otros holdings de Telefénica. Para dichas coberturas se utiliza, siempre que sea posible,
deuda real en divisa extranjera. Sin embargo, en muchas ocasiones, esto no sera posible para muchas
divisas latinoamericanas, ya que las empresas no residentes no pueden emitir deuda en esas divisas
por no ser convertibles. Puede suceder que la profundidad del mercado de la deuda en dicha divisa
extranjera no sea suficiente en relacidn al objetivo de cobertura, o que para una adquisicion se utilice
caja acumulada y no se necesite recurrir al mercado financiero. En estos casos, se recurrira a
instrumentos derivados, tanto forward como cross-currency swap principalmente para realizar las
coberturas de inversién neta.

Las coberturas podran estar formadas por un conjunto de diferentes derivados.

La gestidn de las coberturas contables no tendra por qué ser estatica, con relacion de cobertura invariable hasta
el vencimiento de la cobertura. Las relaciones de cobertura podran alterarse para poder realizar una gestion
adecuada siguiendo los principios enunciados de estabilizar los flujos de caja, los resultados financieros y
proteger el valor de los recursos propios. Asi pues, la designacion de las coberturas podra ser revocada como
tal, antes del vencimiento de la misma, bien por un cambio en el subyacente, bien por un cambio enla percepcion
del riesgo en el subyacente, bien por un cambio en la vision de los mercados. Las coberturas deberdn cumplir
los test de efectividad y estar bien documentadas. Para medir la eficacia de las operaciones definidas como
coberturas contables, la Compaifiia lleva a cabo un analisis sobre en qué medida los cambios en el valor razonable
o en los flujos de efectivo del elemento de cobertura compensarian los cambios en el valor razonable o flujos
de efectivo del elemento cubierto atribuibles al riesgo que se pretende cubrir, utilizando para este andlisis el
método de regresion lineal, tanto para analisis prospectivo como retrospectivo.
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Las posibles fuentes de inefectividad que puede tener Telefonica a la hora de designar una relacion de cobertura
y que considerara a la hora de establecer la razén de cobertura:

e Elinstrumento de cobertura y la partida cubierta tienen distintas fechas de vencimiento, fechas de
inicio, fechas de contratacion, fechas de repricing etc.

e Elinstrumento de cobertura parte con valor inicial y se produce un efecto de financiacién.

e Cuando se designa un cross-currency swap como instrumento de cobertura sobre un bono en divisa
y el currency basis spread se mantiene dentro de la cobertura.

e Cuando los subyacentes tienen diferente sensibilidad y no son homogéneos, por ejemplo, EURIBOR
3M contra EURIBOR 6M.

Las directrices de la gestion de riesgos son impartidas por la direccién financiera de Telefdnica, e implantadas
por los directores financieros de las compaiiias (asegurando la concordancia entre los intereses individuales de
las compafiias y los de Telefdnica). La direccidn financiera 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.

El resultado registrado durante el ejercicio 2018 debido a la parte ineficaz de las coberturas de flujos de efectivo
ha ascendido a una pérdida de 28,4 millones de euros (pérdida de 6,3 millones de euros en 2017).

El valor razonable de los derivados con contrapartidas externas de Telefdnica, S.A. asciende a un MTM positivo
(cuenta por cobrar) de 848 millones de euros en 2018 (254 millones de euros en 2017).

El valor razonable de los derivados intragrupo de Telefdnica, S.A. asciende a un MTM negativo (pasivo neto) de
14 millones de euros en 2018 (+1 milléon de euros en 2017).

El desglose de los derivados de la Sociedad con contrapartidas externas al Grupo Telefénica al 31 de diciembre
de 2018y 2017, asi como su valor razonable a dicha fecha y el calendario esperado de vencimientos, en funcion
del tipo de cobertura, es el siguiente:
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Ejercicio 2018
Millones de euros Valor Valor nocional vencimientos (*)

razonable
Derivados (**) 2019 2020 2021 Posteriores Total
Cobertura de tipo de interés (174) (786) 1.698 — (431) 481
Cobertura de flujos de caja 180 (650) 1.523 — 944 1.817
Cobertura de valor razonable (354) (136) 175 — (1.375) (1.336)
Cobertura de tipos de cambio 44 262 2.219 1.102 5.980 9.563
Cobertura de flujos de caja 44 262 2.219 1.102 5.980 9.563
Cobertura de tipo de interés y tipo
de cambio (467) 962 800 2.002 1.743 5.507
Cobertura de flujos de caja (467) 962 800 2.002 1.743 5.507
Otros derivados (251) (9.904)  (321) (1.481) (2.551) (14.257)
De tipo de interés (132) (3.571) (321) (881) (2.551) (7.324)
De tipo de cambio (123) (6.333) — — —  (6.333)
Otros 4 — — (600) — (600)

(*) Para cobertura de tipo de interés el importe de signo positivo estd en términos de pago fijo. Para cobertura de tipo de cambio, un
importe positivo significa pago en moneda funcional versus moneda extranjera.
(**) El importe de signo positivo significa cuenta a pagar.

Ejercicio 2017
Millones de euros Valor Valor nocional vencimientos (*)

razonable
Derivados (**) 2018 2019 2020 Posteriores Total
Cobertura de tipo de interés (159) (1.407) (780) 1.690 577 80
Cobertura de flujos de caja 246 (900) (650) 1.523 1.844 1.817
Cobertura de valor razonable (405) (507) (130) 167 (1.267) (1.737)
Cobertura de tipos de cambio 341 1.266 621 2.219 4.720 8.826
Cobertura de flujos de caja 341 1.266 621 2.219 4.720 8.826
Cobertura de valor razonable — — — — — —
Cobertura de tipo de interés y tipo
de cambio (389) 308 962 800 3.744 5.814
Cobertura de flujos de caja (389) 308 962 800 3.744 5.814
Cobertura de la inversion neta 16 (2.168) — — — (2.168)
Otros derivados (63) (3.418) 1.766 (495) (3.401) (5.548)
De tipo de interés (123) (3.035) 1.840 (495) (3.401) (5.091)
De tipo de cambio (9) (1.193) (74) - —  (1.267)
Otros 69 810 — — — 810

(*) Para cobertura de tipo de interés el importe de signo positivo estd en términos de pago fijo. Para cobertura de tipo de cambio, un
importe positivo significa pago en moneda funcional versus moneda extranjera.
(**) El importe de signo positivo significa cuenta a pagar.
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Nota 17. Situacion fiscal

Acogiéndose a la Orden Ministerial de 27 de diciembre de 1989, Telefdnica, S.A. tributa en Espafia en régimen
dedeclaracion consolidada con determinadas compafiias del Grupo. El nimero de sociedades que ha compuesto
el grupo consolidado fiscal en los ejercicios 2018 y 2017 ha sido 44 y 45, respectivamente.

El régimen de consolidacidn fiscal aplica de forma indefinida en la medida en que se sigan cumpliendo los
requisitos exigidos al efecto por la normativa que la regula, o no se renuncie expresamente a su aplicacion.

Los saldos fiscales al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se presentan a continuacion:

Millones de euros 2018 2017
Saldos fiscales deudores: 3.157 3.167
Activos por impuestos diferidos: 2.978 2.857
Diferencias temporarias activas 277 406
Créditos fiscales por pérdidas a compensar a largo plazo 1.831 1.060
Deducciones 870 1.391
Administraciones publicas deudoras a corto plazo (Nota 10): 179 310
Retenciones 20 19
Hacienda Publica deudora por Impuesto de Sociedades 154 284
Hacienda Publica deudora por I.V.A. e I.G.I.C. 5 7
Saldos fiscales acreedores: 470 680
Pasivos por Impuestos diferidos: 291 427
Administraciones publicas acreedoras a corto plazo (Nota 18): 179 253
Retenciones impuesto renta personas fisicas 5 4
Retenciones capital mobiliario, IVA y otros 173 247
Seguridad Social 1 2

Las bases imponibles negativas de Telefdnica, S.A. que se encuentran pendientes de aplicar por el Grupo Fiscal
en Espaiia al 31 de diciembre de 2018 ascienden a 8.291 millones de euros (en base):

Menos de 1 Mas de 1 Total
31/12/2018 Total Bases afio afio Activado
Bases Imponibles Negativas Grupo Fiscal 8.040 3.322 4,718 6.784
Bases Imponibles Negativas Pre-Consolidacion (*) 251 — 251 —

(*) Bases imponibles negativas no activadas

De esta manera, el total de créditos fiscales por bases imponibles registrados en el balance al 31 de diciembre
de 2018 asciende a 1.831 millones de euros (1.060 millones de euros en 2017).

Durante el ejercicio 2018 Telefdnica, S.A., como cabecera del Grupo Fiscal Telefénica, ha realizado pagos a
cuenta de Impuesto sobre Sociedades, por importe de 20 millones de euros (131 millones en 2017).

17.1 Movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

El saldo al 31 de diciembre de 2018 y 2017 de los activos y pasivos por impuestos diferidos de Telefdnica, S.A.,
asi como los movimientos de dichas partidas, han sido los siguientes:
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Ejercicio 2018
Diferencias Total Activos Pasivo
Créditos temporarias Impuesto Impuesto
Millones de euros fiscales activas Deducciones Diferido Diferido
Saldo al inicio 1.060 406 1.391 2.857 427
Creacion 780 4 10 794 2
Reversion — (93) (472) (565) —
Traspasos posicidon neta Grupo Fiscal (9) (40) (59) (108) (138)
Saldo al final 1.831 277 870 2.978 291
Ejercicio 2017
Diferencias Total Activos Pasivo
Créditos temporarias Impuesto Impuesto
Millones de euros fiscales activas Deducciones Diferido Diferido
Saldo al inicio 1.174 479 1.310 2.963 571
Creacion - 19 9 28 —
Reversion (114) (56) (6) (176) (2)
Traspasos posicidon neta Grupo Fiscal — (36) 78 42 (142)
Saldo al final 1.060 406 1.391 2.857 427

En 2017, tras la modificacion de la Ley del Impuesto de Sociedades por el Real Decreto Ley (RDL) 3/2016 de 2
de diciembre, que limita la compensacién de bases imponibles negativas al 25%, como consecuencia del analisis
de recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos realizados por el Grupo, se dieron de baja créditos
fiscales por bases imponibles negativas por importe de 98 millones de euros.

En 2018, el calendario esperado de realizacién de los activos y pasivos porimpuestos diferidos se ha determinado
teniendo en cuenta los efectos de la resolucién parcialmente estimatoria del Tribunal Econdmico Administrativo
Central (TEAC) notificada el 22 de enero de 2019, que permite la utilizacién de créditos fiscales, principalmente
bases imponibles negativas, que pueden ser usados en 2008, 2009 y 2010. Bajo las hipdtesis asumidas,
considerando la Resolucién del TEAC, se han dado de alta créditos fiscales por bases imponibles negativas por
importe de 780 millones de euros, y se han dado de baja deducciones por importe de 472 millones de euros.
En 2017, se registraron activos fiscales por deducciones por importe de 9 millones de euros.

El movimiento neto de impuestos diferidos registrado directamente en patrimonio en 2018, asciende a 66
millones de euros de bajas (5 millones de euros de altas en 2017).

Por otro lado y de acuerdo con la disposicidn transitoria 162 RDL 3/2016, que obliga a la integracidn por quintas
partes delas pérdidas pordeterioro de carteraque hayanresultado deduciblesenlabaseimponible delimpuesto
antes del 1 de enero de 2013 se han reclasificado 138 millones de euros del pasivo por impuesto diferido
registrado para reconocer una menor cuota integra negativa correspondiente a una quinta parte de las pérdidas
afectadas por la citada disposicion (141 millones de euros en 2017).

17.2 Conciliacién entre resultado contable, base imponible, gasto devengado y cuota.

Elcuadro que se presenta acontinuacién establece la determinacion del gasto devengadoyla cuota del Impuesto
sobre Sociedades correspondientes a los ejercicios 2018 y 2017:
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Millones de euros 2018 2017
Resultado contable antes de impuestos 2.264 274
Diferencias permanentes (4.489) (2.241)
Diferencias temporarias: 464 394
Con origen en el ejercicio 15 32
Con origen en ejercicios anteriores 449 362
Base Imponible (1.761) (1.573)
Cuota integra (440) (393)
Hacienda publica deudora por el Impuesto sobre Sociedades (440) (393)
Activacidn/reversion: bases imponibles negativas y/o deducciones (319) 89
Diferencias temporarias por valoracion fiscal y por otros conceptos (116) (99)
Otros impactos 71 84
Impuesto sobre Sociedades devengado en Espafia (804) (319)
Impuesto devengado en el extranjero 54 39
Impuesto sobre beneficios (750) (280)
Impuesto sobre beneficios corriente (386) (355)
Impuesto sobre beneficios diferido (364) 75

Las diferencias permanentes corresponden, principalmente, a la variacion de la provision de cartera contable
de valores de sociedades del Grupo Telefdnica, a los dividendos exentos, a la plusvalia exenta obtenida en el
ejercicio por la aportacion no dineraria de la participacion de Telxius a Pontel y la posterior venta del 16,65%
del capital social de Pontel (Nota 8) y al fondo de comercio financiero.

El epigrafe “Activacion/reversidn: bases imponibles negativas y/o deducciones” recoge principalmente el efecto
de la reversion de créditos fiscales por deducciones por importe de 472 millones de euros (altas de 9 millones
de euros en 2017) y el alta de créditos fiscales por bases imponibles negativas de 780 millones de euros (bajas
de 98 millones de euros en 2017), mencionados en el apartado 17.1.

El epigrafe “Otros impactos” incluye, principalmente, el efecto derivado de la provisidn constituida en relacion
a la deducibilidad fiscal del fondo de comercio financiero tomado en el ejercicio (ver apartado 17.3).

17.3 Situacion de las inspecciones vy litigios de caracter fiscal.

En 2012 finalizaron las actuaciones inspectoras de los ejercicios 2005 a 2007, con la firma de actas en
conformidad correspondientes al Impuesto de Sociedades por un importe en cuota de 135 millones de euros
que fue liquidado en el propio ejercicio 2012 y en disconformidad por los ajustes con los que la Compafiia no
estaba de acuerdo. Sin perjuicio de que el Acuerdo de liquidacion referido al Acta de disconformidad no daba
lugar a cuota tributaria alguna porque los ajustes propuestos habian sido compensados con bases imponibles
negativas pendientes de utilizar, la Compaiiia interpuso en mayo de 2015 recurso ante el Tribunal Econdmico
Administrativo Central por los citados ajustes, relacionados con la calificacién de los “juros sobre el capital
propio” como dividendos.

Por su parte, en julio de 2015 finalizaron las actuaciones inspectoras de los ejercicios 2008 a 2011, con la firma
de Actas en conformidad, con acuerdo, y en disconformidad correspondientes al Impuesto sobre Sociedades.
El efecto en resultados de 2015 fue de 206 millones de euros, sin que se produjera salida de caja, ya que los
ajustes practicados por la inspeccién fueron compensados con bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores que la Compafiia tenia pendientes de utilizar, al tipo impositivo correspondiente en cada ejercicio.

Sin perjuicio de que el Acuerdo de liquidacion referido al Acta de disconformidad no dio lugar a cuota tributaria
alguna, la Compaifiia interpuso en julio de 2015 recurso ante el Tribunal Econédmico Administrativo Central por
los ajustes con los que no esta de acuerdo, relacionados con la calificacién de los “juros sobre el capital propio”
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como dividendos y por los criterios de utilizacién de bases imponibles negativas en los ejercicios objeto de
liquidacion.

Enjuniode 2017 se recibié Auto de la Audiencia Nacional que acuerda la extension de los efectos de su Sentencia
de 27 de febrero de 2014 de otro contribuyente, a la situacion juridica individualizada de Telefdnica en relaciéon
a los “juros sobre el capital propio”. Como consecuencia de lo anterior, la Sala de lo Contencioso-Administrativo
de la Audiencia Nacional anuld los Acuerdos de liquidacién del Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios
2005 a 2007 y 2008 a 2011 en relacidon con los ajustes por “juros sobre el capital propio” practicados por la
Inspeccion.

Respecto al criterio de utilizacion de bases imponibles negativas en los ejercicios objeto de liquidacidn de la
inspeccion de los ejercicios 2008 a 2011, en noviembre de 2017 se interpuso Recurso Contencioso
Administrativo ante la Audiencia Nacional, contra la desestimacidn presunta por silencio administrativo de las
reclamaciones econdémico-administrativas, interpuestas en julio de 2015. Posteriormente, el 22 de enero de
2019, la compafiia recibié resolucion dictada por el Tribunal Econdmico-Administrativo Central en el marco de
dichas reclamaciones econdmico-administrativas, por la que se desestima la reclamacion interpuesta frente a
la liquidacién derivada del acta de conformidad y se estima parcialmente la reclamacion relativa a la liquidacidn
derivada del acta de disconformidad. Esta resolucion, que esta pendiente de ejecucion por la Administracion,
va a ser impugnada ante la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional en todo aquello que
implica un rechazo de las pretensiones de la Compafiia.

Como consecuencia del desenlace final de los litigios descritos, al cierre del ejercicio 2018 no se estima que
exista una necesidad de registrar pasivos adicionales.

Deducibilidad fiscal del fondo de comercio financiero en Espaia

La normativa fiscal del Impuesto sobre Sociedades en Espafia introdujo el articulo 12.5, que entrd en vigor el
1 de enero de 2002. Este articulo regulaba la deducibilidad fiscal de la amortizacion del fondo de comercio
financiero generado en la adquisicion de compafiias no residentes en Espafia, que podria amortizarse
fiscalmente en 20 afios, a razén del 5% anual. Como consecuencia de la entrada en vigor de las Leyes 9/2011
de 19 de agosto de 2011 y 16/2013 de 29 de octubre de 2013, el importe de la amortizacion del fondo de
comercio fiscalmente deducible del articulo 12.5 LIS para los ejercicios 2011 a 2015 se redujo del 5% al 1%. El
efecto es temporal, porque el 4% no amortizado durante 5 afios (20% en total) se recuperarad ampliando el
periodo de deduccién desde los 20 afios iniciales hasta 25 afios.

El Grupo Telefdnica, en aplicacion de esta norma, ha venido amortizando fiscalmente los fondos de comercio
financieros procedentes de sus inversiones, directas e indirectas, en 02, BellSouth y Coltel (anteriores a 21 de
diciembre de 2007) y Vivo (adquirida en el ejercicio 2010). El impacto positivo acumulado en las
correspondientes liquidaciones del Impuesto sobre sociedades desde 2004 y hasta el cierre de 31 de diciembre
de 2018, ha sido de 1.389 millones de euros.

En relacion con este incentivo fiscal, la Comision Europea ha abierto en los ultimos afios tres expedientes contra
el Estado espafiol al considerar que este beneficio fiscal podria constituir una Ayuda de Estado. Aunque la propia
Comisidn reconocio la validez del incentivo fiscal para aquellos inversores que realizaron sus inversiones en
compafiias europeas con anterioridad al 21 de diciembre de 2007 en la primera Decision y al 21 de mayo de
2011 en la segunda Decisidn para inversiones en otros paises, en el tercero de los expedientes (finalizado el 15
de octubre de 2014) se pone en duda la aplicabilidad del principio de confianza legitima en la aplicacién del
incentivo para las adquisiciones indirectas, cualquiera que haya sido la fecha de adquisicion.

Aunque a la fecha de formulacién de los presentes estados financieros consolidados las tres Decisiones
contindan pendientes de una resolucién definitiva: las dos primeras fueron inicialmente anuladas por dos
Sentencias del Tribunal General de la Unidn Europea, recurridas posteriormente en casacién por la Comision
Europea ante el Tribunal de Justicia de la Unidn Europea y remitidas de nuevo al Tribunal General, en diciembre
de 2016, para que revisara la naturaleza del citado beneficio fiscal. El Tribunal resolvié el 15 de noviembre de
2018, confirmando la aplicabilidad de la confianza legitima, declarando no obstante el fondo de comercio ayuda
de Estado incompatible con el mercado interior, Sentencia esta ultima que ha sido recurrida ante el Tribunal
de Justicia; la tercera decisidn continta todavia pendiente de Sentencia en primera instancia.
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Asimismo, existen dudas en los Tribunales espafioles sobre la calificacion del incentivo como una deduccién y
su mantenimiento en el caso de transmisidn posterior.

El Grupo ha seguido provisionando el importe correspondiente al fondo de comercio amortizado fiscalmente,

principalmente por la compra de Vivo, por un total de 283 millones de euros a 31 de diciembre de 2018 (215
millones de euros a 31 de diciembre de 2017).
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Nota 18. Acreedores comerciales, otras cuentas a pagary provisiones

A) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle de los conceptos incluidos bajo este epigrafe es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Proveedores comerciales 83 84
Remuneraciones pendientes de pago 37 36
Acreedores varios 63 166
Otras deudas con las Administraciones Publicas (Nota 17) 179 253
Total 362 539

Acreedores varios

En cumplimiento del compromiso irrevocable adquirido en 2015 por parte de Telefénica de aportar a Fundacion
Telefénica la cantidad total de 325 millones de euros, durante el ejercicio 2018 se han realizado pagos en efectivo
por importe de 94 millones de euros y aportaciones en especie por un valor de 2 millones de euros. El saldo
pendiente de pago al 31 de diciembre de 2018 asciende a 49 millones de euros.

Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a terceros. Disposicidn adicional tercera. "Deber
de informacion" de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

De acuerdo conlo establecido enla citadaley, se detalla la siguiente informacion correspondiente a la Compaiiia:

2018 2017

Dias Dias

Periodo medio de pago a proveedores 39 37
Ratio de las operaciones pagadas 39 38
Ratio de las operaciones pendientes 39 19
Millones de euros Millones de euros

Total Pagos realizados en el ejercicio 303 323
Total facturas pendientes de pago 29 28

Telefdnica, S.A ha adaptado sus procesos internos y su politica de plazos de pago a lo dispuesto enla Ley 15/2010
(modificada por la Ley 31/2014) y en el Real Decreto-ley 4/2013, que a su vez modifican la Ley 3/2004 por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales. En este sentido, las
condiciones de contratacidén a proveedores comerciales en el ejercicio 2018 han incluido periodos de pago
iguales o inferiores a los 60 dias, de acuerdo con los plazos pactados entre las partes.

Por motivos de eficiencia y en linea con los usos habituales del comercio, la Compaiiia tiene establecido un
calendario de pago a proveedores en virtud del cual los pagos se realizan en dias fijos. Las facturas cuyo
vencimiento se produce entre dos dias de pago, son satisfechas el siguiente dia de pago fijado en calendario.

Los pagos a proveedores espafioles que durante el ejercicio 2018 han excedido el plazo legal establecido son
derivados de circunstancias o incidencias ajenas a la politica de pagos establecida, entre las que se encuentran
principalmente el retraso en la emision de facturas (obligacién legal del proveedor), el cierre de acuerdos con
los proveedores en la entrega de los bienes o prestacién del servicio, o procesos puntuales de tramitacion.
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B) Provisiones

Los conceptos incluidos dentro del epigrafe de provisiones en los ejercicios 2018 y 2017 son los siguientes:

Ejercicio 2018

Millones de euros Largo plazo Corto plazo Total
Provisiones de impuestos 298 — 298
Planes de terminacidon de empleados (Nota 19) 82 18 100
Otras provisiones 114 75 189
Total 494 93 587
Ejercicio 2017

Millones de euros Largo plazo Corto plazo Total
Provisiones de impuestos 230 — 230
Planes de terminacién de empleados (Nota 19) 115 44 159
Otras provisiones 114 79 193
Total 459 123 582

El movimiento de las provisiones en los ejercicios 2018 y 2017 se detalla a continuacion:

Millones de euros 2018 2017
Saldo inicial 582 488
Altas 68 142
Aplicaciones y reversiones (59) (29)
Traspasos — (22)
Actualizaciones y otros movimientos (4) 3
Saldo final 587 582
No corriente 494 459
Corriente 93 123

La cifra de "Altas" del ejercicio 2018 incluye la dotacién de 68 millones de euros (62 millones de euros en 2017),
de provisién de impuestos por el articulo 12.5 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades relacionados con la
compra de Vivo (ver Nota 17).

Dentro del epigrafe de "Traspasos" en 2017, se recogia la recuperacioén en el valor de determinadas inversiones
que tuvieron un valor neto contable negativo en 2016.

Dentro del proceso de transformacion y simplificacion que esta llevando a cabo el Grupo Telefdnica, la Sociedad
lanzé en 2015 un programa voluntario de desvinculaciones dirigido a aquellos empleados que cumplian las
condiciones establecidas en el mismo, entre otras la edad del empleado y la antigliedad en la Compaifiia, que
finalizaba en diciembre de 2017. En el marco de dicho proceso de transformacién y simplificacién la Sociedad,
por un lado, amplié en 2016 el plazo para adherirse a este programa, extendiéndose un afio hasta 2018 y, por
otro lado, puso en marcha en diciembre de 2016 un nuevo programa voluntario de desvinculaciones dirigido
a aquellos empleados que cumplieran una serie de condiciones relativas a la antigliedad en la empresa. En
2017 se dio continuidad a este programa, dotandose 11 millones de euros adicionales que figuraban como
"Altas" en el cuadro de movimientos del ejercicio 2017.
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Enlalineaaplicacionesyreversiones de 2018, y relacionado con dicho programa de desvinculaciones, se incluye
una reversion de provisidon por importe de 18 millones de euros, asi como aplicaciones de la misma provisidon
por importe de 41 millones de euros.

Durante el ejercicio 2017 hubo aplicaciones relativas a este plan por importe de 36 millones de euros.
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Nota 19. Ingresos y gastos

19.1 Importe neto de la cifra de negocios
a) Prestaciones de servicios

Telefénica, S.A. mantiene contratos de derechos por uso de la marca con las filiales del Grupo que hacen uso
de dicha licencia. El importe que a cada filial le corresponde registrarse como coste por uso de la marca queda
fijado contractualmente como un porcentaje de los ingresos que obtenga la sociedad licenciataria. En los
ejercicios 2018 y 2017 se han contabilizado 440 y 481 millones de euros, respectivamente, de ingresos por este
concepto en el epigrafe “Prestaciones de servicios empresas del Grupo y asociadas”.

Telefénica, S.A. mantiene contratos de servicio de apoyo a la gestion con Telefénica de Espaiia, S.A.U., Telefénica
Moviles Espaiia, S.A.U., Telefénica UK, Ltd., Telefénica Latinoamérica Holding, S.L., Telxius Telecom, S.A. y desde
2018 a Telefénica Germany, GmbH. Los ingresos registrados por este concepto durante los ejercicios 2018 y
2017 ascienden a 30y 31 millones de euros, en cada caso, y se recogen en el epigrafe “Prestaciones de servicios
empresas del Grupo y asociadas”.

Dentro del importe neto de la cifra de negocios también se recogen los rendimientos derivados del alquiler de
inmuebles que, en los ejercicios 2018 y 2017, han supuesto un importe de 43 y 45 millones de euros,
respectivamente, originados principalmente por el alquiler de espacio de oficinas en Distrito Telefénica a
diversas compafiias del Grupo Telefénica (véase Nota 7).

b) Dividendos empresas del Grupo y asociadas

El detalle de los importes mas significativos registrados durante los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Telfisa Global, B.V. 700 733
Telefdnica de Espafia, S.A.U. 1.574 664
Telefdnica Europe, plc. 609 619
Telefénica Mdviles Espafia, S.A.U. 552 305
Telefénica Brasil, S.A. 447 355
Sao Paulo Telecomunicacoes, Ltda 77 130
Telefénica Mdviles Argentina, S.A. 31 164
Telefénica Centroamérica Inversiones, S.L. 42 34
Telefénica Luxembourg Holding S.a.r.l 165 —
Telxius Telecom S.A. 32 —
Otras sociedades 30 23
Total 4.259 3.027
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c) Ingresos por intereses de préstamos concedidos a empresas del Grupo y asociadas

Dentro de este epigrafe se incluye el rendimiento financiero obtenido por los créditos concedidos a las filiales
para el desarrollo de su actividad (ver Nota 8.5). El detalle de los importes mas significativos es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Telefonica Méviles México, S.A. de C.V. 49 43
Telefénica Mdviles Espafia, S.A.U. 6 7
Telefdnica Latinoamérica Holding, S.L. 32 —
Telefénica Mdviles Argentina, S.A. — 4
Otras sociedades 37 41
Total 124 95

19.2 Ingresos accesorios y otros ingresos de gestion corriente

Los ingresos accesorios y otros ingresos de gestidn corriente con empresas del Grupo corresponden a los
ingresos derivados de los servicios centralizados que Telefénica, S.A. realiza para sus filiales como cabecera de
Grupo, asumiendo el coste del servicio en su totalidad y repercutiendo a cada compafiia la parte que le es
aplicable.

19.3 Gastos de personal y beneficios a los empleados

El detalle de los gastos de personal es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Sueldos, salarios y otros gastos de personal 119 151
Planes de pensiones 3 2
Cargas sociales 21 21
Total 143 174

En 2018 la cifra de sueldos, salarios y otros gastos de personal incluye una reversidon de provisién de
indemnizaciones por importe de 18 millones de euros (11 millones de euros de dotacién en 2017). La parte
que se encuentra pendiente de pago al finalizar el ejercicio 2018 se encuentra detallada en la Nota 18.

Telefénica mantiene un acuerdo con sus trabajadores que se materializa en un Plan de Pensiones del sistema
de empleo acogido al Real Decreto legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley de Regulacidn de los planes y fondos de pensiones. Las caracteristicas del Plan son las
siguientes:

e Aportacion definida de un 4,51% del salario regulador de los participes. Para el personal incorporado
a Telefénica procedente de otras empresas del Grupo en el que tuvieran reconocida una aportacion
definida distinta (6,87% en el caso de Telefdnica de Espafia, S.A.U.), se mantiene dicha aportacion.

e Aportacion obligatoria para el participe de un minimo de 2,2% de su salario regulador.

e Sistemas de capitalizacién individual y financiera.

La externalizacion de este fondo se realiza en el fondo de pensiones Fonditel B gestionado por la sociedad
dependiente Fonditel Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.
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Al 31 de diciembre de 2018 figuraban adheridos al plan 2.152 empleados (2.059 empleados en 2017). Esta cifra
incluye tanto los participes en activo como los participes en suspenso, de acuerdo con lo establecido en el Real
Decreto 304/2004 por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. El coste para la
Sociedad ha ascendido a 4 millones de euros tanto en el ejercicio 2018 con en el 2017.

Enelejercicio 2006 se aprobd un Plan de Previsidn Social de Directivos financiado exclusivamente porlaempresa,
que complementa al anteriormente en vigor y que supone unas aportaciones definidas equivalentes a un
determinado porcentaje sobre la retribucidn fija del directivo, en funcion de las categorias profesionales de los
mismos y unas aportaciones extraordinarias en funcion de las circunstancias de cada directivo, a percibir de
acuerdo con las condiciones establecidas en dicho plan.

Telefdnica, S.A. ha registrado un gasto correspondiente a las aportaciones a dicho plan de directivos en los
ejercicios 2018 y 2017 por importe de 8 millones de euros en ambos ejercicios. En el afio 2018 y 2017 se han
producido bajas de directivos acogidos a este Plan de Prevision Social y esta circunstancia ha motivado la
recuperacion del coste de las aportaciones correspondientes a dichos directivos por importe de 9 millones de
euros en ambos ejercicios.

No se recoge provisidn alguna por este plan al estar externalizado en fondos externos.

Los principales planes de retribucidn referenciados al valor de cotizacion de la accidén de Telefénica que han
estado en vigor en los ejercicios 2017 y 2018 se detallan a continuacién:

Plan de incentivos a largo plazo en acciones de Telefénica, S.A.: "Performance Share Plan 2018-2022"

La Junta General de Accionistas de Telefdnica, S.A. celebrada el 8 de junio de 2018 aprobd un plan de incentivo
a largo plazo consistente en la entrega de acciones de Telefdnica, S.A. dirigido a directivos del Grupo Telefénica,
incluyendo a los Consejeros Ejecutivos de Telefdnica, S.A. El plan consiste en la entrega de un determinado
numero de acciones de Telefdnica, S.A. en funcion del cumplimiento de los objetivos establecidos para cada
uno de los ciclos en los que se divide el plan.

En el primer ciclo del plan, el nimero de acciones a entregar dependera (i) en un 50%, del cumplimiento del
objetivo de retorno total al accionista (Total Shareholder Return, "TSR") de la accién de Telefdnica, S.A., y (ii)
en un 50%, de la generacidn de caja libre (Free Cash Flow, "FCF").

En los siguientes ciclos del plan, el Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. podra introducir nuevos
objetivos ligados a la sostenibilidad, el medioambiente o el buen gobierno, asi como variar el peso relativo de
cada uno.

El plan tendrd una duracidn total de cinco afios y se divide en tres ciclos de tres afios de duracion cada uno de
ellos. El primer ciclo del plan se inicia en 2018 y finalizara el 31 de diciembre de 2020, con entrega en 2021 de
las acciones que en su caso correspondan. El nimero maximo de acciones asignadas a los directivos del grupo
en este primer ciclo es 8.466.996, de las que a 31 de diciembre de 2018 quedan vivas 8.451.511, con el siguiente
desglose:

N2 acciones Acciones vivas al Valor razonable

Primer ciclo asignadas 31-12-2018 unitario (euros)
Objetivo TSR 4.233.498 4.225.755,5 4,52
Objetivo FCF 4.233.498 4.225.755,5 6,46
Numero de acciones totales 8.466.996 8.451.511

De este numero total de acciones, el nimero maximo asignado a los empleados de Telefdnica, S.A. asciende a
2.950.982, quedando vivas al cierre del ejercicio 2.931.478 acciones.
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Plandeincentivos alargo plazo enacciones de Telefénica, S.A.: “Performance and Investment Plan 2014-2019”

La Junta General de Accionistas de Telefdnica, S.A. de 30 de mayo de 2014, aprobd la puesta en marcha de una
nueva edicién del plan de incentivos a largo plazo en acciones denominado “Performance and Investment Plan”
dirigido a determinados altos directivos y miembros del equipo directivo del Grupo, que comenzd a ser efectiva
tras la finalizacion del primer “Perfomance and Investment Plan”.

El plan tenia una duracion total de cinco afios y se dividia en tres ciclos. Con fecha 1 de octubre de 2014 y 2015
se realizaron la primera y segunda asignaciones de acciones. En lo que se refiere al tercer ciclo (2016-2019), el
Consejo de Administracion de la Compafiia, previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, acordd no ejecutar ni implementar el mismo por considerar que no estaba
suficientemente alineado con la planificacidon estratégica del Grupo Telefdnica, teniendo en cuenta las
circunstancias y el entorno macroecondmico.

Elvencimiento del primer ciclo de este plan se produjo el 30 de septiembre de 2017. Dicho ciclo tenia un maximo
de 6.927.953 acciones asignadas con fecha 1 de octubre de 2014, con un valor razonable unitario de 6,82 euros
por accién. El vencimiento del segundo ciclo se produjo el 30 de septiembre de 2018. Este ciclo tenia un maximo
de 6.775.445 acciones asignadas con fecha de 1 de octubre de 2015, con un valor razonable unitario de 6,46
euros por accién. En la fecha de finalizaciéon de estos ciclos, y de conformidad con lo establecido en las
condiciones generales del plan, no procedia la entrega de acciones, por lo que los directivos no recibieron acciéon
alguna.

Plan de incentivos a largo plazo en acciones de Telefénica, S.A.: “Talent for the Future Share Plan
2018-2022” (TFSP)

El Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A., en su sesion celebrada el dia 8 de junio de 2018, acordé la
puesta en marcha de una nueva ediciéon del plan de incentivos a largo plazo denominado "Talent for the Future
Share Plan".

Este nuevo plan tiene también una duracién de cinco afios y se divide en tres ciclos. Como el Performance Share
Plan descrito anteriormente, en el primer ciclo del plan el nUmero de acciones a entregar dependera (i) en un
en un 50%, del cumplimiento del objetivo de retorno total al accionista (TSR) de la accion de Telefénica, S.A., y
(ii) en un 50%, de la generacién de caja libre del Grupo Telefénica (FCF).

El primer ciclo del plan se inicia en 2018 vy finalizara el 31 de diciembre de 2020, con entrega en 2021 de las
acciones que en su caso correspondan. El nimero maximo de acciones asignadas a los empleados del Grupo
en este primer ciclo es 787.500, de las que a 31 de diciembre de 2018 quedan vivas 785.750, con el siguiente
desglose:

N2 acciones Acciones vivas al Valor razonable

Primer ciclo asignadas 31-12-2018 unitario
Objetivo TSR 393.750 392.875 4,52
Objetivo FCF 393.750 392.875 6,46
Numero de acciones totales 787.500 785.750

De este numero total de acciones, el niUmero maximo asignado a los empleados de Telefdnica, S.A. asciende a
92.500, quedando vivas al cierre del ejercicio este mismo nimero de acciones.

Plan de incentivos a largo plazo en acciones de Telefénica, S.A.: “Talent for the Future Share Plan
2014-2019” (TFSP)

En la Junta General de Accionistas de Telefdnica, S.A., celebrada el 30 de mayo de 2014, fue aprobada la puesta
en marcha del plan de incentivos a largo plazo en acciones denominado “Talent for the Future Share Plan”
dirigido a determinados empleados del Grupo.
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El Plan consistia en la entrega de un determinado nimero de acciones de Telefdnica, S.A., previo cumplimiento
de los requisitos establecidos en las Condiciones Generales del Plan, a las personas seleccionadas a tal efecto
por la Compafiia y que decidieran participar en el mismo.

El plan tenia una duracion total de cinco afios y se dividia en tres ciclos. Con fecha 1 de octubre de 2014 y 2015
se realizaron la primera y segunda asignaciones de acciones. En lo que se refiere al tercer ciclo (2016-2019), el
Consejo de Administracion de la Compafiia, previo informe favorable de la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, acordd no ejecutar ni implementar el mismo por considerar que no estaba
suficientemente alineado con la planificacion estratégica del Grupo Telefdnica, teniendo en cuenta las
circunstancias y el entorno macroecondmico.

Elvencimiento del primer ciclo de este plan se produjo el 30 de septiembre de 2017. Dicho ciclo tenia un maximo
de 556.795 acciones asignadas con fecha 1 de octubre de 2014, con un valor razonable unitario de 6,82 euros
por accién. El vencimiento del segundo ciclo de este plan se produjo el 30 de septiembre de 2018. Este ciclo
tenia un maximo de 618.000 acciones asignadas con fecha 1 de octubre de 2015, con un valor razonable unitario
de 6,46 euros por accion. En la fecha de finalizacidn de estos ciclos, y de conformidad con lo establecido en las
condiciones generales del plan, no procedia la entrega de acciones.

Planes globales de derechos sobre acciones de Telefénica, S.A. "Global Employee Share Plan"

La Junta General de Accionistas de Telefdnica, S.A. celebrada el 30 de mayo de 2014 aprobé la puesta en marcha
de una nueva edicion del plan voluntario de compra incentivada de acciones de Telefénica, S.A. dirigido a todos
los empleados del Grupo, con ciertas excepciones. Através de este Plan, se ofrecid alos empleados la posibilidad
de adquirir acciones de Telefdnica, S.A., durante un periodo maximo de doce meses (periodo de compra), con
el compromiso de la Compafiia de entregar a los participantes en el mismo, gratuitamente, un determinado
numero de acciones, siempre que se cumplieran determinados requisitos. El importe maximo que cada
empleado podia destinar al mismo fue de 1.800 euros, y el importe minimo de 300 euros. Los empleados que
permanecieran en el Grupo Telefénica y mantuvieran las acciones durante un afo adicional tras el periodo de
compra (periodo de consolidacion), adquirieron el derecho a recibir una accion gratuita por cada accién
adquirida y conservada hasta el fin del periodo de consolidacién.

El periodo de compra se inicid en julio de 2015 y finalizd en junio de 2016. En agosto de 2017 finalizé el periodo
de tenencia del plan. Los 27.018 empleados que en ese momento participaban en el plan recibieron en total
3.187.055 acciones de recompensa por parte de Telefdnica, valoradas en 33 millones de euros en el momento
de la entrega.

Asimismo, la Junta General de Accionistas de Telefdnica, S.A. celebrada el 8 de junio de 2018 aprobd un nuevo
plan global de compra incentivada de acciones de Telefdnica, S.A. dirigido a los empleados del Grupo Telefénica,
que se pondra en marcha en 2019. El niUmero de acciones a entregar gratuitamente en todo el plan no superara
el 0,1% del capital social de Telefdnica, S.A.
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19.4 Datos de plantilla promedio y cierre de los ejercicios 2018 y 2017.

2018

Categoria
Directores generales y presidencia

Directores

Gerentes

Jefes de proyecto

Licenciados y expertos
Administrativos, auxiliares, asesores
Total

2017

Categoria
Directores generales y presidencia

Directores

Gerentes

Jefes de proyecto

Licenciados y expertos
Administrativos, auxiliares, asesores
Total

Plantilla Final 2018

Mujeres Hombres

Plantilla Final 2017

58
152
168
161
105

644

1
130
174
126
114

8

553

Mujeres Hombres

53
145
155
145
106

604

1
125
151
112

92

6

487

Total
1

188
326
294
275
113
1.197

Total
1

178
296
267
237
112
1.091

Plantilla Promedio 2018

Mujeres Hombres Total
— 1 1

56 132 188

145 158 303

167 117 284

155 104 259

104 5 109

627 517 1.144

Plantilla Promedio 2017

Mujeres Hombres Total
— 1 1

60 130 190

141 151 292

159 113 272

136 85 221

104 6 110

600 486 1.086

Segun el nuevo requerimiento de la Ley de Sociedades de Capital descrito en el articulo 260, el nimero medio
de personas empleadas en el curso del ejercicio con discapacidad mayor o igual al treinta y tres por ciento,
indicando las categorias a las que pertenecen, son las siguientes:

Categoria

Jefes de proyecto
Licenciados y expertos
Administrativos, auxiliares,
Total

N2 empleados
medios

1

2
1
4
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19.5 Servicios Exteriores.

El desglose de los conceptos registrados en este epigrafe es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Alquileres 12 12
Servicios profesionales independientes 136 128
Donaciones (Nota 18) 1 1
Marketing y publicidad 110 138
Otros gastos 41 121
Total 300 400

Con fecha 19 de diciembre de 2007 Telefénica, S.A. formalizé un contrato de arrendamiento con la intencion
de establecer la sede de la “Universidad Telefénica”. El contrato de arrendamiento se establece por un plazo
de 15 afos, con vencimiento en 2023, prorrogable 5 afios mas.

El total de los pagos futuros minimos por arrendamientos operativos no cancelables sin penalizacion al 31 de
diciembre de 2018 y 2017 se detallan en el siguiente cuadro:

Millones de euros Total Menosdelano Dela3aifos De3abafios Masdeb5 afos
Pagos futuros minimos 2018 28 6 6 11 5
Pagos futuros minimos 2017 30 5 15 10 —

19.6 Ingresos financieros.

El desglose de los conceptos registrados en este epigrafe es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Dividendos de otras empresas 12 14
Otros ingresos financieros con terceros y resultados por derivados 347 397
Total 359 411

Dentro de “Otros ingresos financieros” se incluye tanto en 2018 como en 2017 el impacto en resultados de las
coberturas econdmicas contratadas para cerrar posiciones y que tienen un reflejo por el mismo importe dentro
de “gastos financieros con terceros por coberturas” y por tanto sin impacto neto significativo en la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad.
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19.7 Gastos financieros.

El desglose de los conceptos incluidos en este epigrafe es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Intereses por deudas con empresas del Grupo y asociadas 1.910 1.894
Gastos financieros con terceros y los resultados por tipo de interés de

coberturas financieras 320 405
Total 2.230 2.299

El detalle por empresa del Grupo de los gastos por intereses de deudas se incluye a continuacion:

Millones de euros 2018 2017
Telefdnica Europe, B.V. 648 479
Telefénica Emisiones, S.A.U. 1.223 1.335
Otras sociedades 39 80
Total 1.910 1.894

Dentro del importe de otras sociedades se incluyen los gastos financieros con Telfin Ireland Limited y Telfisa
Global, B.V. que tienen su origen en los saldos acreedores en cuenta corriente por necesidades puntuales de
tesoreria.

El importe incluido dentro del epigrafe “Gastos financieros con terceros y los resultados por tipo de interés de
coberturas financieras” corresponde principalmente a los cambios en los valores razonables de los derivados
descritos en la Nota 16. Tal y como se ha mencionado en el apartado 19.6, parte de estos derivados no tienen
impacto neto en resultados puesto que forman parte de las coberturas para cerrar posiciones, y por tanto, su
efecto es similar dentro del epigrafe de “Otros ingresos financieros”.

19.8 Diferencias de cambio:

El detalle de las diferencias positivas de cambio imputadas a la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

Millones de euros 2018 2017
Por operaciones corrientes 20 33
Por préstamos y créditos 92 299
Por derivados 710 1.007
Por otros conceptos 50 29
Total 872 1.368

El detalle de las diferencias negativas de cambio imputadas a la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:
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Millones de euros 2018 2017
Por operaciones corrientes 21 28
Por préstamos y créditos 116 88
Por derivados 604 1.013
Por otros conceptos 82 54
Total 823 1.183

La variacion de las diferencias positivas y negativas de cambio se produce por las fluctuaciones en el tipo de
cambio de las principales divisas con las que trabaja la Compaiiia. En el afio 2018 el ddélar estadounidense se
aprecié un 4,72% invirtiendo la tendencia del 2017, ejercicio en el que sufrié una fuerte depreciacion del 13,8%
respecto al euro. La libra esterlina se deprecié un 0,81% (en 2017 se deprecié un 3,77% respecto al euro). El
real brasilefio ha sufrido una fuerte depreciacién del 10,60% (en 2017 se depreci6 un 15,5% respecto al euro).
Estos efectos se encuentran compensados por las coberturas contratadas a tal fin.

19.9 Deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos financieros con terceros

En 2017 la Sociedad realizé un saneamiento de la inversidn en Prisa (véase Nota 9.3) por importe de 30 millones
de euros. En el 2018 no se ha puesto de manifiesto la necesidad de dotar correcciones de valor adicionales en

esta inversion.
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Nota 20. Otra informacion

a) Garantias financieras

A31dediciembre de 2018, Telefdnica, S.A. tiene prestadas garantias financieras a sus sociedades dependientes
y participadas para asegurar sus operaciones frente a terceros por un importe de 46.218 millones de euros
(45.220 millones de euros a 31 de diciembre de 2017). Estas garantias se encuentran valoradas tal y como se
indica en la Nota 4.g).

Millones de euros

Valores nominales 2018 2017
Obligaciones y bonos e instrumentos de patrimonio 43.833 42.659
Préstamos y otras deudas 719 711
Otras deudas en valores negociables 1.666 1.850
Total garantizado 46.218 45.220

En las obligaciones, bonos e instrumentos de patrimonio en circulacion a 31 de diciembre de 2018 de Telefénica
Emisiones, S.A.U., Telefénica Europe, B.V., Telefénica Finanzas México, S.A. de C.V. y Telefénica Participaciones,
S.A.U., Telefénica, S.A. actua como garante, ascendiendo el nominal garantizado a un importe equivalente a
43.833 millones de euros a 31 de diciembre de 2018 (42.659 millones de euros a 31 de diciembre de 2017).
Durante 2018, Telefénica Emisiones, S.A.U. emitid instrumentos de deuda en los mercados de capitales por un
equivalente a 3.611 millones de euros (6.852 millones de euros en 2017) y vencieron bonos por 3.713 millones
de euros durante 2018 (5.372 millones de euros en 2017).

Las principales operaciones de préstamos y otras deudas vivas a 31 de diciembre de 2018 que cuentan con la
garantia de Telefdonica, S.A. son: las obligaciones convertibles no dilutivas emitidas por Telefdnica
Participaciones, S.A.U. y cuyo saldo vivo a 31 de diciembre de 2018 y de 2017 era de 600 millones de euros en
ambos ejercicios.

Bajo la categoria “Otras deudas en valores negociables” se recoge la garantia de Telefdnica, S.A. sobre el
programa de emisién de papel comercial que mantiene Telefénica Europe, B.V. cuyo saldo vivo de papel
comercial en circulacién a 31 de diciembre de 2018 ascendia a 1.666 millones de euros (1.850 millones de euros
a 31 de diciembre de 2017).

Telefénica, S.A. otorga avales operativos concedidos por contrapartidas externas, que se enmarcan dentro del
desarrollo de su actividad comercial normal. A 31 de diciembre de 2018 y 2017 estos avales han ascendido a
41 millones de euros en ambos ejercicios.

b) Litigios

Telefénica y las empresas de su Grupo son parte en diversos litigios o procedimientos que se encuentran
actualmente en tramite ante drganos jurisdiccionales, administrativos y arbitrales, en los diversos paises en los
que el Grupo Telefdnica estd presente.

Tomando en consideracién los informes de los asesores legales de la Compaiiia en estos procedimientos, es
razonable apreciar que dichos litigios o contenciosos no afectaran de manera material a la situacién econémico-
financiera o a la solvencia del Grupo Telefénica.

De entre los litigios pendientes de resolucidon o que han estado en tramite durante 2018, se destacan los
siguientes (los litigios de caracter fiscal se detallan en la Nota 17):
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Recurso contra la Decision de la Comision Europea de 23 de enero de 2013 de sancionar a Telefonica por
infraccion del articulo 101 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea

El 19 de enero de 2011, la Comisidén Europea abrié procedimiento formal para investigar si Telefénica, S.A. y
Portugal Telecom SGPS, S.A. (Portugal Telecom) hubieran infringido las reglas de competencia de la Unidn
Europea en relacién a una cldusula contenida en el contrato relativo a la compraventa de la participacién de
Portugal Telecom en la Joint Venture de Brasilcel, N.V., una Joint Venture participada por ambas compafiias y
que era la propietaria de la compafiia brasilefia Vivo.

El 23 de enero de 2013, la Comision Europea adoptd su decision en el procedimiento, e impuso a Telefénica
una multa de 67 millones de euros, al concluir que Telefénica y Portugal Telecom cometieron una infraccion del
articulo 101 del Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea por haber suscrito el pacto incluido en la
Clausula Novena del contrato de compraventa de la participacién de Portugal Telecom en Brasilcel, N.V.

El 9 de abril de 2013, Telefdnica interpuso ante el Tribunal General de la Unién Europea el correspondiente
recurso de anulacion contra la mencionada decisidn. El 6 de agosto de 2013, el Tribunal General notificé a
Telefénica la contestacion de la Comision Europea, en la cual, la Comision ratificaba los principales argumentos
de su decision, especialmente, que la Cldusula Novena incluye una restriccién a la competencia. El dia 30 de
septiembre de 2013, Telefdnica presentd su escrito de réplicay el 18 de diciembre de 2013 la Comision procedid
a presentar su escrito de duplica.

El 19 de mayo de 2015 se celebrd la vista ante el Tribunal General de la Unién Europea.

El 28 de junio de 2016, el Tribunal General de la Unién Europea dicté Sentencia. Aunque declara la existencia
de una infraccion de la normativa de competencia, anula el articulo 2 de la Decisién impugnada, en el que se
fija el importe de la multa y requiere a la Comision a determinar nuevamente el importe de la multa impuesta.
El Tribunal General considera que la Comisiéon no ha neutralizado las alegaciones y pruebas aportadas por
Telefénica sobre los servicios en los que no existia competencia potencial o estaban fuera del ambito de la
Clausula Novena.

Telefénica considera que el fallo no es conforme con la legislacion aplicable y, por tanto, el 11 de septiembre
de 2016 ha interpuesto recurso de casacion.

El 23 de noviembre de 2016, la Comisién Europea presenté escrito de contestacion al recurso de casacion de
Telefénica. El dia 30 de enero de 2017, Telefénica presentd su escrito de réplica. El 9 de marzo de 2017 la
Comision Europea presentd su escrito de duplica.

El 13 de diciembre de 2017, el Tribunal de Justicia de la Unidn Europea desestimod el recurso de casacion
presentado por Telefénica. La Comisidn Europea debe dictar una nueva resolucién de acuerdo con la sentencia
del Tribunal General de junio de 2016, la cual instaba a la Comision a recalcular el importe de la multa.

Resolucién del Tribunal Superior en relacién con la adquisicion por parte de Telefénica de acciones de Cesky
Telecom a través de oferta publica.

Venten Management Limited ("Venten")y Lexburg Enterprises Limited ("Lexburg"), eran accionistas minoritarios
de Cesky Telecom. En septiembre de 2005, ambas compafiias vendieron sus acciones a Telefénica en una oferta
publica de adquisicidn obligatoria. Posteriormente, Venten y Lexburg, en 2006 y 2009, respectivamente,
iniciaron acciones legales contra Telefénica reclamando un precio mas alto que el precio por el que vendieron
sus acciones en la oferta publica de adquisicién obligatoria.

El 5 de agosto de 2016 se llevé a cabo la vista ante el Tribunal Superior de Praga con el fin de resolver el recurso
contra la segunda sentencia de la Corte Municipal, que habia sido favorable a la posicién de Telefénica (como
también lo fue la primera sentencia de la Corte Municipal). Al final de la vista, el Tribunal Superior anuncié su
segunda sentencia de apelacion por la que revocaba la segunda sentencia de la Corte Municipal y ordenaba a
Telefénica pagar 644 millones de Coronas (aproximadamente 23 millones de euros) a Venten; y 227 millones
de coronas (aproximadamente 8 millones de euros) a Lexburg, en cada caso, mas los intereses.
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El 28 de diciembre de 2016 se notificd la sentencia a Telefdnica. Telefénica ha presentado recurso extraordinario,
solicitando también la suspension de los efectos de la sentencia.

Enmarzode 2017 el Tribunal Supremo notificé a Telefénica la resolucién que ordend la suspensidn de los efectos
de la sentencia desfavorable para Telefonica dictada por el Tribunal Superior de Justicia.

Venten y Lexburg presentaron ante el Tribunal Supremo una peticion para revocar parcialmente la suspension
de los efectos de la sentencia dictada por el Tribunal Superior de Praga. El 17 de enero de 2018 Telefénica
presentd su contestacion solicitando la desestimacidn de la referida peticidn por falta de base legal.

El 14 de febrero de 2019, se notificd a Telefdnica la resolucion del Tribunal Supremo que, basada en el recurso
extraordinario presentado por Telefénica, anuld la decisidn del Tribunal Superior de Praga de 5 de agosto de
2016 y devolvié el caso al Tribunal Superior.

c) Otras Contingencias

Actualmente la Compaiiia esta llevando a cabo investigaciones internas en varios paises sobre posibles
infracciones de las leyes contra la corrupciéon. La Compafiia continla cooperando con autoridades
gubernamentales y prosiguiendo con las investigaciones en marcha. Aunque no es posible en este momento
predecir el alcance o la duracion de estos asuntos, o su resultado probable, consideramos que cualquier
potencial sancidn como resultado de la resolucién de estas investigaciones, no afectaria de forma material a la
situacion financiera de la Compaiiia considerando su tamafio.

d) Compromisos
Acuerdo para la venta del “Customer Relationship Management” (CRM), Atento

Como consecuencia del acuerdo de venta de Atento por parte de Telefénica, anunciado el 12 de octubre de
2012 y ratificado el 12 de diciembre de 2012, ambas compaiiias firmaron un Acuerdo Marco de Prestacion de
Servicios que regula la relacion de Atento como proveedor de servicios del Grupo Telefénica por un periodo de
nueve afios, que fue modificado el 16 de mayo de 2014, el 8 de noviembre de 2016 y el 11 de mayo de 2018.
Este periodo fue extendido Unicamente para Espaia y Brasil en noviembre de 2016, por dos afios adicionales,
es decir, hasta 2023.

Este Acuerdo convierte a Atento en proveedor preferente de Telefonica parala prestacion de servicios de Contact
Center y “Customer Relationship Management” (CRM), con unos compromisos anuales de negocio que se
actualizaron en base a la inflacidn y deflacién que varia en funcidn de los paises, en linea con el volumen de los
servicios que Atento venia prestando al conjunto de las empresas del Grupo. A partir del 1 de enero de 2017,
los compromisos de volumen minimo que Telefénica debe cumplir han decrecido significativamente para Brasil.

El incumplimiento de los compromisos anuales de negocio implica, en principio, la obligacidon de pago de
cantidades adicionales a la contrapartida, que se calcularia en funcidn de la diferencia entre la cuantia alcanzada
y el compromiso de negocio preestablecido, aplicando para el cdmputo final un porcentaje basado en los
margenes del negocio de Contact Center.

No obstante, derivado del ultimo acuerdo modificatorio acordado con el Grupo Atento el 8 de mayo de 2018,
desde el 1 de enero de 2018 la existencia de la obligacién de pago por incumplimiento de los compromisos
anuales de negocio se calculard para cada afio que reste de contrato liquiddndose de manera acumulada al
final de contrato, resultando solamente exigible si, tras afiadirle otras posibles cantidades acordadas entre las
partes y deducirle otras obligaciones comerciales de Atento en favor del Grupo Telefdnica, el resultado arroje
un resultado positivo para Atento.

Finalmente, el Acuerdo Marco contempla la reciprocidad, de forma que Atento se compromete a compromisos
similares para la contratacién de sus servicios de telecomunicaciones con Telefénica.

Acuerdo para la venta de las acciones de las sociedades Telefonica Gestion de Servicios Compartidos Espafia,
S.A.U., Telefonica Gestidn de Servicios Compartidos Argentina, S.A. y T-Gestiona Servicios Contables y Capital
Humano, S.A.C.

Telefénica, S.A. 82



Yelefinica

Cuentas Anuales

Confechade 1de marzo de 2016, se ratificd notarialmente el acuerdo de venta de las acciones de las sociedades
Telefonica Gestidon de Servicios Compartidos Espafia, S.A.U., Telefénica Gestion de Servicios Compartidos
Argentina, S.A. y T-Gestiona Servicios Contables y Capital Humano, S.A.C. entre Telefénica, S.A., Telefénica
Servicios Globales, S.L.U. y Telefénica Gestidon de Servicios Compartidos Perl, S.A.C. (como sociedades
vendedoras) e IBM Global Services Espafia, S.A., IBM del Peru, S.A.C., IBM Canada Limited e IBM Americas
Holding, LLC (como sociedades compradoras) por un precio de compra total de 22 millones de euros
aproximadamente, el cual habia quedado inicial y previamente formalizado mediante contrato de compraventa
de fecha 31 de diciembre de 2015.

Como consecuencia y vinculado al acuerdo de venta de las acciones de estas sociedades, con fecha también
de 31 de diciembre de 2015, Telefénica suscribié con IBM un contrato marco de externalizacién (outsourcing)
de actividades y funciones econdmico-financieras y de recursos humanos para el Grupo Telefénica, durante un
plazo de diez afios y por un importe total de 450 millones de euros aproximadamente, al que se han adherido
gran parte de las empresas que forman parte del Grupo Telefdnica.

e) Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion y Alta Direccion

Laretribucion de los miembros del Consejo de Administracion de Telefénica se encuentra regulada en el articulo
35 de los Estatutos Sociales de la Compaiiia, en el que se establece que el importe anual de las retribuciones
asatisfacer por ésta al conjunto de sus Consejeros en su condicion de tales, es decir, como miembros del Consejo
de Administracién y por el desempefio de la funcién de supervision y decision colegiada propia de este érgano,
sera el que, a tal efecto, determine la Junta General de Accionistas. La fijacion de la cantidad exacta a abonar
dentro de este limite y su distribucién entre los distintos Consejeros corresponde al Consejo de Administracion,
teniendo en cuenta las funciones y responsabilidades atribuidas a cada Consejero, la pertenencia a Comisiones
dentro del Consejo de Administracion, y las demas circunstancias objetivas que considere relevantes. Asimismo,
los Consejeros Ejecutivos percibiran, por el desempefio de las funciones ejecutivas delegadas o encomendadas
por el Consejo de Administracion, la remuneracién que el propio Consejo determine. Esta remuneracién habra
de ajustarse a la politica de remuneraciones de los Consejeros aprobada por la Junta General de Accionistas.

De acuerdo con lo anterior, la Junta General Ordinaria de Accionistas, celebrada el dia 11 de abril de 2003, fijo
en 6 millones de euros el importe maximo bruto anual de la retribuciéon a percibir por el Consejo de
Administracion, como asignacion fija y como dietas de asistencia a las reuniones de las Comisiones Consultivas
o de Control del Consejo de Administracion. Asi, y por lo que se refiere al ejercicio 2018, el importe total de la
retribucidon devengada por los Consejeros de Telefénica, en su condicion de tales, ha sido de 2.838.067 euros
por asignacion fija y por dietas de asistencia.

La retribucién de los Consejeros de Telefénica en su condicién de miembros del Consejo de Administracién, de
la Comision Delegada, y/o de las Comisiones Consultivas o de Control, consiste en una asignacion fija pagadera
de forma mensual, y en dietas por asistencia a las reuniones de las Comisiones Consultivas o de Control.

Se indican a continuacion los importes establecidos en el ejercicio 2018, en concepto de asignacion fija por la
pertenencia al Consejo de Administracidn, Comisidon Delegada y Comisiones Consultivas o de Control de
Telefénica y de dietas de asistencia a las reuniones de las Comisiones Consultivas o de Control del Consejo de
Administracion:
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Retribucion del Consejo de Administracion y de sus Comisiones

Importes en euros

Consejo de Comisiones Consultivas o
Cargo Administracion Comisién Delegada de Control (*)
Presidente 240.000 80.000 22.400
Vicepresidente 200.000 80.000 —
Vocal Ejecutivo — — —
Vocal Dominical 120.000 80.000 11.200
Vocal Independiente 120.000 80.000 11.200
Otro externo 120.000 80.000 11.200

(*) Adicionalmente, el importe de la dieta por asistencia a cada una de las reuniones de las Comisiones Consultivas o de Control es de 1.000
euros.

A este respecto, se hace constar que el actual Presidente Ejecutivo, D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez, ha
renunciado al cobro de los importes anteriormente indicados (esto es, 240.000 euros como Presidente del
Consejo de Administracién, y 80.000 euros como Presidente de la Comision Delegada).

Asimismo, la remuneracion fija, por sus labores ejecutivas, de 1.923.100 euros que el Presidente Ejecutivo, D.
José Maria Alvarez-Pallete Lépez, tiene establecida para el ejercicio 2019 es igual a la percibida en los afios
2018, 2017 y 2016, que fue fijada en su condicién de Consejero Delegado, habiendo permanecido invariable
tras su nombramiento como Presidente. Esta remuneracién es un 13,8% inferior a la que estaba establecida
para el cargo de Presidente Ejecutivo con anterioridad a su nombramiento como tal.

Igualmente, la remuneracion fija, por sus labores ejecutivas, de 1.600.000 euros que el Consejero Delegado, D.
Angel Vila Boix, tiene establecida para el ejercicio 2019 es idéntica a la percibida en el afio 2018.

Detalle individualizado

Se desglosan en el Anexo I, de maneraindividualizada por concepto retributivo, las retribuciones y prestaciones
que han devengado y/o percibido de Telefénica, S.A. y de otras sociedades del Grupo Telefénica, durante el
ejercicio 2018, los miembros del Consejo de Administracion. Asimismo, se desglosan las retribuciones y
prestaciones devengadas y/o percibidas, durante dicho ejercicio, por los miembros de la Alta Direccidn de la
Compaiiia.

f) Operaciones con partes vinculadas
Accionistas significativos

Los accionistas significativos de la Compafiia son Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), Blackrock, Inc.
y Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona (“la Caixa”) con una participacion en el capital social de Telefénica,
S.A. a 31 de diciembre de 2018 del 5,28%, 5,01% y 5,08%, respectivamente.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han realizado operaciones relevantes con Blackrock, Inc. distintas al
pago del dividendo correspondiente a su participacion.

A continuacion se resumen las operaciones relevantes de Telefdnica, S.A. con las sociedades de BBVA y con las
sociedades de la Caixa, que han sido realizadas a precios de mercado.

Telefénica, S.A. 84



Yelefinica

Cuentas Anuales

Millones de euros

2018 BBVA la Caixa
Gastos financieros 11 7
Recepcidn de servicios 2 1
Total gastos 13 8
Ingresos financieros — —
Dividendos recibidos (1) 11 —
Total ingresos 11 —
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de capital

(prestamista) 595 891
Avales recibidos — 8
Acuerdos de financiacidn: créditos y aportaciones de capital

(prestatario) 262 271
Dividendos distribuidos 124 105

(1) A 31 de diciembre de 2018 Telefénica mantiene una participacion del 0,66% en el capital social de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
(véase Nota 9.3).

Millones de euros

2017 BBVA la Caixa
Gastos financieros 9 4
Recepcidn de servicios 2 2
Total gastos 11 6
Ingresos financieros — —
Dividendos recibidos (1) 11 —
Total ingresos 11 —
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de capital

(prestamista) 1.209 414
Avales recibidos — 8
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de capital

(prestatario) 995 292
Dividendos distribuidos 128 104

(1) A 31 de diciembre de 2017 Telefénica mantiene una participacion del 0,66% en el capital social de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Asimismo, elimporte nominal de derivados vivos contratados con BBVA y la Caixa en 2018 ascendierona 17.041
y 543 millones de euros, respectivamente (20.738 millones de euros con BBVA y 404 millones de euros con la
Caixa en 2017). El valor razonable de estos derivados en el balance asciende a 353 y -10 millones de euros,
respectivamente, en 2018 (332 y -28 millones de euros, respectivamente, en 2017). Como se explica en el
apartado de “Politica de derivados” de la Nota 16, este volumen es tan elevado porque sobre un mismo
subyacente se puede aplicar varias veces derivados por un importe igual a su nominal. Adicionalmente, a 31
de diciembre de 2018 existen pasivos por garantias colaterales sobre derivados con BBVA por importe de 8
millones de euros (286 millones de euros de activos en 2017).

Por otra parte, en el mes de julio de 2018, se llevd a cabo la novacidon modificativa no extintiva del acuerdo de
inversion y contrato entre accionistas relativo a Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A. Dicho contrato habia
sido suscrito entre Telefdnica, S.A., CaixaBank Consumer Finance, E.F.C., S.A. (anteriormente Finconsum, E.F.C.,
S.A.) y CaixaBank, S.A. el 6 de septiembre de 2013, al cual se adhirié Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A.
el 6 de febrero de 2014 (la “Novacién del Acuerdo de Inversion y Contrato entre Accionistas”), con el propdsito
de implementar como actividad de Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A. la concesidon de productos de
financiacion a usuarios provenientes del universo de clientes del Grupo Telefénica en Espafia, asi como para
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adecuar el gobierno corporativo de Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A. al nuevo marco normativo aplicable
a los Establecimientos Financieros de Crédito.

Asimismo, en el mes de diciembre de 2018 se suscribié un convenio de colaboracién financiera entre Telefdnica,
S.A.yBanco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., con condiciones especiales para el colectivo de empleados, jubilados
y prejubilados del Grupo Telefdnica.

Empresas del Grupo y Asociadas

Telefénica, S.A. es una Sociedad holding cabecera de diversas participaciones en sociedades latinoamericanas,
espafiolas y del resto de Europa que desarrollan su actividad en los sectores de telecomunicaciones, media y
entretenimiento.

Los saldos y transacciones que la Sociedad mantiene a 31 de diciembre de 2018 y 2017 con dichas filiales
(empresas del Grupo y Asociadas) se encuentran detallados en las diversas notas de estas cuentas anuales
individuales.

Miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccion

Durante el ejercicio social al que se refieren las presentes cuentas anuales, no se han realizado operaciones de
los Administradores, ni de la Alta Direccién, con Telefdnica, S.A. o con una sociedad del Grupo Telefdnica,
distintas de aquellas derivadas del trafico o negocio ordinario del Grupo.

Por lo que se refiere a la informacidn sobre las retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion
y la Alta Direccidn de la Compafiia, ésta aparece desglosada en la Nota 20 e) y en el Anexo Il de las presentes
cuentas anuales.

Determinadas sociedades filiales del Grupo Telefdnica, principalmente Telefonica de Espafia, S.A.U., realizaron
con el Grupo Global Dominion Access en el ejercicio 2018, operaciones derivadas del trafico o negocio ordinario
del Grupo por importe de 25 millones de euros (23 millones de euros en 2017).

Telefénicatiene contratada una pdliza de responsabilidad civil (D&O) para Administradores, directivosy personal
con funciones asimilables del Grupo Telefdnica, con las condiciones habituales para este tipo de seguros, con
una primaimputable al ejercicio 2018 de 1.916.209,75 euros (1.943.007,09 euros en 2017). Dicha pdliza también
se extiende a la Entidad (Telefdnica, S.A.) y a sus sociedades filiales en determinados supuestos.

g) Remuneracidn de auditores

La remuneracion a las distintas sociedades integradas en la organizacién mundial PwC, a la que pertenece
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., firma auditora de Telefdnica, S.A. durante los ejercicios 2018 y 2017
ha ascendido a 3,19 y 3,56 millones de euros respectivamente.

Estos importes presentan el siguiente detalle:

Millones de euros 2018 2017
Servicios de auditoria 3,01 3,16
Servicios relacionados con la auditoria 0,18 0,16
Otro tipo de servicios — 0,24
Total 3,19 3,56

Servicios de auditoria: servicios prestados en el ejercicio en curso que se corresponden principalmente con los
trabajos para realizar la auditoria de las cuentas anuales y revisiones de periodos intermedios, los trabajos
necesarios para el cumplimiento de los requerimientos a efectos de Estados Unidos de la Ley Sarbanes-Oxley
(Seccion 404), la revision del informe 20-F a depositar en la Securities and Exchange Commission (SEC) de
Estados Unidos y la emisidn de comfort letters.
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Servicios relacionados con la auditoria: servicios prestados en el ejercicio en curso, relacionados

fundamentalmente con la verificacién del Estado de Informacién no Financiera - Responsabilidad y bienestar
digital (Informe de Responsabilidad Social Corporativa).

Otro tipo de servicios: servicios permitidos por la normativa de independencia aplicable, principalmente
servicios migratorios para empleados en asignacidn internacional.

h) Aspectos medioambientales

Telefonica posee una Politica Ambiental aplicable a todas sus empresas, que marca la hoja de ruta para que la
Compaiiia avance hacia una economia verde, reduciendo el impacto ambiental de sus instalaciones a la vez que
desarrolla el potencial para que los servicios digitales reduzcan la huella ambiental de otros sectores.

Actualmente mas de la mitad de las empresas del Grupo cuentan con Sistemas de Gestion Ambiental (SGA)
conforme a la Norma ISO 14001 certificados por una entidad externa, lo que contribuye a gestionar
adecuadamente los aspectos ambientales de la compafiia y extender una cultura de responsabilidad ambiental
a toda la cadena de valor.

Los riesgos ambientales y de cambio climatico de Telefénica se controlan y gestionan bajo el modelo global de
gestion de riesgos de la compafiia. Los aspectos ambientales de las operaciones de telecomunicaciones tienen
su mayor foco de riesgo en la alta dispersidn geografica y el consumo energético, lo que se controla a través de
una gestion ambiental basada en procesos uniformes y un programa de eficiencia energética global.

Telefénica cuenta con un equipo global de medio ambiente formado por expertos en gestién ambiental.

i) Avales comerciales y garantias

La Sociedad estd sujeta a la presentacion de determinadas garantias dentro de su actividad comercial normal
y avales por licitaciones en concesiones y espectros, sin que se estime que de las garantias y avales presentados
pueda derivarse ningun pasivo adicional en las cuentas anuales adjuntas (véase Nota 20.a).
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Nota 21. Analisis de estados de flujo de efectivo

Flujo de efectivo de actividades de explotacion

El resultado antes de impuestos del ejercicio 2018, positivo por 2.264 millones de euros, (véase cuenta de
pérdidas y ganancias) se corrige por aquellos conceptos contabilizados que no han supuesto entrada o salida
de tesoreria durante el ejercicio o que figuren en los flujos de las actividades de inversién o financiacion.

Fundamentalmente estos ajustes se refieren a:

La dotacion de correcciones del valor de las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y otras
inversiones por importe de 587 millones de euros (en 2017 un gasto de correccién valorativa por
importe de 1.443 millones de euros).

El resultado positivo en la enajenacidon de sociedades por importe de 175 millones de euros originado,
principalmente, por la venta de un 16,65% de Pontel Participaciones, S.L. (en 2017 se registraba en
este epigrafe un resultado en la venta parcial de Telxius Telecom, S.A. por importe de 313 millones de
euros).

Los dividendos declarados como ingresos en el ejercicio 2018 por importe de 4.259 millones de euros
(3.027 millones de euros en 2017), los ingresos por intereses devengados de los préstamos concedidos
a filiales por importe de 124 millones de euros en 2018 (95 millones de euros en 2017) y el resultado
financiero neto negativo por importe de 1.822 millones de euros (1.733 millones de euros en 2017),
que se corrigen en el momento inicial, para incorporar Unicamente aquellos movimientos que
correspondan a pagos o cobros efectivos durante el ejercicio dentro del epigrafe de “Otros flujos de
efectivo de las actividades de explotacion”.

El epigrafe de “Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién” asciende a 2.489 millones de euros
(1.374 millones en 2017). Los principales conceptos incluidos en este epigrafe se detallan a continuacion:

a) Pago neto de intereses:

Los pagos netos de intereses y otros gastos financieros ascienden a 1.618 millones de euros (1.505
millones en 2017) incluyendo:

e Cobrosnetosrealizados a entidades de crédito externas, netos de coberturas, por 291 millones
de euros (396 millones de euros de cobros netos de intereses, minorados por sus coberturas
contables en 2017) y,

e  Pagos netos de intereses y coberturas a sociedades del Grupo por importe de 1.909 millones
de euros (1.901 millones en 2017).

b) Cobro de dividendos y de otras distribuciones de reservas y prima de emision: Los principales cobros
detallan en el cuadro a continuacidn.
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Millones de euros 2018 2017
Telefonica Moviles Argentina, S.A. 30 163
Telefénica Mdviles Espafia, S.A.U. 306 —
Telefdnica Europe, plc. 609 619
Telefdnica de Espafiia, S.A.U. 664 —
Telefonica Latinoamérica Holding, S.L. 391 1.650
Telfisa Global, B.V. 733 —
Telxius Telecom, S.A. 250 —
Telefénica Brasil, S.A. 279 294
Sao Paulo Telecomunicagoes, Ltda 77 116
Otros cobros de dividendos 179 89
Total 3.518 2.931

Adicionalmente a los dividendos declarados en el ejercicio 2018 (véase Nota 19.1) y cobrados dentro del mismo
periodo, también se incluyen en este epigrafe dividendos del ejercicio 2017 que han sido cobrados en 2018.

c) Cobros porimpuestos sobre beneficios: Telefonica, S.A. es la matriz de su Grupo Consolidado Fiscal (véase
Nota 17) y por tanto es la Sociedad que hace frente a los compromisos con Hacienda por concepto de
Impuesto de Sociedades. Con posterioridad informa a las compafiias que participan en el Grupo Fiscal de
los importes que les corresponde abonar. En 2018 se han realizado pagos a cuenta por importe de 20
millones de euros tal y como se indica en la Nota 17 (131 millones de euros en 2017) y se han recibido
devoluciones correspondientes a los impuestos de sociedades de 2016 y 2017 por importe de 155 millones
de euros. Las principales repercusiones de importes a las filiales del Grupo Fiscal ascienden a:

Telefénica Moviles Espafia, S.A.U.: Se ha realizado un cobro total por importe de 185 millones
deeuros, correspondientesa: 150 millones de euros de liquidacion de Impuesto de Sociedades
de 2017 y 35 millones de euros de pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades de 2018.

En 2017 se produjo un cobro total por importe de 110 millones de euros, principalmente
correspondientes a 86 millones de euros de liquidacion de impuesto de sociedades de 2016
y 24 millones de euros de pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades de 2017.

Telefénica de Espafia, S.A.U.: Se ha realizado un cobro total por importe de 405 millones de
euros, correspondientes a: 317 millones de euros de liquidacién de Impuesto de Sociedades
de 2017 y 88 millones de euros de pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades de 2018.

En 2017 se produjo un cobro total por importe de 215 millones de euros, principalmente
correspondientes a 134 millones de euros de liquidacion de impuesto de sociedades de 2016
y 81 millones de euros de pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades de 2017.

Flujo de efectivo de actividades de inversion

Dentro de la linea de Pagos por inversiones del epigrafe de “Flujos de efectivo de las actividades de inversion”
se incluye un desembolso total de 2.139 millones de euros (6.441 millones de euros en 2017). Las principales
operaciones a las que hacen referencia estos pagos son las siguientes:

Ampliaciones de capital: Los principales importes desembolsados se refieren a Telefénica
Moviles México, S.A. de C.V. por importe de 176 millones de euros en marzo, y un segundo
desembolso por importe de 284 millones de euros en diciembre, Telefénica Digital Espafia,
S.L. por importe de 194 millones de euros. El detalle de estas ampliaciones de capital, asi
como de otras de menor importe también desembolsadas en el ejercicio se ha descrito en la
Nota 8.1.a. También se recoge en este epigrafe la ampliacion de capital de Prisa (véase Nota
9).
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e Pagos de inversiones financieras por reinversion de excedentes de tesoreria por importe de
551 millones de euros.

e Pagos por colaterales asociados a derivados financieros por importe de 756 millones de euros.

Asimismo, dentro de la linea de Cobros por desinversiones, que asciende a 2.075 millones de euros en 2018
(3.612 millones en 2017), se contempla, fundamentalmente:

e El cobro por la venta del 16,65% de la sociedad Pontel Participaciones, S.L. por importe de
379 millones de euros (véase Nota 8).

e El cobro por cancelacidn al vencimiento del crédito concedido a Telefénica Méviles Espafia,
S.A.U. por importe de 400 millones de euros, asi como la cancelacién anticipada de 140
millones de euros de Telxius Telecom, S.A. (véase Nota 8).

e Cobros procedentes de desinversiones financieras por reinversion de excedentes de tesoreria
por importe de 300 millones de euros.

Flujo de efectivo de actividades de financiacion
Este epigrafe incluye principalmente los siguientes conceptos:
i.  Cobros por instrumentos de pasivo financiero:

a) Emisiones de deuda: los principales cobros integrados en este epigrafe son los

siguientes:
Millones de euros 2018 2017
Bilaterales diversas entidades (Nota 14.4) 585 —
Telefénica Emisiones, S.A.U. (Nota 15) 3.756 7.324
Pdlizas flotantes diversas entidades 710 —
Telfisa Global, B.V. (Nota 15) 1.479 3.759
Financiacion estructurada 34 558
Pdlizas de crédito - 1.016
Telefdnica Europe, B.V. (Nota 15) 3.217 1.750
Otros movimientos 202 280
Total 9.983 14.687
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b) Amortizacién y cancelacién de deuda: los principales pagos integrados en este

epigrafe son los siguientes:

Millones de euros

Amortizacion bonos (Nota 13)

Bilaterales diversas entidades (Nota 14.4)
Sindicados diversas entidades (Nota 14)
Telefénica Europe, B.V. (Nota 15)

Papel comercial de Telefénica Europe, B.V. (Nota 15)
Amortizacion de pagarés

Telefénica Emisiones, S.A.U. (Nota 15)
Financiacién Estructurada

Pdlizas de crédito

Otros movimientos

Total

2018

800
2.438
216
23
3.713
389
1.288
198
9.065

2017
727
665
550
779
166

5.232
542
460
236

9.357

Las transacciones de papel comercial con Telefénica Europe, B.V. se presentan con un
saldo neto a efectos del estado de flujos de efectivo debido a que son operaciones de
rotacion elevada con periodos entre la adquisicidn y la de vencimiento que no superan

los seis meses.

La financiacion obtenida por la Sociedad desde Telfisa Global, B.V. corresponde a la
gestion integrada de la tesoreria del Grupo (véase Nota 15). Estos importes se presentan
netos en el estado de flujos de efectivo como nuevas emisiones o como amortizaciones
en funcion de si al cierre del ejercicio suponen colocaciones de excedentes de tesoreria

o saldos acreedores financiados.

iii. Los pagos por dividendos por importe de 2.048 millones de euros (1.904 millones de euros en 2017),
difieren delimporte indicado en la Nota 11.1.d) en las retenciones que se han aplicado a determinados

accionistas y que seran desembolsadas a la Administracién en 2019.
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Nota 22. Acontecimientos posteriores

Desde la fecha de cierre y hasta la fecha de formulacidn de las presentes cuentas anuales, se han producido los
siguientes acontecimientos relacionados con la Sociedad:

Financiacion

e El 23 de enero de 2019, Telefénica, S.A. amortizé 100 millones de euros del préstamo bilateral
formalizado el 20 de diciembre de 2017.

e El25deenerode 2019, Telefonica Emisiones, S.A.U. amortiz6 obligaciones porimporte de 150 millones
de euros las cuales fueron emitidas el 25 de enero de 2017. Estas obligaciones contaban con la garantia
de Telefdnica, S.A.

e ElI5defebrerode 2019, Telefénica Emisiones, S.A.U., realizé al amparo de su Programa de emisién de
deuda Guaranteed Euro Programme for the Issuance of Debt Instruments (Programa EMTN), una
emision de bonos en el euromercado con la garantia de Telefénica, S.A., por un importe de 1.000
millones de euros. Esta emisidn, con vencimiento el 5 de febrero de 2024, tiene un cupdn anual del
1,069% y un precio de emision a la par (100%). Los fondos netos que se obtengan de esta emision
serviran para financiar proyectos destinados a incrementar la eficiencia energética mediante la
transformacion de la red de cobre a fibra dptica en Espafia.

e El18defebrerode 2019, Telefénica,S.A.amortizé anticipadamente 500 millones de euros del préstamo
bilateral de 1.000 millones de euros firmado el 26 de junio de 2014 y cuyo vencimiento original era el
26 de junio de 2019.

Inversion

e Con el fin de restituir su propio equilibrio patrimonial y dotarse de fondos para capitalizar, a su vez, a
sus filiales directas, el 10 de enero de 2019 Telefdnica Digital Espafia, S.L.U. realizé una ampliacion de
capital de 137 millones de euros totalmente suscrita y desembolsada por Telefdnica, S.A.

e En la misma fecha Telefénica Innovacién Alpha, S.L. ha ejecutado una ampliacidn de capital de 19
millones de euros totalmente suscrita y desembolsada por Telefénica, S.A.

e E| 24 de enero de 2019, la filial de Telefdnica, Telefonica Centroamérica Inversiones, S.L., sociedad
participada, directa e indirectamente, al 60% por Telefénicay al 40% por Corporacién MultiInversiones,
alcanzd un acuerdo con América Movil, S.A.B. de C.V. para la venta de la totalidad del capital social de
Telefénica Mdviles Guatemala, S.A. y el 99,3% de Telefénica Mdviles El Salvador. El cierre de la venta
de Telefdnica El Salvador estd sujeto a las pertinentes condiciones regulatorias mientras que el cierre
de la venta de Telefénica Méviles Guatemala tuvo lugar en dicha fecha.

El importe agregado de la transaccion (enterprise value) para ambas compaiiias es de 648 millones de
dolares estadounidenses (aproximadamente, 570 millones de euros al tipo de cambio del acuerdo,
correspondiendo 293 millones de euros a Telefénica Moéviles Guatemala y 277 millones de euros a
Telefénica Méviles El Salvador).

e El 14 de febrero de 2019, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias pertinentes, Telefonica
transmitio el 100% del capital social de Antares al Grupo Catalana Occidente por un importe total de
161 millonesde euros. Enlamisma fecha de laventa, Telefénicay el Grupo Catalana Occidente firmaron
un acuerdo por el que Grupo Catalana Occidente continuara gestionando las pdlizas colectivas del
Grupo Telefdénica de forma exclusiva durante los proximos 10 afos.

e Con fecha 20 de febrero de 2019, el Consejo de Administracién de Telefénica, S.A. ha autorizado la
venta de los negocios del Grupo Telefénica en Panama, Nicaragua y Costa Rica. Se estima que el cierre
del acuerdo tenga lugar en el corto plazo. El valor neto contable de la inversion directa en Costa Rica
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asciende a 291 millones de euros (véase Anexo 1). Las inversiones en Panama y Nicaragua son
participaciones indirectas a través de Telefénica Centroamérica Inversiones, S.L.

Otros

e El 23 de enero de 2019, Telefénica comunicé que le ha sido notificada resolucién parcialmente
estimatoria dictada por el Tribunal Econédmico-Administrativo Central en el marco de las reclamaciones
econdémico-administrativas interpuestas frente a las liquidaciones que pusieron fin a la inspeccion del
Impuesto sobre Sociedades correspondiente a los ejercicios 2008 a 2011. Dicha estimacion parcial
dard lugar a la devolucion de impuestos satisfechos en exceso en dichos ejercicios. En este momento
no resulta posible cuantificar con exactitud el importe de dichas devoluciones por cuanto, como el
propio Tribunal Econdmico-Administrativo Central establece en su resolucién la cuantificaciéon
definitiva de lo que se resuelve deberd hacerse en ejecucion del fallo.

Telefénica, S.A. 93



Tetfonéca

Cuentas Anuales

Anexo |: Detalle de empresas Dependientes y Asociadas al 31 de

diciembre de 2018

MILLONES DE EUROS

DENOMINACION Y OBJETO SOCIAL

Telefénica Latinoamérica Holding, S.L.
(ESPANA)

Sociedad Holding

Distrito Telefénica. Ronda de la comunicacion
s/n 28050 Madrid

Telefénica Méviles Espafia, S.A.U. (ESPANA)
Prestacidn de servicios de comunicaciones
moéviles

Distrito Telefdnica, Ronda de la Comunicacion
s/n 28050 Madrid

Telfin Ireland Limited (IRLANDA)
Financiacién Intragrupo
28/29 Sir John Rogerson’s Quay, Dublin 2

Telefénica Europe, plc. (REINO UNIDO)
Operadora de comunicaciones moviles
Wellington Street, Slough, SL11YP

Telefénica Méviles México, S.A. de C.V.
(MEXICO)

Sociedad Holding

Prolongacion Paseo de la Reforma 1200 Col.
Cruz Manca, México D.F. CP.05349

Telefénica de Espafia, S.A.U. (ESPANA)
Prestacién de servicios de telecomunicaciones
en Espafia

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

02 (Europe) Ltd. (REINO UNIDO)
Sociedad Holding
Wellington Street, Slough, SL11YP

Telefénica de Contenidos, S.A.U. (ESPANA)
Organizacién y explotacion de actividades y
negocios relacionados con servicios
multimedia

Distrito Telefonica, Ronda de la Comunicacion

Telfisa Global, B.V. (PAISES BAJOS)

Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento
y apoyo financiero a las empresas del Grupo.
Strawinskylaan 1259; tower D; 12th floor 1077
XX — Amsterdam

Telefénica Chile Holdings, S.L (ESPANA)
Sociedad Holding

Distrito Telefénica, Ronda de la Comunicacion
s/n Madrid 28050

Telefénica Innovacién Alpha, S.L. (ESPANA)
Realizacién de actividades de
telecomunicaciones

Distrito Telefénica, Ronda de la Comunicacién
s/n Madrid 28050

TELCO TE, S.p.A. (ITALIA)
Sociedad Holding
Via dell’Annunciata n.21-20121 Milano

Panama Cellular Holdings, B.V. (PAISES
BAJOS)

Sociedad Holding

Strawinskylaan 3105, Atium 7th, Amsterdam

Telefénica de Costa Rica TC, S.A. (COSTA RICA)
Sociedad Holding
Plaza Roble, Edif. Los Balcones 42, San José

Telefénica Global Technology, S.A.U.
(ESPANA)

Gestidn y explotacion global sistemas de
informacion

Gran Via, 28 — 28013 Madrid

% DE PARTICIPACION

Directa

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Capital

237

209

13

5.451

1.024

1.239

226

291

16

Reservas

13.146

606

8.510

14.339

(3.783)

1.688

3.635

934

864

1.209

13

(158)

136

RESULTADOS

Del

Valor Neto

Dividendos | Explotacion | Ejercicio | en libros

552

609

1.574

700

(456)

1.039

(495)

1.659

(2)

(6)

(17)

19

10

(22)

778

134

303

(998)

1.219

144

(2)

26

(11)

15.205

5.561

8.191

14.720

406

2.455

2.764

1.158

712

473

291

160

Telefénica, S.A. 94



Tetfonéca

Cuentas Anuales

MILLONES DE EUROS

DENOMINACION Y OBJETO SOCIAL

Telefénica Capital, S.A. (ESPANA)
Sociedad Financiera
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Digital Espafia, S.L.U. (ESPANA)
Sociedad Holding

Ronda de la Comunicacién, s/n Distrito
Telefénica Edificio Central - 28050 Madrid

Taetel, S.L. (ESPANA)
Sociedad Holding
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Internacional USA, Inc. (EE.UU.)
Asesoramiento financiero

1221 Brickell Avenue suite 600 - 33131
Miami - Florida

Lotca Servicios Integrales, S.L. (ESPANA)
Tenencia, explotacion y arrendamiento de
aeronaves

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Ingenieria de Seguridad, S.A.
(ESPANA)

Servicios y sistemas de seguridad

Ramoén Gémez de la Serna, 109-113 Posterior
28035 Madrid

Compaiiia Espaiiola de Tecnologia, S.A.
(ESPANA)

Promocidn de iniciativas empresariales y
disposicion de valores mobiliarios

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Finanzas, S.A.U. (TELFISA)
(ESPANA)

Gestion integrada de tesoreria, Asesoramiento
y apoyo financiero a las Cias. del grupo

Ronda de la Comunicacién, s/n- 28050 Madrid

Centro de Investigacion y Experimentacion de
la Realidad Virtual, S.L. (ESPANA)

Disefio de productos de comunicaciones

Via de Dos Castillas, 33 - Comp. Atica Ed. 1, 12
Plta. Pozuelo de Alarcén - 28224 Madrid

Telefénica International Wholesale Services
1I, S.L. (ESPANA)

Proveedor de servicios internacionales
Ronda de la Comunicacién, s/n — 28050

Telefénica Investigacion y Desarrollo, S.A.U.
(TIDSA) (ESPANA)

Realizacién de actividades y proyectos de
investigacion en el campo de las
Telecomunicaciones

Ronda de la Comunicacién, s/n — 28050

Telefénica Luxembourg Holding S.a.r.L.
(LUXEMBURGO)
Sociedad Holding
26, rue Louvingny, L-1946- Luxembourg

Telefénica Servicios Globales, S.L.U. (ESPANA)
Prestacién de servicios de gestion y
administracion

Ronda de la comunicacién s/n — 28050 Madrid

Fisatel México, S.A. de C.V. (MEXICO)

Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento
y apoyo financiero a las empresas del Grupo
Boulevard Manuel Avila Camacho, 24 - 162
Plta. - Lomas de Chapultepec - 11000 México
D.F.

Telefénica Participaciones, S.A.U. (ESPANA)
Realizacién de emisiones de participaciones
preferentes y/u otros inst. financieros de
deuda

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

% DE PARTICIPACION

Directa

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Indirecta

Capital

24

28

17

13

N/D

195

Reservas

176

398

39

58

21

108

N/D

193

97

17

(6)

RESULTADOS

De Del Valor Neto
Dividendos | Explotacion | Ejercicio | en libros

— — 6 110
— (265) (209) 213
— — — 67
— 7) (5) 70
— 7) (10) 25
- 19 19 14
— (4) 37 13

N/D N/D N/D —
— (25) (20) 4
— 14 9 21

165 — 82 4
— 5 3) 14
— — 14 196
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MILLONES DE EUROS

DENOMINACION Y OBJETO SOCIAL

Telefénica Emisiones, S.A.U. (ESPANA)
Realizacién de emisiones de participaciones
preferentes y/u otros inst. financieros de
deuda

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Europe, B.V. (PAISES BAJOS)
Captacién de fondos en los mercados de
capitales Strawinskylaan 1259; tower D; 12th
floor 1077 XX Amsterdam

02 Oak Limited (REINO UNIDO)
Sociedad Holding
260 Bath Road, Slough Berkshire SL1 4BX

02 Worldwide Limited (REINO UNIDO)
Sociedad Holding
20 Air Street, London, England WIB 5AAN

Telefénica Consumer Finance E.F.C.S.A.
(ESPANA)

Concesion de préstamos y créditos al consumo
c/Caleruega, 102 -28033 Madrid

Pontel Participaciones, S.L.
Sociedad Holding
Ronda de la Comunicacién S/N - 28050 Madrid

Corporation Real Time Team, S.L. (ESPANA)
Disefio, publicidad y consultoria en Internet
Plaza Canalejas, 3 — 28014 Madrid

Telefénica Méviles Argentina, S.A. (1)
(ARGENTINA)

Operadora de comunicaciones moviles y
servicios Ing Enrique Butty 240,

piso 20 - Buenos Aires

Telefénica Centroamérica Inversiones, S.L.
(ESPANA)

Sociedad Holding

Ronda de la Comunicacién, s/n - 28050 Madrid

Comtel Comunicaciones Telefénicas, S.A.
(VENEZUELA)

Sociedad Holding

Torre Edicampo, Avda. Francisco de Miranda,
Caracas 1010

Alianga Atlantica Holding B.V. (PAISES BAJOS)
Sociedad de cartera
Strawinskylaan 1725 — 1077 XX - Amsterdam

Sao Paulo Telecomunicaciones Participagoes,
Ltda. (BRASIL)

Sociedad Holding

Rua Martiniano de Caravalho, 851 202 andar,
parte, Sao Paolo

Telefonica Brasil, S.A. (BRASIL) (1) (*)
Operadora de telefonia fija en Sao Paulo.
Sao Paulo

Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP
(COLOMBIA)

Operadora de servicios de comunicaciones
Calle 100, N2 7-33, Piso 15, Bogota, Colombia

Pléyade Peninsular, Correduria de Seguros y
Reaseguros del Grupo Telefénica, S.A.
Seguros en caledidad de correduria

Distrito Teléfonica, Avda. Ronda de la
comunicacion, s/n Edificio Oeste 1 - 28050

Telefénica Méviles Chile, S.A. (CHILE)
Operadora de telecomunicaciones méviles
Miraflores, 130 - 122 - Santiago de Chile

Telefénica de Argentina, S.A. (1)
(ARGENTINA) Prestacion
servicios telecomunicaciones

Av. Ingeniero Huergo, 723, PB — Buenos Aires

Directa

100%

100%

100%

100%

50,00%

83,35%

87,96%

73,20%

60,00%

65,14%

50,00%

39,40%

29,77%

7,90%

16,67%

1,10%

1,46%

% DE PARTICIPACION

Indirecta

12,04%

26,80%

34,86%

50,00%

60,60%

43,76%

59,60%

83,33%

98,87%

98,39%

RESULTADOS
De Del Valor Neto
Capital | Reservas | Dividendos | Explotacion | Ejercicio | en libros
— 11 — (2) 2 -
— 5 2 (1) 3 —

5 31 3 7 5 15
— 1.145 — — — 954
293 2.066 31 264 170 1.359

1 692 42 183 252 655
150 (107) — — — 21
5.346 | (1.570) 77 (1) 386 1.954
23.164 | (7.906) 447 2.239 2.115 8.380

1 1.495 — 179 149 272

— — 1 3 4 —

— — 2 — — 47
725 173 — (21) 2 9
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MILLONES DE EUROS

DENOMINACION Y OBJETO SOCIAL

Telefénica Venezolana, C.A. (VENEZUELA) (1)
Operadora de comunicaciones moviles

Av Francisco de Miranda, Edif Parque de
Cristal, Caracas 1060

Telefénica Canal 21, S.C. (ESPANA)
Canal de Television

Ronda de la comunicacién s/n
Edif.Norte 1. Planta 5 28050 Madrid

Teléfonica Factoring Espafia, S.A.
Desarrollo del negocio del Factoring
Zurbano, 76, 8 Plta. — 28010 Madrid

Telefénica Factoring México, S.A. de C.V.
SOFOM ENR (MEXICO)

Desarrollo del negocio del Factoring
México D.F

Telefénica Factoring Pert, S.A.C. (PERU)
Desarrollo de negocio del Factoring
Lima

Telefénica Factoring Colombia, S.A.
(COLOMBIA)

Desarrollo del negocio de Factoring
Bogota

Telefénica Factoring Chile, S.A. (CHILE)
Desarrollo de negocio del Factoring
Santiago de Chile

Telefénica Factoring Do Brasil, Ltd. (BRASIL)
Desarrollo del negocio del Factoring

Avda. Paulista,1 106 — Sao Paulo

Jubii Europe N.V. (*) (PAISES BAJOS)

Portal de Internet

Richard Holkade 36, 2033 PZ Haarlem

Torre de Collgerola, S.A. (ESPANA)
Explotacion torre de telecomunicaciones y
prestacién de asistencia técnica y consultoria.
Ctra. Vallvidrera-Tibidabo, s/n - 08017
Barcelona

Total empresas del grupo y
asociadas

Datos consolidados.

Directa

0,09%

50,00%

50,00%

40,50%

40,50%

40,50%

40,50%

40,00%

32,10%

30,40%

% DE PARTICIPACION

Indirecta

99,91%

9,50%

9,50%

9,50%

9,50%

10,00%

Capital

N/D

Reservas

(2)

N/D

De

RESULTADOS

Del Valor Neto

Dividendos | Explotacion | Ejercicio | en libros

4.216

(1)
(*) Sociedades cotizadas en bolsas internacionales al 31 de diciembre de 2018.

()

(1)

()

N/D

@) 1
7 3
1 1
2 1
1 1
10 1
N/D 3
- 2

66.530
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Anexo lI: Retribucion al Consejo y a la Alta Direccion

TELEFONICA, S.A.

(Importes en euros)

L Remuneracién por
Retribucion P

Consejeros Sueldo® Remuf;:l;aaon Dietas® variable a pert.e'nenuadal cormoczofoss Total
) corto plazo" Comlswn.es5 e P
Consejo
D.José Maria 1.923.100 — — 3.478.888 — 5.794 5.407.782
Alvarez-Pallete Lopez
D. Isidro Fainé Casas - 200.000 — — 80.000 — 280.000
D. José Maria Abril — 200.000 9.000 — 91.200 — 300.200
Pérez
D. Angel Vila Boix 1.600.000 — — 2.412.000 — 16.960  4.028.960
D. Juan Ignacio Cirac — 120.000 10.000 — 11.200 — 141.200
Sasturain
D. José Javier — 120.000 23.000 — 113.600 — 256.600
Echenique Landiribar
D. Peter Erskine — 120.000 12.000 — 113.600 — 245.600
D2 Sabina Fluxa — 120.000 9.000 — 11.200 — 140.200
Thienemann
D. Luiz Fernando — 120.000 11.000 — 11.200 — 142.200
Furlan
D2 Carmen Garcia de — 120.000 16.000 — 22.400 — 158.400
Andrés
D2 Marfa Luisa Garcia - 80.000 9.000 - 13.067 - 102.067
Blanco
D. Jordi Gual Solé’ — 110.000 16.000 — 20.533 — 146.533
D. Peter Loscher - 120.000 13.000 — 24.267 — 157.267
D. Ignacio Moreno — 120.000 25.000 — 44.800 — 189.800
Martinez
D. Francisco Javier de — 120.000 35.000 — 124.800 — 279.800
Paz Mancho
D. Francisco José — 120.000 - - - — 120.000
Riberas Mera
D. Wang Xiaochu — 120.000 — — — — 120.000

1 Sueldo: En cuanto a D. José Maria Alvarez-Pallete Lépez y a D. Angel Vil Boix, se incluye el importe de las retribuciones que no son de caracter variable
y que han devengado por sus labores ejecutivas.

2 Remuneracion fija: Importe de la compensacién en metalico, con una periodicidad de pago preestablecida, ya sea o no consolidable en el tiempo y
devengada por el Consejero por su pertenencia al Consejo, con independencia de la asistencia efectiva del Consejero a las reuniones del Consejo.

3 Dietas: Importe total de las dietas por asistencia a las reuniones de las Comisiones Consultivas o de Control.

4 Remuneracion variable a corto plazo (bonus): Importe variable ligado al desempefio o la consecucidon de una serie de objetivos (cuantitativos o
cualitativos) individuales o de grupo, en un periodo de plazo igual o inferior a un afio, correspondiente al ejercicio 2018 y que se abonard en el ejercicio
2019. Por lo que se refiere al bonus correspondiente al 2017, y que se abond en el 2018, el Consejero Ejecutivo D. José Maria Alvarez-Pallete Lépez
percibi6 3.426.964 euros y el Consejero Ejecutivo D. Angel Vila Boix percibié 990.000 euros (el bonus del Sr. Vila sélo inclufa la cantidad devengada desde
su nombramiento como Consejero de la Compafiia, el 26 de julio de 2017).

5 Remuneracion por pertenencia a las Comisiones del Consejo: Importe de otros conceptos distintos a las dietas, de los que sean beneficiarios los
Consejeros por su pertenencia a la Comision Delegada y a las Comisiones Consultivas o de Control, con independencia de la asistencia efectiva del
Consejero a las reuniones de dichas Comisiones.

6 Otros conceptos: Entre otros, se incluyen los importes percibidos en concepto de retribuciones en especie (seguro médico general y de cobertura
dental y vehiculo), satisfechas por Telefénica, S.A.

7 D. Jordi Gual Solé fue nombrado Consejero de la Compafiia el 31 de enero de 2018, y D2 Maria Luisa Garcia Blanco fue nombrada Consejera el 25 de
abril de 2018, reflejandose, por tanto, la retribucion devengada y percibida, respectivamente, desde las referidas fechas.

Asimismo, D2 Eva Castillo Sanz cesd en su cargo de Consejera el 25 de abril de 2018, reflejandose a
continuacion la retribucion por ella devengada y percibida en 2018 hasta la referida fecha.
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Remuneracion

L. Retribucié
. 1 Remuneracion . 3 € r.| ueion por . Otros
Consejeros Sueldo fiia? Dietas variable a pertenencia a conceptos® Total
) corto plazo* Comisiones P
del Consejo’
N .
D¢ Eva Castillo 40.000 7.000 — 11.200 — 58.200

Sanz

1 a 6: Las definiciones de estos conceptos son las incluidas en la tabla anterior.

Por otra parte, en la siguiente tabla se desglosan igualmente de forma individualizada los importes
devengados y/o percibidos en otras sociedades del Grupo Telefénica distintas de Telefdnica, S.A., por los
Consejeros de la Compaiiia, por el desempefio de funciones ejecutivas o por su pertenencia a los Organos
de Administracidn de dichas sociedades:

OTRAS SOCIEDADES DEL GRUPO TELEFONICA
(Importes en euros)

Remuneracidn por
pertenencia a Otros
Comisiones del  conceptos®
Consejo5

Retribucion
Dietas® variable a
corto plazo®

Remuneracién

Consejeros Sueldo® -2 Total
fija

D. José Maria Alvarez-
Pallete Lopez

D. Isidro Fainé Casas — — — — _ _ _
D. José Maria Abril Pérez — — — — _ _ _
D. Angel Vila Boix — — — — — — _

D. Juan Ignacio Cirac
Sasturain

D. José Javier Echenique 104.652 _ _ _ _ 104.652
Landiribar
D. Peter Erskine — 20.000 — — — — 20.000

D2 Sabina Fluxa
Thienemann

D. Luiz Fernando Furlan - 85.366 - — - — 85.366

D2 Carmen Garcia de
Andrés

D2 Maria Luisa Garcia
Blanco _ — _ _ — —

D. Jordi Gual Solé — — — — _ _ —
D. Peter Loscher — — — — — — —
D. Ignacio Moreno Martinez — — — — — — —

D. Francisco Javier de Paz

Mancho 260.440 — — —

260.440

D. Francisco José Riberas
Mera

D. Wang Xiaochu — — — — — — —

1 Sueldo: Importe de las retribuciones que no son de caracter variable y que ha devengado el Consejero de otras sociedades del Grupo Telefénica por
sus labores ejecutivas.

2 Remuneracion fija: Importe de la compensacién en metalico, con una periodicidad de pago preestablecida, ya sea o no consolidable en el tiempo y
devengada por el Consejero por su pertenencia a érganos de administracion de otras Sociedades del Grupo Telefénica.

Se hace constar que D. Angel Vil Boix ha percibido durante el ejercicio 2018, por su pertenencia al Supervisory Board de Telefénica Deutschland Holding,
A.G. durante el ejercicio 2017 (ces6 en su cargo el 4 de octubre de 2017), un importe de 2.000 euros. Asimismo, D. Peter Erskine ha percibido durante
el ejercicio 2018, por su pertenencia al Supervisory Board de Telefénica Deutschland Holding, A.G. durante el ejercicio 2017, un importe de 20.000 euros.

3 Dietas: Importe total de las dietas por asistencia a las reuniones de 6rganos de administracion de otras Sociedades del Grupo Telefdnica.
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4 Remuneracion variable a corto plazo (bonus): Importe variable ligado al desempefio o la consecucién de una serie de objetivos (cuantitativos o
cualitativos) individuales o de grupo, en un periodo de plazo igual o inferior a un afio, correspondiente al ejercicio 2018 y que se abonara en el ejercicio
2019, por otras sociedades del Grupo Telefénica.

5 Remuneracion por pertenencia a las Comisiones del Consejo de otras sociedades del Grupo Telefénica: Importe de otros conceptos distintos a las
dietas, de los que sean beneficiarios los Consejeros por su pertenencia a las Comisiones Consultivas o de Control de otras sociedades del Grupo Telefénica,
con independencia de la asistencia efectiva del Consejero a las reuniones de dichas Comisiones.

6 Otros conceptos: Entre otros, se incluyen los importes percibidos en concepto de retribuciones en especie (seguro médico general y de cobertura
dental, y vehiculo), satisfechas por otras sociedades del Grupo Telefénica.

Asimismo, D2 Eva Castillo Sanz cesd en su cargo de Consejera el 25 de abril de 2018, reflejandose a

continuacion la retribucién por ella devengada en 2018 hasta la referida fecha.

I Remuneracidon por
Retribucion P

. Remuneracion . . i Otros
Consejeros Sueldo® uﬁ.az ! Dietas® variable a cpert.ernencm;al concentos® Total
) corto plazo" omlswn.es5 e P
Consejo
D2 Eva Castillo Sanz - 26.849 - - - - 26.849

1 a 6: Las definiciones de estos conceptos son las incluidas en la tabla anterior.
Se hace constar que D2 Eva Castillo Sanz ha percibido durante el ejercicio 2018, por su pertenencia al Supervisory Board de Telefénica Deutschland
Holding, A.G. durante el ejercicio 2017 , un importe de 80.000 euros.

Adicionalmente, como se ha comentado en el apartado de Politica Retributiva, los Consejeros Ejecutivos
cuentan con una serie de Prestaciones Asistenciales. A continuacion se detallan, de forma desglosada, las
aportaciones realizadas, durante el ejercicio 2018, por la Sociedad a sistemas de ahorro a largo plazo (Planes
de Pensiones y Plan de Prevision Social):

SISTEMAS DE AHORRO A LARGO PLAZO

(Importes en euros)

Consejeros Aportaciones del ejercicio 2018
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 673.085
D. Angel Vila Boix 560.000

El desglose de los sistemas de ahorro a largo plazo comprende aportaciones a Planes de Pensiones, al Plan
de Previsidn Social, y al Seguro Unit link, conforme al siguiente detalle:

(Importes en euros)

Aportaciones al

. Aportaciones a Planes de  Aportaciones al Plan de Seguro Unit link-
Consejeros Pensiones Prevision Social® Exceso Plan de
Pensiones
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 6.060 540.968 126.057
D. Angel Vila Boix 5.377 487.840 66.783

1 Aportaciones al Plan de Prevision Social de Directivos establecido en 2006, financiado exclusivamente por la Compafiia, para complementar el Plan
de Pensiones en vigor, que supone unas aportaciones definidas equivalentes a un determinado porcentaje sobre la retribucion fija del Directivo, en
funcidn de los niveles profesionales en la organizacion del Grupo Telefénica.

2 Aportaciones al Seguro Unit link-Exceso Plan de Pensiones: En el ejercicio 2015 |a ley aplicable rebajé los limites financieros y fiscales de las aportaciones
a los Planes de Pensiones; por lo que, para compensar la diferencia producida a favor de los Beneficiarios, se suscribié un seguro colectivo Unit link, en
el que se canalizan las referidas diferencias que en cada ejercicio se produzcan.

Este Seguro Unit link, concertado con la entidad Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A., tiene cobertura en las mismas contingencias que las del
“Plan de Pensiones” y los mismos supuestos de liquidez excepcional en caso de enfermedad grave o desempleo de larga duracion.
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Por lo que se refiere a las primas de seguro de vida, los importes de 2018 han sido los siguientes:

PRIMAS DE SEGURO DE VIDA

(Importes en euros)

Consejeros Primas de seguro de vida
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 13.176
D. Angel Vila Boix 14.116

Por lo que se refiere a planes de retribucion basados en acciones (en los que participan exclusivamente los
Consejeros Ejecutivos), existian los siguientes dos planes de retribucion variable a largo plazo en vigor
durante el ejercicio 2018:

1.- El denominado “Performance & Investment Plan” (“PIP”) compuesto por tres ciclos (2014-2017;
2015-2018; 2016-2019), aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de mayo
de 2014, y que ya ha concluido.

El primer ciclo de este Plan se inicié en 2014 y concluyd en octubre de 2017. El segundo ciclo de este Plan
se inicid en 2015 y concluyd en octubre de 2018. De conformidad con lo establecido en sus condiciones
generales, no procedid la entrega de acciones del primer y del segundo ciclo del Plan (2014-2017;
2015-2018), por lo que no se entregd ninguna accién a los Consejeros Ejecutivos que participaban en estos
ciclos.

En lo que se refiere al tercer ciclo de este Plan (2016-2019), el Consejo de Administracién de la Compaiiia,
previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, acordd no
ejecutar ni implementar el mismo por considerar que no estaba suficientemente alineado con la
planificacidon estratégica del Grupo Telefénica, teniendo en cuenta las circunstancias y el entorno
macroecondémico.

2.- El denominado “Performance Share Plan” (“PSP”) compuesto por tres ciclos (2018-2020; 2019-2021;
2020-2022), aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 8 de junio de 2018. El
Primer Ciclo se inicié el 1 de enero de 2018 (con entrega de las acciones que correspondan en el afio 2021),
el Segundo Ciclo se inicid el 1 de enero de 2019 (con entrega de las acciones que correspondan en el afio
2022), y el Tercero se iniciara el 1 de enero de 2020 (con entrega de las acciones que correspondan en el
afio 2023).

Se hace constar, a continuacion, el nimero maximo de acciones asignadas en caso cumplimiento maximo
del objetivo de TSR (“Total Shareholder Return”)y FCF (“Free Cash Flow”) fijado para el primery el segundo
ciclo del Plan.

PSP — Primer ciclo / 2018-2020

Consejeros Numero maximo de acciones (*)
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 421.000
D. Angel Vila Boix 312.000

(*) Maximo niimero posible de acciones a recibir en caso de cumplimiento maximo del objetivo de TSRy FCF.

PSP - Segundo ciclo / 2019-2021 (acciones asignadas en febrero de 2019)

Consejeros Numero maximo de acciones (*)
D. José Maria Alvarez-Pallete Lépez 468.000
D. Angel Vila Boix 347.000

(*) Maximo nimero posible de acciones a recibir en caso de cumplimiento maximo del objetivo de TSRy FCF.
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En todo caso, se hace constar que no se ha entregado ninguna accién a los Consejeros Ejecutivos bajo el
primer y el segundo ciclo del PSP y que los cuadros anteriores sélo reflejan el nimero de acciones
potencialmente entregables, sin que ello suponga en modo alguno que se van a entregar efectivamente
todas o parte de las mismas.

En efecto, el nUmero de acciones de Telefdnica, S.A. que, siempre dentro del maximo establecido, podria
ser objeto de entrega, en su caso, a los Participes, esta condicionado y viene determinado en funcion del
cumplimiento de los objetivos establecidos: en un 50% del cumplimiento del objetivo de Total Shareholder
Return (el “TSR”) de la accién de Telefdnica, S.A. y en un 50% de la generacidn de caja libre o Free Cash
Flow del grupo Telefénica (el “FCF”).

Para determinar el cumplimiento del objetivo de TSRy calcular el nimero concreto de acciones a entregar
por este concepto, se medira la evolucién del TSR de la accién de Telefénica, S.A. durante el periodo de
duracion de cada ciclo de tres afios, con relacion a los TSR’s experimentados por determinadas compafiias
pertenecientes al sector de telecomunicaciones, ponderados segun su relevancia para Telefdnica, S.A., que
a efectos del Plan constituiran el grupo de comparacion (en adelante, el “Grupo de Comparacién”). Las
compaifiias incluidas en el Grupo de Comparacion se relacionan a continuacion: América Movil, BT Group,
Deutsche Telekom, Orange, Telecom ltalia, Vodafone Group, Proximus, Royal KPN, Millicom, Swisscom,
Telenor, TeliaSonera, y Tim Participacoes.

En relacién con el cumplimiento del objetivo de TSR, el Plan prevera que el nUmero de acciones a entregar
asociadas al cumplimiento de este objetivo oscilard entre el 15% del nimero de acciones tedricas asignadas,
para el supuesto de que la evolucién del TSR de la accion de Telefénica, S.A. se sitle en, al menos, lamediana
del Grupo de Comparacién, y el 50% para el caso de que dicha evolucidn se situe en el tercer cuartil o
superior del Grupo de Comparacidn, calculandose el porcentaje por interpolacion lineal para aquellos casos
que se situen entre la mediana y el tercer cuartil.

Para determinar el cumplimiento del objetivo de FCF y calcular el nimero concreto de acciones a entregar
por este concepto, se medira el nivel de FCF generado por el Grupo Telefénica durante cada afio,
comparandolo con el valor fijado en los presupuestos aprobados por el Consejo de Administracién para
cada ejercicio.

En relacion con el FCF, al inicio de cada ciclo, se determinara una escala de logro que incluird un umbral
minimo, por debajo del cual no se abona incentivo y cuyo cumplimiento supondrd la entrega del 25% de
las acciones tedricas asignadas, y un nivel maximo, que supondra la entrega del 50% de las acciones tedricas
asignadas.

Al menos el 25% de las acciones que se entreguen al amparo del Plan a los Consejeros Ejecutivos y a otros
Participes que determine el Consejo de Administracion estaran sometidas a un periodo de retencién de un
afio.

Ademas, cabe seialar que los Consejeros externos de la Compafiia no perciben ni han percibido durante
el afio 2018 retribucidn alguna en concepto de pensiones ni seguros de vida, ni tampoco participan en
planes de retribucion referenciados al valor de cotizacién de la accién.

Asimismo, la Compafiia no concede ni ha concedido, durante el afio 2018, anticipo, préstamo o crédito
alguno a favor de los Consejeros, ni a favor de su Alta Direccidn, dando cumplimiento a las exigencias de
la Ley Sarbanes-Oxley publicada en los Estados Unidos, y que resulta aplicable a Telefénica como sociedad
cotizada en ese mercado.
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Remuneracion de la Alta Direccién de la Compaiiia.

Por su parte, los Directivos que en el ejercicio 2018 integraban la Alta Direccion® de la Compafiia, excluidos
los que forman parte integrante del Consejo de Administracién, han devengado® durante el ejercicio 2018

un importe total de 7.966.605 euros.

Ademas, y en cuanto a los sistemas de ahorro a largo plazo, las aportaciones realizadas por parte del Grupo
Telefénica durante el afio 2018 al Plan de Previsidn Social descrito en la nota de “Ingresos y gastos” en lo
que se refiere a estos Directivos ascienden a 854.125 euros; las aportaciones correspondientes al Plan de
Pensiones ascienden a 21.508 euros; y las aportaciones al Seguro Unit link-Exceso Plan de Pensiones
ascienden a 107.493 euros.

Asimismo, losimportes relativos a las retribuciones en especie (en las que se incluyen, las cuotas por seguros
de vida y por otros seguros, como el seguro médico general y de cobertura dental, y el vehiculo), han sido
95.256 euros.

Por otra parte, y por lo que se refiere a planes de retribucidn basados en acciones, durante el ejercicio 2018
existian los dos siguientes planes de retribucion variable a largo plazo:

1.- El denominado “Performance & Investment Plan” (“PIP”) compuesto por tres ciclos (2014-2017;
2015-2018; 2016-2019), aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de mayo
de 2014, y que ya ha concluido.

El primer ciclo de este Plan se iniciéd en 2014 y concluyd en octubre de 2017. El segundo ciclo de este Plan
se inicid en 2015 y concluyd en octubre de 2018. De conformidad con lo establecido en sus condiciones
generales, no procedié la entrega de acciones del primer y del segundo ciclo del Plan (2014-2017;
2015-2018), por lo que no se entregd ninguna accién a los Directivos que participaban en esos ciclos.

En lo que se refiere al tercer ciclo de este Plan (2016-2019), el Consejo de Administracién de la Compaiiia,
previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, acordd no
ejecutar ni implementar el mismo por considerar que no estaba suficientemente alineado con la
planificacion estratégica del Grupo Telefénica, teniendo en cuenta las circunstancias y el entorno
macroecondémico.

2.- El denominado “Performance Share Plan” (“PSP”) compuesto por tres ciclos (2018-2020; 2019-2021;
2020-2022), aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 8 de junio de 2018. El
primer ciclo de este Plan se inicié en 2018 y concluird el 31 de diciembre de 2020. El nimero mdaximo de
acciones asignadas en caso de cumplimiento maximo del objetivo de TSR (“Total Shareholder Return”) y
FCF (“Free Cash Flow”), al inicio del primer ciclo (2018-2020) al conjunto de los Directivos integrados en la
Alta Direccion de la Compafiia fue de 491.570.

El segundo ciclo de este Plan se inicié en 2019 y concluira el 31 de diciembre de 2021. El nimero maximo
de acciones asignadas en caso de cumplimiento maximo del objetivo de TSR (“Total Shareholder Return”)
y FCF (“Free Cash Flow”), al inicio del segundo ciclo (2019-2021) al conjunto de los Directivos integrados
en la Alta Direccion de la Compaiiia ha sido de 545.591.

'Entendiéndose por Alta Direccion, a estos efectos, aquellas personas que desarrollen, de hecho o de derecho, funciones de alta direccién bajo la
dependencia directa del Organo de Administracion o de Comisiones Ejecutivas o Consejeros Delegados de la Compafiia, incluyendo en todo caso al
responsable de Auditoria Interna.

% Asimismo, se hace constar que la cantidad percibida en el ejercicio 2018 por los Directivos que integraban la Alta Direccidn de la Compafiia, excluidos
los que forman parte integrante del Consejo de Administracion, fue de 19.221.735 euros. Dicho importe incluye la retribucion percibida por D. Ramiro
Sénchez de Lerin Garcia-Ovies, anterior Secretario General y del Consejo de Administracion de Telefénica, S.A., hasta la fecha de su desvinculacion de
la Compafiia, incluida la indemnizacién por él percibida como consecuencia de su cese.
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Informe de gestion correspondiente al ejercicio 2018

Este informe se ha preparado tomando en consideracion la “Guia de recomendaciones para la elaboracion de
las normas de gestion de las entidades cotizadas” publicada por la CNMV en julio de 2013.

De acuerdo a lo establecido en la Ley 11/2018 de 28 de diciembre, y en virtud de la nueva redaccién del articulo
262 del Cédigo de Comercio en su apartado 5, la Sociedad estd dispensada de la obligacién de presentar el
Estado de Informacidn no Financiera al figurar esta informacidn dentro del Informe de Gestién Consolidado del
Grupo Telefénica cuya cabecera es Telefénica, S.A. y que se depositara, junto con las Cuentas Anuales
Consolidadas, en el Registro Mercantil de Madrid.

Modelo de negocio

Telefénica es hoy una compafiia de redes de comunicacion, servicios digitales y entretenimiento que se apoya
en la tecnologia para crear una sociedad mejor y mas inclusiva. En Telefénica tenemos el compromiso de
desarrollar infraestructuras y soluciones que permiten acercar el mundo digital a todos, independientemente
de su localizacion, estatus econédmico, conocimiento o capacidades. Precisamente esta red es la puerta de
entrada al mundo digital, dando sentido a las comunicaciones, facilitando las relaciones entre las personas, la
rapidez de transmisidn, la aceleracién del cambio y el crecimiento exponencial de muchas industrias.

Estamos en la vanguardia de la transformacion tecnoldgica a través de una estrategia de plataformas:

e  Primera plataforma. La red como base de la conectividad.
e Segunda plataforma. Los sistemas de informacién como la base de la digitalizacion.
e Tercera plataforma. Oferta de servicios y productos.

e  Cuarta plataforma. Una visidn centralizada y normalizada de los datos.

PRIMERA PLATAFORMA: La red es la base de la conectividad

La red es el principal activo de Telefdnica, la plataforma gracias a la cual las demds pueden desarrollarse y de
la que parte la innovacién. Una red disefiada, en sus origenes, para trasladar voz, que se ha convertido en una
red de datos flexible, dinamica y segura, y que evoluciona a través de iniciativas como la virtualizacién y la
“cloudificacion” e incorporar tecnologias de Inteligencia Artificial para mejorar su gestion.

SEGUNDA PLATAFORMA: Los sistemas de informaciéon como base de la digitalizacién

Los sistemas de Telefdnica, que constituyen la segunda plataforma, también estan transformandose, para
adaptarse al reto digital. La barrera entre los sistemas y la red estd cada vez mas difuminada. Telefénica lleva
tiempo trabajando para facilitar la integracion entre ambos mundos con el desarrollo de sistemas que hacen
posible la gestidn, configuracion y seguimiento automatica de la red o el desarrollo de servicios tanto propios
como de terceros.

Nuestros clientes exigen una experiencia verdaderamente digital y personalizada, tener el control sobre todo
el ciclo de compra y posterior disfrute de los servicios y productos, y su interaccidn con la Compafiia desde
cualquier lugary cualquier dispositivo. A cierre de diciembre de 2018, un 65% de los procesos estan digitalizados
y gestionados en tiempo real (+6,0 puntos porcentuales interanual), mejorando el “time-to-market” y la
experiencia de cliente, y un 30% de la base total de clientes esta migrada a sistemas “Full Stack” (+7,0 puntos
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porcentuales interanual). Nuestro objetivo es consolidar esta transformacién, evolucionando hacia una
automatizacion extremo a extremo de los procesos, inspirados por el “zero touch”, con el objetivo final de
unificar la experiencia de los clientes con nuestras marcas.

TERCERA PLATAFORMA: Oferta de productos y servicios

Trabajamos para ganar la confianza de nuestros clientes desde la sencillez, la transparencia y la integridad. En
nuestra oferta y en todos los contactos que mantenemos con ellos, nos esforzamos en hacer su vida mas facil
en un mundo permanentemente conectado.

e En primer lugar, proporcionamos servicios tanto fijos como méviles, que comprenden la telefonia de
voz, asi como los accesos de banda ancha para el acceso a servicios de valor afiadido, aplicaciones y
contenidos. Por otro lado, Telefénica ofrece servicios mayoristas, de roaming (uso de los servicios
méviles en itinerancia internacional).

e Telefénica pone al servicio de sus clientes servicios paquetizados o integrados que, bajo una factura
Unica, permiten a nuestros clientes acceder a todos los servicios de voz fija y movil, Internet o banda
ancha vy televisién en un solo paquete. Un ejemplo es el servicio Fusion en Espaiia.

e Una de las principales barreras para acceder a Internet, especialmente en algunos sectores de la
sociedad, es el coste de los servicios y de los terminales. Por ello, y aunque el precio del Gigabyte ha
ido reduciéndose afio a afio, como parte de nuestro esfuerzo para llevar la conectividad a toda la
poblacién, trabajamos en modelos y propuestas comerciales adaptadas a personas con menores
recursos econémicos. Los modelos de servicios prepago (con un 55% de porcentaje de nuestra base
de clientes moviles) o paquetes de banda ancha especificos como los “Cargos por Dia” (tarifas
asequibles de Internet ofrecidas en varios paises de Latinoamérica que facilitan el acceso a servicios
de conectividad a sectores de bajos ingresos), son solo algunos ejemplos concretos.

e Estamos evolucionando nuestra oferta hacia propuestas mas flexibles y personalizadas, de forma que
proporcionamos al cliente la posibilidad de disfrutar de un producto a medida y adaptado a sus
necesidades. Este es el objetivo de varias iniciativas recientemente lanzadas en algunos de nuestros
principales mercados: "Customise your plan" (Reino Unido), "Vivo Easy" (Brasil), "Connect” (Alemania),
"Pack Digital" (Chile), "Pasd GB" (Argentina) 0"Phoenix" (Espafia, Peru y Argentina en 2018, extensible
a otros en 2019).

e Ayudamos a nuestros clientes a gestionar su vida digital. Servicios como “Smart WiFi”, “Seguridad” o
”Coche Conectado”, les permiten extendery gestionar sus comunicaciones de forma seguray accesible
pero a la vez respetuosa con el bienestar digital de toda la familia. Smart WiFi, se encuentra disponible
en 6 paises.

e En video tenemos una plataforma global que ofrece tanto Television de Pago tradicional, Video on
Demand y acceso multidispositivo. Ya contamos con casi 10 millones de clientes de TV y tenemos la
oferta lider de contenido en el mundo hispanohablante. Nuestra creciente capacidad de produccion
propia de contenidos nos ha permitido crear éxitos como, Campeones, La Peste, Gigantes, Virtual Hero
o El embarcadero.

e Movistar Home es nuestro servicio que ofrece a los clientes una gestidn, basada en voz, de su vida
digital. Es una forma de recuperar el teléfono fijo en el hogar, convirtiendo las comunicaciones de
nuevo en algo que une y conecta familias en su hogar. A través de la activacion por voz de Aura permite
la accesibilidad a todos nuestros servicios. Y hace posible que nuestros clientes se comuniquen con el
lenguaje natural con sus dispositivos.

e Servicios accesibles para todos: En linea con nuestro compromiso de poner la tecnologia al servicio
de la sociedad, queremos garantizar que todas las personas puedan acceder a las ventajas de la
transformacion digital, construyendo un mundo mas accesible.
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CUARTA PLATAFORMA: Normalizacion de los datos con experiencia cognitiva

Nuestra cuarta plataforma gestiona de forma integrada todos los datos que genera Telefénica, asegurando el
poder y el control por parte del cliente, teniendo la privacidad y la seguridad como maxima prioridad. Asegura
un conjunto de capacidades homogéneas en la gestion de nuestro negocio y lo dota de mayor flexibilidad para
compartir con nuestros clientes los datos que se han generado a través de los servicios que les proporcionamos.

En el centro de esta iniciativa se mantiene, como referencia absoluta, la proteccién de la privacidad de nuestros
clientes, facilitdindoles herramientas para que puedan comprender el potencial de sus datos, pero también los
riesgos que se plantean cuando éstos son usados de forma no transparente.

Unavision centralizaday normalizada de los datos nos permite aplicar la Inteligencia Artificial de formaindustrial
atodoslos ambitos de nuestra actividad, desde nuestras operaciones a la oferta (LUCA, Aura, etc.). En particular,
las tecnologias asociadas al Big Data y andlisis de datos estan demostrando ser una herramienta de incalculable
valor para servir a nuestros clientes y al mismo tiempo contribuir a una sociedad mas digital y mas humana.
Entre otros aspectos, facilitan la capacidad de andlisis de indicadores que ayudan a entender mejor los retos a
los que se enfrentan las diferentes comunidades.
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Resultados econdmicos de Telefdnica, S.A.

La Sociedad ha obtenido unos resultados positivos durante el ejercicio 2018 de 3.014 millones de euros. Los
hechos mas significativos reflejados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2018 son los siguientes:

La cifra de “Importe neto de la cifra de negocios” cuyo importe asciende a 4.921 millones de euros se
incrementa respecto al mismo periodo del afio anterior debido fundamentalmente a que el importe
de dividendos recibidos de Telefénica de Espania, S.A.U. asciende a 1.574 millones de euros en 2018
frente a los 664 millones de 2017.

La cifra de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” es una dotacién de
587 millones de euros en 2018 (1.443 millones de euros en 2017).

Dentro del epigrafe de ingresos por enajenaciones de sociedades se incluye unimporte de 175 millones
de euros correspondiente al resultado en la venta del 16,65% de Pontel Participaciones, S.L.

El resultado financiero es negativo por 1.822 millones de euros en linea con el del ejercicio anterior
(1.733 millones de euros negativos en 2017). Este resultado se debe, fundamentalmente, a los gastos
financieros con empresas del Grupo y asociadas, siendo los mas significativos de Telefénica Europe,
B.V. por importe de 648 millones de euros (479 millones de euros en 2017) y Telefénica Emisiones,
S.A.U. por importe de 1.223 millones de euros (1.335 millones de euros en 2017).
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Actividad Inversora
Ejercicio 2018

Con fecha 13 de julio de 2018, la Sociedad constituye Reginatorium Participaciones, S.L.U. Con fecha 26 de julio
de 2018 Telefdnica realiza una aportacion no dineraria a esta nueva filial por el valor neto contable de lainversion
en Telxius Telecom, S.A. ("Telxius") correspondiente al 60% de su capital social a la fecha.

El 27 de julio se realiza un cambio de denominacidn social a Pontel Participaciones, S.L. ("Pontel") y en esa
misma fecha, Telefdnica transmite a una sociedad del Grupo Pontegadea el 16,65% del capital social de Pontel
por un importe de 378,8 millones de euros, lo que supone un precio de 15,2 euros por accién de Telxius. Dicha
participacion del 16,65% del capital social de Pontel equivale, en términos econémicos, a una participaciéon
indirecta del 9,99% del capital social de Telxius. El impacto que ha tenido la operacidon en la cuenta de resultados
de 2018 asciende a 175 millones de euros.

Con fecha 8 de noviembre de 2018 Telefdénica ha alcanzado un acuerdo con el Grupo Catalana Occidente para
laventa del 100% de Seguros de Viday Pensiones Antares, S.A. ,su compafiia de seguros personales para Espaiia,
por un importe total de 161 millones de euros. Al cierre del ejercicio 2018, el valor neto contable de la inversidn
en dicha compaiiia se ha reclasificado al epigrafe de "Activos no corrientes mantenidos para la venta" por
importe de 69 millones de euros y se muestra como Traspasos en el cuadro de movimientos de 2018. El cierre
de la operacién ha tenido lugar el 14 de febrero de 2019, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias
pertinentes.

Ejercicio 2017

El 10 de febrero de 2017 Telefdnica, S.A. suscribié un acuerdo para la venta a Taurus Bidco S.a.r.l. (en adelante
KKR, entidad gestionada por Kohlberg Kravis Roberts & Co. L.P.) de hasta el 40% del capital social de Telxius
Telecom, S.A., por un importe total de 1.275 millones de euros (12,75 euros por accién).

Elacuerdo incluia un contrato de compraventa de 62 millones de acciones (representativas del 24,8% del capital
social) de Telxius Telecom, S.A. por un precio de 790,5 millones de euros, asi como sendas opciones sobre 38
millones de acciones (representativas del 15,2% del total capital social) por un precio minimo de 484,5 millones
de euros.

El 24 de octubre de 2017, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias pertinentes, Telefénica procedio a
latransmision a KKR de 62 millones de acciones de Telxius generandose un resultado de la operacién porimporte
de 191 millones de euros. El 13 de diciembre de 2017 KKR ejercitd la opcidon de compra prevista en el acuerdo
sobre 38 millones de acciones de Telxius Telecom, S.A. por un importe de 484,5 millones de euros con un
resultado de enajenacion de sociedades de 120 millones de euros. Estos importes se muestran en la linea de
"Resultado de enajenaciones y otros" en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2017.

El grupo Telefdnica esta inmerso en un proceso de simplificacion societaria en el marco del cual, durante el
ejercicio 2017, se realizaron diversas fusiones por absorcion de filiales de Telefdnica, S.A. La participacion
resultante en las sociedades absorbentes fue registrada por el valor neto contable de las sociedades absorbidas,
lo que ha supuesto la baja de su coste histérico y su correspondiente correccion valorativa.

Las operaciones de estas caracteristicas que afectaron a la cartera de inversion de Telefdnica, S.A. en 2017
fueron las siguientes:

e En septiembre de 2017 Telefénica Latinoamérica Holding, S.L. absorbié a Telefénica Datacorp, S.A.y
Ecuador Cellular Holding, S.L., ambas filiales directas de Telefénica, S.A.

e Enlamisma fecha Telefénica Digital Holding, S.L.U. fue absorbida por su filial Telefénica Digital Espafia,
S.L.U. que a partir de ese momento se convierte en una participacion directa de Telefdnica, S.A.
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e Ennoviembre de 2017 Telefénica Mdviles Argentina Holding, S.A. fue absorbida por su filial Telefénica
Moviles Argentina, S.A. Tras esta transaccion la Sociedad pasé a tener un porcentaje directo del 73,2%
frente al 21,1% que ostentaba anteriormente.

e Endiciembre de 2017 Telefdnica International Wholesale Services I, S.L. absorbid a su filial Telefénica
International Wholesale Services, S.L., filial directa de Telefdénica, S.A.

Correcciones por deterioro

Al final de cada ejercicio la Sociedad realiza una actualizacién de las estimaciones de flujos de efectivo futuros
derivados de sus inversiones en empresas del Grupo y asociadas. La estimacion de valor se realiza a partir de
la estimacion de flujos a recibir de cada filial en su moneda funcional, descontando dichos flujos a una tasa de
descuento apropiada en cada caso, deduciendo los pasivos exigibles asociados a cada inversidn (principalmente
deuda financiera neta), considerando el porcentaje de participacion de Telefénica, S.A. en el capital social de
cada filial y, finalmente, convirtiéndolos a euros al tipo de cambio de cierre oficial de cada divisa a 31 de
diciembre. Asimismo, y Unicamente en los casos puntuales de aquellas inversiones en sociedades que, por la
naturaleza especifica de su actividad, no dispongan de estimaciones de flujos de efectivo futuros, el deterioro
se calcula comparando su patrimonio neto al cierre del ejercicio con el valor neto contable de la inversion.

Fruto de esta estimacion y del efecto de la cobertura de inversién neta en 2018, se ha registrado una dotacion
de correccién valorativa por importe de 587 millones de euros (dotacion de 1.443 millones de euros de
correccién valorativa en 2017). Este importe proviene, principalmente, de las siguientes sociedades:

a. dotacidn de correccidn valorativa por importe de 1.038 millones de euros en Telefonica Brasil, S.A.
(510 millones de euros en 2017) y de 243 millones de euros en Sao Paulo Telecomunicagoes, Ltda (113
millones de euros en 2017);

b. reversidon de correccion valorativa, neta del impacto de las coberturas de inversion, en Telefonica
Europe, plc por importe de 4.062 millones de euros (dotacion de 460 millones de euros netos, de
coberturas de inversién en 2017);

c. dotacidn de correccion valorativa de Telefonica México, S.A. de C.V. por importe de 1.075 millones de
euros (reversion de correccion valorativa de 96 millones de euros de dotacion en 2017);

d. dotacidn de correccidn valorativa registrada para Telefénica Contenidos, S.A.U. por importe de 2
millones de euros (177 millones de euros en 2017);

e. dotacion de correccidn valorativa registrada para Telefénica Digital Espafia, S.L.U. por importe de 219
millones de euros (141 millones de euros en 2017) y

f.  dotacién de correccion valorativa para Telefénica Latinoamérica Holding, S.L.U. por importe de 1.962
millones de euros (sin movimientos en 2017) que se origina, principalmente, por la disminucion en el
valor de los flujos descontados de Telefonica Brasil, S.A. indicado en el punto a) de este apartado.

Principales hipotesis utilizadas en los calculos de los flujos de efectivo

El ejercicio 2018 ha sido un afio complicado para Brasil ya que ha tenido que enfrentarse a varios obstaculos
que han generado, por un lado, un menor crecimiento al previsto (1,4% frente a tasas esperadas del 2% a
principios de afio) y, por otro, una depreciacién del tipo de cambio del real brasilefio del 17% y un aumento del
riesgo pais en torno a los 30 puntos basicos. El contexto macroecondmico para 2019 contempla una ligera
aceleracion del Producto Interior Bruto (PIB) pasando a ser del 2,5% y del consumo privado. En cuanto a las
variables utilizadas en el plan estratégico, el margen sobre OIBDA de Brasil (42%) se ubica dentro del rango de
estimaciones de analistas a largo plazo, que se sitla entre el 37% y el 43%. En cuanto a las inversiones, la
operadora invierte en el horizonte del plan un porcentaje localizado en linea con las necesidades de inversion
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indicadas por los analistas (18%). El crecimiento terminal es consistente con el objetivo de inflacién del Banco
Central de Brasil para el medio plazo (4%, dentro de una banda de +1,5 p.p.), estando alineada con las tasas de
inflacion esperadas por el consenso de analistas para el horizonte del Plan Estratégico (por debajo del 4,5%) e
inferior a la tasa de crecimiento nominal prevista del PIB (que oscila en torno al 6,5%); se ha mantenido una
visién conservadora alineada con las estimaciones de analistas.

En 2018 la economia mexicana se expandid en torno a un 2%, un punto porcentual por debajo del promedio
desde 2010. La incertidumbre politica asociada a las elecciones presidenciales y parlamentarias de julio, junto
con la falta de avances en la aprobacion del nuevo tratado comercial entre México, Estados Unidos y Canada,
explican el bajo crecimiento. El tipo de cambio del peso mexicano respecto al dolar estadounidense acusé esta
falta de claridad cotizando la mayor parte del afio en niveles histéricamente elevados lo que ha evitado una
mayor caida de la inflacion y por ende un mejor comportamiento de la renta disponible de los hogares. Desde
el frente externo, el aumento de los tipos de interés en Estados Unidos no beneficia a la economia mexicana
ya que reduce su atractivo desde el punto de vista del inversor. En el medio plazo resulta clave el apoyo del
nuevo gobierno a la senda de reformas estructurales iniciada hace unos afios, sobre todo en lo que se refiere
a la mejora de eficiencia del sector petrolero, del sistema de recaudacion tributario y del funcionamiento del
sector publico. En este contexto, el WACC estimado se ha incrementado hasta el 10,6% (desde el 9,5% utilizado
en la valoracién al cierre del ejercicio 2017). La economia mexicana se acelera en el horizonte del Plan con una
inflacion prevista por debajo del 4% desde 2019. Sin embargo, el mercado mdvil se estima que se va a contraer
debido a una fuerte posicion competitiva de AMX que tiene un 72% de la cuota de mercado en 2018, creciendo
5 p.p. desde el ejercicio anterior. Existe ademas una estrategia comercial muy agresiva tanto por parte de AMX
como de AT&T que han reducido sus precios prepago a los minimos en la region mientras que Telefonica Moviles
México no ha lanzado promociones de bajada de precios en este segmento de mercado desde principios del
afio 2018. Estos dos factores han motivado una caida de los ingresos obtenidos por Telefénica Mdéviles México
en 2018 respecto al ejercicio anterior.

Por su parte, en Reino Unido el consumo ha mostrado en 2018 un mayor dinamismo (creciendo por encima
del 1%) gracias a la mejora de la renta disponible. Esta se ha visto beneficiada por el crecimiento de los salarios
reales -gracias al repunte de las compensaciones y la caida de la inflacidn- y por el comportamiento positivo
del mercado laboral, cuya tasa de desempleo sigue en minimos histéricos. Por otro lado, de confirmarse las
mejores expectativas en el desenlace del proceso de salida de la Unidn Europea culminando en un acuerdo en
el que el Reino Unido mantuviera una relacidn estrecha con Europa y que se refleja en una estabilidad del tipo
de cambio de la libra esterlina, implicaria que el escenario econdmico positivo se prolongue a lo largo de los
préximos afios. En el plan estratégico se ha incluido una hipdtesis de impacto limitado del BrExit (Soft BrExit)
en los resultados del negocio. La expectativa es que 02 UK defienda su cuota de mercado de ingresos gracias
a su diferencial de calidad, adaptacion de su oferta al cliente y mejora en los negocios de B2B e IoT (Internet
of Things). EI OIBDA mejora gracias al plan de eficiencias que tiene como objetivo un incremento de los gastos
por debajo de la inflacion, la comparticion de redes con Vodafone y la optimizacion del espectro. El margen
OIBDA de largo plazo es consistente con las estimaciones de analistas a tres afios vista (26%). En relacién con
el ratio de inversiones sobre ingresos, en el horizonte del plan estratégico se contempla un porcentaje alineado
con la opinidn de los analistas, en torno al 12%.
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Evolucion de la accion

Tras el repunte en 2017, el crecimiento econdmico global en 2018 fue inferior al esperado en todas las regiones,
excepto en EE.UU. En Europa y Japdn el crecimiento fue particularmente pobre y en China se materializd una
desaceleracion mas aguda de lo esperado. Las subidas de tipos en EE.UU. se convirtieron en un desafio macro
adicional para muchos mercados emergentes. Con respecto a la politica monetaria, el Banco Central Europeo
mantuvo la facilidad marginal de crédito estable en el 0,25%, pero en diciembre de 2018 terminé las compras
netas bajo el Programa de Compra de Activos, segun lo previsto, yanuncié laintencidn de continuar reinvirtiendo
los pagos de capital el tiempo que fuera necesario para mantener condiciones de liquidez favorables y un amplio
grado de acomodacién monetaria. En EE.UU., la Reserva Federal continud la normalizaciéon gradual de las
condiciones monetarias del ddlar; el Comité de Mercado Abierto subid tipos de interés 4 veces en el afio, desde
el 1,50% hasta el 2,50%, a la vez que continud la normalizacion del balance.

En el frente politico, el foco estuvo centrado en las disputas comerciales entre EE.UU. y China, las elecciones
intermedias de EE.UU. que terminaron en un Congreso dividido, las negociaciones sobre el Brexit entre Bruselas
y el Reino Unido, asi como las elecciones de marzo italianas (resultaron en un gobierno de coalicién entre un
partido populista y un partido anti-soberania de la UE), mientras que en Espafia destaco la inestabilidad politica
tras la mocidn de censura que resulté en un cambio de gobierno.

En este contexto, los principales indices europeos cerraron 2018 con una rentabilidad negativa: EStoxx-50
(-14,3%), DAX (-18,3%), CAC-40 (-11,0%), FTSE-100 (-12,5%), y el Ibex-35 (-15,0%).

Todos los sectores del DJ Stoxx-600 (-13,2%) en Europa terminaron el afio con pérdidas, con el sector
automovilistico (-28,1%) y el bancario (-28,0%) liderando las rentabilidades negativas. El sector de
telecomunicaciones (-13,0%) tuvo un comportamiento en linea con el mercado, explicado por expectativas de
crecimiento débil, regulacion adversa, intensidad competitiva en algunos mercados, alto endeudamiento e
intensidad de capital. Sin embargo, en el Gltimo trimestre del afio el sector se comporté mejor que el mercado
en 13,7 puntos porcentuales, en un movimiento de rotacion a sectores defensivos, ya que la mayoria de las
operadoras presentaron resultados, de julio-septiembre, mejores de lo esperado y aumentaron al alza sus
objetivos financieros para el afo, traduciéndose en una mejora del sentimiento de expectativas de beneficio
por accion. Adicionalmente, se produjeron algunas noticias positivas en relacion a la posicion de los reguladores
europeos sobre la actividad de fusiones y adquisiciones.

La accion de Telefdnica cerré 2018 en 7,34 euros por accion, -9,7% en el afio, pero, tras una distribucién de
dividendos de 0,40 euros por accién en efectivo, supuso una rentabilidad total para el accionista del -4,8%,
superior a la media del sector en Europa (-13,0% rentabilidad en el afio; rentabilidad total para el accionista
después de dividendos del -8,2%). La evolucidn de Telefénica se explica principalmente por la trayectoria
negativa de los tipos de cambio a lo largo del afio, que redujo las expectativas de resultados. En el ultimo
trimestre del afio, Telefénica batid al sector en +5.8 puntos porcentuales, tras obtener mejores resultados de
lo esperado en el tercer trimestre de 2018 e incrementar sus objetivos de ingresos para el afio, en un entorno
de mejora de los tipos de cambio.

Telefdnica, cerrd el ejercicio 2018 con una capitalizacion bursatil de 38.105 millones de euros, situandose como
la decimotercera compafiia del sector de telecomunicaciones a nivel mundial.
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Innovacidn, investigacion y desarrollo

La innovacion ha formado parte del ADN de Telefénica desde sus comienzos, nuestra estrategia se basa en el
equilibrio entre innovacién interna, dedicada a nuestro negocio core, e innovacién abierta.

Esto quiere decir que el 80% del trabajo de innovacidn se enfoca en identificar oportunidades futuras para
nuestro negocio - Core Innovation -, y el 20% restante en buscar nuevos espacios donde la Compafiia pueda
reinventarse a través de modelos disruptivos - Open Innovation. De esta manera, aseguramos nuestra capacidad
de anticiparnos a las necesidades a corto, medio y largo plazo, tanto en el desarrollo de nuestros servicios y
plataformas propias, como en la busqueda de nuevas oportunidades aun desconocidas.

Componente intrinseco del proceso de innovacién es nuestro compromiso con el desarrollo de soluciones
innovadoras con caracter sostenible, que tienen como objetivo generar un impacto positivo en el medio
ambiente y en el progreso econémico y social de las regiones donde operamos. Ademas, promovemos la
accesibilidad de nuestros productos a través de la tecnologia, para facilitar el acceso al mundo digital de todos
los colectivos.

Los siguientes indicadores reflejan nuestra capacidad de innovacién en 2017 y 2018.

2017 2018

Inversion en 1+D+i (millones de euros) 5.970 6.114
Inversion 1+D+i / ingresos (%) 11,48 12,5

Inversion en 1+D (millones de euros) 862 947
Inversion 14D / ingresos (%) 1,66 1,9
Incremento/descenso anual inversién [+D (%) -4,8 +8,9
Portfolio de patentes 643 601

Patentes registradas 32 22

*Estas cifras han sido calculadas utilizando las guias establecidas en el manual de la OCDE.

En 2018, hemos invertido mas de 900 millones de euros en I+D.

Durante 2018, Telefdnica registré 22 nuevas solicitudes de patente, de las cuales 19 son solicitudes europeas,
una espafiola (todas ellas a través de la Oficina Espafiola de Patentes y Marcas) y dos solicitudes chilenas. En
2018, Telefénica también ha registrado 3 nuevos disefos industriales en la EUIPO (Oficina de Propiedad
Intelectual de la Unidn Europea).

Nuevos activos .
generados en 2018 Oficina de presentacion Ambito territorial

19 Patentes europeas

22 Patentes 20 OEPM (Oficina Espafiola de Patentes y Marcas) 1 Patente espafiola

2 INAPI (Instituto Nacional de Propiedad Industrial) 2 Patentes chilenas

3 EUIPO (Oficina de Propiedad Intelectual de la Unién
3 Disefos industriales Europea) 3 Disefios de la UE

Innovacion interna

Una parte relevante de las actividades y proyectos de innovacion son ejecutados por el area de Innovacion
Interna. Su mision se centra en mejorar nuestra competitividad a través de mejoras en redes, comunicaciones
y datos, el desarrollo de nuevos productos y la investigacion experimental y aplicada. En la ejecucion de sus
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funciones, esta unidad colabora con otras organizaciones externas y universidades que comparten nuestro
objetivo de impulsar la innovacidn tecnolégica.

Un ingrediente central en esta forma de trabajo es la utilizacién de la metodologia Lean Startup. En 2012
Telefonica comenzd a aplicar esta metodologia en los proyectos de innovacion. Lean Startup nos ha permitido
acelerar el proceso de innovacidn y hacer mas con menos, con un claro enfoque de mercado y de cliente. El
modelo divide el proceso de disefio en 4 fases sobre las que se trabaja hasta llegar al lanzamiento comercial,
en el que se deben ir superando diferentes hitos que determinan la continuidad del proyecto y su idoneidad o
su descarte:

e Fase 1: Pre-ideacidn
e Fase 2:ldeacion

e Fase 3: Stage-gating
e Fase 4: Despliegue

Otro de los principales pilares internos es la busqueda de ideas entre nuestros empleados y la creacion de una
cultura de innovacidn propia. A través del programa global de “IN_Prendedores” integramos todos los activos
dedicados a la innovacidn para financiar y dotar de recursos a las mejores ideas presentadas por empleados.

Asi, dentro de este marco se han impulsado proyectos relacionados con seguridad, sostenibilidad, Internet de
las Cosas, hogares conectados y canales online, entre otros. Entre los que destacan los proyectos Internet para
Todos, Niji (seguridad) o las soluciones de Smart Cities y Smart Energy (Internet de las Cosas).

Durante 2018, Telefdénica continud trabajando en el desarrollo de la tecnologia de edge computing para mejorar
la calidad de los servicios que proporciona a sus clientes. Este afio se ha puesto en marcha el primer despliegue
mundial de una central telefdnica virtualizada con clientes reales conectados creando el primer laboratorio de
edge computing multiacceso del mundo (residencial, empresa y movil).

Innovacion en redes y comunicaciones

El principal objetivo de estalinea de actividad es preparar nuestras infraestructuras para el futuro, construyendo
una red multi-servicio de alta capacidad, programable, flexible, escalable y abierta, capaz de ofrecer las
prestaciones que demandardn los nuevos servicios de una manera econdmicamente sostenible a través de la
virtualizacion de nuestra red.

En 2018 seguimos impulsando el estudio y desarrollo de las nuevas redes 5G. A largo plazo, nuestras redes y
tecnologias de lainformacidn se integraran en unainfraestructura comun y ubicua de muy alta capacidad basada
en el uso de hardware de propdsito general de alto rendimiento y programable que ofrecerd recursos para el
transporte, el encaminamiento, el almacenamiento y la ejecucién de procesos.

La Comision Europea y la industria TIC estan trabajando en la iniciativa "5G Infrastructure Public-Private
Partnership" (5G PPP) para repensar la infraestructura actual y crear la préxima generacién de redes y servicios
de comunicacién que proporcionen una conectividad ubicua ultrarrapida y que permita prestar los servicios
bajo toda circunstancia.

Innovacion en nuevos productos y soluciones

Trabajamos en el desarrollo de soluciones y aplicaciones enfocadas al mundo digital, interfaces de usuario
avanzadas, distribucion de televisidn y contenidos multimedia y otros servicios de valor afiadido, aprovechando
el potencial de las infraestructuras de telecomunicaciones desplegadas.

En concreto, las principales lineas de actividad realizadas durante el afio 2018 estuvieron relacionadas con el
desarrollo de servicios de red basados en el cliente, servicios relacionados con el Big Data y la analitica de
informacidn, servicios de video y multimedia, soluciones avanzadas para negocios, de Internet de las Cosas
(loT), de marketing digital cognitivo, aplicando Inteligencia Artificial a los procesos de venta de las empresas
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para personalizar la relacidon con los clientes a través de las soluciones que refuerzan la seguridad del proceso
de autenticacién de la identidad digital mejorando su seguridad y experiencia usuario.

En 2018, se han desarrollado soluciones derivadas del uso de 5G, como el autobus auténomo 5G o el piloto del
primer demostrador de television 4K en movilidad en Espafia. También se promovieron mejoras a la experiencia
usuario de Movistar+ con aplicaciones como Xtreamr.

Innovacion disruptiva, aplicada y experimental

Contamos con equipos de innovacion que analizan las posibilidades a futuro de la tecnologia. De estas
actividades y lineas de innovacion han salido, entre otras, las unidades de negocio de Internet de las Cosas (1oT)
o Inteligencia Artificial, que se han convertido en areas estratégicas de desarrollo de nuestro negocio. Por otro
lado, se colabora con universidades, proveedores y organismos internacionales en areas como: redes, el futuro
de Internet o el aprendizaje automatico.

Los datos méviles son una fuente de informacidn extraordinariamente util sobre la actividad humana. Hoy en
dia, no hay otra fuente de datos que pueda proporcionar tal nivel de capilaridad y alcance a nivel mundial. Esa
eslarazén porla que son los datos preferidos para el andlisis de cualquier comportamiento humano que incluya
la movilidad. En muchos casos, los datos moviles se complementan con otras fuentes de datos, que pueden
aplicarse por ejemplo para entender y combatir la propagaciéon de enfermedades infecciosas o para la
prevencién de delitos. En Telefénica, actualmente estamos desarrollando proyectos de investigacion
relacionados con la Inteligencia Artificial para analizar el comportamiento abusivo en la red. Ademas, seguimos
posiciondndonos como empresa pionera en el desarrollo de la tecnologia del blockchain.

Ademas de estos desarrollos que nos permiten ofrecer soluciones innovadoras a nuestros clientes, contamos
con iniciativas orientadas a abordar algunos de los grandes retos globales, generando a la vez un modelo de
negocio sostenible para nuestra empresa. Es lo que denominamos innovacion sostenible y en Telefdnica se
centra en tres pilares o tematicas:

e Conectar a todos

Proyectos de conectividad en zonas remotas, comunicaciones portatiles como respuesta ante
emergencias o servicios de conectividad accesibles para colectivos con discapacidad.

e  Proteger el planeta

Soluciones de energias renovables, eficiencia energética y economia circular, tanto de aplicacion
interna como para su comercializacién (soluciones Ecosmart).

e Sociedades sostenibles

Soluciones de transporte sostenible, ciudades inteligentes o de desarrollo digital del entorno rural.
Soluciones de Smart Agro o servicios Open Government.

Entre las diferentes actividades de 2018 se puede destacar la “IV Iniciativa de Innovacién Sostenible” donde
han participado 155 proyectos procedentes de equipos y empleados de los paises en los que operamos y de
startups del ecosistema de Wayra y Open Future; asi como, proveedores de Telefénica. Buscamos proyectos
que abordan los Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas.

Los proyectos impulsados por la Iniciativa de Innovacion Sostenible en esta edicidn fueron:

a. Producing Right!

Solucién para ayudar a los productores rurales a mejorar gradualmente sus practicas productivas
teniendo en cuenta aspectos sociales y medioambientales. Proyecto centrado en las crisis de tipo
alimentario cada vez mds recurrentes debido al avance del cambio climatico e impactando
directamente en las personas como es el caso de los refugiados climaticos. Se desarrollara en Ecuador
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conjuntamente por la startup BovControl, acelerada por Wayra Brasil, y el equipo de Big Data for Social
Good de LUCA.

b. Electricidad y Conectividad para Todos.

Una solucion de Telefénica y Acciona.org para crear un modelo de negocio que permita extender la
conectividad y la electricidad en las zonas remotas de Latinoamérica con un piloto en la cuenca del rio
Napo en Perd.

c. Drones loT para el control de trafico.

Desarrollo de drones IoT que podran ser dirigidos desde el centro de control de tréfico (i.e.: DGT) a
través de la red movil y enviar informacidn en tiempo real sobre el estado de las carreteras y el trafico
o proveer de conectividad en zonas remotas. Esta solucion es de gran utilidad en el evento de una
emergencia en carretera con la finalidad de reducir el tiempo de respuesta de los equipos de asistencia;
asi como dotar de la informacién necesaria para la actuacién en tiempo real.

d. Asistente Financiero VIVO.

Creacién de una plataforma de educacién financiera integrada con la asistente virtual Aura para
contribuir a reducir la brecha econdmica brasilefia a través de la educacion y de la innovacion digital.

e. Maedida continua de niveles gas radon.

El raddn es la segunda causa de cdncer de pulmén después del tabaco en el mundo. La deteccién
continua de sus niveles en espacios cerrados a través de equipos de loT permite implantar soluciones
mitigadoras.

En esta linea de actividad, destaca también Telefénica Alpha, la filial de innovacién disruptiva de Telefénica,
que se ha convertido en la primera factoria de “moonshots” de Europa, o lo que es lo mismo, la principal factoria
de soluciones cuyo objetivo es inventar y crear tecnologias que puedan hacer del mundo un lugar radicalmente
mejor. Desde Alpha se trabaja principalmente en proyectos de medio y largo plazo con gran impacto social, y
en concreto actualmente en soluciones que buscan resolver algunos de los grandes retos asociados a la salud
y a la energia.

Innovacion abierta

La estrategia de Telefdnica, en el drea de Innovacidon Abierta, se basa en apoyar a compafiias innovadoras que
se encuentran en diferentes estados de desarrollo. Gracias a nuestras unidades de Telefonica Open Future y
Wayra asi como a los Fondos de Innovacién, disponemos de programas globales y abiertos disefiados para
conectar a emprendedores, startups, inversores y organizaciones publicas y privadas de todo el mundo.

Estos programas persiguen desarrollar y potenciar tanto el talento como el emprendimiento tecnolégico-digital
en los paises donde operamos, detectando el talento en cualquiera de las fases de madurez. De esta forma
podemos incorporar, en el momento mas apropiado, a la Compafiia la innovacion asociada a las startups y otras
iniciativas que apoyamos.

Nuestros mas de 60 hubs facilitan a las startups un acceso Unico a grandes socios corporativos, inversores,
gobiernos, instituciones publicas y emprendedores relevantes. Impulsamos el ecosistema de emprendimiento
global apoyandonos en mas de 140 socios publicos y privados que nos permite ampliar nuestra oferta de
servicios, dar acceso a nuestros emprendedores a eventos, competiciones, rondas de financiacidn, etc.

Actualmente operamos en 17 paises donde contamos con un porfolio de mas de 400 startups, de las cuales
mas del 20% hacen negocio con Telefénica y mas de 100 han desarrollado aplicaciones y servicios que ya estan
integrados con Telefdnica; un 60 % de ellos de Latinoamérica y un 40 % de Europa.
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Ecosistema emprendedor

Wayra es la interfaz global entre Telefonica y el ecosistema emprendedor. Como socio estratégico, Wayra opera
a través de 11 hubs en 10 paises: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Alemania, México, Peru, Espafia, Reino
Unidoy Venezuela, llevando a emprendedores talentosos procedentes de estos ecosistemas a una escala global.
Nuestra misidn es conectar a innovadores con Telefénica para generar oportunidades de negocio conjuntas.

En 2018 hemos relanzado Wayra con objetivo de acelerar e invertir en empresas tecnoldgicas, mas maduras y
que encajen con los proyectos estratégicos de la Compafiia o en campos como Big Data, Inteligencia Artificial,
Internet de las Cosas, ciberseguridad o fintech. Coincidiendo con este relanzamiento, se ha puesto en valor el
nuevo /oT activation programe; un programa especialmente dirigido a startups que necesitan impulsar el
desarrollo de soluciones de Internet de las Cosas poniendo a disposicion de creadores, desarrolladores y
emprendedores servicios y herramientas exclusivas para que puedan probar de manera gratuita nuevas
soluciones de |oT para disminuir el tiempo de lanzamiento al mercado.

En 2018, destaca el acuerdo entre Renfe y Wayra Espafia para el desarrollo del proyecto TrenlLab que lanza tres
grandes retos de negocio a la comunidad de innovacion y emprendimiento: Movilidad Digital, Digitalizacion de
Operaciones y Logistica a Demanda.

Adicionalmente, colaboramos con socios, publicos y privados, generando espacios para el emprendimiento con
los Open Future hubs, que ofrecen espacio fisico de trabajo, mentoring, acceso a ofertas exclusivas de socios
comerciales, etc. Compaiiias que no tengan aun un producto viable o que generen negocio son potenciales
candidatas para entrar a los programas Open Future. Contamos con 50 hubs en 16 paises que refuerzan la red
de hubs de Wayra.

Fondos de Innovacion

Nuestra red de fondos de innovacion de capital riesgo cuenta con co-inversores publicos y privados para la
financiacidn y aceleracién de empresas tecnoldgicas. Esta capacidad de atraer capital externo permite
multiplicar el volumen inversor y mejorar el alcance. Sumamos 9 fondos a través de los que hemos invertido
en mas de 100 startups entre Europa y Latinoamérica con presencia en Espafia, Brasil, Chile, Colombia, México
y Peru.

Asi mismo, disponemos de un fondo de inversidn corporativo, Telefénica Ventures, con oficinas de scouting en
Silicon Valley, Israel, China y Espaia. A través de este fondo invertimos en startups maduras alineadas con la
estrategia global de Telefénica, que pueden firmar acuerdos para facilitar sus servicios a los millones de clientes
de la Compafiia.

En resumen, nuestros principales datos de innovacion abierta son:
e Mads de 400 startups en cartera/activas.
e Mas de 100 startups trabajando con Telefénica.
e 16 paises.
e Mas de 60 espacios de Open Future y Wayra.

e 4 centros de scouting en Silicon Valley, Israel, China y Espafia.
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Medio Ambiente

Telefénicaambiciona un mundo donde la tecnologia digital contribuya a proteger el planeta. Para ello, reducimos
nuestra huella sobre el medio ambiente, a la vez que impulsamos la digitalizacion como una herramienta clave
para afrontar los principales retos ambientales. Cambio climdtico, residuos, agua, contaminacidn atmosférica,
incendios o biodiversidad encuentran ya soluciones entre nuestros productos y servicios.

Esto es solo el principio, ya que las oportunidades de crecimiento en una economia verde son cada vez mas
relevantes. En un mundo digital hay mas oportunidades para la ecoeficiencia y una economia descarbonizada
y circular.

A finales de 2018 anunciamos el Marco de Financiacidn Sostenible de Telefénica, bajo el cual la Compafiia
emitio a principios de este aio el primer Bono Verde del sector. El medio ambiente se ha convertido en un eje
estratégico de la empresa.

El Bono Verde, por importe de 1.000 millones de euros y a un plazo de cinco afios, fue participado por mas de
310 inversores. Los fondos obtenidos serviran para financiar proyectos destinados a incrementar la eficiencia
energética de la Compaiiia gracias al proceso de transformacion del cobre hacia la fibra dptica en Espafia y
podran utilizarse, en cualquier caso, tanto para iniciativas ya existentes (con una antigliedad no superior a tres
afios) como para proyectos futuros.

La FTTH (Fibra hasta el hogar) es un 85% mas eficiente energéticamente en el acceso del cliente que la red de
cobre. Ha permitido ahorrar 208 GWh en los tres ultimos afos, lo que supone evitar la emision a la atmdsfera
de 56.500 toneladas de CO,, equivalente al carbono capturados por mas de 900.000 arboles. Ademas, el
despliegue de fibra ha hecho posible que Telefdnica cierre una central de cobre al dia, reciclando todo el material
como parte de su compromiso con la economia circular.

Contamos con una estrategia ambiental global y actuamos a diferentes niveles, siempre alineados con nuestra
estrategia de negocio:

e  Gestion ambiental bajo ISO 14001:2015.
e Ecoeficiencia interna.

e Promocion de la economia circular.

e Descarbonizacion de nuestra actividad.

Desarrollo de productos y servicios que ofrecen soluciones a problemas ambientales.

Medioambiente es un asunto transversal atoda la Compafiia, que involucra tanto a dreas operativasy de gestion,
como a areas de negocio e innovacion.

La estrategia ambiental es responsabilidad del Consejo de Administracidn, quien aprueba la Politica y objetivos
ambientales, en el marco de nuestro Plan Global de Negocio Responsable. Los objetivos ambientales mas
relevantes son parte de la retribucidn de los maximos responsables de las areas de operaciones y sostenibilidad.

Telefénica cuenta con un equipo multidisciplinar a nivel global y en los diferentes paises, encargados de llevar
a cabo esta estrategia en los diferentes niveles de responsabilidad.

Materialidad

Analizamos cuales son nuestros aspectos ambientales mas relevantes, en base a la estrategia de negocio, el
entorno regulatorio, el impacto y las demandas de nuestros grupos de interés. De esta forma, priorizamos
nuestros esfuerzos hacia los aspectos mas materiales: consumo energético y energias renovables, los servicios
EcoSmart, el despliegue responsable de la red y las emisiones de gases de efecto invernadero.
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Sin embargo, no descuidamos el resto de los aspectos ambientales y gestionamos todos ellos para reducir
progresivamente nuestro impacto y aumentar la resiliencia.

Riesgos de medio ambiente y cambio climatico

La actividad de Telefdnica, como la de cualquier otra compafiia, tiene un impacto en el medioambiente y se
puede ver afectada por el cambio climatico. Los riesgos ambientales y de cambio climatico de la Compaiiia se
controlan y gestionan bajo el modelo global de gestion de riesgos del Grupo Telefénica, conforme al principio
de precaucion.

Nuestros aspectos ambientales tienen su mayor foco de riesgo en la alta dispersién geografica de las
infraestructuras, lo que se controla a través de una gestién ambiental basada en procesos uniformes y
certificados conforme a la norma ISO 14001.

En relacion con las garantias y provisiones derivadas de riesgos medioambientales, durante el ejercicio 2018,
la Compaifiia ha mantenido y mantiene, tanto a nivel local como a nivel global, varios programas de seguros
con objeto de mitigar la posible materializacién de algun incidente derivado de riesgos de responsabilidad
medioambiental y/o de catédstrofes naturales, que garanticen la continuidad de su actividad. Tenemos en vigor
una cobertura de todo riesgo, dafios materiales y lucro cesante, con objeto de cubrir las pérdidas materiales,
dafios en activos y pérdida de ingresos y/o clientes, entre otros, como consecuencia de eventos de la naturaleza,
y una cobertura de responsabilidad medioambiental para cubrir las responsabilidades
medioambientales exigidas en las leyes y normas de aplicacion. Ambas coberturas estan basadas en estandares
del mercado de seguros en términos de limites, sublimites y coberturas.

Por otro lado, analizamos de forma especifica los riesgos derivados del cambio climatico de acuerdo con las
recomendaciones de Task Force on Climate - Related Financial Disclosures (TCFD), tanto los riesgos fisicos como
los de transicidn. (Ver seccion "Energia y cambio climatico" y capitulo "Riesgos").

Gestion Ambiental

El Sistema de Gestién Ambiental (SGA) ISO 14001 es el modelo que elegimos para asegurar la proteccion del
medioambiente.

Durante 2018 continuamos mejorando nuestro SGA y actualmente tenemos certificado el 99,4% de nuestras
operadoras, bajo los nuevos requisitos de la version 2015 de este estandar.

Contamos con un completo abanico de normas, que incorporan la perspectiva de ciclo de vida, con lo que
incorporamos también los aspectos de nuestra cadena de valor y de forma especial involucramos a nuestros
proveedores en la gestion ambiental.

Disponer de un SGA certificado, nos permite asegurar el correcto control y cumplimiento de la legislacion
ambiental aplicable en cada operacion, siendo el modelo preventivo de cumplimiento asociado al proceso global
de cumplimiento de la Compafiia. Durante 2018 no fuimos objeto de ninguna sancidn relevante en materia
ambiental.

Ademads, mantenemos la certificacion de los Sistemas de Gestion de la Energia (ISO 50.001) en las operaciones
de Espafia y Alemania (en torno al 40% de nuestros ingresos) y trabajamos para extenderlo a otras operaciones,
consiguiendo que la eficiencia de nuestra red siga mejorando de forma continua.
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Una red responsable

Disponemos de un adecuado control de riesgos e impactos ambientales en la gestidon de nuestra red en todo
su ciclo de vida, lo que nos permite prestar un servicio de maxima calidad sin comprometer el cuidado del
medio ambiente. En 2018 invertimos mds de 10 millones de euros con este objetivo.

Los principales aspectos ambientales de la red son el consumo de energia y los residuos, aunque gestionamos
todo nuestro posible impacto como el ruido o el consumo de agua. Ver mas detalle en las secciones “Energia
y Cambio Climatico” y “Economia circular”. Muestra de la gestion responsable de la red es que el 97% de los
residuos fueron reciclados en 2018.

De cara a minimizar el impacto del despliegue de red implantamos las mejores practicas, por ejemplo, medidas
de insonorizacion cuando es necesario. La comparticiéon de infraestructuras disminuye de forma relevante el
impacto de nuestro sector en el entorno. Por ello, siempre que es posible localizamos nuestras instalaciones
compartiendo espacio con otras operadoras. De esta forma se optimiza la ocupacion de suelo, el impacto visual,
el consumo de energia y la generacién de residuos.

En cuanto a la biodiversidad, el impacto de nuestras instalaciones es limitado, si bien realizamos estudios de
impacto ambiental e implantamos medidas correctoras cuando es necesario, por ejemplo, en areas protegidas.

Plan de Eficiencia Energética

Con el fin de optimizar el consumo energético de nuestra red, en el ailo 2010 establecimos un Plan de Eficiencia
Energética. Desde entonces hemos puesto en marcha 740 proyectos, con un ratio de crecimiento anual del 7%,
gracias al Centro Global de Energia creado en 2015 para acelerar la eficiencia, con responsables de incentivar
proyectos de Eficiencia energética en cada uno de los paises. En 9 afios hemos ahorrado mds de 4.000 GWh,
553 millones de euros, y evitado 1,27 millones de tCO,eq.

En 2018 llevamos a cabo 139 iniciativas en nuestras redes y oficinas. Gracias a las que hemos ahorrado 181
GWh y evitado la emisidon de mas de 73.145 toneladas de CO,eq.

Entre las iniciativas globales destacan la modernizacidn de nuestra red para aumentar su eficiencia por ejemplo
sustituyendo el cobre por fibra dptica; los proyectos de renovacion de las plantas de fuerza y equipos de clima;
la utilizacion de free cooling para climatizar con aire directo desde del exterior; el apagado de las redes legacy;
la implantacién de funcionalidades de ahorro de energia en la red de acceso; y la disminucion de consumo de
combustible a través de la implantacion de estaciones hibridas.

Este esfuerzo se refleja en una mejora del 64% de mejora de nuestros ratios intensivos de energia (MWh/PB)
respecto a 2015, y conseguimos desligar el crecimiento de nuestros servicios del consumo energético.

Nuestros principales logros en 2018 fueron:
e Lanzamos nuestro primer Marco de Financiacion Sostenible de Telefénica
e 99,4% empresa certificada bajo la nueva norma ISO 14001:2015.
e Consumimos electricidad 100% renovable en Europa y Brasil, 58% a nivel global.
e Adelantamos 2 afios el cumplimiento de los objetivos de energia y emisiones de 2020.
e Reducimos nuestras emisiones de carbono un 37% respecto a 2015.
e Connuestrosservicios evitamos mas de 1,4 millones detC0O2, 1,2 veces nuestra huella de carbono.
e Reducimos un 64% nuestro consumo de energia por unidad de trafico respecto a 2015.

e Hemos sido reconocidos con la maxima clasificacién “A” en el CDP Climate Change.
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e  Fijamos objetivos de reduccidn en nuestras emisiones de Alcance 3.
e Firmamos un PPA en México para el 40% de la electricidad consumida.

e Generamos un 4% menos de residuos y reciclamos el 97%.

Los retos mas significativos que tenemos por delante son:
e  Evitar 10 toneladas de CO, por cada tonelada que emitamos en 2025.

e Reducir las emisiones de CO, en nuestra cadena de suministro un 30% por euro comprado a 2025
respecto a 2016.

e Consumir electricidad 100% renovable en 2030.

e Reducir nuestras emisiones de CO, (alcances 1+2) un 50% en 2030.

e Extender la digitalizacién de la gestion de nuestros residuos (GreTel) a todas las operaciones.
e Firmar un acuerdo PPA en Espafia y Argentina.

e Impulsar el desarrollo de soluciones tecnoldgicas que fomenten la revolucion hacia la economia
circular.
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Recursos Humanos

El elemento clave para impulsar y multiplicar el crecimiento sostenible de Telefénica es el equipo de
profesionales que forman parte de la compaiiia. Un equipo diverso y comprometido con nuestros valores que
refleja también nuestra diversidad de clientes.

Para impulsar el crecimiento que ambicionamos como compaifiia, |a estrategia del area de gestidn de personas
se basa por un lado en la dinamizacion del entorno y las nuevas formas de trabajo, para favorecer la capacidad
de gestién y autonomia de los equipos y en fomentar una mentalidad de crecimiento en cada uno de los
profesionales de Telefdnica, a través del aprendizaje continuo y el autodesarrollo.

Nuestra estrategia se apoya en unadigitalizacidon cada vez mayor de los procesos de gestidén de Personas apoyada
en el despliegue de la herramienta global “Success Factors” para gestionar los procesos como formacion,
reclutamiento, desempefio, compensacion y administracion y permitiendo el acceso multidispositivo. A dia de
hoy, mds de 120.000 profesionales de 39 paises y 179 entidades tienen ya una experiencia de empleado global
con Success Factors.

Gestion del Talento

Para la transformacion de nuestra compafiia y adaptacion a los nuevos retos, es crucial disponer de las personas
adecuadas en los puestos adecuados y desarrollar sus habilidades individuales.

Estamos apostando por la incorporacidon de nuevos perfiles de una forma mas global, digital y eficiente,
utilizando nuevos mecanismos de reclutamiento (hackatones, busqueda en foros especializados) vy
automatizando nuestras herramientas de seleccidon para maximizar la eficacia de los procesos.

Para conseguir el equipo diverso y comprometido necesario para asegurar el futuro de nuestra empresa, en
Telefénica queremos asegurar que nuestros empleados desarrollan todo su potencial y por eso impulsamos
diferentes iniciativas y programas locales y globales de desarrollo de talento, favoreciendo la movilidad y la
rotacidn entre areas y apostando por la promocidn interna y la diversidad como elementos de crecimiento
profesional.

Por otro lado, la ejecucidn de programas de desarrollo de talento para colectivos clave (mujeres y jovenes) son
esenciales para potenciar la diversidad de género y generacional, asi como el liderazgo inclusivo. Asimismo, la
identificacion del mapa de talento para diseiio de acciones de visibilidad es clave en |a evaluacién y maximizacién
del talento dentro de la Compafiia.

Desarrollo de Capacidades

Paraasegurar lacompetitividad y la empleabilidad de nuestros equipos, estamos potenciando un nuevo modelo
de aprendizaje global basada en la flexibilidad, agilidad y aprendizaje continuo de todos los empleados, que
permita desarrollar habilidades digitales y anticiparnos a las necesidades de nuevas capacidades.

A través de la herramienta global de SuccessFactors y las plataformas que tenemos en el grupo Telefénica
(DatAcademy, Learn4Sales y MiriadaX) hemos puesto a disposicion de todos los empleados de la compafiia una
amplia oferta de cursos, desde idiomas a formacién en capacidades técnicas y de negocio (Big Data, Seguridad
Digital, Privacidad, eWork), asi como cursos de obligado cumplimiento (Principios de Negocio Responsable,
GDPR, Anticorrupcién).

En Universitas Telefénica formamos a los empleados de Telefénica y de otras empresas, para convertirlos en
Lideres Digitales Transformadores, que les permitirdn asumir los retos de la revolucién digital en que vivimos.
Universitas cuenta con un espacio Unico, donde los participantes desconectan por completo del dia a dia y se
enfocan al 100% en su misidén durante su estadia en el campus. En Universitas contamos con un profesorado
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externo del maximo nivel. A Universitas vienen profesores de la escuela de negocio IESE, la Oxford Leadership
Academy o Singularity University, entre otros. Igualmente contamos con profesorado interno que nos da una
vision del sector y de Telefénica completa.

Durante 2018, tanto en las ediciones “On Campus” como en los programas itinerantes “On the Road” que se
realizan en las diferentes geografias, se ha formado a cerca de 4000 lideres de la compafiia en habilidades de
liderazgo, estrategia global de negocio y como novedad este afio, en nuevas formas de trabajo agiles.

Ademas de las plataformas mencionadas, ponemos a disposicién de nuestros empleados un elevado numero
de recursos para el aprendizaje mas informal como conferencias, blogs y articulos. En esta linea, destacamos
la plataforma de conocimiento digital eKISS, que pone a disposicion de todos los empleados articulos, noticias
e informes tanto de expertos internos como de los analistas mas prestigiosos del mercado y que cuenta con
mas de 30k usuarios activos. Estamos impulsando también las charlas “on the job” por parte de expertos
externos o de otras areas para activar el flujo y el intercambio de conocimiento en toda la compaiiia.

Nuevas formas de trabajo

Para adaptarnos a una nueva realidad promovemos un profundo cambio cultural en la Compafiia, una nueva
concepcion del trabajo que nos permita estar abiertos a formas de trabajo mas transversales y flexibles, mas
respetuosas con el tiempo libre de los empleados, que permitan mejorar tanto el rendimiento como la
satisfaccion que se obtiene del empleo. Hablamos, en definitiva, de lo que se conoce como “trabajo inteligente”.
Porello, soncadavez maslasareasy departamentos de Telefénica que estan adoptando diferentes metodologias
“Agile”. Estas se estan impulsando dentro del nuevo plan estratégico en todos los paises. Ademas, se ha
elaborado un “Agile Bluebook” para facilitar la adopcion homogénea de las metodologias existentes a las
necesidades de las diferentes dreas.

Relaciones Laborales

En Telefonica estamos comprometidos con las normas fundamentales de la OIT sobre el trabajo, refiriéndonos,
principalmente a la libertad de sindicacién y el derecho a la negociacidn colectiva en todos los paises y juridicas
en los que operamos.

Como Compaifiia, reafirmamos elimportante papel que desempefian los sindicatos en la defensa de los intereses
de los trabajadores y reconocemos a UNI y al European Works Council como socios fundamentales para la
gestion laboral mundial.

Asimismo, a nivel local, entendemos que la gestion de los Comités de Empresa es guiada a través de Politicas
y Normas establecidas por Entidad Juridica y, por tanto, los procedimientos para informar, consultar y negociar
contienen acepciones distintas, pero siempre en linea con los principios rectores de Telefénica.

Mantener una posicién neutral respecto a la actividad sindical es fundamental para asegurar un ambiente libre
y abierto que permita el ejercicio de los derechos de asociacidn. Silos trabajadores desean sindicalizarse, desde
Telefonica reconoceremos a los sindicatos que cumplan las condiciones para organizarse de acuerdo al Convenio
OIT 87, y siempre respetando la legislacidn local. Asimismo, garantizamos que los representantes de los
trabajadores reciban un trato justo, libre de discriminacidn y que contaran, a su vez, con todas las facilidades
para poder desempefiar sus funciones de representacion.

Derecho a la desconexién digital

En Telefénica entendemos que la tecnologia deberia mejorar la vida de las personas. Por ello, creemos
imprescindible que nuestros trabajadores puedan desconectarse cuando sea necesario y crear habitos
saludables al respecto, dotandoles de herramientas para desarrollar su propio sentido del bienestar digital.

El compromiso de Telefénica con la desconexion digital de sus profesionales se ha materializado en un acuerdo
firmado con las organizaciones sindicales mayoritarias en Espafia (UGT y CCOO).
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Mediante este acuerdo, Telefonica se compromete a impulsar medidas para potenciar el respeto al tiempo de
descanso de los trabajadores una vez finalizada la jornada laboral, reconociendo el derecho a la desconexion
digital como elemento fundamental para lograr una mejor ordenacién del tiempo de trabajo en aras del respeto
de la vida privada y familiar y, en definitiva, de la calidad de vida y salud de los empleados.

El compromiso con la desconexidn digital serd extensivo a todos los paises donde Telefdnica tiene actividad y
se incorporard préoximamente, como anexo, al Acuerdo Marco Internacional que la Compafiia tiene en vigor
con las organizaciones sindicales a nivel mundial.

Seguridad y Salud en el trabajo

La seguridad y salud en el trabajo es un concepto que ha crecido y cambiado con la sociedad y ahora la salud
la entendemos como un estado de completo bienestar fisico, mental y social en armonia con el medio ambiente.
Por ello, una gestion responsable y sostenible requiere que integremos la seguridad, la salud y el bienestar
laboral como compromisos hacia nuestros empleados, sus familias y la comunidad, y asi lo establecen los
Principios de Negocio Responsable de Telefonica: “Establecemos todos los procesos necesarios para evitar
accidentes, lesiones y enfermedades laborales que estén asociadas con nuestra actividad profesional a través
del cumplimiento estricto de nuestros entornos regulatorios, la formacion y la gestidn preventiva de los riesgos
laborales. Animamos a todos los empleados a que cuiden su salud y la salud de las personas que les rodean.”

Con el objeto de ratificar este principio de Telefénica hemos aprobado una Politica Global en materia de
Seguridad, Salud y Bienestar de nuestros empleados, nuestra cadena de suministro y socios. Esta Politica recoge
los compromisos de Telefénica que promueven la promocion de la salud, la seguridad y el bienestar en el trabajo,
uno de nuestros objetivos globales es la implementacién de esta normativa en todas las operaciones de los
paises en los que operamos.
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Diversidad

En Telefdénica incorporamos la diversidad como un elemento clave y lo hacemos porque creemos firmemente
que una efectiva gestion de esta, ademas de responder a principios de justicia social, ofreceimportantes ventajas
para el negocio. En este sentido, abordamos nuestra estrategia de diversidad desde el punto de vista de cuatro
grupos de interés principales: empleados, sociedad, clientes y proveedores.

Tener en cuenta a todos los agentes nos permite extender el alcance de nuestras acciones al tiempo de crear
un entorno inclusivo, en el que cada empleado encuentre su espacio para desarrollarse.

Politicas y 6rganos

Aseguramos la transversalidad de nuestra estrategia de diversidad e inclusion a través de distintas politicas
corporativas y érganos de control:

e Consejo Global de Diversidad: formado por directivos de primer nivel, tiene el objetivo de impulsar
y dar seguimiento a la estrategia de diversidad en la Compafiia. Ademas, se ha creado la figura del
Chief Diversity Officer, como soporte al Consejo, y de los Diversity Champions, que actian como agentes
internos de cambio en todas las areas de la compaiiia.

e Politica de Nombramiento y Ceses de Directivos: garantiza la transparencia y la meritocracia en la
seleccion y promocién del talento directivo. Al mismo tiempo, y en relaciéon con el Consejo de
Administracion, nuestros procedimientos garantizan que el nombramiento y reeleccién de Consejeros
se fundamenta en un analisis objetivo de las necesidades y favorece la diversidad.

Estas politicas y érganos se acompafan de medidas correctivas de desigualdad en el ambito especifico de
diversidad de género. Entre ellas, cabe destacar que aseguramos la presencia de ambos géneros en la terna de
candidaturas finalista para procesos de seleccion interna. Para asegurar el cumplimiento de esta medida, en
junio de 2018 se credé una Comisidn de Transparencia formada el Presidente y cuatro directivos de primer nivel.

Asimismo, nuestra Politica de Sostenibilidad en la Cadena de Suministro establece la obligacion del proveedor
de no discriminar a ningun colectivo en sus politicas de contratacién, formacion y promocidn.

Las politicas, érganos y acciones anteriormente descritas, encaminadas a fomentar la diversidad y la igualdad
entre todos los grupos demograficos dentro de la empresa, se recogen bajo el paraguas de nuestra Politica
Global de Diversidad e Inclusion, aprobada en 2017 por el Consejo de Administracién, cuya finalidad es asegurar
una gestion libre de prejuicios asociados a las diferencias.

A través de la Politica Global de Diversidad e Inclusion garantizamos la igualdad de oportunidades y el trato no
discriminatorio, justo e imparcial de las personas en todos los dmbitos de nuestra Compaiiia, sin prejuicios
asociados al género, nacionalidad, origen étnico, religidn, orientacion e identidad sexual, estado civil, edad,
responsabilidad familiar o discapacidad.

En relacion con las personas con discapacidad, a través de la Politica Global nos comprometemos a seguir
avanzando en una integracion laboral efectiva introduciendo las ayudas técnicas y apoyos que permitan reducir
y eliminar las barreras a los empleados con discapacidad, para asegurar que puedan participar en un entorno
laboral en igualdad de condiciones.

Finalmente, cabe destacar que a partir de 2019 incluiremos nuestro objetivo global de diversidad de género -
alcanzar 30% de mujeres en puestos directivos antes de 2020- en el esquema de remuneracion variable de los
directivos de la Compaiiia.

Telefénica, S.A. 124



Telefomica Informe de gestién 2018

Resultados e indicadores de las politicas e iniciativas

El ndmero de empleados de Telefénica a 31 de diciembre 2018 es de 120.138. El total de mujeres profesionales
asciende a 45.320, es decir un 37,7% % del total y el de hombres a 74.818, un 62,3% % del total. El porcentaje
de mujeres se situa en el 23,8% en la capa directiva. Asimismo, cabe destacar que Telefdonica cuenta con
profesionales en mds de 35 y que pertenecen a mas de 104 nacionalidades.
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Liquidez y recursos de capital
Financiacion
Las principales operaciones de financiacion de 2018 en el mercado de bonos han sido las siguientes:

Nominal (millones)

Fechade Fechade Moneda de
Concepto emisién vencimien Divisa Euros emision Cupodn
Telefénica Emisiones,
s.A.U.Y
Bono EMTN 22/01/2018 22/01/2027 1.000 1.000 EUR 1,447%
Bono SHELF 06/03/2018 06/03/2038 750 655 usD 4,665%
Bono SHELF 06/03/2018 06/03/2048 1.250 1.091 usbD 4,895%
Bono EMTN 11/09/2018 11/09/2025 1.000 1.000 EUR 1,495%

(1) Garantizadas por Telefdnica, S.A.

Durante 2018 no ha habido disposiciones de las principales operaciones de financiacién formalizadas en 2018
en el mercado bancario.

Recursos disponibles

A 31 de diciembre de 2018, Telefdnica, S.A. dispone de lineas de crédito disponibles y comprometidas con
diferentes entidades de crédito por un valor de 9.908 millones de euros, (de los cudles 9.843 millones de euros
tienen un vencimiento superior a doce meses). Por su parte, el saldo de efectivo y equivalentes de efectivo a
31 de diciembre de 2018 asciende a 4.011 millones de euros.

Enlas Notas 13, 14, 15y 16 de las cuentas anuales se recogen informacién adicional en relacion con las fuentes
de liquidez de la Compaiiia, las lineas de crédito disponibles, la gestién del riesgo de liquidez, informacion
relativa al nivel de endeudamiento de la Compaiiia, asi como informacion sobre la gestion del capital.

Compromisos contractuales

En la Nota 19 de las presentes cuentas anuales se recoge la informacidn relativa a los compromisos en firme
que requerirdn una salida de efectivo en el futuro relacionados con arrendamientos operativos de edificios,
principalmente.

Gestion del riesgo de crédito

El riesgo de crédito en Telefdnica, S.A. se refiere fundamentalmente al asociado a los instrumentos financieros
que contrata con diversas entidades. La descripcion detallada de como se gestionan y mitigan dichos riesgos
se detalla en la Nota 16 de las cuentas anuales.

Calificacion crediticia

A 31 de diciembre de 2018, la calificacion crediticia de la deuda a largo plazo de Telefénica, S.A. es de "BBB
perspectiva estable" por Fitch, “Baa3 perspectiva estable" por Moody'sy "BBB perspectiva estable" por Standard
& Poor's. Durante este ejercicio no se han producido variaciones en las calificaciones crediticias por parte de
ningunade lastres agencias. Las Ultimas variaciones tuvieron lugaren 2016 cuando Moody’s revisé la calificaciéon
crediticia y perspectiva de “Baa2 con perspectiva negativa” a “Baa3 con perspectiva estable” el 7 de noviembre
de 2016, Fitch rebajé la calificacidn crediticia de “BBB+ con perspectiva estable” a “BBB con perspectiva estable
el 5 de septiembre de 2016 y Standard and Poor’s revisé la perspectiva de “positiva” a “estable” el 17 de mayo
de 2016.

La decision de la Comisidn Europea de bloquear la operacidn de venta de 02 UK a Hutchison's Three U.K en
2016 tuvo impacto en los ratings y perspectivas de crédito por parte de Moody’s y Standard and Poor’s al
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considerar que esta decision demoraria el ritmo de desapalancamiento de la Compafiia. Entre las actuaciones
realizadas por Telefonica para proteger la calificacion crediticia en 2018 destaca la intensa actividad de
financiacidn desarrollada durante el ejercicio, aprovechando un entorno de tipos de interés histéricamente
bajos, para alargar el vencimiento medio de la deuda junto con el mantenimiento de un nivel de liquidez
adecuadoy lagestion activa de nuestra cartera de activos mediante la ejecucion de la desinversion de un 16,65%
de Pontel Participaciones S.L. que es titular del 60% del capital social de la sociedad Telxius Telecom, S.A.

Politica de dividendos

La politica de dividendos de Telefdnica, S.A. se revisa anualmente teniendo en cuenta los beneficios del Grupo,
la generacion de caja, la solvencia, la liquidez, la flexibilidad para acometer inversiones estratégicas, y las
expectativas de los accionistas e inversores.

El 27 de octubre del 2016, el Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. anuncio su politica de dividendos
para el afo 2017, que seria de 0,40 euros por accién: 0,20 euros en el cuarto trimestre de 2017 y 0,20 euros
en el segundo trimestre de 2018, ambos en efectivo.

El 29 de marzo de 2017 el Consejo de Administracidn de Telefdnica, S.A. decidié definir los periodos de pago
de sus dividendos, de tal forma que, a partir de ese momento, el pago del dividendo en el segundo trimestre
tendra lugarenelmesdejunioy el pagodeldividendo en el cuarto trimestre tendra lugar en el mes de diciembre,
en ambos casos no mas tarde del tercer viernes del mes correspondiente.

En este sentido, los dividendos que se hicieron efectivos durante el afio 2017 se pagaron el 16 de junioy el 14
de diciembre.

En febrero de 2018, Telefénica anuncid la politica de remuneracién para 2018: 0,40 euros por accion en efectivo,
pagadero en diciembre de 2018 (0,20 euros por accion) y en junio de 2019 (0,20 euros por accion).

La Junta General de Accionistas celebrada en 2018 aprobd un reparto de dividendo en efectivo con cargo a
reservas de libre disposicion, mediante el pago durante 2018 de la cantidad fija de 0,40 euros brutos, pagadera
en dos tramos, 0,20 euros brutos por accidn el dia 15 de junio de 2018 y 0,20 euros brutos por accion el dia 20
de diciembre de 2018.
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Acciones propias

Telefénica ha realizado, y puede considerar realizar, operaciones con acciones propias y con instrumentos
financieros o contratos que otorguen derecho a la adquisicion de acciones propias, o cuyo subyacente sean
acciones de la Sociedad.

Las operaciones de autocartera tendran siempre finalidades legitimas, entre otras:

e Ejecutar programas de compra de acciones propias aprobados por el Consejo de Administracion o
acuerdos de la Junta General de Accionistas,

e Cumplir compromisos legitimos previamente contraidos,
e Cubrir programas de acciones entregables a los empleados y directivos,

e Otrosfinesadmisibles conforme a la normativa aplicable. En el pasado, las acciones propias compradas
en el mercado bursétil se han utilizado para canjearlas por otros titulos-valores (como en el caso de
las participaciones preferentes), intercambiarlas por participaciones en otras compafiias (como en el
caso de canje de acciones con KPN) o reducir el nimero de acciones en circulacién (mediante
amortizacion de las acciones compradas) para mejorar los beneficios por accion.

Las operaciones de autocartera no se realizardn en ningun caso sobre la base de informacidn privilegiada, ni
responderan a un propdsito de intervencion en el libre proceso de formacion de los precios. En particular, se
evitard la realizacion de cualquiera de las conductas referidas en los articulos 83.ter.1 de la Ley del Mercado de
Valores, 2 del Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por el que se desarrolla la Ley del Mercado de
Valores, en materia de abuso de mercado.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 Telefdnica, S.A. era titular de acciones propias en autocartera, segun se
detalla en el cuadro que sigue:

Euros por accién

Numero de L L e .
acciones Adquisicion Cotizacion Valor Bursatil (*) %
Acciones en cartera 31-12-2018 65.496.120 10,48 7,34 481 1,261449%
Acciones en cartera 31-12-2017 65.687.859 10,48 8,13 534 1,26514%

(*) Millones de euros

Durante los ejercicios 2018 y 2017 se han producido las siguientes operaciones con acciones propias:

Nidmero de acciones

Acciones en cartera 31-12-2016 141.229.134
Plan de opciones sobre acciones de empleados (véase Nota 19.3) (3.518.795)
Otros movimientos (72.022.480)
Acciones en cartera 31-12-2017 65.687.859
Plan de opciones sobre acciones de empleados (191.739)
Acciones en cartera 31-12-2018 65.496.120
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Amortizacion de acciones y enajenaciones
Durante el ejercicio 2017 no se han realizado ni amortizaciones de acciones propias ni enajenaciones.
Planes de opciones sobre acciones de empleados

Durante los ejercicios 2018 y 2017 se han producido enajenaciones de acciones propias y salidas por planes de
opciones de empleados por importe de 2 y 37 millones de euros, respectivamente.

Con fecha 30 de septiembre de 2018 se produjo el vencimiento del segundo ciclo del “Performance and
Investment Plan 2014-2019” (“PIP 2014-2019”) asi como del "Talent for the Future Share Plan" (TFSP2) que no
ha supuesto entrega de acciones a los directivos o predirectivos del Grupo Telefénica (véase Nota 19).

Con fecha 31 de julio de 2017 se produjo el vencimiento del plan "Global Employee Share Plan" en su tercera
edicion. Se realizd la entrega de 3.187.055 acciones propias a los empleados del Grupo que cumplieron las
condiciones establecidas para recibirlas.

El 30 de septiembre de 2017 se produjo el vencimiento del primer ciclo del “Performance and Investment Plan
2014-2019” (“PIP2014-2019”) asicomo del "Talent for the Future Share Plan" (TFSP1) que no supusieron entrega
de acciones a los directivos o predirectivos del Grupo Teleféonica (véase Nota 19).

Otros movimientos

El 14 de marzo de 2017 la Compaiiia ha realizado un canje con Koninklijke KPN NV (en adelante, KPN), mediante
el cual entregaba 72 millones de acciones propias a cambio de 178,5 millones de acciones de su filial Telefénica
Deutschland Holding AG, representativas de un 6,0% del capital de dicha sociedad. En la misma fecha, esta
inversion fue enajenada por el mismo importe a la compafiia Telefénica Germany Holdings, GmbH de tal forma
que al cierre del ejercicio 2017 Telefdnica, S.A. no ostenta participacidon directa alguna sobre Telefénica
Deutschland Holding AG y la transmision de la participacion no ha supuesto impacto alguno en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

La Compafiia mantiene un instrumento financiero derivado liquidable por diferencias sobre un nominal
equivalente a 21,7 millones de acciones (35,2 millones de acciones en 2017), que se encuentra registrado en
el epigrafe de “Deuda financiera a corto plazo” del balance de situacién adjunto en ambos ejercicios.
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Riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta la Compaiiia

El negocio del Grupo Telefdnica se ve condicionado tanto por factores exclusivos del Grupo, como por factores
gue son comunes a cualquier empresa de su sector. Los riesgos e incertidumbres mas significativos a los que
se enfrenta la Compafiia y que podrian afectar a su negocio, a su situacion financiera y a sus resultados, deben
ser considerados conjuntamente con la informacién recogida las cuentas anuales:

El deterioro del entorno econémico o politico puede afectar negativamente al negocio de Telefénica.

La presencia internacional de Telefonica permite la diversificacion de su actividad en diversos paises y regiones,
pero expone a Telefdnica a distintas legislaciones, asi como al entorno politico y econédmico de los paises en los
que opera. Desarrollos adversos en estos paises, la mera incertidumbre o posibles variaciones en los tipos de
cambio o en el riesgo soberano pueden afectar negativamente al negocio de Telefdnica, a la situacién financiera,
a los flujos de caja y a los resultados de operaciones y/o a la evolucion de algunas o todas las magnitudes
financieras del Grupo.

Las condiciones econémicas pueden afectar negativamente al volumen de demanda de los clientes actuales
o potenciales, en la medida en la que los clientes consideren que los servicios que ofrece el Grupo no son
esenciales.

En Europa las perspectivas macro-financieras mostraron un ligero deterioro durante la segunda mitad de 2018,
influenciadas por factores externos como el debilitamiento y madurez del ciclo econédmico a nivel global, el
reciente endurecimiento de las condiciones financieras y el aumento de la incertidumbre asociada a las
tensiones comerciales entre China y EEUU y a los riesgos que dichas tensiones suponen para el crecimiento
econdmico y estabilidad global. En el ambito regional, si bien la incertidumbre politica ha disminuido tras el
resultado de las elecciones generales en algunos paises europeos, ésta alin persiste en varios paises, incluyendo
Italia, dada la falta de compromiso politico con la agenda reformista. La actividad econdmica y la estabilidad
financiera en Europa pueden también verse afectadas por la normalizacién monetaria que previsiblemente el
Banco Central Europeo continie materializando y por la gestion por parte de Grecia de su proceso de
reestructuracion de la banca y de la economia aun en marcha tras la reciente salida del pais de su programa
de rescate.

Ademas, el proceso de salida de Reino Unido de la Unidn Europea tras la votacidn favorable en el referéndum
celebrado en junio de 2016 supondra un ajuste econdmico cualquiera que sea la nueva relaciéon econdmica-
comercial entre Reino Unido y el resto de Europa en el futuro. En el momento de este Informe Anual, existe
una elevada incertidumbre relacionada con las negociaciones del Brexit y las aprobaciones parlamentarias
necesarias asociadas al proceso, tanto en términos de tiempos (el proceso puede verse sujeto a retrasos) como
en cuanto a su resultado final, con multiples opciones todavia sobre la mesa, incluido un Brexit sin acuerdo.
Entre tanto, laincertidumbre que rodea al Brexit podria tener unimpacto negativo sobre lainversién, laactividad
econdémica y el empleo, asi como sobre |a volatilidad en los mercados financieros, lo que podria limitar o
condicionar el acceso a los mercados de capitales. Esta situacién podria empeorar dependiendo del resultado
final del Brexit, que podriallevara unaumento de los conflictos regulatorios y legales en materia fiscal, comercial,
de seguridad y de empleo. Estos cambios pueden ser costosos y disruptivos para las relaciones empresariales
en los mercados afectados, incluyendo las de Telefénica con sus proveedores y clientes. Conviene sefalar
igualmente en Europa las importantes elecciones al Parlamento europeo del mes de mayo de 2019, que pueden
traerunreequilibrio de fuerzasy opiniones politicas, asicomo cambios significativos en los objetivos del proyecto
europeo a medio plazoy en el nombramiento de puestos clave en las principales instituciones europeas durante
el afo 2019.

En Espafia, otro posible foco de incertidumbre podria derivarse de la situacion politica en Cataluiia y suimpacto
en las condiciones de financiacién y en la economia espafiola. Aunque acontecimientos recientes estan
contribuyendo a reducir la inestabilidad, si las tensiones politicas se intensificasen, ello podria tener un impacto
negativo tanto en las condiciones financieras como en las previsiones econdmicas de Espafia, dado el calendario
exigente de vencimientos que todavia afronta el pais y la notable dependencia del pais al escenario e inversores
internacionales. Existe también cierta incertidumbre sobre las politicas econdmicas a implementar en 2019,
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dada la elevada fragmentacion parlamentaria existente. En 2018, el Grupo Telefénica obtuvo un 26,1% de sus
ingresos en Espafia (24,3% en 2017), un 15,0% en Alemania (14% en 2017), y un 13,9% en Reino Unido (12,6%
en 2017).

En Latinoamérica, el riesgo cambiario es particularmente notable. Ciertos factores externos que contribuyen a
este riesgo son la incertidumbre derivada de la pauta de normalizacién monetaria en los Estados Unidos, las
crecientes tensiones comerciales a nivel global, los precios de las materias primas que contindan bajos en
algunos casos, y las dudas sobre el crecimiento y los desequilibrios financieros en China. Ciertos factores internos
que contribuyen a este riesgo son los todavia elevados déficits fiscales y de cuenta corriente en los principales
paises latinoamericanos y la baja liquidez de ciertos mercados cambiarios, acompafiados de un crecimiento
bajo de productividad que no permitirian avanzar mas aceleradamente en el desarrollo econémico y en el
reequilibrio de los desajustes existentes.

En Argentina, laagendadelgobiernose centraenlacorreccion delos desequilibrios macro-financieros existentes
y en la recuperacion de la confianza internacional en el pais, especialmente tras el acuerdo alcanzado con el
Fondo Monetario Internacional para proporcionar sostén financiero en el medio plazo. Si bien las medidas
llevadas a cabo por el gobierno se espera que tendran un impacto positivo en el medio plazo, en el corto plazo
los riesgos tanto macroecondmicos como cambiarios se mantienen elevados. Los desafios a los que se enfrenta
la economia, tanto internos (proceso en marcha de reduccién del déficit publico en un contexto de recesion
economica y elevada inflaciéon) como externos (con importantes necesidades de financiacién a refinanciar en
el medio plazo), hacen que sea una economia vulnerable a episodios de volatilidad de los mercados financieros.
Ademas, las elecciones presidenciales previstas en 2019 suponen un riesgo a tener en cuenta, en tanto que
pudiera resultar en un cambio de politica econdmica del gobierno con unas palancas de politica econdmica
muy limitadas.

En Brasil, tras las elecciones presidenciales que resultaron en un cambio de gobierno, estd por ver la efectividad
del Gobierno para aprobar la bateria de reformas necesarias que ha anunciado y que supondrian una mejora
en el crecimiento potencial de la economia y encaminarian al pais hacia una clara sostenibilidad fiscal. Por otro
lado, aunque se empiezan a observar ciertos sintomas de estabilizacion y la economia ha empezado a mostrar
algunas cifras de crecimiento positivas, el ritmo de la recuperacion es gradual. Pese a que las necesidades de
financiacidn externas han disminuido, las necesidades de financiacién internas siguen siendo elevadas y las
condiciones de financiacidn exigentes, al tener una calificacion crediticia por debajo del grado de inversion.

México es un pais con alta exposicién comercial y financiera a Estados Unidos, que puede generarincertidumbre.
En el plano doméstico, existe también incertidumbre asociada a la agenda econémica del nuevo Gobierno, a
pesar de tener una perspectiva econémica relativamente estable. Tanto la gestidn politica por parte del nuevo
gobierno de los logros estructurales alcanzados en los Ultimos afios, como la aprobacién final del Tratado de
Libre Comercio entre EEUU, Canada y México (USMCA) se espera que tengan un impacto positivo sobre la
economia. A este respecto, la firma del acuerdo ha reducido significativamente la incertidumbre, aunque no la
haeliminado, yaque es necesariaaun laratificacion porlas cdmaras legislativas nacionales. Unaumento superior
al previsto de los tipos de interés americanos y/o la posible revision de los acuerdos comerciales entre ambos
paises podrian traducirse en mayores restricciones a la importacion en los Estados Unidos, lo que unido a la
incertidumbre politica que rodea estos temas, afectaria negativamente a la actividad econémica de México y
al tipo de cambio. El peso relativo de México sobre el total de ingresos del Grupo Telefénica en 2018 fue del
2,4%.

Chile, Colombia y Peru han conseguido con éxito estabilizar sus economias que ya crecen a tasas cercanas al
potencial gracias a la demanda interna, mientras que los ajustes y la determinacidn politica del pasado reciente
han contribuido a cierta correccion de los desequilibrios tanto externos como fiscales existentes. No obstante,
estas economias estan expuestas no sélo a cambios en la economia global por su vulnerabilidad a movimientos
abruptos enlos precios de las materias primas, sino también a un endurecimiento inesperado de las condiciones
financieras.

En Ecuador, la menor incertidumbre politica interna ha permitido una ligera mejora de la actividad econémica
via recuperacion exportadora, aunque existen riesgos, principalmente en el terreno fiscal. Las necesidades de
financiacidn del pais siguen siendo elevadas, lo que, unido a un nivel bajo de reservasinternacionales, mantienen
al pais en una posicién mas vulnerable ante repuntes de volatilidad.
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En 2018, Telefénica Brasil representaba un 20,8% de los ingresos del Grupo Telefénica (23,1% en 2017). En 2018,
Telefénica Hispam Norte y Telefénica Hispam Sur representaban un 8,4% y un 13,7% de los ingresos del Grupo
Telefénica (8,3% y 15,8%, respectivamente, en 2017). En 2018, un 4,3% de los ingresos del Grupo Telefdnica
provenian de Chile, un 4,3% de Peru y un 4,8% de Argentina. Aproximadamente el 28,2% de los ingresos del
Grupo provenian de paises que no tienen la consideracidn de grado de inversidn (por orden de importancia,
Brasil, Argentina, Ecuador, Costa Rica, Nicaragua, Guatemala, El Salvador y Venezuela) y otros paises estdn a un
solo grado de perder este status.

Entre los factores que encuadran el concepto de “riesgo pais”, se destacan:

e Cambios regulatorios o de politicas administrativas incluyendo la posible modificacion de las
condiciones de obtencién y renovacidn (o retrasar su aprobacién) de las licencias y concesiones;

e Movimientos cambiarios abruptos;
e Tasas de inflacion elevadas;

e Expropiaciones o nacionalizaciones publicas de activos, o que se incremente la participacion de los
gobiernos;

e Laposibilidad de que se produzcan crisis econdmico-financieras o situaciones de inestabilidad politica
o de disturbios publicos, y

e La posibilidad de que se establezcan limitaciones al porcentaje maximo de ganancia, o a los precios
de bienes y servicios, mediante el analisis de las estructuras de costes (en Venezuela, por ejemplo, se
ha establecido un margen maximo de ganancia que se fija anualmente por la Superintendencia para
la defensa de los derechos socio-econémicos).

Cualquier punto de los mencionados anteriormente podria afectar adversamente a los negocios, la situacion
financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

La condicion financiera y resultados del Grupo podrian verse afectados si no manejamos de forma efectiva
nuestra exposicion a los tipos de cambio de divisa extranjera o a los tipos de interés.

En términos nominales, a 31 de diciembre de 2018, el 73,6% de la deuda financiera neta mds compromisos del
Grupo tenia su tipo de interés fijado a tipos de interés fijos por periodos de mas de un afio. A la misma fecha,
el 18,7% de la deuda financiera neta mas compromisos del Grupo estaba denominada en monedas distintas al
euro.

Para dar una idea de la sensibilidad de los costes financieros a la variacion de los tipos de interés a corto plazo
a 31 de diciembre de 2018: (i) un incremento en 100 puntos basicos en los tipos de interés en todas las divisas
donde tenemos una posicién financiera a esa fecha, implicaria un aumento de los costes financieros de 102
millones de euros; (ii) y una reduccion de 100 puntos basicos entodas las divisas (aunque los tipos sean negativos)
implicaria una reduccién de los costes financieros de 88 millones de euros. Para la elaboracion de estos calculos
se supone una posicion constante equivalente a la posicidn a esa fecha, que tiene en cuenta los derivados
financieros contratados por el Grupo.

Conforme alos calculos del Grupo, el impacto en los resultados, y concretamente en las diferencias de cambio,
de una depreciacion del 10% de las divisas latinoamericanas respecto al délar y una depreciacion del 10% del
resto de divisas respecto al euro, supondria unas pérdidas por tipo de cambio de 1 milléon de euros para el afio
finalizado el 31 de diciembre de 2018, fundamentalmente por la depreciacion del bolivar venezolano y, en
menor medida, del peso argentino. Estos calculos se han realizado considerando constante la posicién en divisa
con impacto en cuenta de resultados a 31 de diciembre de 2018 e incluyendo los derivados financieros
contratados.

Durante 2018, Telefénica Brasil representaba el 27,7% (25,9% en 2017), Telefénica Reino Unido el 12,0% (10,1%
en 2017), Telefonica Hispam Norte el 5,1% (7,8% en 2017) y Telefonica Hispam Sur el 11,0% (14,1% en 2017)
del resultado operativo antes de amortizaciones ("OIBDA") del Grupo Telefdnica.
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Para gestionar estos riesgos, el Grupo Telefénica utiliza diversas estrategias, fundamentalmente a través del
uso de derivados financieros, que, en si mismas, no estan exentas de riesgos como, por ejemplo, el riesgo de
contrapartida que conllevan este tipo de coberturas. Sin embargo, estas estrategias de gestion pueden resultar
infructuosas, pudiendo perjudicar el negocio, la situacidn financiera, los resultados de operaciones y la
generacion de caja del Grupo.

En 2018, la evolucion de los tipos de cambio impactd negativamente en los resultados, restando 8,8 puntos
porcentuales y 10,3 puntos porcentuales al crecimiento interanual de las ventas y el OIBDA, respectivamente,
principalmente por la depreciacién del real brasilefio y del peso argentino (3,2 puntos porcentualesy 4,7 puntos
porcentuales respectivamente en 2017, principalmente por la depreciacion del peso argentino, del bolivar
venezolano y de la libra esterlina). Asimismo, las diferencias de conversién generadas en el ejercicio 2018
impactaron negativamente en el patrimonio del Grupo en 2.043 millones de euros a 31 de diciembre de 2018,
mientras que, en 2017, impactaron negativamente en el patrimonio del Grupo en 4.279 millones de euros a 31
de diciembre de 2017.

Si el Grupo Telefénica no fuese capaz de gestionar de manera efectiva su exposicidn a los tipos de cambio de
divisas o tasas de interés, los negocios, la situacion financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja
del Grupo Telefdnica podrian verse afectados negativamente.

Las condiciones actuales o el deterioro de los mercados financieros pueden limitar la capacidad de
financiacion del Grupo y, en consecuencia, la capacidad para llevar a cabo el plan de negocio.

El funcionamiento, la expansién y la mejora de las redes del Grupo Telefdnica, el desarrollo y la distribucion de
los servicios y productos del Grupo, la ejecucién del plan general estratégico de la Compaiiia, el desarrollo e
implantacion de nuevas tecnologias, la renovacion de licencias, o la expansion del negocio en los paises en los
que opera el Grupo, podrian precisar de una financiacién sustancial.

Una disminucion de la liquidez de la Compafiia, una dificultad en la refinanciaciéon de los vencimientos de la
deuda o en la captacion de nuevos fondos como deuda o recursos propios, podria obligar a Telefénica a utilizar
recursos ya asignados a inversiones u otros compromisos para el pago de su deuda financiera, lo cual podria
tener un efecto negativo en los negocios del Grupo, la situacidn financiera, los resultados operativos y/o en los
flujos de caja.

La financiacion podria resultar mas dificil y costosa ante un deterioro significativo de las condiciones en los
mercados financieros internacionales o locales, debido, por ejemplo, a las politicas monetarias fijadas por los
bancos centrales, tanto por las posibles subidas de tipos de interés como por la reduccién de sus balances, el
aumento de la incertidumbre politica y comercial global y la inestabilidad del precio del petréleo o por un
eventual deterioro de la solvencia o del comportamiento operativo de la Compaiiia.

A 31 de diciembre de 2018, la deuda financiera neta del Grupo ascendia a 41.785 millones de euros (44.230 a
31 de diciembre de 2017) y a 31 de diciembre de 2018 la deuda financiera bruta del Grupo ascendia a 54.702
millones de euros (55.746 a 31 de diciembre de 2017). A dicha fecha, el vencimiento medio de la deuda era de
8,98 afios (8,08 afios a 31 de diciembre de 2017).

A 31 de diciembre de 2018, los vencimientos de la deuda financiera bruta en 2019 ascendian a 9.368 millones
de euros y los vencimientos de la deuda financiera bruta en 2020 ascendian a 6.417 millones de euros.

En conformidad con su politica de liquidez, la Compafiia tiene cubiertos los vencimientos brutos de deuda por
encima de los préximos 12 meses con la caja y lineas de crédito disponibles a 31 de diciembre de 2018. A 31
de diciembre de 2018, el Grupo Telefénica contaba con lineas de crédito disponibles y comprometidas con
diferentes entidades de crédito por un importe aproximado de 12.219 millones de euros (de los cudles 11.887
millones de euros tenian unvencimiento superiora 12 meses). La liquidez podriaverse afectadasilas condiciones
de mercado dificultaran la renovacion de las lineas de crédito no dispuestas, el 2,7% de las cuales, a 31 de
diciembre de 2018, tenian establecido su vencimiento inicial para antes del 31 de diciembre de 2019.

Adicionalmente, dada la interrelacion entre el crecimiento econdémico y la estabilidad financiera, la
materializacion de alguno de los factores de riesgo econdmico, politico y de tipo de cambio comentados
anteriormente podria derivar en un efecto adverso sobre la capacidad y coste de Telefénica para obtener
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financiacion y/o liquidez. Esto a su vez podria tener, por tanto, un efecto adverso significativo en los negocios,
la situacidn financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

Los cambios en las normas de contabilidad podrian influir en los beneficios y en la posicion financiera que
se reporten.

Los organismos de normalizacion contable y otras autoridades regulatorias podrian cambiar las normas de
contabilidad e informacion financiera que rigen la preparacion de los estados financieros consolidados del
Grupo. Estos cambios pueden tener un impacto significativo en la forma en que el Grupo contabiliza
determinadas transaccionesy presenta su situacion financiera y sus resultados de explotacidon. En algunos casos
se debe aplicar una norma modificada o un nuevo requisito con caracter retroactivo, lo que obliga al Grupo a
reexpresar estados financieros de periodos anteriores.

En particular, Telefonica estd obligada a adoptar la nueva norma de informacién financiera NIIF 16
Arrendamientos "NIIF 16", cuya aplicacion serd obligatoria para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero
de 2019.

Esta norma requiere cambios significativos que afectaran al tratamiento contable de los contratos de
arrendamiento en los que Telefdénica actia como arrendatario; a excepcion de determinados contratos a corto
plazoy los que tienen por objeto activos de valor poco significativo. El Grupo estima que la adopcidn por primera
vez de la NIIF 16 tendra un impacto significativo en los estados financieros y puede provocar que las
comparaciones entre periodos sean menos significativas. También es probable que afectara materialmente a
las cantidades utilizadas para el calculo de ciertos indicadores financieros reportados por el Grupo o utilizados
por analistas e inversores para analizar el Grupo.

El Grupo opera en una industria altamente regulada y que requiere de titulos habilitantes para la prestacion
de gran parte de sus servicios, asi como para el uso de espectro que es recurso escaso y costoso.

El sector de las telecomunicaciones esta sujeto a la regulacion sectorial en la mayoria de los paises donde el
Grupo presta sus servicios. Adicionalmente, hay que considerar que una parte de los servicios que presta el
Grupo se realiza en régimen de licencia, concesion o autorizacion administrativa, que suelen llevar asociadas
obligaciones e inversiones, como las relativas a la adquisicion de capacidad de espectro. Entre los principales
riesgos de esta naturaleza se encuentran los relacionados con la regulacion del espectro y las licencias/
concesiones, las tarifas, la regulacion sobre el Servicio Universal, servicios regulados mayoristas sobre fibra
Optica, privacidad, separacion funcional, asi como con la neutralidad de la red. El hecho de que la actividad del
Grupo estd muy regulada afecta a sus ingresos y supone un coste para sus operaciones.

En la medida en que una parte fundamental de los servicios prestados por el Grupo se realiza bajo regimenes
de licencias, autorizaciones o concesiones, se ve expuesto a las decisiones o medidas que pudiera adoptar la
Administracion, como sanciones econdmicas por incumplimientos graves en la prestacion de los servicios,
incluyendo en ultimo término, la revocacién o la no renovacion de estas licencias, autorizaciones o concesiones,
asi como el otorgamiento de nuevas licencias a competidores para la prestacion de servicios en un mercado
concreto. El espectro al que se refiere la mayoria de las licencias y concesiones administrativas se utiliza para
la prestacion de servicios méviles sobre las tecnologias 2G, 3G y 4G. La complementariedad entre las diferentes
bandas de frecuencias sucesivamente asignadas a un operador en un mercado geografico hace posible una
mayor flexibilidad y eficiencia tanto en el despliegue de la red como en la prestacion de servicios a los clientes
finales sobre las capacidades que resultan de dicha red.

Cualquier impugnacién o modificacion de los términos de las autorizaciones, concesiones y licencias otorgadas
al Grupo y necesarias para la prestacion de sus servicios, o si el Grupo no fuese capaz de obtener la capacidad
de espectro adecuada o suficiente en las jurisdicciones analizadas a continuacién o en cualesquiera otras en
las que esta presente, o no fuese capaz de asumir los costes asociados, podria tener un efecto adverso en su
capacidad para lanzar y ofrecer nuevos servicios y en su capacidad para mantener la calidad de los servicios
existentes, lo cual podria afectar sustancialmente de forma adversa a los negocios, la situacidn financiera, los
resultados operativos y/o flujos de caja del Grupo.
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Adicionalmente, el Grupo Telefénica puede verse afectado por decisiones de los reguladores en materia de
defensa de la competencia. Estas autoridades podrian prohibir determinadas actuaciones como, por ejemplo,
larealizacion de nuevas adquisiciones o determinadas practicas, oimponer obligaciones o cuantiosas sanciones.
Estas actuaciones por parte de las autoridades de competencia podrian provocar un perjuicio econémico y/o
reputacional para el Grupo, asi como una pérdida de cuota de mercado y/o menoscabar el futuro crecimiento
de determinados negocios.

Regulacion del espectro y acceso a nuevas licencias/concesiones de espectro

En Europa, mediante la Directiva (UE) 2018/ 197, de 11 de diciembre de 2018 fue aprobado el Cddigo Europeo
de Comunicaciones Electrdnicas (EECC en sus siglas en ingles). El objetivo del EECC no es otro que impulsar la
inversion en nuevas redes de alta capacidad (principalmente nuevas redes de fibra y la quinta generacion de
telecomunicaciones moviles, o 5G) y crear una igualdad de condiciones entre las compaiiias de
telecomunicaciones y los operadores de transmisién libre ("OTTs"). Los Estados Miembros tienen un plazo de
dos afios (hasta el 21 de diciembre de 2020) para transponer a su ordenamiento interno dicha Directiva. Algunas
provisiones recogidas en el nuevo Cédigo son tan extensas y complejas, que el impacto final del mismo sobre
operadores como Telefénica dependerd en gran medida, de la interpretacidn que se haga de las mismas, a nivel
nacional por parte de las autoridades regulatorias en cada Estado Miembro. Las autoridades nacionales
regulatorias continuaran teniendo la obligacién, conforme al EECC, de analizar los mercados de
telecomunicacionesy determinar si existe dominio de mercado por parte de algin operador. A estos operadores
se les seguira considerando con un poder significativo de mercado ("PSM") y deberan enfrentarse a obligaciones
adicionales en esos territorios. En el caso de nuevas redes de fibra, dichas obligaciones PSM podrian reducirse
si se logran acuerdos de coinversion entre otros operadores PSM y no PSM.

Por otra parte, en Europa, se espera que las subastas de espectro se realicen en los proximos afios, lo que
requerird posibles salidas de efectivo para obtener un espectro adicional o para cumplir con los requisitos de
cobertura asociados con algunas de estas licencias.

A este respecto, en Espafia, la licitacion de la banda 3,6 GHz se realizé por medio de una subasta durante el
mes de julio de 2018, siendo Telefdnica adjudicataria de 50 MHz. De igual forma, el Ministerio de Economia y
Empresa ha publicado la hoja de ruta para liberar espectro de la banda 700 MHz de su uso actual (television
digital) para alinearse con el calendario aprobado por la propia CE y en linea con lo que contempla el
recientemente publicado Plan Nacional 5G aprobado en diciembre de 2017. El plan prevé finalizar el proceso
de liberacion de la banda de 700 MHz antes del 30 de junio de 2020 y el Ministerio ha indicado que tiene
intencién de llevar a cabo la subasta en 2020.

En Reino Unido, la autoridad regulatoria nacional (en adelante, "Ofcom") realizé una subasta de espectro para
las bandas 2,3 GHz y 3,4 GHz en marzo y abril de 2018. Telefénica Reino Unido gand todo el espectro de la
banda 2,3 GHz disponible (40 MHz) y 40 MHz adicionales de la banda 3,4 GHz (de los 150 MHz disponibles), en
ambos casos bajo licencias de 20 afos renovables en el tiempo. En diciembre de 2018, Ofcom realizd una
consulta publica sobre las obligaciones de cobertura y el disefio de subasta para las bandas de 700 MHz/3,6
GHz, que se espera sean subastadas en el primer trimestre de 2020.

En Alemania, el 14 de mayo de 2018, la Agencia reguladora de la Electricidad, Gas, Telecomunicaciones, Correos
y Ferrocarriles (en adelante, BNetzA), publicd las Decisiones | y Il sobre el método para otorgar frecuencias a
nivel nacional, de la banda de 2 GHz, y una gran parte de la banda de 3.6 GHz. Adicionalmente, BNetzA, en las
citadas decisiones, destind 100 MHz en la banda de 3.6 GHz y también frecuencias en la banda de 26 GHz, para
asignaciones locales/ regiones mediante un proceso de solicitud.

Posteriormente, el 26 de noviembre de 2018, BNetzA publicd las Deciones Il y IV estableciendo las condiciones
de uso de frecuencia y reglas de subasta en relacion con las mencionadas bandas 2 GHz y 3.6 GHz (Reglas de
subasta), que incluyen obligaciones para una mayor cobertura, tanto en areas urbanas como rurales, asi como
vias de circulacion y otras condiciones como la obligacién de negociar la itinerancia nacional y la comparticion
de redes. Las cuatro decisiones citadas han sido recurridas ante los tribunales por el Grupo Telefénica
Deutschland. No obstante, el Grupo Telefénica Deutschland presentd su solicitud de participacion a la subasta
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dentro del plazo legalmente establecido (25 de enero de 2019). Se espera que la subasta comience en el primer
trimestre del 2019.

Todas las bandas mencionadas anteriormente se consideran tecnoldgicamente neutrales, lo que significa que,
potencialmente, podrian utilizarse en el futuro para servicios 5G.

En América Latina, se espera que en los préximos afios se realicen licitaciones de espectro, lo que requerird
posibles salidas de caja asociadas para obtener un espectro adicional o para hacer frente a las obligaciones de
cobertura asociados a dichas licencias u otras obligaciones. En concreto, los procesos que se llevardn a cabo en
2019 en las jurisdicciones relevantes para el Grupo son:

e Argentina: el gobierno emitié el pasado 21 de enero un decreto (Decreto de Necesidad y Urgencia)
que contempla la posibilidad de subastar el espectro previamente reservado para ARSAT (una empresa
publica). El espectro reservado para ARSAT incluye 20 MHz en la banda (nacional) de 700 MHz, 50 MHz
en la banda (nacional) de AWS y 20 MHz en la banda (regional) de 1900 MHz. .

e  Brasil: En septiembre de 2018, el regulador brasilefio, Anatel lanzé una consulta para el otorgamiento
de espectro en la banda de 2.3 GHz TDD (duplex por divisidon de tiempo) y espectro en la banda de 3.5
GHz TDD. Se espera que se lleve a cabo una consulta sobre el proceso de los 700MHz restantes en el
primer semestre de 2019. La comision 5G de Anatel también identific6 1500MHz que podrian ser
subastados. Una subasta para otorgar espectro en cualquiera de estas bandas podria llevarse a cabo
en 2019 o 2020.

e  Colombia: Los procesos de consulta en 2017 y principios de 2018 sobre las condiciones de la subasta
de la banda de espectro de 700 MHz fueron suspendidos tras el cambio de gobierno que tuvo lugar
en agosto de 2008. El nuevo gobierno presenté al Congreso un proyecto de Ley de Tecnologias de la
Informacién y las Comunicaciones. Entre los aspectos del proyecto se incluye la ampliacién de la
duracion de los permisos para el uso del espectro. El proceso de aprobacion del proyecto podria
impactar en los tiempos en los cuales se realice la subasta. Esta iniciativa sera debatida en el primer
trimestre de 2019.

e Peru: el Ministerio de Transportes y Comunicaciones aprobé en octubre de 2018 un nuevo reglamento
para la reorganizacion de las bandas de frecuencia, conocido como "recambio". Esto podria provocar
un proceso de adjudicacion de espectro en 2019 o 2020.

Es posible que algunos de los procedimientos de licitacién de espectro mencionados anteriormente no se
completen o incluso no se inicien dentro de los plazos propuestos. Ademas, si bien Telefénica ha presentado
comentarios a las condiciones propuestas para algunas subastas o procedimientos de adjudicacion, se
desconoce si estos seran considerados y hasta qué punto seran tenidos en cuenta por el regulador.
Adicionalmente, Telefénica podria decidir abstenerse de un proceso particular una vez revise la viabilidad de
la oportunidad de adquisicién de espectro.

Ademas de los procedimientos de licitacidn de espectro anteriormente mencionados, puede ocurrir que ciertas
administraciones que aun no han anunciado su intencidn de liberar nuevo espectro lo hagan durante 2019 y
posteriormente. Lo anterior no incluye los procesos anunciados a través de declaraciones generales de las
administraciones que implican bandas no decisivas para las necesidades de Telefénica. Por otro lado, Telefénica
también puede tratar de adquirir espectro en el mercado secundario donde pudieran surgir oportunidades.

Riesgos relacionados con las concesiones y licencias previamente otorgadas

En Espafia, en relacién con la licencia de espectro 800 MHz, existen una serie de obligaciones para Telefénica
con el fin de alcanzar una cobertura que permita el acceso a una velocidad minima de 30 Mb por segundo al
menos al 90 % de los ciudadanos de poblaciones de menos de 5.000 habitantes. La fijacion de los términos y
condiciones en que debe ser cumplida esta obligacién de cobertura se publicé en noviembre de 2018. En todo
caso, Telefénica se encuentra en un proceso constante de despliegue y densificacion de la solucién evoluciéon
a largo plazo (“LTE” por sus siglas en inglés) en la banda 800 MHz que servira de base para el cumplimiento de
la citada obligacion.
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Telefénica es propietaria de dos concesiones de espectro de 2.1 GHz y 3.5 GHz, ambas adjudicadas en 2000,
que vencen en abril de 2020 pero pueden prorrogarse por otros diez afios.

En el estado de Sado Paulo, Telefénica Brasil provee los servicios de telefonia fija conmutada, local y de larga
distancia nacional (en adelante, "STFC") bajo el lamado régimen publico, a través de un contrato de concesion
en vigor que se espera esté vigente hasta 2025. A 31 de diciembre de 2018, el valor residual estimado de los
activos asignados a la provisién de STFC fue de 8.622 millones de reales brasilefios (aproximadamente 1.943
millones de euros al tipo de cambio vigente en dichafecha) (8.763 millones de reales brasilefios a 31 de diciembre
de 2017, aproximadamente 2.209 millones de euros al tipo de cambio vigente a dicha fecha), que comprende
equipos de conmutacién y transmisidn y terminales de uso publico, equipos de red externos, energia, equipos
de soporte de sistema y operativos. En principio, estos activos se consideran activos reversibles, es decir, que
deben ser revertidos al gobierno federal a la terminacion del contrato de concesion. Sin embargo, la
implementacion del proyecto de ley que modifica el marco regulatorio en Brasil y por el que, entre otros, dichos
bienes dejarian de ser reversibles bajo los nuevos titulos habilitantes a cambio de compromisos de inversién,
sigue pendiente actualmente. El proyecto de ley fue aprobado por ambas camaras legislativas, pero fue
impugnado ante el Supremo Tribunal Federal debido a un supuesto error de procedimiento. El resultado de
esta demanda es incierto, aunque el 6rgano de administracion del Senado puede sobreseerlo enviando el
proyecto de ley para su voto en sesién plenaria. En el supuesto de que efectivamente se apruebe la nueva ley,
ANATEL quedara habilitada para poder adoptar las resoluciones administrativas pertinentes para la migracion
de los titulos habilitantes correspondientes con la consiguiente modificacion de las obligaciones exigibles en
un futuro a los prestadores de STFC.

A fecha de publicacién del presente Informe Anual, no hay certeza sobre que se complete el cambio de este
marco regulatorio, ni de que se produzca en términos plenamente satisfactorios para Telefénica Brasil.
Unicamente tras la aprobacién de una posible ley que habilitase la posibilidad de intercambiar obligaciones de
reversion por compromisos de inversion, podria ANATEL imponer las obligaciones de inversiones anteriormente
citadas.

A fecha de publicacion del presente Informe Anual, no se pueden estimar las hipotéticas obligaciones de
inversion que ANATEL podria proponer a las concesionarias, incluido Telefénica Brasil, a cambio de eliminar sus
obligaciones en materia de reversidn de los activos afectos a la prestacion del servicio STFC.

En Colombia, el MinTIC emitié la Resolucion 597, de 27 de marzo de 2014, para la renovacion de las licencias
enlasbandas850MHz/1900 MHz por un plazo de diez afios adicionales. Alamparo de dicha resolucion, Colombia
Telecomunicaciones, S.A. ("ColTel") (compaiiia participada, directa e indirectamente, en un 67,5% por Telefénica
y en un 32,5% por el gobierno de Colombia) renové su habilitacion para explotar dicho espectro radioeléctrico
para la prestacidn de servicios de telecomunicaciones.

Las concesiones de 1994, renovadas en 2004, bajo las que se prestaron servicios telefonia movil hasta el 28 de
noviembre de 2013, contenian una clausula de reversion de los activos. Las leyes 422 de 1998 y 1341 de 2009
aclararon, sin embargo, que en los servicios de telecomunicaciones Unicamente se revierte al Estado al finalizar
la concesion el espectro radioeléctrico. Asi, de 1998 a 2013 toda laindustria, incluidas las autoridades, operaron
bajo ese entendimiento. Ahora bien, en 2013 al analizar una accién de inconstitucionalidad de dichas leyes, la
Corte Constitucional colombiana confirmd la constitucionalidad de las mismas, pero aclaré que no se podria
interpretar que dichas leyes modificaran con efecto retroactivo la clausula de reversion de activos de la concesién
de 1994. El 16 de febrero de 2016 el MinTIC convocd un procedimiento de arbitraje contra ColTel y otros
demandados de acuerdo con los términos del contrato de concesién de 1994 para que se definiera la vigencia
y dmbito de aplicacién de tal cladusula de reversion. El 25 de julio de 2017 se dicté el laudo arbitral, el cual no
fue favorable para ColTel y sus codemandadas.

El tribunal arbitral ordend a ColTel el pago de 1.651.012 millones de pesos colombianos. El 29 de agosto de
2017, laasamblea deaccionistas de ColTel aprobd un aumento de capital porimporte total de 1.651.012 millones
de pesos colombianos, 470 millones de euros al tipo de cambio entonces, para proceder al pago de la cantidad
fijada en el laudo arbitral. El Grupo Telefénica y la Nacién Colombiana suscribieron el aumento de capital en
proporcion a su respectiva participacion accionarial en ColTel. La decision de Telefénica de participar en la
ampliacion de capital para proceder al pago de la cuantiaimpuesta en el laudo no constituye nipuede entenderse
como una aceptacién de dicho laudo. Telefdnica se reserva todos sus derechos y el ejercicio por Telefonica o
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ColTel de cualesquiera acciones legales, de caracter nacional o internacional, que les pudieran corresponder.
Tanto ColTel como Telefénica han emprendido acciones legales. ColTel presentd un recurso, el 18 de agosto de
2017, para impugnar el laudo arbitral ante el Consejo de Estado de Colombia, el maximo tribunal de lo
contencioso-administrativo, el cual fue desestimado mediante resolucion de 24 de mayo de 2018.
Adicionalmente, el 18 de diciembre de 2017, ColTel también presentd una accién constitucional (accién de
tutela), con el fin de proteger sus derechos constitucionales comprometidos por el laudo arbitral. El 15 de marzo
de 2018, la accidén constitucional fue denegada, presentando ColTel recurso de impugnacidn contra dicho fallo
el 18 de abril de 2018, el cual fue desestimado el 24 de mayo de 2018. El 27 de noviembre de 2018, se presentd
ante el Tribunal Constitucional una solicitud de recusacion, la cual esta pendiente de resolverse.

Por otra parte, de conformidad con el tratado bilateral aplicable, Telefénica notificé a Colombia su intencion
de presentar una reclamacion ante el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (en
adelante, "CIADI"). Tras la expiracion del plazo de preaviso de 90 dias, Telefénica presentd ante el CIADI la
solicitud de arbitraje el 1 de febrero de 2018 y el 20 de febrero de 2018 el Secretario General del CIADI registré
la solicitud de inicio del procedimiento de arbitraje. La solicitud de arbitraje sigue su curso, encontrandose
actualmente en proceso de designacion del tribunal arbitral.

En Peru, Telefdnica tiene concesiones para la prestacidn del servicio telefénico fijo hasta noviembre de 2027.
En diciembre de 2013, Telefénica presentd una solicitud de renovacién parcial sobre estas concesiones por
cinco afios mas. El 26 de noviembre de 2018, el Ministerio de Transportes y Comunicaciones notificod la
denegacién de la renovacién de las concesiones. Telefonica presentd recurso de reconsideracion. EI 5 de febrero
de 2019, el Ministerio declaré infundada la apelacién planteada por Telefonica. Telefénica cuestionard la medida
en las instancias correspondientes. Adicionalmente, en diciembre de 2014, junio de 2016 y mayo de 2017, la
Compaiiia también presentd sendas solicitudes de renovacién por 20 afios mas en relacién con una concesion
para el suministro de servicios de transporte locales, una de las concesiones para suministrar servicios moviles
en linea en ciertas provincias, y una de las concesiones para suministrar servicios de telefonia fija.
Adicionalmente, en abril de 2016, Telefénica presentd solicitud de renovacién en relacion a la frecuencia de
espectro de 1900 MHz para las Provincias (todo Peru excepto Lima y Callao) cuya licencia expiré en 2018.

A la fecha del presente Informe Anual, la decisién del Ministerio de Transportes y Comunicaciones en todos
estos procedimientos esta aun pendiente y, de acuerdo con la legislacion, las concesiones objeto de dichos
procedimientos se mantienen vigentes mientras éstos se encuentren en curso.

En Chile, en marzo de 2014, Telefénica Moviles Chile, S.A. y otros dos operadores de telecomunicaciones
resultaron adjudicatarios de espectro en la banda 700 MHz, siendo Telefénica Méviles Chile, S.A. adjudicataria
de 2x10 MHz. Sin perjuicio de que se vengan prestando servicios sobre dicho espectro, cabe mencionar que
una organizacion de consumidores interpuso una demanda ante el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia
(enadelante, “TDLC"”) contra Telefénica Méviles Chile, S.A. y los otros dos operadores, cuestionando el resultado
de la asignacion de espectro en la banda de 700 MHz. El TDLC rechazé la demanda en sucesivas ocasiones,
decisidon que en ultima instancia fue revertida por la Corte Suprema, a través de resolucion dictada con fecha
25dejuniode 2018, que declard que lasdemandadasincurrieron en una conducta anticompetitiva al adjudicarse
bloques de espectro sin respetar el limite de 60 MHz fijado por dicha Corte en un fallo de 2009.

La Corte Suprema haimpuesto alasdemandadaslaobligaciéon de desprenderse de lamisma cantidad de espectro
radioeléctrico que fue adquirida en el concurso de la banda 700 MHz. No obstante, la Corte permite a las
demandadas elegir la banda respecto de la cual sera enajenado el espectro que supera el limite fijado (60Mhz),
sin que la Corte haya establecido un plazo para dicha enajenacion. A fecha de este Informe Anual, Telefonica
Moviles Chile no se ha desprendido de nada del espectro requerido, ya que el procedimiento se encuentra
temporalmente suspendido por resolucion del Tribunal Constitucional de 29 de enero de 2019.

La Corte ha dispuesto que si la autoridad sectorial (Subtel) estima necesaria la revisién del limite maximo del
espectro radioeléctrico que puede tener cada operador, deberd iniciar un proceso consultivo ante el TDLC con
estefin. En caso contrario, Subtel deberd iniciar los procedimientos necesarios para adecuar el limite establecido
a los parametros definidos de 60 MHz para cada operador participante en el referido espectro radioeléctrico.
Con fecha 3 de octubre de 2018, Subtel presento al TDLC su propuesta para la revision del cap de espectro.

Telefénica, S.A. 138



Telefomica Informe de gestién 2018

Adicionalmente, Subtel ha presentado ante el TDLC un conjunto de “condiciones complementarias” de alcance
general aplicable a todas las bandas y otro paquete de “condiciones especificas” para ser tenido en cuenta en
subastas futuras. El TDLC establecié como fecha limite el 28 de diciembre 2018 para que los interesados
aportasen sus comentarios. Se espera que el proceso abierto por el TDLC dure varios meses.

Asimismo, la Corte Suprema desestimo el recurso de apelacion interpuesto por Telefénica Méviles Chile, S.A.
en contra de la resolucion del TDLC que ordend dar cumplimiento inmediato a las obligaciones de enajenacion
de espectro, sin esperar el resultado de la consulta sobre cap antes mencionada. Por otro lado, el 29 de enero
de 2019, el Tribunal Constitucional suspendié temporalmente la obligacién de cumplimiento inmediato en
relacion con la devolucidn de espectro hasta que la accidn de inaplicabilidad, presentada por Telefénica, se
resuelva.

Adicionalmente, en relacion con la banda 3.5 GHz, Subtel emitié el 21 de junio de 2018 una decisién sobre la
banda de espectro 3.400-3.800 MHz que, entre otras cosas, suspende el otorgamiento de autorizaciones,
modificaciones concesionales o recepciones de obras en relacion con esta banda. Su fin es llevar a cabo un
estudio en profundidad del uso eficiente de esta banda para 5G y asegurar el uso eficiente de la misma en
concordancia a los usos internacionales y la necesidad de administrar eficientemente el espectro, en cuanto
bien nacional de uso publico. Dicha decisidon tiene, asimismo, un impacto limitado en las operaciones de
Telefénica, ya que Telefénica Chile S.A. solo tiene 50 MHz del espectro asignado en dicha banda en las Regiones
Xly XIl (menos del 2% de la poblacidn), no encontrandose en uso actualmente. El 3 de octubre de 2018, Subtel
modificé la anterior citada resolucion y resolvié liberar parte de ese espectro para proveer servicios fijos
inaldmbricos. De los 50 MHz adjudicados a Telefénica Chile S.A., 30 MHz fueron liberados y solo se utilizaran
para servicios moviles, cambio necesario para la provision de 5G, una vez que las futuras subastas de la banda
3400-3800 MHz sean firmemente adjudicadas. El uso del remanente del espectro no liberado se encuentra adn
suspendido para cualquier servicio.

El 20 de noviembre de 2018, Telefdénica Chile presentd ante el TDLC una consulta (no contenciosa) tendiente a
determinar si la ejecucidon de las decisiones dictadas por Subtel, en relacidn con la banda 3.5 GHz, infringen o
no la libre competencia. El plazo para que terceros interesados aporten antecedentes vence el 18 de febrero
de 2019.

En México, en agosto de 2018, Telefonica participo en la subasta de la banda 2500-2690 MHz obteniendo 2x20
MHz de espectro. Las bases y el procedimiento de licitacion fueron impugnadas por un operador por lo que
Telefénica ha respondido a las alegaciones planteadas.

Las licencias regionales de Telefénica en la banda de 1900 MHz (aproximadamente 44 % de total de labanda
de 1900 MHz) expiraron en octubre de 2018. Telefdnica solicitd la renovacién de dichas concesiones. El Instituto
Federal de Telecomunicaciones (“IFT”) podria decidir sobre la renovacién durante el primer trimestre de 2019.
Telefénica podrd continuar utilizando este espectro en tanto la decision del IFT esté pendiente.

Durante 2018, la inversion consolidada del Grupo en adquisiciones de espectro y renovaciones ascendié a 868
millones de euros (538 millones de euros el afio anterior).

Regulacion de servicios mayoristas

En la propuesta de la CE relativa a la revisidon del marco regulatorio de servicios mayoristas se pretende
incorporar, entre otras medidas, una metodologia y un limite maximo europeo para los precios de terminacién
de llamadas de voz fija y/o mévil (FTRs/MTRs) aplicable en la UE. Conforme a dicha propuesta, las reducciones
en las tarifas mayoristas de precios de terminacion mévil (en adelante, “MTRs”) en Europa seran significativas.
No obstante, hay que tener en cuenta que ya se ha producido una reduccion sustancial de los precios de
terminacién en movil y en redes fijas de los Ultimos afios, por lo que se espera que las futuras reducciones sean
menores, de manera que el impacto negativo sobre la facturacién sea menos acusado.

En Reino Unido, el precio de los MTR cayé el 1 de junio de 2018 a 0,489ppm. A partir del 1 de abril de 2019, el
precio sera 0,479 ppm con una reduccion adicional basada en la inflacidn (indice de precios al consumo ("IPC")
menos 3,7% desde el 1 de abril de 2020).

En Espafia, la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (en adelante, "CNMC") aprobd en enero
de 2018 una decisidn fijando los nuevos MTR para todos los operadores moviles, que implica una reduccién
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del 40% respecto a los niveles de enero 2018 (0,0109 euros por minuto). Las fechas y los valores de MTRs
aprobados son: desde que la decisidon entré en vigor hasta el 31 de diciembre de 2018: 0,0070 €/min; desde el
1 de enero de 2019 hasta el 31 de diciembre de 2019: 0,0067 €/min; y a partir del 1 de enero de 2020: 0,0064
€/min. La CNMC inicié una consulta publica en noviembre de 2018 con respecto a los FTRs que proponia una
reduccion progresiva en los precios del34% respecto a los niveles de noviembre 2018. Los precios propuestos
son los siguientes: desde que la decision entré en vigor hasta el 31 de diciembre de 2019 a € 0,0640 por minuto;
desde el 1 de enero de 2020 hasta el 31 de diciembre de 2020 a 0,0591 € por minuto y desde el 1 de enero de
2021 a 0,0543 € por minuto. Se espera adoptar una decision final en el primer trimestre de 2019.

En Alemania, el 1 de diciembre de 2018 el precio de los MTR cayé de los 1.07 cent. de euro/min a los 0.95 cent.
de euro/min. Este precio vencerd el 30 de noviembre de 2019. Los MTR para los posteriores periodos se decidiran
en 2019.

En Brasil, la Resolucion 639/2014 ha establecido que las tarifas de terminacidon movil se sujetaran a sucesivas
reducciones anuales desde 2016 hasta 2019, afio en el que se implementara el modelo orientado a costes. Por
ello ANATEL publicé el Acto n 6.211/2014 con los precios de referencia a ser aplicados por los titulares de
Poder Significativo de Mercado (en adelante, "PSM"). En 2018, ANATEL publicé el Acto N2 9919/2018 con los
precios de referencia que aplicaran los titulares de PSM desde 2020 hasta 2023.Ademas del modelo orientado
a costes, el "Plano Geral de Metas de Competicao" (en adelante, "PGMC"), modificado por la Resoluciéon
649/2015, ademas de otros cambios, actualizé el modelo de Bill and Keep parcial para las tarifas de terminacién
movil, fijando un patrén de remuneracion desbalanceado entre los titulares de PSM y otras compaiiias que
operan en el mercado relevante. Esta medida tenia la intencién de adaptar las redes a las reducciones de tarifas
de terminacién movil, promoviendo una adaptacion gradual para la aplicacion de los valores orientados a costes
a principios de 2019. Sin embargo, en julio de 2018 fue publicado el nuevo PGMC que, ademas de otros cambios,
extendié el modelo Bill and Keep, que expiraba en febrero de 2019, hasta la préxima revision del PGMC, en
cuatro afos.

En México, el 13 de noviembre de 2018, el IFT anuncié que los MTRs aplicables para el 2019 serian de 0.028313
pesos por minuto para el Agente Econémico Preponderante (en adelante, "AEP"), mientras que los MTRs
aplicables a operadores distintos de éste serian de 0.112623 pesos por minuto. Tanto esta decisién como la
que fijé los MTRs aplicables a 2018 fueron impugnados por Telefdnica.

En Peru, el 21 de diciembre de 2018, el regulador OSIPTEL publicé los nuevos MTRs. Estos MTRs se aplican a
todos los operadores de servicios publicos moviles, fijdndose en 0.00302 ddlares estadounidenses por minuto
tasado al segundo, lo que supone una reduccion del 54 % respecto al anterior valor (0.00661 ddlares
estadounidenses por minuto tasado al segundo). Las nuevas tasas estaran vigentes desde el 1 de enero de 2019
y se mantendrdn hasta que el regulador defina un nuevo valor de MTRs.

En Argentina, el 17 de agosto de 2018, el Ente Nacional de Comunicaciones (“Enacom”) publicé los cargos
provisorios de terminacion y originacion local en las redes del Servicio de Comunicaciones Mdviles hasta que
se defina el valor a través de Modelo de Costes. ENACOM Fijé una tarifa simétrica de 0.0108 ddlares
estadounidenses por minuto, siendo la unidad de medida de tasacién por segundo. Durante el verano de 2018,
Enacom publicd para comentarios una consulta sobre los modelos de costes de servicios de tecnologias de la
informacidn y la comunicacion. El 22 de noviembre de 2018 Enacom publicé el cargo provisorio de terminacién
local en las redes fijas de 0,0045 délares estadounidenses por minuto; el cargo provisorio para el servicio de
Transito Local de 0,0010 ddlares estadounidenses por minuto y el cargo provisorio para el servicio de Transporte
de Larga Distanciade 0,0027 ddlares estadounidenses por minuto. En cada caso, la unidad de medida de tasacion
es por segundo.

En Chile, en relacion con las tarifas de terminacidon movil, el 5 de febrero de 2019, Subtel notificé a TMCH una
nueva propuesta de decreto tarifario que regira para los préximos 5 afios. La tarifa promedio que seria aplicable
hasta el afio 2024 fue 1,8 CLP por minuto (0,0024 euros, sin IVA, sobre el tipo de cambio de moneda del 6 de
febrero de 2019, tasacién al segundo). La vigencia del nuevo decreto fue a partir del dia 26 de enero de 2019.
Por su parte, las nuevas tarifas de la operacion fija comenzaran a regir en mayo 2019.

En Colombia, en diciembre de 2018 la Comision de Regulacién de Comunicaciones, publicd dos consultas. La
primera reducirialos FTRs de 0.01 a 0.003 ddlares estadounidenses en 2019, la cual seria beneficiosa para ColTel
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al ser pagadora neta de FTRs, y luego eliminaria completamente los FTRs entre redes fijas a partir de 2020. La
segunda, de un lado busca eliminar el cobro del cargo de roaming nacional en las llamadas entrantes cargadas
alosoperadores que hacen uso del RAN sustituyéndola por un cargo de acceso, lo que impactaria negativamente
en los ingresos de ColTel, y del otro, modifica la férmula de definicidn de la tarifa regulada maxima para la
provision de red cargada a OMV'’s, pasando del ARPU reportado por OMV's mas bajo, a un promedio de los
ultimos 4 trimestres.

Como resultado de las anteriores acciones regulatorias, se podrian producir reducciones de precio en algunos
servicios mayoristas, lo cual podria afectar sustancialmente de forma adversa a los negocios, la situacion
financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo. Durante el 2018 el impacto negativo de
laregulacién mayorista (principalmente MTRs, FTRs y roaming) resta aproximadamente 1,1 puntos porcentuales
al crecimiento organico del importe neto de la cifra de negocios.

Regulacion sobre el Servicio Universal

Las obligaciones de servicio universal (en adelante, “OSU”) hacen referencia a las obligaciones impuestas a los
operadores de telecomunicaciones al objeto de garantizar el acceso de todos los consumidores de un
determinado pais, a un conjunto minimo de servicios con precios asequibles, razonables y justos que evite la
exclusion social.

Como se ha indicado, la Directiva (UE) 2018/1972, de 11 de diciembre de 2018, por la que se aprueba el EECC,
moderniza las previsiones del OSU en Europa, eliminando la inclusidn obligatoria de los servicios tradicionales
obsoletos (cabinas telefénicas publicas, directorios y servicios de informacién) y poniendo foco en la
asequibilidad de los servicios de banda ancha. En lo que se refiere a la financiacion, el EECC dota a los Estados
Miembros de la maxima flexibilidad, pudiendo optar tanto por hacerlo a cargo de los presupuestos generales
del Estado como por el sector. Esta tltima opcion, junto con la posibilidad de que las obligaciones de asequibilidad
acaben siendo muy exigentes, podria acabar resultando en mayores costes para el sector.

En Espana, Telefénica es el operador responsable de la provision de los elementos del servicio universal de
acceso fijo con un ancho de banda de al menos 1Mb/s (hasta diciembre de 2019). El 28 de diciembre de 2018,
el Gobierno aprobd (mediante Real Decreto 1517/2018) la modificacién del marco regulatorio del servicio
universal, eliminando la obligacion de proporcionar guias telefénicas, asignada a Telefénica desde el 1 de enero
de 2017, pero manteniendo su designacién como operador responsable de la provisién de teléfonos publicos
de pago hasta el 31 de diciembre de 2109, fecha en la cual se espera sea retirada dicha obligacién.

En Brasil, la revisiéon del Plan General de Universalizacion (PGMU 1V) de Servicios de Telefonia Fija Conmutada,
deberia haber sido publicado en 2016. Sin embargo, después de un largo periodo de discusiones, su version
definitiva fue publicada en el 21 de diciembre de 2018 (Decreto Presidencial n. 9.619/2018).

El Plan General reduce el marco regulatorio del OSU de tres maneras, que son: (i) la disminucién material de
las obligaciones de mantenimiento de Terminales de Uso Publico; (ii) la disminucién material de las obligaciones
de atencidn a solicitudes de instalacion de accesos individuales en un plazo de 7 dias; y (iii) la extincién de las
obligaciones de instalacion y mantenimiento de Puestos Servicio Multifacilidades. Sin embargo, el Plan General
impone una nueva obligacion en relaciéon con la Implantacién de "sistemas de acceso fijo “Wireless” con soporte
para conexidn de banda ancha" a través da implantacion de una estacion base en 310 localidades en el Estado
de S3o Paulo.

Laimposicion al Grupo Telefénica de obligaciones adicionales o mas onerosas del Servicio Universal en aquellas
jurisdicciones donde opera, podria conllevar consecuencias negativas en su negocio, situacién financiera,
resultados de operativos y/o flujos de caja.

Regulacion de la fibra dptica

En Espafia 6 de marzo de 2018, la CNMC aprobd una decisidn final sobre la metodologia de replicabilidad
economica (ERT por sus siglas eninglés) usada para evaluar el maximo precio mayorista de acceso que Telefénica
puede cobrar a otros operadores por acceder a la red de fibra éptica en areas reguladas (NEBA local y servicios
NEBA). De acuerdo con esta metodologia, Telefénica estaria aplicando un precio de acceso mayorista (NEBA)
de 17,57 €/mes desde abril de 2018, revisandose este valor dos veces al afio para comprobar si las ofertas
minoristas de Telefonica (productos emblematicos de banda ancha) son econémicamente replicables con dicho
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precio mayorista NEBA. En julio de 2018, la CNMC aprobd una decision final sobre la metodologia para evaluar
la replicabilidad de las ofertas minoristas de Telefonica para el sector empresarial.

Esta y otras obligaciones y restricciones similares que puedan ser impuestas en el futuro en las distintas
jurisdicciones donde opera el Grupo Telefdnica podrian elevar los costes y limitar la libertad de Telefénica para
prestar los mencionados servicios, lo que podria afectar sustancialmente y de forma adversa a los negocios, la
situacion financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

Regulacion sobre privacidad

En Europa, el Reglamento General de Proteccién de Datos (en adelante, “RGPD”) es directamente aplicable a
todos los Estados Miembros desde el 25 de mayo de 2018 y los Estados Miembros, entre ellos Espafia, Alemania
y Reino Unido, han adoptado medidas de aplicacion.

En Espaia, el 5 de diciembre de 2018, se aprobd la Ley Organica de Proteccion de Datos personales y garantia
de derechos digitales. Esta Ley implementa el RGPD en Espafia, abordando varias particularidades relacionadas
con el bloqueo de datos con fines judiciales o asuntos especificos en bases de datos con fines publicitarios o
datos para personas fallecidas. Igualmente, implementa mecanismos procesales en el marco de investigaciones
legales sobre posibles infracciones del GDPR.

Adicionalmente, el 10 de enero de 2017, la CE presentd su propuesta de reglamento sobre la proteccion de
datos de comunicaciones electrénicas (en adelante, “e-Privacy”), que sustituird a la actual Directiva 2002/58/
CE. Esta propuesta de la CE implica un nivel regulatorio adicional por encima del RGPD y también introduce
multas administrativas de hastaun 4% del volumen de negocios global anual de unaempresa porincumplimiento
del nuevo reglamento. En esta area, una estricta regulaciéon en materia de proteccion de datos y privacidad
puede resultar en una limitacidn en la capacidad de ofrecer servicios digitales innovadores tales como los
servicios de Big Data. No se espera que se adopte este nuevo Reglamento antes de finales de 2019.

El Privacy Shield, adoptado por la CE el 12 de julio de 2016 para establecer el régimen global para las
transferencias internacionales de datos de Europa a EEUU, fue impugnado ante el Tribunal General de la UE
por grupos de activistas. Uno de los recursos no fue admitido a tramite, y la admisidn de otra de las apelaciones
estd aun pendiente a fecha de este Informe Anual. La Comision publicé los resultados de la segunda revision
anual del Privacy Shield el 19 de diciembre de 2018. El informe concluye que Estados Unidos sigue garantizando
un nivel adecuado de proteccion de los datos personales transferidos internacionalmente en virtud del Privacy
Shield y que las medidas adoptadas por las Autoridades estadounidenses para aplicar las recomendaciones
formuladas por la Comisién en el informe del afio 2017 han mejorado el funcionamiento del marco.

En Brasil, el 14 de agosto de 2018, fue aprobada la Ley de Proteccién de Datos (Ley 13.709/2018). Esta Ley,
basada en el RGPD europeo, conlleva un mayor nimero de obligaciones y restricciones para los operadores en
relacion con la recogida de datos personales y su tratamiento. El texto fue aprobado en la Camara de los
Diputadosy en el Senado, pero el presidente vetd la creacion de la Autoridad de Proteccion de Datos Personales
y del Consejo Nacional de Proteccion de Datos Personales y Privacidad, tras considerarlo inconstitucional. El 27
de diciembre de 2018, el Presidente de Brasil firmdé una medida provisional 869/2018 mediante la cual se creaba
la Autoridad Nacional de Proteccién de Datos (ANPD) y pospuso a agosto de 2020 la entrada en vigor de la
nueva Ley de Proteccidn de Datos. La aprobacién de la medida provisional 869/2018 por el Congreso nacional
y su conversion en ley sigue pendiente.

En Chile y Argentina, dos proyectos de ley en linea con el RGPD estan en proceso de aprobacidn.

Cualquier obligacién y restriccion derivada de la nueva normativa sobre privacidad podria elevar los costes y
limitar la libertad de Telefdnica para prestar los mencionados servicios, el cual podria afectar sustancialmente
y de forma adversa a los negocios, la situacion financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del
Grupo.

Regulacion sobre la neutralidad de la red

Bajo el principio de neutralidad de red aplicable al ambito de los servicios de acceso a internet, los operadores
de red no pueden establecer restricciones técnicas o comerciales en cuanto a los terminales que se pueden
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conectar ni a los servicios, o sobre las aplicaciones o los contenidos a los que se pueden acceder o distribuir a
través de Internet por el usuario final. También se refiere al comportamiento de no discriminacién injustificada
(ej.: no anticompetitiva) a adoptar por parte de los operadores entre los distintos tipos de trafico de Internet
que circulan por sus redes.

La regulacion sobre la neutralidad de la red se estd implementado en los paises de Europa y en la mayoria de
paises de Latinoamérica donde presta servicios el Grupo Telefénica.

En México, se espera que el IFT emita directrices en 2019.

Cualquier cambio en la regulacidn, como estd establecido en varias jurisdicciones donde el Grupo Telefénica
opera, podria limitar la flexibilidad comercial y generar un impacto en los negocios, la situacion financiera, los
resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

El Grupo Telefénica estd expuesto a riesgos en relacion con el cumplimiento de la legislaciéon contra la
corrupcion y los programas de sanciones econémicas.

El Grupo Telefénica debe cumplir con las leyes y reglamentos de varias jurisdicciones donde opera. En particular,
las operaciones internacionales del Grupo estan sujetas a diversas leyes contra la corrupcion, incluyendo la U.S.
Foreign Corrupt Practices Act de 1977 (en adelante, “FCPA”) y el United Kingdom Bribery Act de 2010 (en
adelante, “Bribery Act”), y los programas de sanciones econémicas, incluyendo aquellos gestionados por las
Naciones Unidas, la Unién Europea y los Estados Unidos, incluyendo la Oficina del Departamento del Tesoro
de los Estados Unidos para el Control de Activos Extranjeros (U.S. Treasury Department’s Office of Foreign Assets
Control OFAC). Las leyes contra la corrupcion generalmente prohiben ofrecer cualquier cosa de valor a
funcionarios con el fin de obtener o mantener negocios o asegurar cualquier ventaja empresarial indebida. El
Grupo Telefénica, en el desempefio del negocio puede tratar con entidades cuyos empleados son considerados
como funcionarios. Adicionalmente, los programas de sanciones econdmicas restringen las relaciones del Grupo
con ciertos paises, individuos y entidades sancionados.

Aunque el Grupo cuenta con normativa interna y procedimientos establecidos para asegurar el cumplimiento
de las leyes contra la corrupcién y la normativa aplicable a sanciones, no puede garantizar que esta normativa
y procedimientos sean suficientes, o que los empleados, consejeros, directores, socios, agentes y proveedores
de servicios del Grupo no actuen infringiendo la normativa y procedimientos del Grupo (o, igualmente
infringiendo las leyes pertinentes en materia de lucha contra la corrupcién y sanciones) y por tanto el Grupo o
dichas personas o entidades puedan en ultima instancia considerarse responsables. El incumplimiento de las
leyes contra la corrupcién y sanciones podria dar lugar a sanciones financieras, a la resolucién de contratos
publicos, dafar nuestra reputaciony a otras consecuencias que podrian afectar de forma negativa a los negocios,
a los resultados operativos y a la situacién financiera del Grupo.

Actualmente la Compaiiia estd llevando a cabo investigaciones internas en varios paises sobre posibles
infracciones de las leyes contra la corrupcion. La Compafia continia cooperando con autoridades
gubernamentales y prosiguiendo con las investigaciones en marcha. Aunque no es posible en este momento
predecir el alcance o la duracidn de estos asuntos, o su resultado probable, se considera que cualquier potencial
sancion como resultado de la resolucidn de estas investigaciones, no afectaria de forma material a la situacién
financiera del Grupo considerando su tamafio.

El Grupo Telefonica puede no anticiparse o adaptarse de forma oportuna a la continua evolucion de las
demandas cambiantes de los clientes y/o al desarrollo de nuevos estandares éticos o sociales, lo que podria
afectar adversamente a sus negocios y a la reputacién de la compaiiia.

Para mantener y mejorar la posicion en el mercado frente a los competidores es vital que Telefonica tenga la
capacidad de anticiparse y adaptarse a las necesidades y demandas cambiantes de los clientes, y que evite
actuaciones comerciales que generen una percepcion negativa sobre el Grupo o los productos y servicios
ofrecidos o que pueda tener o sea percibido que tenga un impacto negativo en la sociedad. Adicionalmente al
posible dafio reputacional en Telefdnica, dichas actuaciones podrian dar lugar a multas y sanciones.

Existe una demanda social y regulatoria creciente para que las empresas se comporten de una manera
socialmente responsable. A ello se suma que los riesgos asociados a un potencial dafio en la reputacién de la
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marca se han vuelto mas relevantes, especialmente por el impacto que puede generar la publicacién de noticias
a través de redes sociales.

Si Telefonica no pudiera anticiparse o adaptarse a las necesidades y demandas cambiantes de los clientes o
evitar actuacionesinadecuadas, la reputacién podria verse afectada negativamente o por otro lado podria tener
un efecto negativo en los negocios, la situacién financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del
Grupo Telefdnica.

La posicion competitiva de Telefénica en algunos mercados podria verse afectada por la evolucion de la
competencia y la consolidacién del mercado.

El Grupo Telefénica opera en mercados altamente competitivos por lo que existe el riesgo de que la Compafiia
no sea capaz de comercializar sus productos y servicios de manera eficiente o reaccionar adecuadamente frente
a las distintas acciones comerciales realizadas por los competidores. El Grupo puede no cumplir sus objetivos
de crecimiento o de retencion de clientes y pudiendo resultar en la disminucidn de beneficios y margenes de
ingresos del Grupo.

Ademas, la consolidacion del mercado, asi como las operaciones de fusiones, adquisiciones, alianzas y acuerdos
de colaboracion con terceros, pueden afectar a la posicién competitiva de Telefdnica, y afectar a la eficiencia
de las operaciones e incluso a la continuidad del negocio.

La entrada de nuevos competidores en mercados donde somos lideres, asi como los cambios en la dinamica
del mercado con ofertas agresivas de datos y despliegues de banda ancha por parte de la competencia, o la
fusién de operadores en determinados mercados, ha afectado a la posicion competitiva de Telefdnica,
impactando negativamente en la evolucion de los ingresos y en la cuota de clientes.

Sinofuéramos capaces de afrontar los desafios planteados por nuestros competidores, se podrian ver afectados
de forma negativa los negocios, la situacidn financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

Telefénica opera en un sector caracterizado por los rapidos cambios tecnoldgicos y podria no anticiparse,
adaptarse a dichos cambios o no seleccionar las inversiones mas adecuadas ante dichos cambios.

El ritmo de lainnovacidn y la capacidad de Telefénica para mantenerse al dia con sus competidores es un tema
critico en un sector tan afectado por la tecnologia, como las telecomunicaciones.

Mientras la automatizacién y otros procesos digitales pueden llevar a costes significativos e incrementos en la
eficiencia, existen riesgos significativos asociados a dicha transformacién de procesos.

Constantemente surgen nuevos productos y tecnologias que pueden dejar obsoletos algunos de los productos
y servicios ofrecidos por el Grupo Telefdnica, asi como su tecnologia. Asimismo, la explosion del mercado digital
y laincursién de nuevos agentes en el mercado de las comunicaciones, como MNVOs, las compaiiias de Internet
o los fabricantes de dispositivos, podrian implicar la pérdida de valor de determinados activos, asi como afectar
a la generacion de ingresos o o provocar una actualizacidon del modelo de negocio de Telefdnica. Esto obliga a
Telefénica a invertir en el desarrollo de nuevos productos, tecnologia y servicios para continuar compitiendo
con eficiencia con los actuales o futuros competidores, pudiendo, por esta razon, verse reducidos los beneficios,
y los margenes asociados a los ingresos de sus negocios. Adicionalmente, dicha inversidon pudiera no llevar al
desarrollo o comercializacién de nuevos productos o servicios exitosos. En este sentido, los margenes del negocio
tradicional de voz y datos se estan reduciendo, mientras que se generan nuevas fuentes de ingresos de Internet
movil y servicios de conectividad que estan poniendo en marcha. Ejemplos de estos servicios incluyen servicios
de IPTV, loT, servicios financieros, de seguridad y servicios en la nube.

El gasto total de 1+D del Grupo fue de 947 millones en 2018, que supone un aumento del 9,8% respecto de los
862 millones de 2017 (906 millones de euros 2016). Estos gastos a su vez representaron el 1,9%, 1,7%, y 1,7%
de los ingresos consolidados en 2018, 2017 y 2016, respectivamente. Estas cifras han sido calculadas usando
las guias establecidas en el manual de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico ("OCDE").
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Unade las tecnologias por la que estan apostando en la actualidad los operadores de telecomunicaciones, entre
otros, Telefénica (en Espafia y Latinoamérica), son las nuevas redes tipo FTTx, que permiten ofrecer accesos de
banda ancha sobre fibra éptica con altas prestaciones, tales como conexiones a Internet de 600MB o servicios
de television de alta definicidén. Sin embargo, el despliegue de dichas redes, en el que se sustituye total o
parcialmente el cobre del bucle de acceso por fibra dptica, implica elevadas inversiones. A 31 de diciembre de
2018, en Espafia, la cobertura de fibra hasta el hogar alcanzé [20,2] millones de unidades inmobiliarias. Existe
una creciente demanda de los servicios que las nuevas redes ofrecen al cliente final; no obstante, el elevado
nivel de las inversiones requiere un continuo analisis del retorno de las mismas, y no existe certeza sobre la
rentabilidad de estas inversiones.

Adicionalmente, la capacidad de adaptacion de los sistemas de informacién del Grupo Telefénica, tanto los
operacionales como de soporte, para responder adecuadamente a las necesidades operativas de la Compaiiia,
esunfactorrelevante a considerar en el desarrollo comercial, la satisfaccién del cliente y la eficiencia del negocio.
Cualquier fallo del del Grupo Telefénica en el desarrollo o implementacion de los sistemas informaticos que
respondan adecuadamente a los cambiantes requisitos operativos del Grupo podria tener un impacto negativo
en los negocios, la situacion financiera, los resultados operativos y/o la generacion de caja del Grupo.

Si no fuéramos capaces de anticiparnos y adaptarnos a los cambios tecnoldgicos y tendencias del sector, o
seleccionar adecuadamente las inversiones a realizar, ello podria afectar de forma negativa a los negocios, la
situacion financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

La Compaiiia depende de una red de proveedores.

La existencia de proveedores criticos en la cadena de suministro, especialmente en dreas como infraestructura
de red, sistemas de informacion o terminales con alta concentracion en un reducido nimero de proveedores,
plantea riesgos que pudieran afectar las operaciones de Telefdnica, asi como causar eventuales contingencias
legales o dafos a la imagen de la compafiia en caso de que se produjeran practicas que no cumplan con los
estandares aceptables o que de otro modo no cumplan con las expectativas de desempefio de Telefénica de
algun participante en la cadena de suministro. Esto incluye retrasos en la finalizacién de proyectos o entregas,
ejecuciones de baja calidad, desviaciones de costes y practicas inapropiadas.

A 31 de diciembre de 2018 el Grupo Telefénica contaba con dos proveedores de terminales y diez proveedores
deinfraestructura de red que aunaban el 71%y 80%, respectivamente, del importe adjudicado de los contratos.
Uno de los proveedores de terminales representaba un 42% del total de adjudicaciones de terminales a dicha
fecha.

Estos proveedores pueden, entre otras cosas, extender los plazos de entrega, subir los precios y limitar el
suministro debido a lafalta de stock y arequerimientos del negocio o por otras razones. Ademas, los proveedores
en los que se apoya Telefénica también pueden estar sujetos a litigios asociados con la tecnologia de la que
depende Telefdnica, incluyendo litigios relacionados con reclamaciones e infraccion de patentes. Tales
reclamaciones se realizan con frecuencia en la industria de las comunicaciones

Si los proveedores no pudiesen suministrar sus productos al Grupo Telefénica en el plazo acordado o tales
productos y servicios no cumplen con los requerimientos del Grupo, podrian comprometer los planes de
despliegue y expansién de la red, lo que en determinados supuestos podria llegar a afectar al cumplimiento de
los términos y condiciones de los titulos bajo los que opera el Grupo Telefénica, o comprometer los negocios
y los resultados operativos del Grupo Telefénica. En este sentido, la posible adopcion de medidas proteccionistas
en ciertas partes del mundo, incluyendo las derivadas del resultado de las tensiones comerciales entre Estados
Unidos y China, podria afectar de forma negativa sobre algunos de los proveedores de Telefénica y otros
operadores del sector. Laimposicidn de restricciones al comercio puede resultar en costes mas altos y margenes
inferiores y podria afectar de forma negativa a los negocios del Grupo, situacidn financiera, resultados de las
operaciones y/o los flujos de caja.

Eventuales fallos en la red pueden producir pérdida de calidad o la interrupcién del servicio.

Las interrupciones de red imprevistas por fallos del sistema, incluidas las debidas a desastres naturales
ocasionados por eventos o fendmenos naturales o meteoroldgicos, fallos de red, fallos de hardware o software,
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sustraccidn de elementos de red o un ataque cibernético que afectan a la calidad o causan la interrupcion de
la prestacidn de los servicios del Grupo Telefénica, pueden provocar la insatisfaccién de los clientes, una
reduccion de los ingresos y del trafico, conllevar la realizacidon de reparaciones costosas, la imposicion de
sanciones o de otro tipo de medidas por parte de los organismos reguladores, y perjudicar laimageny reputacién
del Grupo Telefénica o podria tener un efecto adverso en el negocio, la situacion financiera, los resultados de
las operaciones y / o los flujos de efectivo del Grupo.

La tecnologia de la informacidn es un elemento relevante de nuestro negocio y podria verse afectado por los
riesgos de ciberseguridad.

El Grupo opera en un entorno de ciberamenazas crecientes. Consecuentemente es necesario para el Grupo
seguir avanzando en la identificacion y deteccidn de vulnerabilidades técnicas y en la capacidad de reaccién
ante incidentes. Esto incluye la necesidad de fortalecer los controles de seguridad en la cadena de proveedores
asi como poner un mayor foco en las medidas de seguridad adoptadas por los socios del Grupo y otras terceras
partes.

Las empresas de telecomunicacién de todo el mundo se enfrentan a un incremento de las amenazas a la
ciberseguridad, a medida que sus negocios son cada vez mas dependientes de las telecomunicaciones y redes
informaticas y adoptan tecnologia en la nube. Las amenazas a la ciberseguridad pueden suponer el acceso no
autorizado a los sistemas de Telefénica o la instalacién de virus informaticos o software maliciosos en sus
sistemas para apropiarse indebidamente de datos de los consumidores y otra informacion sensible, corromper
los datos de Telefénica o perjudicar el funcionamiento de sus operaciones. El acceso no autorizado puede
también lograrse por medios tradicionales como la sustraccion de ordenadores portatiles, de dispositivos de
almacenamiento de datos y de teléfonos moviles y la obtencién de informacion de los empleados con acceso
aella. Ademas, los empleados del Grupo u otras personas pueden tener acceso, autorizado o no, a los sistemas
del Grupo y/o realizar actos que afecten a sus redes de manera inconsistente con las politicas del Grupo o que
de otro modo afecten de forma negativa al Grupo o su capacidad para procesar adecuadamente la informacion
interna.

Telefdnica intenta mitigar estos riesgos adoptando una serie de medidas, como la instalacion de sistemas de
“backup”, revision de registros, comprobaciones de vulnerabilidades, medidas de segregacion de red y sistemas
de proteccién como “cortafuegos”, prevencidn de intrusiones, sistemas de prevencion, deteccidn de virusy
otras medidas de seguridad fisica y légica. Sin embargo, la aplicacion de estas medidas no siempre es efectiva.
El Grupo Telefonica tiene en vigor pdlizas de seguro que podrian cubrir, sujeto a los términos, condiciones,
exclusiones, limites y sublimites de indemnizacion, y deducibles aplicables, ciertas pérdidas financieras
derivadas de este tipo de incidentes. Hasta la fecha las pdlizas de seguro en vigor han cubierto algunos incidentes
de este tipo; no obstante, debido a la potencial severidad e incertidumbre de este tipo de eventos, dichas pdlizas
podrian no cubrir en su totalidad la pérdida financiera derivada de un evento individual de esta clase

Posibles cambios de caracter regulatorio, empresarial, econdmico o politico y otros factores que podrian dar
lugar al posible saneamiento contable de determinados activos.

El Grupo Telefdnica revisa anualmente, o con mayor frecuencia si las circunstancias asi lo requieren, el valor de
sus activos y unidades generadoras de efectivo, para determinar si su valor contable puede ser soportado por
la generacion de caja esperada por los mismos que, en algunos casos, incluyen las sinergias esperadas incluidas
en el coste de adquisicion. Posibles cambios de caracter regulatorio, empresarial, econdmico o politico podrian
suponer la necesidad de incluir modificaciones en las estimaciones efectuadas y la necesidad de llevar a cabo
saneamientos en los fondos de comercio, intangibles, inmovilizado material o activos financieros. El
reconocimiento del deterioro de valor de estos activos, si bien no comporta una salida de caja, afecta
negativamente al resultados operativo. En este sentido, el Grupo Telefénica ha afrontado diversas correcciones
del valor de algunas de sus participaciones que han tenido impacto en los resultados operativos del ejercicio
en que fueron realizados. En el ejercicio 2018 se reconocieron pérdidas por deterioro de valor de fondo de
comercio en México por un total de 350 millones. En el ejercicio 2017 no se procedié a realizar ningun ajuste
de valor. En el ejercicio 2016, se reconocieron pérdidas por deterioro de valor de fondo de comercio por un
total de 215 millones de euros, correspondientes a las operaciones de Telefénica en Venezuela (124 millones
de euros) y en México (91 millones de euros). Adicionalmente, Telefénica podria no recuperar los activos por
impuestos diferidos del estado de situacién financiera para compensar futuros beneficios tributables. La
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recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos depende de la capacidad del Grupo para generar
beneficios tributables en el periodo en el que dichos activos por impuestos diferidos siguen siendo deducibles.
Si Telefonica creyera que no va a ser capaz de utilizar sus activos por impuestos diferidos durante dicho periodo,
seria necesario registrar un deterioro en la cuenta de resultados, que no tendria impacto en caja. En 2018,
Teleféncia Moviles Mexico registrd una reversion de los activos por impuestos diferidos por importe de 327
millones de euros.

El detalle de los activos intangibles y fondo de comercio del Grupo se incluyen en la Notas 6 y 7 de las Cuentas
anuales de 2018.

Las redes del Grupo Telefénica transportan y almacenan grandes volimenes de datos confidenciales,
personales y de negocio, y sus servicios de acceso a Internet y servicios de alojamiento pueden dar lugar a
reclamaciones por el uso ilegal o ilicito de Internet.

Lasredes del Grupo Telefdnica transportany almacenan grandes volumenes de datos confidenciales, personales
y de negocio, tanto por el trafico de llamadas como de datos. El Grupo Telefénica almacena cantidades cada
vez mayores y mas variados tipos de datos de clientes, tanto en el segmento empresas como en el residencial.
A pesar de los mejores esfuerzos para prevenirlo, el Grupo Telefénica puede ser considerado responsable de
la pérdida, cesidon o modificacion inadecuada de los datos de sus clientes o de publico en general que se
almacenan en sus servidores o son transportados por sus redes, lo que podria involucrar a mucha gente y tener
unimpacto enlareputacion del Grupo, asicomo dar lugar areclamaciones judiciales y responsabilidades dificiles
de cuantificar con anticipacion.

Asimismo, los servicios de acceso a Internet y servicios de alojamiento del Grupo Telefénica pueden dar lugar
a reclamaciones por el uso ilegal o ilicito de Internet. Al igual que el resto de proveedores de servicios de
telecomunicaciones, es posible que Telefénica sea considerada responsable de |la pérdida, cesion o modificacion
inapropiada de los datos de clientes almacenados en sus servidores o transportados por las redes de Telefonica.

Enla mayoria de los paises en los que el Grupo Telefénica opera, la provision de los servicios de acceso a Internet
y de alojamiento (incluyendo sitios web con contenido auto-generado) estad regulada por un régimen de
responsabilidad limitada aplicable a los contenidos que Telefénica pone a disposicidn del publico como un mero
proveedor de acceso, en especial contenidos protegidos por derechos de autor o leyes similares. Sin embargo,
los recientes cambios regulatorios han introducido obligaciones adicionales a los proveedores de acceso (como
el bloqueo del acceso a un sitio web), como parte de la lucha contra algunos usos ilegales o ilicitos de Internet,
fundamentalmente en Europa.

Cualquier punto de los mencionados anteriormente podria afectar adversamente al negocio, la posicion
financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

Telefdnica y las sociedades del Grupo son parte en litigios, reclamaciones de caracter fiscal, de competencia
y otros procedimientos judiciales.

Telefénica y las sociedades del Grupo son parte en litigios, reclamaciones de caracter fiscal, de competencia y
otros procedimientos judiciales en el curso ordinario de sus negocios cuyo resultado es impredecible. Un
resultado adverso o un acuerdo extrajudicial de estos o futuros litigios o contenciosos que pudiesen afectar al
Grupo Telefénica podrian representar un coste significativo y tener un efecto negativo material en los negocios,
la situacién financiera, los resultados, la reputacidn o la generacion de caja del Grupo. En relacién con las
reclamaciones fiscales, cabe destacar los litigios abiertos en Peru por la liquidacion del impuesto de la renta de
ejercicios anteriores, cuyo proceso contencioso-administrativo se encuentra actualmente en marcha y los
procedimientos fiscales y regulatorios abiertos en Brasil, fundamentalmente en relacién al ICMS (impuesto que
grava los servicios de telecomunicaciones) y al Impuesto sobre Sociedades. Un mayor detalle de los litigios,
multas y sanciones puede verse en la Nota 20 de las Cuentas Anuales de 2018. El detalle de las provisiones por
litigios, sanciones fiscales y reclamaciones puede consultarse en la Nota 17 de las Cuentas Anuales del 2018.

Laindustria de las telecomunicaciones podria verse afectada por factores relativos a la Sostenibilidad y Medio
Ambiente. Podria verse asimismo afectada por los posibles efectos que los campos electromagnéticos
pudieran tener sobre la salud.
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La actividad y los activos de Telefénica (incluidas sus torres y cables submarinos) estan ubicados en muchas
areas que estan sometidas a desastres naturales y a un clima severo, y podrian verse perjudicados en un futuro
por el cambio climatico. Los factores relacionados con el clima, tales como las olas de calor, la sequia, los niveles
del mar, las tormentas o las inundaciones, podrian dar lugar a interrupciones inesperadas de la red y a
reparaciones costosas e impactar negativamente en la demanda de los servicios de Telefonica en las zonas
afectadas. Ademas, si el seguro del Grupo no cubriera por completo las interrupciones del negocio o las pérdidas
resultantes de estos eventos, cualquiera de los factores anteriores podria afectar de forma negativa a los
negocios, la situacién financiera, los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.

Asimismo, las restricciones gubernamentales, los estdndares o la regulacion dirigida a reducir las emisiones de
gases efecto invernadero o los posibles impactos del cambio climatico pueden dar lugar a un aumento de los
precios de la energia, el transporte u otras materias primas o costes de suministro. Adicionalmente, las
respuestas de las politicas locales, nacionales e internacionales al cambio climatico, tales como los precios del
carbono o la imposicidn de tasas, la limitacidn a las emisiones o la retirada de subvenciones también podrian
conducir a una obsolescencia o deterioro financiero de algunos de los activos del Grupo. Ademas, el Grupo
puede enfrentarse a una mayor presidn reputacional si se percibe que sus actividades son contradictorias con
la lucha contra el cambio climético.

Si bien el Grupo ha adoptado varias medidas para incrementar su resiliencia al cambio climatico y limitar su
huella de carbono, no hay certeza de si dichas medidas seran efectivas o suficientes.

La industria de las telecomunicaciones podria verse afectada también por los posibles efectos que los campos
electromagnéticos, emitidos por dispositivos méviles y estaciones base, pudieran tener sobre la salud, asi como
por la preocupacion social existente en relacion con estos asuntos. Esta preocupacién social ha llevado a algunos
gobiernos y administraciones a tomar medidas que han comprometido el despliegue de las infraestructuras
necesarias para asegurar la calidad del servicio y que han afectado a los criterios de despliegue de nuevas redes
y al desarrollo de servicios digitales como los contadores inteligentes.

Existe consenso de varios grupos de expertos y agencias publicas de salud, incluida la Organizacion Mundial de
la Salud, que afirman que hasta el momento no se han establecido riesgos probados de exposicion a las bajas
sefales de radiofrecuencia de las comunicaciones moviles. La comunidad cientifica continua investigando este
tema, sobre todo en relacién con dispositivos moviles.

La preocupacion en cuanto a los campos electromagnéticos puede desalentar el uso de la telefonia mévil y
nuevos servicios digitales, y podria llevar a las autoridades gubernamentales a imponer restricciones
significativas en cuanto a la ubicacién y la operativa de las antenas o celdas y al uso de teléfonos moviles, asi
como al despliegue de contadores inteligentes y otros productos que emplean la tecnologia mévil. Esto podria
conducir a la imposibilidad de ampliar o mejorar la red movil del Grupo.

Cualquiera de los factores anteriores podria afectar de forma negativa a los negocios, la situacién financiera,
los resultados operativos y/o los flujos de caja del Grupo.
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Tendencias

El entorno en el que Telefénica desarrolla su actividad se ha transformado significativamente en el ultimo
ejercicio, movido por dos tendencias fundamentales: una creciente inestabilidad y una budsqueda y exigencia
de la sostenibilidad a largo plazo.

La inestabilidad es consustancial a momentos que constituyen y prefiguran un cambio de era, como el que
estamos inmersos. Esto se refleja especialmente en dos dimensiones. A nivel politico, en 2018, se han
experimentado y acelerado vaivenes desde todas las partes del planeta, muchos de los cuales, como el Brexit,
siguen sin tener desenlaces o consecuencias claras. En el plano econdmico, se ha experimentado una gran
volatilidad, encabezada porlas principales empresas tecnoldgicas que han empezado a sufrir el cuestionamiento
de modelos de negocio hasta ahora considerados sdlidos.

Todo ello esta teniendo importantes consecuencias a nivel social. En 2018, se incrementd la desconfianza entre
ciudadanosy empresas, afectando de forma notable la percepcion y expectativas que las personas tienen acerca
de los retos y avances tecnoldgicos. Aparece una preocupacion creciente por el nivel y modo de uso de la
tecnologia, en aras de una mayor cautela y una creciente exigencia de responsabilidad, tanto en su gestion
como en el impacto generado. Asi ha ocurrido, por ejemplo, con cuestiones clave como la privacidad personal,
el uso de los datos como herramienta de gestidn y decisidn a nivel masivo o efectos e incertidumbres asociadas
aladigitalizacion, como el bienestar digital o las posibles consecuencias sobre elempleoy las relaciones sociales.

El World Economic Forum ha etiquetado este contexto con el término “Globalizacién 4.0” e incluye en este
concepto una serie de equilibrios pendientes de ser resueltos adecuadamente:

e  Crecimiento econdmico vs preservacion del planeta.

e Ciudadania global vs patriotismo.

e Trabajo de personas vs maquinas.

e Tecnologia para vs contra las personas.

e Crecimiento econémico vs reduccidn de desigualdades / erradicacion de la pobreza.
e Competencia vs colaboracion internacional.

La solucidn a estas cuestiones es una prioridad que exige una orientacidn real hacia la sostenibilidad de todos
los agentes sociales, desde gobiernos y autoridades regulatorias, hasta los principales inversores mundiales,
en la conviccion de que la sostenibilidad es una condicidn necesaria para conseguir la prosperidad, eficiencia
y rentabilidad en el medio plazo.

Abordar esos retos conlleva, asimismo, un amplio abanico de oportunidades de crecimiento para la sociedad,
en todos sus ambitos. La combinacidn de la sostenibilidad con la ultima tecnologia es crucial y es ahi donde
Telefénica juega ya un papel especial que es cada vez mas relevante. Asi, nuestra Compafiia, por su posicion
como habilitador de todos los servicios digitales, por su historia, por suimplicacién social y econémica en todos
los paises en los que opera, se halla en una posicion clave para contribuir de forma sustancial al desarrollo
sostenible. Una contribucién que, de la que hacemos parte ya hace casi 100 afos, y que se articula,
fundamentalmente, en torno a tres lineas de actuacion:

e Proporcionar a las personas el poder de la conectividad.
e  Optimizar nuestras capacidades para un futuro digital sostenible.

e  Asegurar la maxima responsabilidad en todas nuestras actuaciones.
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Acontecimientos posteriores

Desde la fecha de cierre y hasta la fecha de formulacidn de las presentes cuentas anuales, se han producido los
siguientes acontecimientos relacionados con la Sociedad:

Financiacion

e El 23 de enero de 2019, Telefénica, S.A. amortizé 100 millones de euros del préstamo bilateral
formalizado el 20 de diciembre de 2017.

e El25deenerode 2019, Telefonica Emisiones, S.A.U. amortizé obligaciones porimporte de 150 millones
de euros las cuales fueron emitidas el 25 de enero de 2017. Estas obligaciones contaban con la garantia
de Telefdnica, S.A.

e ElI5defebrerode 2019, Telefénica Emisiones, S.A.U., realizé al amparo de su Programa de emisién de
deuda Guaranteed Euro Programme for the Issuance of Debt Instruments (Programa EMTN), una
emision de bonos en el euromercado con la garantia de Telefénica, S.A., por un importe de 1.000
millones de euros. Esta emisidn, con vencimiento el 5 de febrero de 2024, tiene un cupdn anual del
1,069% y un precio de emision a la par (100%). Los fondos netos que se obtengan de esta emision
serviran para financiar proyectos destinados a incrementar la eficiencia energética mediante la
transformacion de la red de cobre a fibra dptica en Espaiia.

e El18defebrerode 2019, Telefdnica,S.A.amortizé anticipadamente 500 millones de euros del préstamo
bilateral de 1.000 millones de euros firmado el 26 de junio de 2014 y cuyo vencimiento original era el
26 de junio de 2019.

Inversion

e Con el fin de restituir su propio equilibrio patrimonial y dotarse de fondos para capitalizar, a su vez, a
sus filiales directas, el 10 de enero de 2019 Telefdnica Digital Espafia, S.L.U. realiz6 una ampliacion de
capital de 137 millones de euros totalmente suscrita y desembolsada por Telefdnica, S.A.

e En la misma fecha Telefénica Innovacidn Alpha, S.L. ha ejecutado una ampliacion de capital de 19
millones de euros totalmente suscrita y desembolsada por Telefénica, S.A.

e El 24 de enero de 2019, la filial de Telefénica, Telefénica Centroamérica Inversiones, S.L., sociedad
participada, directa e indirectamente, al 60% por Telefénicay al 40% por Corporacién Multi Inversiones,
alcanzé un acuerdo con América Mavil, S.A.B. de C.V. para la venta de la totalidad del capital social de
Telefénica Moviles Guatemala, S.A. y el 99,3% de Telefénica Moviles El Salvador. El cierre de la venta
de Telefdnica El Salvador estd sujeto a las pertinentes condiciones regulatorias mientras que el cierre
de la venta de Telefénica Moviles Guatemala tuvo lugar en dicha fecha.

Elimporte agregado de la transaccién (enterprise value) para ambas compafiias es de 648 millones de
dodlares estadounidenses (aproximadamente, 570 millones de euros al tipo de cambio del acuerdo,
correspondiendo 293 millones de euros a Telefénica Mdviles Guatemala y 277 millones de euros a
Telefénica Mdviles El Salvador).

e El 14 de febrero de 2019, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias pertinentes, Telefonica
transmitio el 100% del capital social de Antares al Grupo Catalana Occidente por un importe total de
161 millonesde euros. Enlamisma fecha de laventa, Telefénicay el Grupo Catalana Occidente firmaron
un acuerdo por el que Grupo Catalana Occidente continuara gestionando las pdlizas colectivas del
Grupo Telefdénica de forma exclusiva durante los proximos 10 afos.

e Con fecha 20 de febrero de 2019, el Consejo de Administracién de Telefdnica, S.A. ha autorizado la
venta de los negocios del Grupo Telefénica en Panama, Nicaragua y Costa Rica. Se estima que el cierre
del acuerdo tenga lugar en el corto plazo. El valor neto contable de la inversidn directa en Costa Rica
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Otros

asciende a 291 millones de euros (véase Anexo 1). Las inversiones en Panama y Nicaragua son
participaciones indirectas a través de Telefénica Centroamérica Inversiones, S.L.

El 23 de enero de 2019, Telefénica comunicd que le ha sido notificada resolucion parcialmente
estimatoria dictada por el Tribunal Econédmico-Administrativo Central en el marco de las reclamaciones
economico-administrativas interpuestas frente a las liquidaciones que pusieron fin a la inspeccién del
Impuesto sobre Sociedades correspondiente a los ejercicios 2008 a 2011. Dicha estimacién parcial
dara lugar a la devolucién de impuestos satisfechos en exceso en dichos ejercicios. En este momento
no resulta posible cuantificar con exactitud el importe de dichas devoluciones por cuanto, como el
propio Tribunal Econdmico-Administrativo Central establece en su resolucidn la cuantificacidon
definitiva de lo que se resuelve deberd hacerse en ejecucion del fallo.
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Informe Anual de Gobierno Corporativo de las
Sociedades Andnimas Cotizadas

A. Estructura de la Propiedad

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de ultima modificacion Capital social (€) Numero de acciones Numero de derechos de
voto
20/09/2017 5.192.131.686,00 5.192.131.686 5.192.131.686

Indique si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

No

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas a la fecha de cierre del ejercicio,
excluidos los consejeros:

% derechos de voto atribuidos a las % derechos de voto a través de

Nombre o acciones instrumentos financieros
denominacién % total de

social del derechos de voto

accionista

Directo Indirecto Directo Indirecto
Banco Bilbao
Vizcaya 5,26 0,01 0,00 0,00 5,28

Argentaria, S.A
CaixaBank, S.A 5,00 0,01 0,00 0,00 5,01
BlackRock, Inc. 0,00 4,85 0,00 0,22 5,08

Detalle de la participacion indirecta:
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% derechos de voto a

Nombre o Nombre o % derechos de voto ;
denominacidén social denominacién social atribuidos a las . través de % total de derechos
. o . . . instrumentos de voto

del titular indirecto del titular directo acciones financieros
. . BBVA Seguros, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya ¢
Argentaria, S.A. dRe Segurosy 0,01 0,00 0,01
easeguros
VidaCaixa, S.A. de
CaixaBank, S.A. Seguros y 0,01 0,00 0,01
Reaseguros
BlackRock, Inc. Grupo BlackRock 4,85 0,22 5,08

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de administracion de la sociedad, que
posean derechos de voto sobre acciones de la sociedad:
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% derechos de voto que

% derechos de voto % derechos de voto a pueden ser
atribuidos a las través de instrumentos transmitidos a través de
acciones financieros % total d instrumentos
Nombre o denominaciéon c(i,e:,e:ho: financieros
social del consejero de voto
Directo Indirecto Directo Indirecto Directo Indirecto

Ealjlgig m;zg Alvarez- 0,03% 0,00% 0,01% 0,00% 0,03% 0,00% 0,00%
D. Isidro Fainé Casas 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00% 0,00%
D. José Maria Abril Pérez | 0,01% 0,01% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00% 0,00%
D. Angel Vilé Boix 0,01% 0,00% 0,01% 0,00% 0,01% 0,00% 0,00%
D. José Javier Echenique

. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
D. Peter Erskine 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
D. Luiz Fernando Furlan 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

. )

L Carmen Garcia de 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
gfanMci”a Luisa Garcla 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
D. Peter Loscher 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
. lenacio Moreno 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
o aﬁ:g;‘g'sw Javierde Paz | 5 o0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
&;rr:”dsw José Riberas | 00 0,05% 0,00% 0,00% 0,05% 0,00% 0,00%

% total de derechos de voto en poder del Consejo de Administracion

0,13%

Detalle de la participacion indirecta:
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% derechos de
Nombre o Nombre o o % derechos de voto que pueden
Rt S % derechos de p b
denominacion denominacion A voto a través de % total de ser trasmitidos a
social del social del titular voT:Sa;czlcl?g:]izs a instrumentos derechos de voto través de
consejero directo financieros instrumentos
financieros
D. José Maria Otros accionistas o o o o
Abril Pérez de la sociedad 0,01% 0,00% 0,01% 0,00%
D. José Javier
Echznl%ue Otros accionistas 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
andiribar de la sociedad
D. Francisco José
Riberas Mera Otros accionistas 0,05% 0,00% 0,05% 0,00%
de la sociedad

Observaciones

Se reseia que la Compaifiia dispone, entre sus normas de gobierno, de un Reglamento Interno de Conducta en
materias relativas alos Mercados de Valores, en el que se recogen, entre otras cuestiones, las reglas de actuacién
para la realizacion de operaciones personales de los Consejeros y del personal directivo sobre los valores
emitidos por Telefénica, S.A. e instrumentos financieros y contratos cuyos subyacentes sean valores o
instrumentos emitidos por la Compaifiia.

En los principios generales de actuacidn de dicho Reglamento Interno de Conducta se recogen las operaciones
sujetas a comunicacion; las limitaciones de actuacion; asi como el periodo minimo de mantenimiento en caso
de adquisicion de acciones de la Compaiiia, durante el cual no podran ser transmitidas, salvo que concurran
situaciones excepcionales que justifiquen su transmision, previa autorizacion del Comité de Cumplimiento
Normativo.

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre
los titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad, salvo
que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario, excepto las que se
informen en el apartado A.6:

Nombre o denominacién social

i Ti relacién
relacionados po de relacié

Breve descripcion

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente
relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:
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Nombre o denominacién social
relacionados Tipo de relacion Breve descripcion

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Societaria Participacidn accionarial de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. (o de alguna de las sociedades de
su Grupo), junto con Telefdnica, S.A. y con
CaixaBank, S.A., en Telefdnica Factoring Espafia,
S.A., Telefénica Factoring Peru, S.A.C. (TFP Peru),
Telefénica Factoring Colombia, S.A., Telefdnica
Factoring do Brasil, Ltda., y Telefénica Factoring
México, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Societaria Participacion accionarial de Ciérvana, S.L.
(sociedad perteneciente al Grupo BBVA), junto
con Telefénica Compras Electronicas, S.L.U., en
Adquira Espafiia, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Societaria Participacion accionarial de BBVA Bancomer,
Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero
Bancomer (empresa filial de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.) junto con Telefénica Moviles
México, S.A. de C.V. (empresa filial de Telefdnica,
S.A.) en Adquira de México, S.A. de C.V.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Contractual Acuerdo de intenciones suscrito con Telefénica
Digital Espafia, S.L.U. con el fin de explorar una
posible colaboraciéon para ofertar financiacion a
consumidores, auténomos y pequefias empresas
en Argentina, Colombia, Perd y México.

CaixaBank, S.A. Societaria Participacién accionarial de CaixaBank, S.A.,
junto con Telefdnica, S.A. y con Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. (o con alguna de las
sociedades de su Grupo), en Telefénica Factoring
Espafia, S.A., Telefénica Factoring Peru, S.A.C.
(TFP Pert), Telefénica Factoring Colombia, S.A.,
Telefénica Factoring do Brasil, Ltda., Telefénica
Factoring México, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R., y
Telefénica Factoring Chile, S.A.

CaixaBank, S.A. Societaria Participacién accionarial de Caixabank Consumer
Finance, E.F.C., S.A. (filial de CaixaBank, S.A.),
junto con Telefénica, S.A., en Telefdnica
Consumer Finance, E.F.C., S.A.

A.6 Describa las relaciones, salvo que sean escasamente relevantes para las dos partes, que existan entre los
accionistas significativos o representados en el consejo y los consejeros, o sus representantes, en el caso de
administradores persona juridica.

Explique, en su caso, como estan representados los accionistas significativos. En concreto, se indicaran
aquellos consejeros que hubieran sido nombrados en representacién de accionistas significativos, aquellos
cuyo nombramiento hubiera sido promovido por accionistas significativos, o que estuvieran vinculados a
accionistas significativos y/o entidades de su grupo, con especificacion de la naturaleza de tales relaciones
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de vinculacion. En particular, se mencionara, en su caso, la existencia, identidad y cargo de miembros del
consejo, o representantes de consejeros, de la sociedad cotizada, que sean a su vez, miembros del érgano
de administracidn, o sus representantes, en sociedades que ostenten participaciones significativas de la
sociedad cotizada o en entidades del grupo de dichos accionistas significativos.

Denominacion social de la
sociedad del grupo del

Nombre o denominacién
social del accionista

Nombre o denominacién

social del consejero Descripcidn relacién /cargo

representante vinculado

D. José Maria Abril Pérez

D. Isidro Fainé Casas

D2 Sabina Fluxa
Thienemann

D. Jordi Gual Solé

D. Ignacio Moreno
Martinez

significativo vinculado

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

CaixaBank, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

CaixaBank, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

accionista significativo

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

CaixaBank, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

CaixaBank, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

En situacién de
jubilacién. Fue Director
General de Banca
Mayorista y de
Inversiones en Banco
Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

Miembro del Consejo
Asesor Regional
Territorial Este (Espafia)
de Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A.

Presidente de
CaixaBank, S.A.

Fue Director General
del Area de Presidencia

en Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A.

Observaciones

D. José Maria Abril Pérez y D. Ignacio Moreno Martinez.
Nombre o denominacion del accionistas significativo a quien representa o que ha propuesto su
nombramiento: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

D. Isidro Fainé Casas y D. Jordi Gual Solé.
Nombre o denominacion del accionistas significativo a quien representa o que ha propuesto su
nombramiento: CaixaBank, S.A.

D2 Sabina Fluxa Thienemann.

Miembro del Consejo Asesor Regional Territorial Este (que integra las comunidades Valenciana, Murcia 'y
Baleares) del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., asesorando a éste, en su calidad de empresaria
destacada, con el objetivo de seguir acercando su estrategia de negocio a la realidad econdmico-social de
estas comunidades autonomas, no percibiendo retribucién alguna por el ejercicio de dicho cargo.
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A.7 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido
en los articulos 530 y 531 de la Ley de Sociedades de Capital. En su caso, describalos brevemente y relacione
los accionistas vinculados por el pacto:

No

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

No

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos o
acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

Pacto Parasocial Telefénica, S.A. - Vivendi, S.A.

En septiembre de 2015, tras la obtencion de la aprobacion regulatoria por parte del Conselho Administrativo
de Defesa Econdmica (CADE), Telefdnica, S.A. entregd a Vivendi, S.A. 46,0 millones de acciones de su autocartera,
representativas, en ese momento, del 0,95% de su capital social, a cambio de 58,4 millones de acciones
preferentes de Telefénica Brasil, S.A. (recibidas por Vivendi, S.A. en el marco de la adquisicion de GVT
Participagoes, S.A.) representativas de aproximadamente un 3,5% del capital social de Telefénica Brasil, S.A.

En virtud de este acuerdo, Vivendi, S.A. se comprometid, entre otras obligaciones, a: (i) abstenerse de vender
las acciones de Telefénica durante unos periodos determinados (lock up), y a (ii) asumir ciertas restricciones
que, en caso de transmisidn, transcurridos los periodos de lock up, garanticen una venta ordenada de tales
acciones.

A fecha de emisidn de este Informe dicho pacto parasocial ya no esta vigente.

A.8 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad
de acuerdo con el articulo 5 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

No

A.9 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Numero de acciones
Numero de acciones directas indirectas (*) % total sobre capital social

65.496.120 — 1,26 %

(*) A través de:
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Explique las variaciones significativas habidas durante el ejercicio:

Explique las variaciones significativas

No se han producido variaciones significativas durante el ejercicio 2018. Unicamente se han llevado a cabo
transmisiones correspondientes a la ejecucion de distintos planes de incentivos a empleados, que han
representado un movimiento inferior al 0,01% de la referida autocartera.

A.10Detallelas condicionesy plazo del mandato vigente de la junta de accionistas al consejo de administracion
para emitir, recomprar o transmitir acciones propias.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefdnica, en su reunién celebrada el dia 8 de junio de 2018,
acordd renovar la autorizacidén concedida por la propia Junta General -el dia 30 de mayo de 2014-, para la
adquisicion derivativa de acciones propias, directamente o a través de sociedades del Grupo, en los términos
que de forma literal se transcriben a continuacion:

"A) Autorizar, de conformidad con lo establecido en los articulos 144 y siguientes de la Ley de Sociedades
de Capital, la adquisicion derivativa, en cualquier momento y cuantas veces lo considere oportuno,
por parte de Telefonica, S.A. -bien directamente, bien a través de cualesquiera sociedades filiales-, de
acciones propias, totalmente desembolsadas, por compraventa, por permuta o por cualquier otro
titulo juridico.

El precio minimo de adquisicion o valor minimo de la contraprestacion serd el equivalente al valor
nominal de las acciones propias adquiridas, y el precio mdximo de adquisicion o valor mdximo de la
contraprestacion serd el equivalente al valor de cotizacion de las acciones propias adquiridas en un
mercado secundario oficial en el momento de la adquisicion.

Dicha autorizacion se concede por un plazo de 5 afios, a contar desde la fecha de celebracion de la
presente Junta, y estd expresamente sujeta a la limitacion de que en ningun momento el valor nominal
de las acciones propias adquiridas directa o indirectamente en uso de esta autorizacion, sumado al
de las que ya posean Telefénica, S.A. y todas sus sociedades filiales, exceda de la cifra mdxima
permitida por la Ley en cada momento, debiendo, ademds, respetarse las limitaciones establecidas
para la adquisicion de acciones propias por las Autoridades reguladoras de los mercados en los que
la accidn de Telefdnica, S.A. esté admitida a cotizacion.

Expresamente se hace constar que la autorizacion para adquirir acciones propias otorgada puede ser
utilizada total o parcialmente para la adquisicion de acciones de Telefonica, S.A. que ésta deba
entregar o transmitir a administradores o a trabajadores de la Compaiiia o de sociedades de su Grupo,
directamente o como consecuencia del ejercicio por parte de aquéllos de derechos de opcion de su
titularidad, todo ello en el marco de los sistemas retributivos referenciados al valor de cotizacion de
las acciones de la Compaiiia aprobados en debida forma.

B) Facultar al Consejo de Administracion, en los mds amplios términos, para el ejercicio de la autorizacion
objeto de este acuerdo y para llevar a cabo el resto de las previsiones contenidas en éste, pudiendo
dichas facultades ser delegadas por el Consejo de Administracion a favor de la Comision Delegada,
del Presidente Ejecutivo del Consejo de Administracion, del Consejero Delegado, o de cualquier otra
persona a la que el Consejo de Administracion apodere expresamente al efecto.

q) Dejar sin efecto, en la parte no utilizada, la autorizacion concedida bajo el punto V de su Orden del
Dia por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compaiiia el dia 30 de mayo de 2014 ".
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A.11 Capital flotante estimado:

%
Capital Flotante estimado 83,24

A.12 Indique si existe cualquier restriccion (estatutaria, legislativa o de cualquier indole) a la transmisibilidad
de valores y/o cualquier restriccion al derecho de voto. En particular, se comunicara la existencia de cualquier
tipo de restricciones que puedan dificultar la toma de control de la sociedad mediante la adquisicion de sus
acciones en el mercado asi como aquellos regimenes de autorizacion o comunicacion previa que, sobre las
adquisiciones o transmisiones de instrumentos financieros de la compaiiia, le sean aplicables por normativa
sectorial.

Si
Descripcion de las restricciones

De acuerdo con lo establecido en el articulo 26 de los Estatutos Sociales de la Compaiiia, ningln accionista
podra ejercitar un nimero de votos superior al 10 por 100 del total capital social con derecho a voto existente
en cada momento, con independencia del numero de acciones de que sea titular; todo ello con sometimiento
pleno a lo dispuesto en la Ley con cardcter imperativo. En la determinacion del nimero méaximo de votos que
pueda emitir cada accionista se computardn Unicamente las acciones de que sea titular el accionista de que se
trate, noincluyéndose las que correspondan a otros titulares que hubieran delegado en aquél su representacion,
sin perjuicio de aplicar asimismo individualmente a cada uno de los accionistas representados el mismo limite
porcentual del 10 por ciento.

La limitacion establecida en el pdrrafo anterior sera también de aplicacion al nimero de votos que, como
maximo, podran emitir -sea conjuntamente o por separado- dos o mas sociedades accionistas pertenecientes
a un mismo grupo de entidades, asi como al nimero de votos que, como maximo, puedan emitir una persona
fisica o juridica accionista y la entidad o entidades, también accionistas, que aquélla controle directa o
indirectamente.

A los efectos sefalados en el parrafo anterior, para considerar la existencia de un grupo de entidades, asi como
las situaciones de control antes indicadas, se estara a lo dispuesto en el articulo 18 de la Ley de Sociedades de
Capital.

En relacion con ello, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 527 de la Ley de Sociedades de Capital,
en las sociedades andnimas cotizadas las cldusulas estatutarias que, directa o indirectamente, fijen con caracter
general el nimero méaximo de votos que pueden emitir un mismo accionista, las sociedades pertenecientes a
un mismo grupo o quienes actien de forma concertada con los anteriores, quedardn sin efecto cuando, tras
una oferta publica de adquisicidn, el oferente haya alcanzado un porcentaje igual o superior al 70 por ciento
del capital que confiera derechos de voto, salvo que dicho oferente no estuviera sujeto a medidas de
neutralizacion equivalentes o no las hubiera adoptado.

Por otro lado, también podria resultar de aplicacion lo dispuesto en la Ley 19/2003 de 4 de julio, sobre Régimen
Juridico de los Movimientos de Capitalesy de las Transacciones Econdmicas con el Exterior y sobre Determinadas
Medidas de Prevencion del Blanqueo de Capitales (articulo 7), que establece que el Gobierno podra acordar la
suspension del régimen de liberalizacion sobre las inversiones extranjeras establecido en dicha ley cuando se
trate de actos, negocios, transacciones u operaciones que, por su naturaleza, forma o condiciones de realizacion,
afecten o puedan afectar a actividades relacionadas, aunque sélo sea de modo ocasional, con el ejercicio de
poder publico, o actividades directamente relacionadas con la defensa nacional, o a actividades que afecten o
puedan afectar al orden publico, seguridad publica y salud publica.
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A.13 Indique si la junta general ha acordado adoptar medidas de neutralizacién frente a una oferta publica
de adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

No

Ensu caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las restricciones:

Explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia

A.14Indiquesilasociedad ha emitido valores que no se negocian en un mercado regulado de la Unién Europea
Si

En su caso, indique las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones
que confiera.

Indique las distintas clases de acciones

A fecha de emisidon de este Informe, las acciones de Telefdnica, S.A. cotizan en el Mercado Continuo de las
Bolsas de Valores espafiolas, asi como en los mercados de Nueva York, Londres, Lima y Buenos Aires, y tienen
todas las mismas caracteristicas, derechos y obligaciones.

En las Bolsas de Nueva York y Lima, la accidn de Telefdnica, S.A. cotiza mediante American Depositary Shares
(ADSs), representando cada ADS una accion de la Compaiiia.
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B. Junta General

B.1 Indique vy, en su caso detalle, si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de
Sociedades de Capital (LSC) respecto al quérum de constitucion de la junta general.

No

B.2 Indique y, en su caso, detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades de
Capital (LSC) para la adopcion de acuerdos sociales:

No

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSC.

B.3 Indique las normas aplicables a la modificacion de los estatutos de la sociedad. En particular, se
comunicaran las mayorias previstas para la modificacion de los estatutos, asi como, en su caso, las normas
previstas para la tutela de los derechos de los socios en la modificacion de los estatutos.

Los Estatutos Sociales y el Reglamento de la Junta General de Accionistas de Telefonica atribuyen a la Junta
General de Accionistas la competencia para acordar la modificacidn de los Estatutos Sociales (articulos 15y 5,
respectivamente), remitiéndose en lo restante a las previsiones legales de aplicacion.

El procedimiento para la modificacién de Estatutos Sociales viene regulado en los articulos 285 y siguientes de
la Ley de Sociedades de Capital, exigiéndose la aprobacién por la Junta General de Accionistas, con las mayorias
previstas en los articulos 194 y 201 de la citada Ley. En particular, si la Junta General se convoca para deliberar
sobre modificaciones estatutarias, incluidos el aumento y la reduccién del capital, sobre la supresiéon o la
limitacién del derecho de adquisicidon preferente de nuevas acciones, asi como sobre la transformacion, la
fusion, la escisidn, o la cesidn global de activo y pasivo y el traslado de domicilio al extranjero, sera necesaria,
en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el
cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho de voto. De no concurrir quérum suficiente, la Junta
General se celebrara en segunda convocatoria, en la que sera necesario que concurra, al menos, el veinticinco
por ciento del capital social suscrito con derecho de voto. Cuando concurran accionistas que representen menos
del cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a voto, los acuerdos a los que se refiere el inciso anterior
sélo podran adoptarse validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital, presente o representado,
en laJunta.

Conforme a lo dispuesto en el articulo 286 de la Ley de Sociedades de Capital, en caso de modificacién de
Estatutos, los Administradores o, de resultar procedente, los socios autores de la propuesta, deberan redactar
el texto integro de la modificacién que proponen, y un informe escrito justificativo de la modificacién, que
deberd ser puesto a disposicién de los accionistas con motivo de la convocatoria de laJunta General que delibere
sobre dicha modificacién.

Ademas, y conforme a lo previsto en el articulo 287 de la Ley de Sociedades de Capital, en el anuncio de
convocatoria de la Junta General, deberan expresarse con la debida claridad los extremos que hayan de
modificarse, y hacer constar el derecho que corresponde a todos los socios de examinar en el domicilio social
el texto integro de la modificacion propuesta y del informe sobre la misma, asi como pedir la entrega o el envio
gratuito de dichos documentos.

Elarticulo 291 delaLey de Sociedades de Capital establece que, cuando la modificacién de los Estatutosimplique
nuevas obligaciones para los socios, el acuerdo deberd adoptarse con el consentimiento de los afectados.
Asimismo, si la modificacion afecta directa o indirectamente a una clase de acciones, o a parte de ellas, se estara
a lo previsto en el articulo 293 de la citada Ley.
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El procedimiento de votacion de las propuestas de acuerdo por laJunta viene regulado, ademas de en el articulo
197 bis de la Ley de Sociedades de Capital, en la normativa interna de Telefénica (en particular, en el articulo
23 del Reglamento de la Junta General). Dicho precepto establece, entre otras cuestiones, que, en caso de
modificaciones estatutarias, cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente independientes se
votaran separadamente.

B.4 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el
presente informe y los de los dos ejercicios anteriores:

Datos de asistencia
N . % voto a distancia
Feé 2 Junlta % de presencia fisica sen o Total

enera representacion | yoto electrénico Otros
12/05/2016 0,21% 55,34% 0,03% 0,55% 56,13%
De los que Capital 0,03% 32,91% 0,03% 0,55% 33,52%
Flotante: et 7270 ath 12270 12e70
09/06/2017 0,27% 55,71% 0,03% 0,49% 56,50%
Elgt'gztcé‘_‘e Capital 0,06% 35,87% 0,03% 0,49% 36,45%
08/06/2018 0,09% 52,80% 0,04% 0,49% 53,42%
Elit'gf]t‘g‘_‘e Capital 0,03% 34,64% 0,04% 0,49% 35,20%

B. 5 Indique si en las juntas generales celebradas en el ejercicio ha habido algtin punto del orden del dia que,
por cualquier motivo, no haya sido aprobado por los accionistas.

No

B.6 Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias
para asistir a la junta general, o para votar a distancia:

Si

Numero de acciones necesarias para asistir a la junta 300
general

Numero de acciones necesarias para votar a distancia 300

B.7 Indique si se ha establecido que determinadas decisiones, distintas a las establecidas por Ley, que
entrafian una adquisicion, enajenacion, la aportacion a otra sociedad de activos esenciales u otras
operaciones corporativas similares, deben ser sometidas a la aprobacidn de la junta general de accionistas.

No
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Explicacion de las decisiones que se deben someter a la junta, distintas a las establecidas por Ley

B.8 Indique la direccion y modo de acceso a la pagina web de la sociedad a la informacion sobre gobierno
corporativo y otra informacion sobre las juntas generales que deba ponerse a disposicidn de los accionistas
a través de la pagina web de la Sociedad.

Telefénica cumple la legislacidn aplicable y las mejores practicas admitidas en cuanto a los contenidos sobre
Gobierno Corporativo de su pagina web. En este sentido, cumple tanto con las exigencias técnicas de acceso
establecidas, como con los contenidos de los que ha de disponer la pagina web de la Compaiiia - incluida la
informacidn relativa a las Juntas Generales de Accionistas - mediante el acceso directo desde la pagina de inicio
de Telefénica, S.A. (www.telefonica.com) al apartado “Informacién para accionistas e
inversores” (www.telefonica.com/accionistaseinversores), en la que se incluye toda la informacion no sélo
exigida legalmente sino otra que, ademads, ha sido considerada de interés por la Compaiiia.

La informacién de la pagina web de Telefdnica, salvo algiin documento especifico, se ofrece en dos idiomas:
espafiol e inglés.
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C.1 Consejo de administracion

C.1.1 Numero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos sociales y el nimero fijado por la
junta general:

Numero maximo de consejeros 20
Numero minimo de consejeros 5
Numero de consejeros fijados por la junta 17

Observaciones

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 9 de junio de 2017 aprobd la fijacidn en diecisiete
del nimero de miembros del Consejo de Administracién.

C.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o Fecha ultimo
denon'mnacmn Repre- Categor'la del Cargo en el Consejo Fecha primer nombra- Procedlml'e’nto
social del sentante consejero nombramiento miento de eleccion
consejero
D. José Maria Acuerdo Junta
Alvarez-Pallete — Ejecutivo Presidente 26/07/2006 09/06/2017 General de
Lépez Accionistas
) L Acuerdo Junta
géggro Faine - Dominical Vicepresidente 26/01/1994 | 12/05/2016 |  General de
Accionistas
D. José Maria Acuerdo Junta
g — Dominical Vicepresidente 25/07/2007 08/06/2018 General de
Abril Pérez S
Accionistas
Aneel Vi Acuerdo Junta
D. Angel Vila _ . . . General de
Boix Ejecutivo Consejero Delegado 26/07/2017 08/06/2018 Accionistas
. Acuerdo Junta
gi.rjaléasnalsizfgilr? — Independiente Consejero 08/04/2016 12/05/2016 General de
Accionistas
D. José Javier Acuerdo Junta
Echenique — Independiente Consejero 08/04/2016 12/05/2016 General de
Landiribar Accionistas
Acuerdo Junta
D. Peter Erskine — Otro Externo Consejero 25/01/2006 12/05/2016 General de
Accionistas
) . Acuerdo Junta
a
D .Sablna Fluxa — Independiente Consejero 08/04/2016 12/05/2016 General de
Thienemann Accioni
ccionistas
D. Luiz Fernando Acuerdo Junta
Furlan — Independiente Consejero 23/01/2008 08/06/2018 General de
Accionistas
D2 Carmen Acuerdo Junta
° , — Independiente Consejero 04/05/2017 09/06/2017 General de
Garcia de Andrés Accioni
ccionistas
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D2 Maria Luisa Acuerdo Junta

. Independiente Consejero 25/04/2018 08/06/2018 General de
Garcia Blanco Accioni

ccionistas

. Acuerdo Junta
Eéljgrd' Gual Dominical Consejero 31/01/2018 08/06/2018 General de
Accionistas

Acuerdo Junta
D. Peter Léscher Independiente Consejero 08/04/2016 12/05/2016 General de
Accionistas

D. Ignacio Acuerdo Junta
Moreno Dominical Consejero 14/12/2011 09/06/2017 General de
Martinez Accionistas

D. Francisco Acuerdo Junta
Javier de Paz Independiente Consejero 19/12/2007 08/06/2018 General de
Mancho Accionistas

D. Francisco José Acuerdo Junta
N Independiente Consejero 04/05/2017 09/06/2017 General de

Riberas Mera S

Accionistas

Acuerdo Junta
D. Wang Xiaochu Dominical Consejero 30/09/2015 12/05/2016 General de
Accionistas

Numero total de Consejeros

17

Indique las bajas que, ya sea por dimision, destitucion o por cualquier otra causa, se hayan producido en el
consejo de administracion durante el periodo sujeto a informacidn:

Nombre o

denominacidn social

del consejero

Categoria del
consejero en el
momento del
cese

Fecha del ultimo
nombramiento

Fecha de baja

Comisiones
especializadas
de las que era

miembro

Indique si la
baja se ha

producido antes

del fin del

mandato

Comision de
Regulaciony
Asuntos
Institucionales
(Vocal)
Comision de
Calidad del
Servicio y Sl
Atencién
Comercial
(Vocal)
Comision de
Estrategia e
Innovacion
(Vocal)

D2 Eva Castillo Sanz Otro Externo 31/05/2013 25/04/2018

Causa de la baja y otras observaciones

La Consejera D2 Eva Castillo Sanz, a fin de facilitar la renovacién del Consejo de Administracion de la Compafiia, manifesté
formaly expresamente al Consejo de Administracion, en su sesidn celebrada el 25 de abril de 2018, su renuncia voluntaria,
con efectos desde esa misma fecha, a su cargo de Consejera de Telefdnica, S.A. y, consecuentemente, a todos sus cargos
en el seno de las Comisiones del Consejo de Administracion (Vocal de la Comisién de Calidad del Servicio y Atencién
Comercial, de la Comisidon de Regulacidn y Asuntos Institucionales, y de la Comision de Estrategia e Innovacidn).

Telefénica, S.A. 166



Telefoni

Informe de gestion 2018

C.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta categoria:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre o denominacién del
consejero

D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez

D. Angel Vila Boix

Cargo en el organigrama de la
sociedad

Presidente Ejecutivo

Consejero Delegado (C.0.0.)

Perfil

Licenciado en Ciencias Econdmicas.
International Management Programme
(IPM) por IPADE Business School (Instituto
Panamericano de Alta Direccion de
Empresa). Diploma de Estudios Avanzados
(DEA) por la Catedra de Economia
Financiera y Contabilidad.

Licenciado en Ingenieria Industrial. MBA de
Columbia Business School.

Numero total de consejeros ejecutivos
% sobre el total del consejo

2
11,76%
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CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién del
consejero

Nombre o denominacién del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

Perfil

D. José Maria Abril Pérez

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Licenciado en Ciencias Econémicas.
Profesor en la Universidad de Deusto.

D. Ignacio Moreno Martinez

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Licenciado en Ciencias Econémicas y
Empresariales. MBA en INSEAD. Presidente
de Metrovacesa, S.A. y Consejero de Roadis
Transportation Holding, S.L.U. Senior
Advisor de BC Partners para Espafia.

D. Isidro Fainé Casas

CaixaBank, S.A.

Doctor en Ciencias Econémicas. ISMP en
Business Administration. Diplomado en Alta
Direccidn por el IESE. Académico
Numerario de la Real Academia de Ciencias
Econdmicas y Financieras, y de la Real
Academia de Doctores. Presidente del
Patronato de la Fundacién Bancaria Caixa
d'Estalvis i Pensions de Barcelona "la
Caixa", y de Criteria Caixa, S.A.U. Presidente
de Honor de Naturgy Energy Group, S.A.
Presidente de la Confederacion Espafiola
de Cajas de Ahorro (CECA), y de la
Confederacién Espafiola de Directivos y
Ejecutivos (CEDE).

D. Jordi Gual Solé

CaixaBank, S.A.

Doctor en Economia. Catedratico de
Economia de IESE Business School.
Research Fellow at the Centre for Economic
Policy Research (CEPR) de Londres.
Presidente de CaixaBank, S.A. Presidente
de Fundacion de Estudios de Economia
Aplicada (FEDEA).

D. Wang Xiaochu

China Unicom (Hong Kong) Limited

Graduado en Ingenieria de
Telecomunicaciones. Doctor en
Administracion de Empresas. Profesor de
Ingenieria Superior. Presidente de China
United Network Communications Group
Company Limited ("Unicom Group"), de
China United Network Communications
Limited y de China United Network
Communications Corporation Limited, asi
como Presidente y CEO de China Unicom
(Hong Kong) Limited.

Numero total de consejeros dominicales
% sobre el total del consejo

5
29,41%
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CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero

D. Juan Ignacio Cirac Sasturain

D. José Javier Echenique Landiribar

D2 Sabina Fluxa Thienemann

D. Luiz Fernando Furlan

D2 Carmen Garcia de Andrés

D2 Maria Luisa Garcia Blanco

D. Peter Loscher

D. Francisco Javier de Paz Mancho

D. Francisco José Riberas Mera

Perfil

Licenciado en Fisica Tedrica. Doctor en Fisica. Areas de especializacion en
Optica Cuantica, Computacién Cuantica, Fisica Atdmica.

Licenciado en Ciencias Econdmicas y Actuariales. Profesor de Técnicas
Cuantitativas de Seguridad Social.

Vicepresidente de Banco Sabadell, S.A. y Consejero de ACS Actividades de
Construccion y Servicios, S.A., de ACS, Servicios, Comunicaciones y Energia,
S.L., y de Grupo Empresarial ENCE, S.A.

Licenciada en Administracidn y Direccion de Empresas. MBA de ESADE.
Programa de Alta Direccion de Empresas en IESE.
Vicepresidenta y CEO del Grupo Iberostar.

Licenciado en Ingenieria Quimica y en Empresariales, con la especialidad de
Administracion Financiera. Desde el afio 2003 hasta el afio 2007 fue Ministro
de Industria, Desarrollo y Comercio del Gobierno de Brasil.

Licenciada en Ciencias Econdmicas y Empresariales. Presidenta de la
Fundacién Tomillo.

Licenciada en Derecho. Abogado del Estado (en excedencia). Socia Fundadora
del despacho Salama Garcia Blanco.

Licenciado en Economia y Administracion de Empresas. MBA en la
Universidad de Economia de Viena. Programa de Administracion Avanzada de
la Escuela de Negocio de Harvard. Presidente del Supervisory Board de OMV
Aktiengesellschaft y de Sulzer AG.

Diplomado en Informacién y Publicidad. Estudios de Derecho. Programa de
Alta Direccion de Empresas de IESE. Ha sido Presidente de la Empresa
Nacional MERCASA.

Licenciado en Derecho y en Ciencias Econdmicas y Empresariales. Presidente
Ejecutivo de Gestamp Automocion, S.A.

Numero total de consejeros independientes

9

% total del consejo

52,94%

Indique si algin Consejero calificado como independiente percibe de la sociedad, o de su mismo grupo,
cualquier cantidad o beneficio por un concepto distinto de la remuneracion de Consejero, o mantiene o ha
mantenido, durante el ultimo ejercicio, una relacion de negocios con la sociedad o con cualquier sociedad
de su grupo, ya sea en nombre propio o como accionista significativo, Consejero o alto directivo de una
entidad que mantenga o hubiera mantenido dicha relacion.

No
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En su caso, se incluird una declaraciéon motivada del consejo sobre las razones por las que considera que dicho
consejero puede desempeiar sus funciones en calidad de consejero independiente.

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Se identificara a los otros consejeros externos y se detallaran los motivos por los que no se puedan considerar
dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con la sociedad, sus directivos, o sus accionistas:

Nombre o
denominacion social
del consejero

D. Peter Erskine

Motivos

D. Peter Erskine fue designado Consejero de
Telefénica, S.A. en el aiio 2006, por lo que, conforme
a lo establecido en el articulo 529 duodecies de la
Ley de Sociedades de Capital ("no podran ser
considerados en ninglin caso como Consejeros
Independientes quienes, entre otras situaciones,

Sociedad, directivo o
accionista con el que
mantiene el vinculo

Telefénica, S.A.

Perfil

Licenciado en Psicologia.
Hasta diciembre de 2007
fue Director General de
Telefénica Europa. Hasta
diciembre de 2015 fue

hayan sido Consejeros durante un periodo Presidente de Ladbrokes,
continuado superior a 12 afios"), y habiendo Plc.
transcurrido 12 afios desde su nombramiento, fue
recalificado de Consejero Independiente a
Consejero “Otro Externo”.

Numero total de otros consejeros externos 1
5,88%

% total del consejo

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la categoria de cada
consejero:

Nombre o denominacién

. . Fecha del cambio
social del consejero

Categoria anterior Categoria actual

D. Peter Erskine 25/01/2018 Consejero Independiente Consejero Otro Externo

C.1.4 Complete el siguiente cuadro con la informacion relativa al niUmero de Consejeras al cierre de los tltimos
4 ejercicios, asi como la categoria de tales Consejeras:

., . % sobre el total de Consejeros de cada
Numero de Consejeras categoria
Ejg(r)cligio Ej%cli;io Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio
2016 2015 2018 2017 2016 2015
Ejecutiva 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dominical 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Independiente 3 2 1 0 33,33% 22,22% 11,11% 0,00%
Otras Externas 0 1 1 1 0,00% 100,00% 33,33% 33,33%
Total: 3 3 2 1 17,65% 18,75% 11,11% 5,56%

Telefénica, S.A. 170



Telefomica Informe de gestién 2018

Observaciones

El nimero de Consejeras en el ejercicio 2017 y 2018 era el mismo (3 Consejeras). No obstante, el porcentaje
de Consejeras sobre el nimero total de miembros del Consejo es distinto en un ejercicio y en otro, ya que a 31
de diciembre de 2017 el nimero de Consejeros era de 16, y a 31 de diciembre de 2018 era de 17.

C.1.5 Indique silasociedad cuenta con politicas de diversidad en relacién con el consejo de administracién
de la empresa por lo que respecta a cuestiones como, por ejemplo, la edad, el género, la discapacidad, o la
formacion y experiencia profesionales. Las entidades pequefias y medianas, de acuerdo con la definicion
contenida en la Ley de Auditoria de Cuentas, tendran que informar, como minimo, de la politica que tengan
establecida en relacién con la diversidad de género.

Si

En caso afirmativo, describa estas politicas de diversidad, sus objetivos, las medidas y la forma en que se ha
aplicado y sus resultados en el ejercicio. También se deberan indicar las medidas concretas adoptadas por el
consejo de administracién y la comision de nombramientos y retribuciones para conseguir una presencia
equilibrada y diversa de consejeros.

En caso de que la sociedad no aplique una politica de diversidad, explique las razones por las cuales no lo
hace.

Descripcion de las politicas, objetivos, medidas y forma en que se han aplicado, asi como los resultados
obtenidos.

Telefdnica, S.A. cuenta, desde el 25 de noviembre de 2015, con una Politica de Seleccién de Consejeros. Dicha
Politica fue actualizada con fecha 13 de diciembre de 2017, incluyendo en ella |la Politica de Diversidad aplicable
al Consejo de Administracion y, en consecuencia, pasando a denominarse Politica de Diversidad en relacion con
el Consejo de Administracién de Telefdnica, S.A. y de Seleccién de Consejeros. Esta Politica es concreta y
verificable, y desde el 25 de noviembre de 2015 (antes de su actualizacién, el 13 de diciembre de 2017), asegura
que las propuestas de nombramiento o reeleccion de los Consejeros se fundamentan en un andlisis previo de
las necesidades del Consejo de Administracion y favorece la diversidad de conocimientos, de formacion y
experiencia profesional, de edad, y de género en el mismo, sin adolecer de sesgos implicitos que puedanimplicar
discriminacion alguna, en particular, por razén de género, de discapacidad, o de cualquier otra condicién
personal.

Conforme a lo dispuesto en la referida Politica, la seleccion de candidatos a Consejero de Telefonica seguira los
siguientes principios:

1.- Se buscard que el Consejo de Administracién tenga una composicion equilibrada, con una amplia mayoria
de Consejeros no Ejecutivos y una adecuada proporcidn entre Consejeros Dominicales e Independientes.

2. El Consejo de Administracion velara por que los procedimientos de seleccidn de Consejeros favorezcan la
diversidad de conocimientos, de formacion, de experiencia profesional, de edad, y de género, y no adolezcan
de sesgos implicitos que puedan implicar discriminacion alguna. Todo ello, a fin de que el Consejo de
Administracién tenga una composicién diversa y equilibrada en su conjunto, que i) enriquezca el analisis y el
debate, ii) aporte puntos de vista y posiciones plurales, iii) favorezca la toma de decisiones, y iv) disfrute de la
maxima independencia.

Igualmente, se asegurard de que los candidatos a Consejero no Ejecutivo tengan suficiente disponibilidad de
tiempo para el correcto desarrollo de sus funciones.

3. Asimismo, en el proceso de seleccién de candidatos a Consejero se partira de un analisis previo de las
necesidades de la Sociedad y de su Grupo. Dicho andlisis sera llevado a cabo por el Consejo de Administracidn
delaSociedad, conelasesoramientoy preceptivo informe justificativo previo de la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno.
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4. Dicho informe justificativo de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno se publicara
al convocar la Junta General de Accionistas a la que se someta la ratificacidn, el nombramiento o la reeleccion
de cada Consejero.

5. La Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno verificard anualmente el cumplimiento de
la Politica de Diversidad en relacién con el Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. y de Seleccién de
Consejeros y se informara de ello en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y en aquellos otros documentos
que se estimen oportuno.

Por otro lado, el Consejo de Administracion y la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
procurardn, dentro del dmbito de sus respectivas competencias, que la eleccion de quien haya de ser propuesto
para el cargo de Consejero recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, que se
encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios al desarrollo de sus funciones, debiendo
extremar el rigor en relacién con la eleccion de aquellas personas llamadas a cubrir los puestos de Consejeros
Independientes.

En relacion con ello, los candidatos a Consejero seran personas de reconocido prestigio, solvencia, formacion
y experiencia profesional, especialmente en materia de telecomunicaciones, econdmico-financiera,
contabilidad, auditoria, gestion de riesgos, y/o administracion de empresas, con liderazgo en equipos formados
por personas pertenecientes a distintos campos de actividad, y amplios conocimientos en grandes compaiiias.

Asimismo, debe sefialarse que los mismos criteriosy principios que la Compafiia aplica en el proceso de seleccion
y nombramiento de los miembros del Consejo de Administracion son aplicados igualmente para la designacion
de los Consejeros que forman parte de las distintas Comisiones del Consejo de Administracion de la Compaiiia.

Por ultimo, y en cuanto a la evaluacién del desempefio, el Consejo de Administracion debera realizar una
evaluacion anual de su funcionamiento y del de sus Comisiones, valorando especialmente la aplicacidn, en la
composicién y competencias del Consejo de Administracion, de los distintos aspectos de diversidad recogidos
en la citada Politica, asi como el desempefio del Presidente del Consejo de Administracidn, del primer Ejecutivo
de la Sociedad, y de los distintos Consejeros, prestando especial atencion a los responsables de las distintas
Comisiones del Consejo, y adoptara las medidas oportunas para su mejora.

La Politica de Diversidad en relacion con el Consejo de Administracién de Telefénica, S.A. y de Seleccion de
Consejeros es publica y puede consultarse en la pagina web corporativa (www.telefonica.com).

En los Informes del Consejo de Administracion y de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno, elaborados en relacidn con las propuestas de reeleccién y de ratificacién de nombramientos de
Consejeros que se sometieron a la Junta General de Accionistas celebrada el 8 de junio de 2018, se explica de
forma detallada como se aplicé la Politica de Diversidad en relacién con el Consejo de Administracion de
Telefénica, S.A. y de Seleccion de Consejeros, asi como los criterios de diversidad aplicados en el proceso de
seleccion.

C.1.6 Explique las medidas que, en su caso, hubiese convenido la comision de nombramientos para que los
procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras,
y que la compaiiia busque deliberadamente e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan
el perfil profesional buscado y que permita alcanzar una presencia equilibrada de mujeres y hombres

Explicacidn de las medidas.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 10.3 del Reglamento del Consejo, el Consejo de Administracion
y la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno procuraradn, dentro del dmbito de sus
respectivas competencias, que la eleccion de quien haya de ser propuesto para el cargo de Consejero recaiga
sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar
el tiempo y esfuerzo necesarios al desarrollo de sus funciones.

En este contexto, y como ya se ha sefialado, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
analizo, e informo favorablemente, la actualizacion de la Politica de Seleccidn de Consejeros (aprobada, en su
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primera version, el 25 de noviembre de 2015), incluyendo en ella la Politica de Diversidad aplicable al Consejo
de Administracion y, en consecuencia, pasando a denominarse Politica de Diversidad en relacion con el Consejo
de Administracion de Telefdnica, S.A. y de Seleccién de Consejeros, aprobada por el Consejo de Administracion
en su reunidn de 13 de diciembre de 2017.

Asimismo, y conforme al articulo 10.4 del Reglamento del Consejo de Administracion, el resultado del analisis
previo de las necesidades del Consejo de Administracion se recogerd en el informe justificativo de la Comisién
de Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno que se publicara al convocar la Junta General de Accionistas
a la que se someta la ratificacion, el nombramiento o la reeleccién de cada Consejero.

Cuando a pesar de las medidas que, en su caso, se hayan adoptado, sea escaso o nulo el nimero de Consejeras,
explique los motivos que lo justifiquen:

Explicacién de los motivos.

Tal y como se observa en el cuadro C.1.4, los procedimientos de seleccion no adolecen de sesgos implicitos que
obstaculicen la seleccién de Consejeras y de hecho la Compafiia ha buscado deliberadamente mujeres que
reunan el perfil profesional buscado. En este sentido, en cuanto al porcentaje que representan las mujeres
Consejeras respecto del total de miembros del Consejo de Administracidn, en el cuadro C.1.4., se observa el
salto cualitativo que ha dado la Compafiia en este ambito, habiendo pasado de un 5,56% en 2015, a un 17,65%
en 2018.

Todas las medidas y procesos adoptados y convenidos por el Consejo de Administracion y por la Comisién de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, al objeto de procurar incluir en el Consejo un nimero de
mujeres que permita alcanzar una presencia equilibrada, y de evitar que los procedimientos de seleccién
adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen el nombramiento de Consejeras, han sido emprendidos y
llevados a cabo por la Compafiia.

Asi, en la modificacion llevada a cabo durante el afio 2016 en la composicion del Consejo de Administracion de
la Compafiia, el Consejo de Administracion nombré por unanimidad, a propuesta de la Comisidon de
Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno, a D2 Sabina Fluxa Thienemann como Consejera Independiente
de Telefénica. Dicho nombramiento fue ratificado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica
celebrada el 12 de mayo de 2016.

Asimismo, en la modificacion llevada a cabo durante el afio 2017 en la composicion del Consejo de
Administracion de la Compaiiia, el Consejo de Administracion nombré por unanimidad, a propuesta de la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, a D2 Carmen Garcia de Andrés como Consejera
Independiente de Telefdnica. Dicho nombramiento fue ratificado por la Junta General Ordinaria de Accionistas
de Telefdnica celebrada el 9 de junio de 2017.

Igualmente, en el afio 2018, el Consejo de Administracion de la Compafiia nombré por unanimidad, a propuesta
de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, a D2 Maria Luisa Garcia Blanco como
Consejera Independiente de Telefénica. Dicho nombramiento fue ratificado por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Telefdnica celebrada el 8 de junio de 2018.

En todas las citadas propuestas de nombramiento (de D2 Sabina Fluxa Thienemann, de D2 Carmen Garcia de
Andrés, y de D2 Maria Luisa Garcia Blanco), la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
tuvo en cuenta la solvencia, competencia, experiencia, méritos profesionales y disposicién de las Sras. Fluxa,
Garcia de Andrés, y Garcia Blanco para el eficaz desarrollo de sus funciones, considerando exclusivamente sus
caracteristicas personales y profesionales. Todo ello en el marco de la Politica de Seleccién de Consejeros, que,
en relacion con la promocion de la presencia de Consejeras en el Consejo de Administracion, ya imponia
expresamente la obligacion de que enlos procedimientos de seleccion de Consejeros se favoreciese la diversidad
de género, proscribiendo cualquier tipo de sesgo implicito que pudiese implicar discriminacion alguna.

C.1.7 Explique las conclusiones de la comisién de nombramientos sobre la verificacion del cumplimiento de
la politica de seleccidn de consejeros. Y en particular, sobre cémo dicha politica esta promoviendo el objetivo
de que en el afio 2020 el nimero de consejeras represente, al menos, el 30% del total de miembros del
consejo de administracion.
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Explicacidn de las conclusiones.

Telefénica, S.A. cuenta, desde el 25 de noviembre de 2015 con una Politica de Seleccion de Consejeros. Esta
fue actualizada con fecha 13 de diciembre de 2017, incluyendo en ella la Politica de Diversidad aplicable al
Consejo de Administracidn y, en consecuencia, pasando a denominarse Politica de Diversidad en relacién con
el Consejo de Administracién de Telefdnica, S.A. y de Seleccién de Consejeros. Esta Politica es concreta y
verificable, y desde el 25 de noviembre de 2015 (antes de su actualizacién, el 13 de diciembre de 2017), asegura
que las propuestas de nombramiento o reeleccion de los Consejeros se fundamentan en un andlisis previo de
las necesidades del Consejo de Administracion y favorece la diversidad de conocimientos, de formacion y
experiencia profesional, de edad, y de género en el mismo, sin adolecer de sesgos implicitos que puedanimplicar
discriminacion alguna, en particular, por razén de género, de discapacidad, o de cualquier otra condicién
personal.

En el marco de la Politica de Diversidad en relacién con el Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A. y de
Seleccién de Consejeros, en el ejercicio 2018, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
ha propuesto y/o informado, segun el caso, el nombramiento de Consejeros de Telefdnica, S.A., atendiendo a
los criterios anteriormente mencionados, teniendo en cuenta la solvencia, competencia, experiencia, méritos
profesionales y disposicion de los candidatos a dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios para el eficaz desarrollo
de sus funciones, considerando exclusivamente sus caracteristicas personales y profesionales y todo ello para
favorecer la diversidad de conocimientos, de formacién y experiencia profesional, de edad, y de género en el
mismo, sin adolecer de sesgos implicitos que puedan implicar discriminacién alguna, en particular, por razén
de género, de discapacidad, o de cualquier otra condicidn personal.

Asi, en su reunion celebrada el 30 de enero de 2018, la Comisidn informé favorablemente el nombramiento
por cooptacion, con el caracter de Consejero Dominical, y a propuesta de CaixaBank, S.A., de D. Jordi Gual Solé,
tras la renuncia voluntaria a su cargo de Consejero presentada por D. Antonio Massanell Lavilla. Igualmente,
ensureunion celebradael 24 de abril de 2018, la Comisién propuso al Consejo de Administracion de la Compafiia
el nombramiento por cooptacién, con el caracter de Consejera Independiente, de D2 Maria Luisa Garcia Blanco,
en sustitucion de D2 Eva Castillo Sanz. Estos nombramientos fueron ratificados por la Junta General Ordinaria
de Accionistas de Telefonica celebrada el 8 de junio de 2018, tal y como se expone posteriormente.

Asimismo, en el marco de la Politica de Diversidad en relacién con el Consejo de Administracion de Telefénica,
S.A.y de Seleccidn de Consejeros, la Comision ha informado favorablemente y/o ha propuesto, segun el caso,
la reeleccidn y ratificacion de los Consejeros de Telefonica, S.A. por la Junta General Ordinaria de Accionistas
de la Compaiiia, tomando en consideracion y evaluando las funciones desempefiadas y la dedicacidn de los
Consejeros, fundamentando la totalidad de las propuestas en un analisis previo de las necesidades del Consejo
de Administracion, y favoreciendo la diversidad de conocimientos, experiencias y género.

Asi, la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 8 de junio de 2018, a propuesta del Consejo de
Administracion de la Compafiia, aprobd la reeleccién de D. Luiz Fernando Furlan, de D. Francisco Javier de Paz
Mancho, y de D. José Maria Abril Pérez, asi como la ratificacién del nombramiento por cooptacién de D. Angel
Vila Boix, de D. Jordi Gual Solé, y de D2 Maria Luisa Garcia Blanco.

En este sentido, debe sefialarse que la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno verificd
el cumplimiento de la Politica de Diversidad en relacién con el Consejo de Administracién de Telefdnica, S.A.y
de Seleccion de Consejeros, con ocasidn de la elaboracidn de las propuestas de nombramiento, reeleccién y/
o ratificacion de Consejeros sometidas a la Junta General de Accionistas celebrada el 8 de junio de 2018.

En cuanto al porcentaje que representan las mujeres consejeras respecto del total de miembros del Consejo
de Administracidn, en el cuadro C.1.4., se observa el salto cualitativo que ha dado la Compaiiia en este ambito,
habiendo pasado de un 5,56% en 2015, a un 17,65% en 2018.

C.1.8 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 3% del capital:
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Nombre o denominacién social del accionista Justificacion

China Unicom (Hong Kong) Limited El23 deenerode 2011, Telefénica, S.A.y China Unicom
(Hong Kong) Limited (China Unicom), en desarrollo de
su ya existente alianza estratégica, suscribieron una
ampliacion de su Acuerdo de Alianza Estratégica, en la
que ambas compafiias pactaron reforzar y profundizar
en su alianza estratégica en determinadas areas de
negocio, y a través del cual cada parte se comprometia
a invertir el equivalente a 500 millones de ddlares
estadounidenses en acciones ordinarias de la otra
parte. Asimismo, Telefénica se comprometié a
proponer el nombramiento de un consejero designado
por China Unicom, respetando en todo momento lo
establecido enlalegislacion aplicabley enlos Estatutos
Sociales de la Compafiia. D. Wang Xiaochu, Presidente
y Chief Executive Officer de China Unicom (Hong Kong)
Limited es actualmente miembro del Consejo de
Administracion de Telefénica, S.A.

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el consejo procedentes de accionistas cuya
participacién accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido:

No

C.1.9 Indique, en el caso de que existan, los poderes y las facultades delegadas por el consejo de
administracion en consejeros o en comisiones del consejo:
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Nombre o denominacién social del consejero o comision Breve descripcion
D. José Maria Alvarez-Pallete Lépez - Presidente El Presidente de la Compafiia, en cuanto Presidente
Ejecutivo (Chief Executive Officer) Ejecutivo (Chief Executive Officer), tiene delegadas

expresamente a su favor todas las facultades y
competencias del Consejo de Administracion, excepto
las indelegables por Ley, por los Estatutos Sociales, o
por el Reglamento del Consejo de Administracién que,
en su articulo 5.4, establece las competencias que el
Consejo de Administracion se reserva con caracter
indelegable. Ademds de la citada delegacion de
facultades, el Presidente de la Compafiia tiene
otorgados a su favor poderes de caracter singular (no
general) para ejecutar operaciones concretas
aprobadas por la Compaiiia.

D. Angel Vila Boix - Consejero Delegado (Chief El Consejero Delegado (Chief Operating Officer) tiene
Operating Officer) delegadas a su favor aquellas facultades del Consejo
de Administraciéon vinculadas a la conduccién del
negocio y al desempefio de las maximas funciones
ejecutivas sobre todas las dreas de negocio de la
Compaiiia, salvo las indelegables por Ley, por los
Estatutos Sociales, o por el Reglamento del Consejo de
Administracion. Ademas de la citada delegacion de
facultades, el Consejero Delegado de la Compaiiia
tiene otorgados a su favor poderes de caracter singular
(no general) para ejecutar operaciones concretas
aprobadas por la Compaiiia.

Comision Delegada del Consejo de Administracion La Comisién Delegada tiene delegadas todas las
facultades y atribuciones del Consejo de
Administracion, conla Unica excepciéndeaquellasque
son legalmente indelegables.

C.1.10 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores,
representantes de administradores o directivos en otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad
cotizada:

Nombre o denominacidn social del Denominacion social de la entidad del Cargo funiiTcl)?\r::
consejero grupo ejecutivas?
Telefénica Moviles México, S.A. de C.V. Consejero No

Telefénica Audiovisual Digital, S.L.U. Consejero No

D. José Javier Echenique Landiribar

b, Peter Erckine Telefénica Deutschland Holding, AG Superviso,\:I\;eBrgg:g No
D. Luiz Fernando Furlan Telefdénica Brasil, S.A. Consejero No
Telefénica Méviles Argentina, S.A. Consejero No

Telefdénica Brasil, S.A. Consejero No

Telefénica Moviles México, S.A. de C.V. Consejero No

D. Francisco Javier de Paz Mancho Telefénica Ingenieria de Seguridad, S.A. Presidente No
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C.1.11 Detalle, en su caso, los consejeros o representantes de consejeros personas juridicas de su sociedad
que sean miembros del consejo de administracion o representantes de consejeros personas juridicas de otras
entidades cotizadas en mercados oficiales de valores distintas de su grupo, que hayan sido comunicadas a la
sociedad:

cN:nTt!a)j:;: denominacion social del Denominacion social de la entidad cotizada Cargo
Banco Sabadell, S.A. Vicepresidente

ACS, Actividades de Construcciény ServicsioAs, Consejero

D. José Javier Echenique Landiribar Ence, Energia y Celulosa, S.A. Consejero
The Bank of East Asia Consejero

D. Isidro Fainé Casas Suez Environnement Company Consejero
D. Luiz Fernando Furlan Brasil Foods, S.A. (BRF) Consejero
CaixaBank, S.A. Presidente

D. Jordi Gual Solé Erste Group Bank, AG Consejero
Sulzer AG Presidente

D. Peter Loscher OMV Aktiengesellschaft Presidente
D. Ignacio Moreno Martinez Metrovacesa, S.A. Presidente
Gestamp Automocion, S.A. Presidente

CIE Automotive, S.A. Consejero

D. Francisco José Riberas Mera Global Dominion Access, S.A. Consejero
China United Network Communications Limited Presidente

D. Wang Xiaochu China Unicom (Hong Kong) Limited Presidente-Consejero
- Delegado

Observaciones
D. Isidro Fainé Casas es Presidente de Honor de Naturgy Energy Group, S.A.
D. Jordi Gual Solé es miembro del Supervisory Board de Erste Group Bank, AG.
D. Peter Loscher es Presidente del Supervisory Board de OMV Aktiengesellschaft y Presidente de Sulzer AG.

C.1.12Indiquey, ensu caso explique, sila sociedad ha establecido reglas sobre el nimero maximo de consejos
de sociedades de los que puedan formar parte sus consejeros, identificando en su caso donde se regula:

Si
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Explicacion de las reglas de identificacion del documento donde se regula

De conformidad con lo establecido en el articulo 28.2 del Reglamento del Consejo de Administracion, los
Consejeros deberan dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios al desarrollo de sus funciones, y, a estos
efectos, deberan informar a la Comisidn de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno de sus
restantes obligaciones profesionales por si pudieran interferir en el desarrollo de sus funciones como
Consejeros.

En relacion con ello, no podran ser nombrados Consejeros de la Sociedad quienes pertenezcan a mds de
cinco Consejos de Administracién de otras sociedades mercantiles distintas de Telefénica, S.A. y las
sociedades de su Grupo.

A estos efectos, a) se computaran como un solo Consejo todos los Consejos de sociedades que formen
parte de un mismo Grupo; y b) no se computaran aquellos Consejos de sociedades patrimoniales o que
constituyan vehiculos o complementos para el ejercicio profesional del propio Consejero, de su cényuge o
persona con analoga relacidn de afectividad, o de sus familiares mas allegados. Excepcionalmente, y por
razones debidamente justificadas, el Consejo podra dispensar al Consejero de esta prohibicidn.

C.1.13 Indique los importes de los conceptos relativos a laremuneracion global del consejo de administracion
siguientes:

Remuneracion devengada en el ejercicio a favor del consejo de administracion (miles 13.003

Importe de los derechos acumulados por los consejeros actuales en materia de
pensiones (miles de euros) 15.900

Importe de los derechos acumulados por los consejeros antiguos en materia de
pensiones (miles de euros) 37.665

C.1.14 Identifique a los miembros de la alta direcciéon que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique
la remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social Cargo/s
D. Pablo de Carvajal Gonzalez Secretario General y del Consejo y Director GIobaI.(EIe

Regulacion
D2 Laura Abasolo Garcia de Baquedano Directora General de Finanzas y Control
D. Guillermo Ansaldo Lutz Director General de Recursos Globales - Chief Global

Resources Officer

D. Mariano de Beer Director General Comercial Digital - Chief Commercial
Digital Officer (CCDO)

D. Juan Francisco Gallego Arrechea Director de Auditoria Interna Corporativa

Remuneracién total alta direccion (en miles de euros) 9.045 |

Observaciones

Se entiende que integran la Alta Direccidn, a estos efectos, aquellas personas que desarrollan, de hecho o de
derecho, funciones de alta direccién bajo la dependencia directa del Organo de Administracién o de Comisiones
Ejecutivas o Consejeros Delegados de la Compaiiia. Adicionalmente se incluye a efectos de retribucién anual
al responsable de Auditoria Interna.

El 31 de enero de 2018, D. Pablo de Carvajal Gonzalez, actualmente Secretario General y del Consejo y Director
Global de Regulacidn, fue nombrado en sustitucién de D. Ramiro Sdnchez de Lerin Garcia-Ovies.

En el importe arriba consignado se incluye la retribucion percibida por D. Ramiro Sdnchez de Lerin Garcia-Ovies,
anterior Secretario General y del Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A., hasta la fecha de su
desvinculacion de Telefénica, S.A., incluida la indemnizacion por él percibida como consecuencia de su cese.
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Con efectos de enero de 2019, D. Eduardo Navarro de Carvalho fue nombrado Director de Comunicacion,
Asuntos Corporativos, Marca y Sostenibilidad del Grupo Telefénica (Chief Comms, Corporate Affairs, Brand and
Sustainability Officer), pasando a integrar la Alta Direccién de la Compafiia. Se hace constar que el importe
arriba consignado no incluye su retribucion como miembro de la Alta Direccidn, la cual se ha devengado en
posterioridad a cierre del ejercicio 2018.

C.1.15 Indique si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacion en el reglamento del consejo:
No

C.1.16 Indique los procedimientos de seleccion, nombramiento, reeleccion y remocion de los consejeros.
Detalle los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los
procedimientos.

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”. Nota 3 al Apartado C.1.16.

C.1.17 Explique en qué medida la evaluacién anual del consejo ha dado lugar a cambios importantes en su
organizacion interna y sobre los procedimientos aplicables a sus actividades:

Descripcion modificaciones

En relacion con la evaluacién del Consejo de Administracion correspondiente al ejercicio 2017, el Consejo de
Administracion de la Compaifiia, previo informe favorable de la Comisidn de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno, acorddé encomendarla a un Asesor externo, Villafafie & Asociados Consultores.

El objetivo de este trabajo fue auxiliar al Consejo de Administracidon de Telefdnica, S.A. en la realizacion de la
evaluacion de su gobierno corporativo, identificando acciones de mejora en la gobernanza con posibles planes
de accion, en los términos previstos en el Cédigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas aprobado por
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

La evaluacion se llevd a cabo a partir de la revisidn de los Informes Anuales de la Compaifiia, correspondientes
al ejercicio 2016, y de la documentacion societaria de la misma y entrevistas a Consejeros Independientes, y al
Secretario del Consejo de Administracidn y a la Vicesecretaria del Consejo de Administracion.

Los resultados obtenidos en esta evaluacidn externa fueron satisfactorios, destacando algunos aspectos muy
positivos del sistema de gobierno corporativo de la Compafiia.

Asimismo, en dicha evaluacién se reflejaron algunas recomendaciones con el fin de optimizar el sistema de
gobierno corporativo de la Compaifiia, relacionadas, entre otras, con:

e Elfuncionamiento del Consejo de Administracién, siendo recomendado el establecimiento de medidas
con la finalidad de poner a disposicion de los Consejeros la documentacidn relacionada con los asuntos
a tratar en las sesiones del Consejo y de sus Comisiones con la maxima antelacion posible.

e La organizacion y el funcionamiento de la Junta General de Accionistas, proponiéndose analizar la
posibilidad de implantar los medios oportunos para su retransmision, siempre y cuando las
circunstancias lo permitan.

e La Composicion del Consejo de Administracion, proponiéndose continuar avanzando para lograr que
en 2020 el numero de Consejeras represente el 30% del total de miembros del Consejo, asi como seguir
profundizando en la reduccién del numero total de Consejeros.

Por otra parte, y en relacién con la evaluacién del Consejo de Administracién correspondiente al ejercicio 2018,
la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, en su reunién celebrada el 19 de febrero de
2019, revisd y analizo los resultados de dicha evaluacion, que fue realizada por los Consejeros de Telefdnica,
S.A. y tuvo por objeto el funcionamiento de dicho Consejo de Administracién, de sus Comisiones y de la Junta
General de la Compaiiia. En lineas generales, se concluyd que los Consejeros habian manifestado un alto grado
de satisfaccion con la organizacién y actividades de los referidos érganos de gobierno.
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Asimismo, y como consecuencia de dicha evaluacidn, se identificaron determinadas areas de mejora, a la vista
de las cuales, y tras un examen y analisis detallado de los resultados alcanzados, el Consejo de Administracion,
a propuesta de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, aprobd las propuestas de
mejora que se sefialan seguidamente, con objeto de optimizar el funcionamiento de los Organos de Gobierno
de la Compaifiia:

i) Continuar con laimplantacion de medios y acciones que permitan un éptimo desarrollo de la Junta
General de Accionistas.

ii) Seguir con el proceso de andlisis de la composicién del Consejo en orden a la implantacién de
planes de sucesion y a la aplicacion de la Politica de Diversidad.

iii) Valorar incluir, en el Orden del Dia del Consejo y de la Comisién Delegada, mds presentaciones
relacionadas con la estrategia, para que puedan ser objeto de debate .

Describa el proceso de evaluacidny las areas evaluadas que harealizado el consejo de administracién auxiliado,
en su caso, por un consultor externo, respecto del funcionamiento y la composicion del consejo y de sus
comisiones y cualquier otra drea o aspecto que haya sido objeto de evaluacion.

Como se ha indicado, con cardcter anual, todos los Consejeros de la Compafiia evalian el funcionamiento del
Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A., de sus Comisiones, y de la Junta General de Accionistas.

Posteriormente, la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno revisa y analiza los resultados
de la evaluacidn llevada a cabo por los Consejeros, identificando aquellas areas susceptibles de alguna medida
de mejora. Tras un examen y analisis detallado de los resultados alcanzados, la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno propone al Consejo de Administracion la implantaciéon de las sugerencias y
recomendaciones que se estiman convenientes.

Respecto al ejercicio 2018, en la sesién del Consejo de Administracion celebrada el 12 de diciembre, se hizo
entrega a todos los Consejeros de un cuestionario para llevar a cabo la evaluacién correspondiente a dicho
ejercicio.

El citado cuestionario contenia muy diversas preguntas agrupadas en los siguientes cinco apartados:

—  Composicién, funcionamiento y competencias del Consejo de Administracion, incluyendo
expresamente la adecuacién del desempefio y la aportaciéon de los Consejeros al Consejo de
Administracion.

—  Composicion y funcionamiento de las Comisiones, incluyendo expresamente el desempefio y la
aportacion de los Presidentes de las Comisiones del Consejo de Administracién.

- Desempefio del Presidente Ejecutivo.
- Derechos y Deberes de los Consejeros.
—  Junta General de Accionistas.

—  Otros.

Tal y como ya se ha sefialado, una vez recibidos los cuestionarios, cumplimentados con las opiniones y
sugerencias de todos los Consejeros, se establecieron planes de accidon sobre aquellas materias que se
identificaron como susceptibles de mejora.

El Consejo de Administracién aprobo por unanimidad las propuestas de mejora formuladas por la Comisidn de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno con objeto de optimizar el funcionamiento de los Organos de
Gobierno de la Compaiiia.

Se hace constar que, de acuerdo con la Politica de Diversidad en relacidn con el Consejo de Administracién de
Telefénica, S.A. y de Seleccion de Consejeros, al menos, cada tres afios el Consejo de Administracidn sera asistido
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para la realizacién de la evaluacion por un consultor externo, cuya independencia serd verificada por la Comisidn
de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno. Asi, la evaluacion correspondiente al ejercicio 2017, fue
realizada por el Asesor Externo, Villafafie & Asociados Consultores.

C.1.18 Desglose, aquellos ejercicios en los que la evaluacion haya sido auxiliada por un consultor externo,
las relaciones de negocio que el consultor o cualquier sociedad de su grupo mantengan con la sociedad o
cualquier sociedad de su grupo.

La evaluacion del Consejo de Administracion correspondiente al ejercicio 2017 fue realizada por el Asesor
Externo Villafafie & Asociados Consultores. Dicho Asesor mantuvo en el referido ejercicio relaciones de negocio
por un importe total de 119.003,5 euros por la realizacidn de otros trabajos a Sociedades del Grupo Telefénica.

Por su parte, la evaluacion del Consejo de Administracion correspondiente al ejercicio 2018 ha sido realizada
de forma interna por la Compaiiia, sin que haya sido auxiliada por un Asesor Externo.

C.1.19 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Conforme al articulo 12 del Reglamento del Consejo, los Consejeros deben poner su cargo a disposicion del
Consejo de Administracion y formalizar la correspondiente dimisidn en los siguientes casos:

a. Cuandocesenen lospuestos ejecutivos alos que estuviere asociado sunombramiento como Consejero
o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados.

b. Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion previstos por
la Ley.

c. Cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno por haber incumplido alguna de sus obligaciones como Consejeros.

d. Cuando su permanencia en el Consejo de Administracion pueda afectar al crédito o reputacion de que
goza la sociedad en el mercado o poner en riesgo de cualquier manera sus intereses.

Adicionalmente, deberantenerse en cuentalos supuestos contemplados en el iltimo punto ("Cese o Remocion")
del apartado C.1.16 anterior.

C.1.20 ¢ Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algtin tipo de decision?:
No

En su caso, describa las diferencias.

C.1.21 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado
presidente del consejo de administracion.

Si

Descripcion de los requisitos

Conforme al articulo 31.4 de los Estatutos Sociales, para que un Consejero pueda ser designado Presidente,
serd necesario que haya formado parte del Consejo de Administracion durante, al menos, los tres afios
anteriores a su designacién. No obstante, no sera necesaria la mencionada antigliedad cuando la designacion
selleve acabo con el voto favorable de, al menos, el 85 por 100 de los miembros del Consejo de Administracion.

C.1.22 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algtn limite a la edad de los consejeros:

No
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C.1.23 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado u otros requisitos
mas estrictos adicionales a los previstos legalmente para los consejeros independientes, distinto al
establecido en la normativa:

No

C.1.24 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo de administracidn establecen normas especificas
para la delegacion del voto en el consejo de administracion en favor de otros consejeros, la forma de hacerlo
y, en particular, el nimero maximo de delegaciones que puede tener un consejero, asi como si se ha
establecido alguna limitacidn en cuanto a las categorias en que es posible delegar, mas alla de las limitaciones
impuestas por la legislacion. En su caso, detalle dichas normas brevemente.

De conformidad con lo establecido en el articulo 19 del Reglamento del Consejo de Administracidn, los
Consejeros deberan asistir personalmente a las sesiones del Consejo y, cuando excepcionalmente no puedan
hacerlo, procuraran que la representacién que confieran a favor de otro miembro del Consejo incluya, en la
medida de lo posible, las oportunas instrucciones. Los Consejeros no ejecutivos solo podran delegar su
representacién en otro no ejecutivo. Dichas delegaciones podran conferirse por carta o por cualquier otro medio
que asegure la certeza y validez de la representacion, a juicio del Presidente.

En este mismo sentido, el articulo 34.4 de los Estatutos Sociales establece que todos los Consejeros ausentes
podran otorgar su representacion por escrito a otro Consejero que asista, con voz y voto, a la reunién o sesién
a la que tal delegacion se refiera. EI Consejero poderdante procurara, en la medida de lo posible, incluir
instrucciones de voto en el documento de representacion.

C.1.25 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el consejo de administracion durante el ejercicio.
Asimismo seiiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su presidente. En el
computo se consideraran asistencias las representaciones realizadas con instrucciones especificas.

Numero de reuniones del consejo 12

Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0

Indiquese el numero de reuniones mantenidas por el consejero coordinador con el resto de consejeros, sin
asistencia ni representacion de ninguin consejero ejecutivo:

Numero de reuniones 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del consejo:

Numero de reuniones de la Comision Delegada 18
Numero de reuniones de la Comision de Auditoria y Control 13
Numero de reuniones de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y

Buen Gobierno 11
Numero de reuniones de la Comisidn de Calidad del Servicio y Atenciéon 4
Numero de reuniones de la Comision de Regulacion y Asuntos Institucionales 11
Numero de reuniones de la Comision de Estrategia e Innovacion 10

C.1.26 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el consejo de administracién durante el ejercicio
y los datos sobre asistencia de sus miembros:
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Numero de reuniones con la asistencia presencial de al menos el 80% de los
consejeros 10

% de asistencia presencial sobre el total de votos durante el ejercicio 89,22%

Numero de reuniones con la asistencia presencial, o representaciones realizadas con
instrucciones especificas, de todos los consejeros 12

% de votos emitidos con asistencia presencial y representaciones realizadas con
instrucciones especificas, sobre el total de votos durante el ejercicio 100%

C. 1.27 Indique si estdn previamente certificadas las cuentas anuales individuales y consolidadas que se
presentan al consejo para su formulacion:

No
Observaciones

De acuerdo con las exigencias de la normativa estadounidense de mercado de valores, lainformacién contenida
en el Informe anual en formato 20-F (que incluye las Cuentas Anuales consolidadas del Grupo Telefénica), que
se registra ante la "Securities and Exchange Commission", es certificada por el Presidente Ejecutivo de la
Compaiiia y por el Director General de Finanzas. Esta certificacion se produce con posterioridad a que dichas
Cuentas hayan sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Compafiia.

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha/han certificado las cuentas anuales individuales y
consolidadas de la sociedad, para su formulacién por el consejo:

C.1.28 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el consejo de administracion para evitar que
las cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la junta general con salvedades
en el informe de auditoria.

El Consejo de Administracion asume, a través de la Comision de Auditoria y Control, un papel fundamental en
la supervision del proceso de elaboracion de la informacion financiera de la Compaiiia, sirviendo como control
y coordinador de los distintos actores que intervienen en el mismo.

En este sentido, y para lograr este objetivo, los trabajos de la Comision de Auditoria y Control se orientan a las
siguientes cuestiones fundamentales:

A. Supervisar la auditoria interna, y, en particular:
a) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna;
b) Proponer la seleccidon, nombramiento y cese del responsable del servicio de auditoria interna;
c) Proponer el presupuesto de ese servicio;
d) Revisar el plan anual de trabajo de la auditoria interna y el informe anual de actividades;
e) Recibir informacién periddica de sus actividades; y
f) Verificar que la alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

B. Supervisar el proceso de elaboracién y presentacion de la informacidn financiera preceptiva y presentar
recomendaciones o propuestas al 6rgano de administracion dirigidas a salvaguardar su integridad. En
relacion con ello, le compete supervisar el proceso de elaboracién e integridad de la informacidn financiera
relativa a la Sociedad y al Grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada
delimitacién del perimetro de consolidacidn, y la correcta aplicacién de los criterios contables, dando cuenta
de ello al Consejo de Administracion.
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Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna y los sistemas de gestion de
riesgos, incluidos los fiscales, asi como discutir con los Auditores de Cuentas las debilidades significativas
del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria, todo ello sin quebrantar su
independencia. A tales efectos, y en su caso, podrd presentar recomendaciones o propuestas al Consejo de
Administraciony el correspondiente plazo para su seguimiento. Enrelacién conello, le corresponde proponer
al Consejo de Administracidn la politica de control y gestidn de riesgos, la cual identificard, al menos:

a) Los tipos de riesgo (operativo, tecnoldgico, financiero, legal y reputacional) a los que se enfrenta
la Sociedad;

b) La fijacion del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable; las medidas para mitigar el
impacto de los riesgos identificados en caso de que lleguen a materializarse; y

c) Los sistemas de control e informacidon que se emplearan para controlar y gestionar los citados
riesgos.

Establecer y mantener las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas para recibir informacién sobre
aquellas cuestiones que puedan suponer amenaza para la independencia de éste, para su examen por la
Comisidn, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, y, cuando
proceda, la autorizacién de los servicios distintos de los prohibidos, en los términos contemplados en la
legislacion aplicable, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de
cuentas y en las normas de auditoria.

En todo caso, la Comisién de Auditoria y Control debera recibir anualmente del Auditor de Cuentas la
declaracién de su independencia en relacién con la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o
indirectamente, asi como la informacién detallada e individualizada de los servicios adicionales de cualquier
clase prestados y los correspondientes honorarios percibidos de estas entidades por el citado Auditor, o por
las personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente.

Emitir anualmente, con caracter previo a la emisidn del informe de auditoria de cuentas, un informe en el
que se expresara una opinion sobre si la independencia del Auditor de Cuentas resulta comprometida. Este
informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre la valoracién motivada de la prestacion de todos y cada
uno de los servicios adicionales a que hace referencia el apartado anterior, individualmente considerados
y en su conjunto, distintos de la auditoria legal y en relacién con el régimen de independencia o con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas.

Analizar e informar las condiciones econdmicas, el impacto contable y, en su caso, la ecuacion de canje
propuesta de las operaciones de modificaciones estructurales y corporativas que proyecte realizar la
Sociedad, antes de ser sometidas al Consejo de Administracion.

Informar, con cardcter previo, al Consejo de Administracion, sobre todas las materias previstas en la ley y
los Estatutos Sociales, y, en particular, sobre:

1. Lainformacién financiera que la Sociedad deba hacer publica periédicamente;

2. La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en
paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales; y

3. Las operaciones con partes vinculadas.

La Comision de Auditoria y Control verifica tanto la informacién financiera periddica como las cuentas
anuales de la Compafiia, asegurdndose de que toda la informacidn financiera se elabora conforme a los
mismos principios y practicas profesionales. Asimismo, la Comisidn ha revisado la informacion no financiera
y sobre diversidad elaborada por la Compafiia conforme a lo establecido por la normativa vigente.

Por otra parte, a las sesiones de la Comisién de Auditoria y Control asisten, ademas de sus componentes,
distintos miembros del equipo directivo del Grupo Telefénica, con funciones de apoyo y asistencia a los
miembros de la Comision enlos asuntos que son objeto de andlisis en cada una de sus reuniones. En concreto,
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por invitacion del Presidente de la Comision, y cuando se haya considerado necesario, a las sesiones de la
Comision asisten representantes de Secretaria General y del Consejo; Finanzas y Control; Auditoria Interna,
Intervencion e Inspeccion; y Cumplimiento.

Ademas de los anteriormente expresados, y a requerimiento de la propia Comision, participan otros
Directivos de la Compafiia y de sus Sociedades Filiales para exponer asuntos especificos que afectan a sus
respectivos negocios o a las funciones que tienen asignadas.

En cuanto a lasreuniones mantenidas con el Auditor de Cuentasy con el Auditor Interno, se da cumplimiento
a lo previsto en el articulo 7 del Reglamento de la Comisidn de Auditoria y Control de la Compafiia, que
establece que, para el adecuado desempefio de su funcidn de supervision, la Comisién debe conocer y
entender las decisiones de la Direccidn sobre la aplicacion de los criterios mas significativos y los resultados
de las revisiones realizadas por la Auditoria Interna; manteniéndose una comunicacion fluida con el Auditor
de Cuentas. De hecho, el Auditor externo ha intervenido en reuniones de la Comision de Auditoria y Control
para explicar los trabajos realizados, asi como para aclarar, a requerimiento de la Comision, aquellas
cuestiones que se hayan podido suscitar relacionadas con las funciones asignadas a dicho Auditor externo.

Los miembros de la Comisién han mantenido reuniones separadamente con cada uno de estosinterlocutores
cuando asi se ha estimado necesario, para llevar a cabo un seguimiento riguroso de la elaboracion de la
informacion financiera de la Compaiiia.

Con independencia de lo anterior, el articulo 40 del Reglamento del Consejo establece que la Comisién de
Auditoria y Control velard por que el Consejo de Administracién formule definitivamente las cuentas de
manera tal que no haya lugar a limitaciones ni salvedades por parte del Auditor, indicando que, no obstante,
cuando el Consejo considere que debe mantener su criterio, el Presidente de la Comision de Auditoria y
Control explicara publicamente el contenido y el alcance de las discrepancias.

C.1.29 ¢(El Secretario del Consejo tiene la condicién de Consejero?
No

Si el Secretario no tiene la condicion de Consejero complete el siguiente cuadro:

Nombre o denominacién social del Secretario Representante

D. Pablo de Carvajal Gonzalez —

Observaciones

El 31 de enero de 2018, D. Pablo de Carvajal Gonzalez, actualmente Secretario General y del Consejo y Director
Global de Regulacidn, fue nombrado en sustitucién de D. Ramiro Sdnchez de Lerin Garcia-Ovies.

C.1.30 Indique los mecanismos concretos establecidos por la sociedad para preservar la independencia de
los auditores externos, asi como, si los hubiera, los mecanismos para preservar la independencia de los
analistas financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion, incluyendo como se han
implementado en la practica las previsiones legales.

Por lo que respecta a la independencia del Auditor Externo de la Compaiiia, y conforme a lo dispuesto en el
Reglamento del Consejo de Administracién de Telefénica (articulo 40), el Consejo de Administracion ha
establecido, a través de la Comisién de Auditoria y Control, una relacion de caracter estable y profesional con
el Auditor de Cuentas, con estricto respeto de su independencia.

Asimismo, la Comision de Auditoria y Control, como parte de sus competencias fundamentales (articulo 22 del
Reglamento del Consejo, y articulo 4 del Reglamento de la Comisién de Auditoria y Control), ha establecido y
mantiene las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas para recibir informacion sobre aquellas cuestiones
que puedan suponer amenaza para la independencia de éste, para su examen por la Comisidn, y cualesquiera
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otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, y, cuando proceda, la autorizacion
de los servicios distintos de los prohibidos, en los términos contemplados en la legislacion aplicable, asi como
aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas de auditoria.

En todo caso, la Comision de Auditoria y Control recibe anualmente del Auditor de Cuentas la declaraciéon de
su independencia en relacion con la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi como
la informacidn detallada e individualizada de los servicios adicionales de cualquier clase prestados y los
correspondientes honorarios percibidos de estas entidades por el citado Auditor, o por las personas o entidades
vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente.

Igualmente, la Comisién emite anualmente, con caracter previo a la emisidn del informe de auditoria de cuentas,
un informe en el que se expresard una opinidn sobre si la independencia del Auditor de Cuentas resulta
comprometida. Este informe se pronuncia, en todo caso, sobre la valoracién motivada de la prestacion de todos
y cada uno de los servicios adicionales a que hace referencia el apartado anterior, individualmente considerados
y en su conjunto, distintos de la auditoria legal y en relaciéon con el régimen de independencia o con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas.

Adicionalmente, y de acuerdo con lo establecido en el Reglamento del Consejo de Administracion (articulo 22),
la Comision de Auditoria y Control de la Compaiiia eleva al Consejo de Administracion las propuestas de
seleccion, nombramiento, reeleccidn y sustitucion del auditor externo, responsabilizandose del proceso de
seleccion de conformidad con lo previsto en la ley, asi como las condiciones de su contratacion, recabando
regularmente del auditor informacién sobre el plan de auditoria y su ejecucién, ademas de preservar su
independencia en el ejercicio de sus funciones.

Por otra parte, el Auditor Externo tiene acceso directo a la Comisidn de Auditoria y Control, participando
habitualmente en sus reuniones, sin la presencia de miembros del equipo de gestion de la Compafiia cuando
esto pudiera ser necesario. En este sentido, y de acuerdo con las exigencias de la normativa estadounidense
en esta materia, el Auditor Externo informa, al menos de forma anual, a la Comision de Auditoria y Control, de
las politicas y practicas contables mds relevantes seguidas en la elaboracion de la informacion financiera y
contable de la Compafiia, de cualquier tratamiento contable alternativo dentro de los principios y practicas
contables generalmente aceptados que afecte a alguin elemento relevante dentro de los estados financieros
que haya podido ser discutido con el equipo de gestidn, y, por ultimo, de cualquier comunicacion relevante
entre el auditor y el equipo de gestidn de la Compafiia. Asimismo, y conforme a lo dispuesto en el articulo 40
del Reglamento del Consejo de Administracion, el Auditor de Cuentas mantiene anualmente una reunién con
el pleno del Consejo de Administracion para informarle sobre el trabajo realizado y sobre la evolucién de la
situacion contable y de riesgos de la Sociedad.

De acuerdo con la normativa interna de la Compafiia, y en linea también con las exigencias legales impuestas
por las normativas espafiola, europea y estadounidense, la contrataciéon de cualquier servicio con el Auditor
Externo de la Compafiia cuenta siempre con laaprobacion previa de la Comisién de Auditoriay Control. Ademas,
esta contratacion de servicios, distintos de los de la propia auditoria de cuentas, se realiza con estricto
cumplimiento de la Ley de Auditoria de Cuentas, del Reglamento Europeo y de la Ley Sarbanes-Oxley publicada
en los Estados Unidos y de su normativa de desarrollo. En este sentido, y con caracter previo a su contratacion,
la Comisidn de Auditoria y Control analiza el contenido de los trabajos a realizar, valorando las situaciones que
pueden suponer un riesgo para la independencia del Auditor Externo de la Sociedad, y en concreto, supervisa
el porcentaje que representan los honorarios satisfechos por ésta sobre el total de los ingresos de la firma
auditora. En este sentido, la Compafiia informa en su Memoria Anual, de acuerdo con las exigencias legales
vigentes, de laremuneracién al Auditor Externo de la Sociedad incluyendo los relativos a servicios de naturaleza
distinta a los de auditoria.

En consecuencia, la Compafiia haimplementado, en la practica, las previsiones legales en esta materia conforme
a lo sefialado en los parrafos anteriores.

C.1.31 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al
auditor entrante y saliente:

No
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Observaciones

El Consejo de Administracion, en su reunion celebrada el 8 de abril de 2016, previa propuesta de la Comision
de Auditoria y Control, y como resultado de un concurso de seleccién desarrollado con plena transparencia,
acordd someter a la Junta General Ordinaria de Accionistas el nombramiento de PricewaterhouseCoopers
Auditores S.L. como auditor de Cuentas de Telefdnica, S.A. y su Grupo Consolidado de Sociedades para los
ejercicios 2017, 2018 y 2019. Dicho nombramiento fue aprobado por la Junta General de Accionistas de 12 de
mayo de 2016.

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:
No

C.1.32 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de
auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

No

C.1.33 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indique las razones dadas a los accionistas en la Junta General por el presidente de
la comisidn de auditoria para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

No

C.1.34 Indique el nimero de ejercicios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida
realizando la auditoria de las cuentas anuales individuales y/o consolidadas de la sociedad . Asimismo,
indique el porcentaje que representa el nimero de ejercicios auditados por la actual firma de auditoria sobre
el numero total de ejercicios en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Individuales Consolidadas

Numero de ejercicios ininterrumpidos 2 2

N2 de ejercicios auditados por la firma actual de
auditoria / N2 de ejercicios que la sociedad o su 5,60 7,10
grupo han sido auditados (en %)

Observaciones

El ejercicio 1983 es el primero auditado por una firma de auditoria externa, siendo con anterioridad los estados
financieros revisados por los entonces denominados censores de cuentas. Por tanto, es el afio 1983 la fecha
que se toma como base para el calculo del porcentaje en el caso de auditoria de las Cuentas Anuales de
Telefdnica, S.A. y 1991 la fecha para el célculo del porcentaje en el caso de las Cuentas Anuales Consolidadas,
por ser 1991 el primer ejercicio en el que se formularon las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Telefénica.

C.1.35 Indique y, en su caso detalle, si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con
lainformacion necesaria para preparar las reuniones de los 6rganos de administracion con tiempo suficiente:

Si
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Detalle el procedimiento

La Compaiiia adopta las medidas necesarias para que los Consejeros dispongan, siempre que sea posible, con
antelacion suficiente de la informacion precisa, especificamente elaborada y orientada para preparar las sesiones
del Consejo y de sus Comisiones, sin excusar en ningln caso su cumplimiento basdndose en la importancia o
naturaleza reservada de la informacidn -salvo en circunstancias absolutamente excepcionales-.

En este sentido, y de acuerdo con lo establecido en los articulos 18 y 20 del Reglamento del Consejo de
Administracion, el Consejo de Administracidn y sus Comisiones elaboran un calendario de las sesiones ordinarias
a celebrar durante el afio. Dicho calendario puede ser modificado por acuerdo del propio Consejo o de la
Comisidn correspondiente, o por decision de su Presidente, en cuyo caso la modificacion debera ponerse en
conocimiento de los Consejeros a la mayor brevedad. De igual manera, el Reglamento de la Comisién de
Auditoria y Control detalla el régimen de funcionamiento de esta Comision.

Asimismo, el Consejo y sus Comisiones cuentan con un Plan de Actuaciones en el que se detallan y periodifican
las actividades a desarrollar, para cada ejercicio, conforme a las competencias y funciones que tienen asignadas.

Igualmente, todas las reuniones del Consejo y de las Comisiones cuentan con un Orden del Dia preestablecido,
que es comunicado con una antelaciéon de, al menos, tres dias a la fecha prevista para su celebracidn, junto con la
convocatoria de la sesidn. En el Orden del Dia de cada sesién se indican con claridad aquellos puntos sobre los
que el Consejo de Administracion, o la Comision Delegada, debe adoptar una decisidén o acuerdo.

Con el mismo objetivo, con caracter general, se pone a disposicidn de los Consejeros, con antelacion suficiente,
la documentacidn relacionada con el Orden del Dia de las reuniones. En relacién con ello, y conforme a lo
dispuesto en el articulo 19 del Reglamento del Consejo de Administracidn, el Presidente del Consejo de
Administracion organiza los debates procurando y promoviendo la participacidn activa de todos los Consejeros
en las deliberaciones, salvaguardando su libre toma de posicién. Asimismo, y asistido por el Secretario, vela por
que los Consejeros reciban con caracter previo la informacion suficiente para deliberar sobre los puntos del
Orden del Dia. Ademas, se asegura de que se dedique suficiente tiempo de discusidn a las cuestiones
estratégicas y estimula el debate durante las sesiones, salvaguardando la libre toma de posicidn de los
Consejeros.

Para facilitar toda la informacion y aclaraciones necesarias en relacion con algunos de los asuntos tratados,
asisten a la practica totalidad de las reuniones del Consejo y de sus Comisiones los principales directivos del
Grupo, para la exposicidn de asuntos de su competencia.

Ademas de ello, y con caracter general, el Reglamento del Consejo (articulo 26) establece de forma expresa que
los Consejeros se hallan investidos de las mds amplias facultades para obtener informacidon sobre cualquier
aspecto de la Compaiiia, para examinar sus libros, registros, documentos y demds antecedentes de las
operaciones sociales. El ejercicio de este derecho de informacion se canaliza a través del Presidente o del
Secretario del Consejo de Administracion, quienes atienden las solicitudes de los Consejeros facilitandoles
directamente la informacién u ofreciéndoles los interlocutores apropiados en el nivel de la organizacion que
proceda.

C.1.36 Indique y, en su caso detalle, si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a
informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la
sociedad:

Si

Explique las reglas

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 12 del Reglamento del Consejo de Administracién, los Consejeros
deberan poner su cargo a disposicion del Consejo y formalizar la correspondiente dimisién cuando su
permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacién de que goza la Compafiia en el mercado o
poner en riesgo de cualquier otra manera sus intereses.

Asimismo, el articulo 30.h) del Reglamento establece que los Consejeros deberan comunicar al Consejo, a la
mayor brevedad, aquellas circunstancias a ellos vinculadas que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la
Sociedad.

C.1.37 Indique si algtin miembro del consejo de administracion ha informado a la sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefalados en
el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital:
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No

C.1.38 Detalle los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de
adquisicion, y sus efectos.

1.- Con fecha 29 de abril de 2013, Telefénica, S.A. y TLK Investment, CV (sociedad perteneciente al Grupo
Empresarial guatemalteco Corporacidon Multi-Inversiones) (“CMI”) suscribieron un acuerdo en virtud del cual
Telefénica y CMI constituyeron una sociedad conjunta, Telefonica Centroamérica Inversiones, S.L.U. (“TCI”), en
la que Telefénica aportd sus activos en Centroamérica (con excepcién de los activos de Costa Rica) y CMI realizd
una aportacion dineraria por importe de USD 500.000.000. Como consecuencia de estas aportaciones,
Telefdnica es titular de una participacion del 60%, y CMI lo es de una participacion del 40% en el capital social
de TCI. El cierre de esta operacion se llevo a cabo el 2 de agosto de 2013.

Asimismo, Telefonica y CMI suscribieron un Acuerdo de Accionistas de TCl, incluyendo una cldusula de cambio
de control, en virtud de la cual se establece que en el caso de producirse un cambio de control en CMI o en
Telefdnica, la otra parte tendra, a su eleccion, (i) el derecho de adquirir (opcién de compra) toda la participacion
que el accionista que haya sufrido el cambio de control tuviese en ese momento en el capital de TCl, o (ii) el
derecho de vender (opcion de venta) toda la participacién que ésta tuviese en TCl a dicho accionista. En ambos
casos, el precio de adquisicion de las participaciones tendra como referente el valor de mercado de TCI
determinado por un experto independiente.

Aefectosdel Acuerdo de Accionistas se entenderd como cambio de control (i) en el caso de CMI, aquella situacion
en la que la Ultima persona fisica o juridica que ostente el control sobre CMI deje de ostentarlo, y (ii) en el caso
de Telefdnica, el supuesto en el que una persona fisica o juridica que no tuviese con anterioridad el control de
Telefénica pase a ostentarlo. En ambos casos, se entendera por “control” lo dispuesto a estos efectos en las
normas IFRS (International Financial Reporting Standards).

2.- Contratos de Financiacion:

Con fecha 15 de marzo de 2018, Telefdnica, S.A., como prestataria, y un grupo de entidades de crédito, como
prestamistas originales, con National Westminster Bank plc como banco agente, suscribieron un crédito
sindicado por importe de hasta 5.500 millones de euros.

El 11 de diciembre de 2015, Telefdnica, S.A., como prestataria, y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.,
Niederlassung Deutschland, The Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ, Ltd., sucursal en Espafia, Mizuho Bank Ltd, AB
Svensk Exportkredit y Société Générale S.A., como prestamistas originales, y con el apoyo de
Exportkreditnédmnden, suscribieron un contrato de financiacion por importe de hasta 750 millones de ddlares
estadounidenses. También en esa misma fecha, Telefénica, S.A., como prestataria, y Banco Santander, S.A. y
Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, como prestamistas originales, con el apoyo de Finnvera Plc,
suscribieron un contrato de financiacion por importe de hasta 500 millones de euros.

Conforme a lo previsto en todos los contratos indicados, en el caso de que se produzca un cambio de control
en Telefdnica, S.A., las entidades prestamistas pueden, en determinadas circunstancias, requerir la cancelacion
anticipada de estos contratos de financiacidn.

Para determinar si se ha producido un cambio de control a estos efectos, los citados contratos atienden a los
criterios usuales en este tipo de acuerdos, tales como obtener el control de la mayoria sobre los derechos de
voto, sobre el nombramiento de la mayoria de los miembros del érgano de administracion, o sobre las politicas
financieras y operativas de la compafiia.

C.1.39 Identifique de forma individualizada, cuando se refiera consejeros, y de forma agregada en el resto
de casos e indique, de forma detallada, los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y
direccion o empleados que disponganindemnizaciones, cldusulas de garantia o blindaje, cuando éstos dimitan
o sean despedidos de forma improcedente o si la relacion contractual llega a su fin con motivo de una oferta
publica de adquisicion u otro tipo de operaciones.
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Numero de beneficiarios 27

Tipo de beneficiario
Consejeros Ejecutivos, Altos Directivos y otros Empleados

Por lo que se refiere a las condiciones relacionadas con la extincion de los contratos, el Presidente
Ejecutivo, D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez y el Consejero Delegado (C.0.0.), D. Angel Vila Boix,
mantienen las condiciones de su anterior contrato, que preveian una compensacién econdémica pactada
por extincion de la relacion, cuando proceda, que puede alcanzar cuatro anualidades como maximo. Cada
anualidad comprende la ultima retribucidn fija y la media aritmética de la suma de las dos ultimas
retribuciones variables anuales percibidas seglin contrato.

En cuanto a los miembros de la Alta Direccion de la Compaiiia, éstos tienen reconocido contractualmente,
con caracter general, el derecho a percibir la compensacion econdmica que se indica a continuacién en
caso de extincion de la relacidn por causa imputable a la Compaiiia, y en algln caso también por
acaecimiento de circunstancias objetivas, como pudiera ser el cambio de control de la Compaiiia. Por el
contrario, si la extincion de la relacién tiene lugar por incumplimiento imputable al Directivo, éste no
tendra derecho a compensacién alguna. Sin embargo, es necesario indicar que, en determinados casos, la
indemnizacion que tiene derecho a percibir el miembro de la Alta Direccidn, segun su contrato, no
responde a estos criterios generales sino a circunstancias personales, profesionales y del tiempo en que se
firmdé dicho contrato. La compensacidon econdmica pactada por extincién de la relacién, cuando proceda,
consiste, como maximo, en tres anualidades y una mas segun la antigliedad en la Compaiiia. La anualidad
comprende la ultima retribucidn fija y la media aritmética de la suma de las dos Ultimas retribuciones
variables anuales percibidas segun contrato.

Por otra parte, y en lo que respecta a los contratos laborales que ligan a los empleados con la Compaiiia
bajo una relacién laboral comun, éstos no contienen clausula de indemnizacién por extincion de la relacion
laboral, por lo que el trabajador tendra derecho a la indemnizacidn que, en su caso, le corresponda en
aplicacién de la normativa laboral. Sin perjuicio de lo anterior, determinados empleados de la Compaifiia,
en funcién de sus niveles y antigiiedad, y dependiendo de las circunstancias personales, profesionales y del
tiempo en que se firmé el contrato, tienen reconocido contractualmente, en algunos casos, el derecho a
percibir una compensacién, en los mismos supuestos que la referida en el parrafo anterior, consistente, con
caracter general, en una anualidad y media. Esta anualidad comprende la ultima retribucion fija y la media
aritmética de la suma de las dos ultimas retribuciones variables anuales percibidas segun contrato.

Indique si mas alla de en los supuestos previstos por la normativa estos contratos han de ser comunicados y/
0 aprobados por los érganos de la sociedad o de su grupo. En caso positivo, especifique los procedimientos,
supuestos previstos y la naturaleza de los 6rganos responsables de su aprobacion o de realizar la comunicacion.

Consejo de Administracion Junta general

Organo que autoriza las clausulas No No

éSe informa a la junta general sobre las clausulas? No
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C.2 Comisiones del consejo de administracion

C.2.1 Detalletodaslascomisionesdel consejode administracién, sus miembrosyla proporcion de consejeros
ejecutivos, dominicales, independientes y otros externos que las integran:

COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL

Nombre Cargo Categoria
D. José Javier Echenique Landiribar Presidente Independiente
D2 Carmen Garcia de Andrés Vocal Independiente
D. Ignacio Moreno Martinez Vocal Dominical
D. Francisco Javier de Paz Mancho Vocal Independiente
% de consejeros ejecutivos 0,00%
% de consejeros dominicales 25,00%
% de consejeros independientes 75,00%
% de otros externos 0,00%

Explique las funciones, incluyendo, en su caso, las adicionales a las previstas legalmente, que tiene atribuidas
esta comision, y describa los procedimientos y reglas de organizacion y funcionamiento de la misma. Para
cada una de estas funciones, sefiale sus actuaciones mas importantes durante el ejercicio y como ha ejercido
en la practica cada una de las funciones que tiene atribuidas, ya sea en la ley o en los estatutos u otros
acuerdos sociales.

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”. Nota 4 al Apartado C.2.1.

Identifique a los consejeros miembros de la comision de auditoria que hayan sido designados teniendo en
cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en ambas e informe sobre
la fecha de nombramiento del Presidente de esta comision en el cargo.

Nombres de los consejeros con experiencia

D. José Javier Echenique Landiribar

Fecha de nombramiento del presidente en el cargo

08/04/2016
COMISION DE CALIDAD DEL SERVICIO Y ATENCION COMERCIAL

Nombre Cargo Tipologia

D. Peter Loscher Presidente Independiente

D2 Carmen Garcia de Andrés Vocal Independiente

D2 Maria Luisa Garcia Blanco Vocal Independiente

D. Ignacio Moreno Martinez Vocal Dominical

% de consejeros ejecutivos 0,00%
% de consejeros dominicales 25,00%
% de consejeros independientes 75,00%
% de otros externos 0,00%
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Explique las funciones, incluyendo, en su caso, las adicionales a las previstas legalmente, que tiene atribuidas
esta comision, y describa los procedimientos y reglas de organizacién y funcionamiento de la misma. Para
cada una de estas funciones, sefiale sus actuaciones mas importantes durante el ejercicio y como ha ejercido
en la practica cada una de las funciones que tiene atribuidas, ya sea en la ley o en los estatutos u otros
acuerdos sociales.

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”. Nota 5 al Apartado C.2.1.

COMISION DE ESTRATEGIA E INNOVACION

Nombre Cargo Categoria
D. Peter Erskine Presidente Otro Externo
D. José Maria Abril Pérez Vocal Dominical
D. Juan Ignacio Cirac Sasturain Vocal Independiente
D. Jordi Gual Solé Vocal Dominical
D. Peter Loscher Vocal Independiente
% de consejeros ejecutivos 0,00%
% Consejeros dominicales 40,00%
%Consejeros independientes 40,00%
% de otros externos 20,00%

Explique las funciones, incluyendo, en su caso, las adicionales a las previstas legalmente, que tiene atribuidas
esta comision, y describa los procedimientos y reglas de organizacién y funcionamiento de la misma. Para
cada una de estas funciones, seiiale sus actuaciones mas importantes durante el ejercicio y como ha ejercido
en la practica cada una de las funciones que tiene atribuidas, ya sea en la ley o en los estatutos u otros
acuerdos sociales.

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”. Nota 6 al Apartado C.2.1.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS, RETRIBUCIONES Y BUEN GOBIERNO

Nombre Cargo Categoria
D. Francisco Javier de Paz Mancho Presidente Independiente
D. Jose Javier Echenique Landiribar Vocal Independiente
D. Peter Erskine Vocal Otro Externo
D2 Sabina Fluxa Thienemann Vocal Independiente
D. Luiz Fernando Furlan Vocal Independiente

% de consejeros ejecutivos 0,00%
% de consejeros dominicales 0,00%
% de consejeros independientes 80,00%
% de otros externos 20,00%

Explique las funciones, incluyendo, en su caso, las adicionales a las previstas legalmente, que tiene atribuidas
esta comision, y describa los procedimientos y reglas de organizacién y funcionamiento de la misma. Para
cada una de estas funciones, sefiale sus actuaciones mas importantes durante el ejercicio y como ha ejercido
en la practica cada una de las funciones que tiene atribuidas, ya sea en la ley o en los estatutos u otros
acuerdos sociales.

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”. Nota 7 al Apartado C.2.1.
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COMISION DE REGULACION Y ASUNTOS INSTITUCIONALES

Nombre Cargo Categoria
D. Ignacio Moreno Martinez Presidente Dominical
D2 Maria Luisa Garcia Blanco Vocal Independiente
D. Jordi Gual Solé Vocal Dominical
D. Francisco Javier de Paz Mancho Vocal Independiente
% de consejeros ejecutivos 0,00%
% de consejeros dominicales 50,00%
% de consejeros independientes 50,00%
% de otros externos 0,00%

Explique las funciones, incluyendo, en su caso, las adicionales a las previstas legalmente, que tiene atribuidas
esta comision, y describa los procedimientos y reglas de organizacién y funcionamiento de la misma. Para
cada una de estas funciones, seiiale sus actuaciones mas importantes durante el ejercicio y cdmo ha ejercido
en la practica cada una de las funciones que tiene atribuidas, ya sea en la ley o en los estatutos u otros
acuerdos sociales.

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”. Nota 8 al Apartado C.2.1.

COMISION DELEGADA

Nombre Cargo Categoria
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez Presidente Ejecutivo
D. Isidro Fainé Casas Vicepresidente Dominical
D. José Maria Abril Pérez Vicepresidente Dominical
D. Angel Vila Boix Vocal Ejecutivo
D. José Javier Echenique Landiribar Vocal Independiente
D. Peter Erskine Vocal Otro Externo
D. Francisco Javier de Paz Mancho Vocal Independiente
% de consejeros ejecutivos 28,57%
% de consejeros dominicales 28,57%
% de consejeros independientes 28,57%
% de otros externos 14,29%

Explique las funciones que tiene delegadas o atribuidas esta comision distintas a las que ya hayan sido
descritas en el apartado C.1.9, y describa los procedimientos y reglas de organizacién y funcionamiento de
la misma. Para cada una de estas funciones, seiale sus actuaciones mas importantes durante el ejercicio y
como ha ejercido en la practica cada una de las funciones que tiene atribuidas, ya sea en la ley, en los estatutos
sociales u otros acuerdos societarios.

El Consejo de Administracion tiene delegadas sus facultades y atribuciones, salvo aquellas legal, estatutaria y
reglamentariamente indelegables, en una Comision Delegada.

La Comision Delegada proporciona al Consejo de Administracién una mayor operatividad y eficacia en el ejercicio
de sus funciones, en la medida en que se retine con mas frecuencia que éste.

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 38 de los Estatutos Sociales de Telefdnica, S.A., el articulo 21 del
Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad regula la Comisidon Delegada en los siguientes
términos:
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a) Composicion.

La Comision Delegada estarda compuesta por el Presidente del Consejo de Administracion, una vez haya sido
designado miembro de la misma, y por un nimero de vocales no inferior a tres ni superior a diez, todos ellos
Consejeros, designados por el Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion procurara que los Consejeros externos sean mayoria sobre los Consejeros
ejecutivos.

En todo caso, la designacién o renovacion de los miembros de la Comision Delegada requerird para su validez
el voto favorable de, al menos, dos tercios de los miembros del Consejo de Administracion.

b) Funcionamiento.

La Comision Delegada se reunira cuantas veces sea convocada por su Presidente, celebrando de ordinario sus
sesiones cada quince dias.

Actuaran como Presidente y Secretario de la Comision Delegada los que lo sean del Consejo de Administracion,
pudiendo asimismo ser designados uno o varios Vicepresidentes y un Vicesecretario.

La Comision Delegada quedard validamente constituida cuando concurran a la reunién, presentes o
representados, mas de la mitad de sus miembros.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria de los Consejeros concurrentes (presentes o representados) a la sesion,
siendo dirimente el voto del Presidente en caso de empate en la votacién.

c) Relacion con el Consejo de Administracion.

La Comision Delegada informa puntualmente al Consejo de Administracion de los asuntos tratados y de las
decisiones adoptadas en sus reuniones, estando a disposicion de los miembros del Consejo copia de las actas
de dichas sesiones (articulo 21.C) del Reglamento del Consejo.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio y ejercicio de sus funciones.

Durante el ejercicio 2018, la Comisidn Delegada del Consejo de Administracidon de Telefénica, S.A. ha analizado
yrevisado, y ha deliberadoyadoptado acuerdos (los cuales han sido ratificados por el Consejo de Administracion
de la Compaifiia), en algunas cuestiones relacionadas con, entre otros, los siguientes asuntos:

- Elnegocio que desarrolla el Grupo Telefénica: i) productosy servicios (Digitalizacion E2E, Internet of Things,
Seguridad B2B, Red, Terminales, Business Intelligence, Big Data, servicios de voz y datos, video, etc.), ii)
evolucion del negocio en los distintos paises donde opera el Grupo Telefdnica, y iii) tendencias operativas.

- La situacion regulatoria del sector de las telecomunicaciones (entre otros, modificaciones normativas y
subastas de espectro).

- Operaciones de financiacién del Grupo Telefdnica.

C.2.2 Complete el siguiente cuadro con la informacidn relativa al nimero de consejeras que integran las
comisiones del consejo de administracion al cierre de los ultimos cuatro ejercicios:
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Numero de Consejeras
Ejercicio 2018 Ejercicio 2017 Ejercicio 2016 Ejercicio 2015

Numero % Numero % Numero % Numero %
Comisién de Auditoria y Control 1(25,00%) 1(25,00%) 0 0
Comision de Calidad del Servicioy 2 (50,00%) 2(66,67%) 1(20,00%) 1(14,29%)
Atencién Comercial
Comision de Estrategia e Innovacion 0 1(20,00%) 1(14,29%) 0
Comisién de Nombramientos, o o o
Retribuciones y Buen Gobierno 1(20,00%) 1(20,00%) 1(20,00%) 0
Conjisién de Regulacién y Asuntos 1(25,00%) 1(33,33%) 1(16,67%) 0
Institucionales
Comision Delegada 0 0 0 0

C.2.3 Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del consejo, el lugar en que estan
disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez,
se indicara si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre las actividades de cada
comision.

La organizacién y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de Administracién se regulan en el
Reglamento del Consejo de Administracion. Ademas, y en particular, la Comisidn Delegada viene regulada en
el articulo 38 de los Estatutos Sociales; la Comision de Auditoria y Control, en el articulo 39 de los Estatutos
Sociales y en el Reglamento de la Comisién de Auditoria y Control (aprobado por el Consejo de Administracién
de la Compaiiia, en su reunién celebrada el 13 de diciembre de 2017, previa propuesta de la Comisién de
Auditoria y Control); y la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, en el articulo 40 de los
citados Estatutos. Dichos documentos estan disponibles, para su consulta, en la pagina web de la Compaiiia.

Como ya se indica en el anterior apartado C.2.1 de este Informe, las Comisiones del Consejo de Administracion
elaboran una Memoria de Actividades (que en el caso de la Comisién de Auditoria y Control y de la Comision
de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno se denomina Informe de Funcionamiento) en la que se
contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando
los asuntos examinados y tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

En concreto, y por lo que se refiere a la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno (de
conformidad con lo establecido en la Recomendacion 6 del Cddigo de Buen Gobierno de las Sociedades
Cotizadas), y a la Comisidn de Auditoria y Control (de conformidad con lo establecido en la Recomendacién 6
del Codigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas, en el Apartado 79 de la Guia Técnica 3/2017 de la
Comision Nacional del Mercado de Valores sobre Comisiones de Auditoria de Entidades de Interés Publico, y
en el Articulo 9 del Reglamento de la Comision de Auditoriay Control de Telefénica, S.A.), se elabora anualmente
un Informe de Funcionamiento, que se publica en la pagina web de la Compaiiia con antelacion suficiente a la
celebracién de la Junta General Ordinaria de Accionistas.
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D. Operaciones vinculadas y operaciones intragrupo

D.1

Explique, en su caso, el procedimiento y 6rganos competentes para la aprobacion de operaciones con
partes vinculadas e intragrupo.

El articulo 5 del Reglamento del Consejo de Administracidn recoge, entre las facultades indelegables del
Consejo, la siguiente:

La aprobacidn, previo informe de la Comisién de Auditoria y Control, de las operaciones que la Sociedad
o sociedades de su Grupo realicen con Consejeros o con accionistas titulares, de forma individual o
concertadamente con otros, de una participacion significativa.

En relacién con ello, y conforme a lo dispuesto en el articulo 30.f) del Reglamento del Consejo de
Administracion, ningin Consejero podra realizar, directa o indirectamente, operaciones o transacciones
profesionales o comerciales con la Sociedad ni con cualquiera de las sociedades de su Grupo, cuando
dichas operaciones o transacciones sean ajenas al trafico ordinario o no se realicen en condiciones de
mercado, a no ser que informe anticipadamente de ellas al Consejo de Administracion y éste, previo
informe de la Comisién de Auditoria y Control, apruebe la operacion o transaccion con el voto favorable
de, al menos, el 90% de los Consejeros concurrentes (presentes o representados) a la sesién.

Asimismo, el articulo 38 del citado Reglamento del Consejo de Administracidn regula, de forma especifica,
las operaciones realizadas con accionistas significativos, estableciendo que el Consejo de Administracién,
previo informe de la Comision de Auditoria y Control, aprobara las operaciones que la Sociedad o su
Grupo realicen con accionistas titulares, individual o concertadamente con otros, de una participacion
significativa, incluyendo accionistas representados en el Consejo de Administracion de la Sociedad o de
otras sociedades del Grupo o con personas a ellos vinculadas, salvo que por ley corresponda la
competencia a la Junta General de Accionistas.

Los Consejeros afectados o que representen o estén vinculados a los accionistas afectados deberan
abstenerse de participar en la deliberacién y votacion del acuerdo en cuestion.

Se exceptuan de esta aprobacion las operaciones que, conforme a la legislacidn vigente, no precisen
dicha aprobacion o dispensa, esto es, segun el articulo 529 ter de la Ley de Sociedades de Capital, las
operaciones que retinan simultdaneamente las tres caracteristicas siguientes:

1.2 que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa
a un elevado numero de clientes,

2.2 que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actue como
suministrador del bien o servicio de que se trate, y

3.2 que su cuantia no supere el uno por ciento de los ingresos anuales de la sociedad.

Todas las operaciones anteriormente referidas se valorardn desde el punto de vista de la igualdad de
trato y de las condiciones de mercado, y se recogeran en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y
en la informacidn publica periddica de la Sociedad en los términos previstos en la ley.

Igualmente, para que proceda su aprobacion sera preciso asegurar la inocuidad de la operacién para el
patrimonio social o, en su caso, su realizacion en condiciones de mercado y la transparencia del proceso.

Cuando concurran razones de urgencia, debidamente justificadas, las anteriores decisiones podran ser
adoptadas por los drganos o personas delegadas, con posterior ratificaciéon por el Consejo de
Administracién (articulo 5.5 del Reglamento del Consejo de Administracion).
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D.2 Detalle aquellas operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia realizadas entre
la sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacién social del
accionista significativo

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

CaixaBank, S.A.

CaixaBank, S.A.

CaixaBank, S.A.

Nombre o denominacion

social de la sociedad o
entidad de su grupo

Telefdnica, S.A.

Telefdnica, S.A.

Telefonica, S.A.

Telefénica, S.A.

Telefénica, S.A.

Telefdnica, S.A.

Telefénica, S.A.

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Resto Grupo Telefénica

Telefonica, S.A.

Telefénica, S.A.

Telefdnica, S.A.

Naturaleza de
la relacién

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Tipo de la operacion

Intereses abonados

Recepcion de servicios

Otras

Acuerdos de financiacién:

préstamos

Garantias y avales

Acuerdos de financiacion:

otros

Dividendos y otros
beneficios distribuidos

Intereses Abonados

Contratos de arrendamiento

operativo

Recepcion de servicios

Intereses cargados

Prestacidn de servicios

Ventas de bienes
terminados o no

Otras

Acuerdos de financiacion:

préstamos

Garantias y avales

Compromisos por opciones

de compra

Contratos de arrendamiento

financiero

Remuneraciones

Contratos de colaboracion

Intereses abonados

Recepcion de servicios

Acuerdos de financiacion:

préstamos

Importe
(miles de
euros)

10.779

1.613

11.040

261.748

322

595.459

123.650

26.013

57

3.980

41.948

25.702

2.561

645.675

44.430

201.432

218

17

3.580

405

7.202

1.293

270.660
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CaixaBank, S.A. Telefénica, S.A. Contractual Garantias y avales 8.231
CaixaBank, S.A. Telefénica, S.A. Contractual Acuerdos de financiagi?gsz 890.958
CaixaBank, S.A. Telefdnica, S.A. Contractual beneDfii\éiiges%?:tsri\kl)Sitég: 104.955
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Intereses abonados 1.774
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Recepcion de servicios 4.625
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Prestacidn de servicios 60.104
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Venta de bienes terminid:; 48.197
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Contratos de arrenf?:::]ic&eizltg 9.893
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Garantias y avales 96.192
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Compromisos pog:g;ﬁr;ﬁ; 93.685
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Otras 300.010
CaixaBank, S.A. Resto Grupo Telefénica Contractual Compras de bienes 60.473

terminados o no

Observaciones
Se hace constar lo siguiente:

Las operaciones incluidas en este apartado bajo la expresidon de "Otras’, por importe de 11.040 con el Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. corresponden a Dividendos recibidos.

Las operaciones incluidas en este apartado bajo la expresién de "Otras’, por importe de 645.675 con el Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. corresponden a Otros Ingresos (2.794), a Otros Gastos (75), a Beneficios por baja
0 enajenacion de activos (8), y a Operaciones de Factoring Vigentes (642.798).

Las operaciones incluidas en este apartado bajo la expresion de “Otras’, por importe de 300.010 con CaixaBank,
S.A. corresponden a Otros Gastos (10) y a Operaciones de Factoring Vigentes (300.000).

Asimismo, el importe nominal de derivados vivos contratados con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y
CaixaBank, S.A. en 2018 ascendié a 17.962 y 543 millones de euros, respectivamente. Como se explica en el
apartado de “Politica de derivados” de la Nota 17 de las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al
ejercicio 2018, este volumen es tan elevado porque sobre un mismo subyacente se pueden aplicar varios
derivados por unimporte igual a sunominal. El valor razonable neto de estos derivados en el estado de situacion
financiera consolidado asciende a 428 y -10 millones de euros, respectivamente, a 31 de diciembre de 2018.
Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2018 se han recibido garantias colaterales sobre derivados de BBVAy la
Caixa por importe de 8 y 6 millones de euros, respectivamente.

Por otra parte, en el mes de julio de 2018, se llevd a cabo la novacidon modificativa no extintiva del acuerdo de
inversion y contrato entre accionistas relativo a Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A. suscrito entre
Telefdnica, S.A., CaixaBank Consumer Finance, E.F.C., S.A. (anteriormente Finconsum, E.F.C., S.A.) y CaixaBank,
S.A. el 6 de septiembre de 2013, al cual se adhirié Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A. el 6 de febrero de
2014 (la “Novacién del Acuerdo de Inversion y Contrato entre Accionistas”), con el propdsito de implementar
como actividad de Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A. la concesién de productos de financiacion a usuarios
provenientes del universo de clientes del Grupo Telefénica en Espafia, asi como para adecuar el gobierno
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corporativo de Telefénica Consumer Finance, E.F.C., S.A. al nuevo marco normativo aplicable a los
Establecimientos Financieros de Crédito.

Igualmente, en el mes septiembre de 2018, se suscribié un Acuerdo de Intenciones entre Telefénica Digital
Espafia, S.L.U. y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., con el fin de explorar una posible colaboracién para ofertar
financiacion a consumidores, autbnomos y pequefias empresas en Argentina, Colombia, Pert y México.

Asimismo, en el mes de diciembre de 2018 se suscribié un convenio de colaboracion financiera entre Telefdnica,
S.A.yBanco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., con condiciones especiales para el colectivo de Empleados, Jubilados
y Prejubilados del Grupo Telefdnica.

Detalle las operaciones significativas por su cuantia o relevantes por su materia realizadas entre la sociedad
o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

Informe de las operaciones significativas realizadas por la sociedad con otras entidades pertenecientes al
mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros
consolidados y no formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones.

En todo caso, se informara de cualquier operacién intragrupo realizada con entidades establecidas en paises
o territorios que tengan la consideracion de paraiso fiscal:

Detalle las operaciones significativas realizadas entre la sociedad o entidades de su grupo y con otras partes
vinculadas que no hayan sido informadas en los epigrafes anteriores.

Denominacion social de la parte
vinculada

Importe (Miles de

Breve descripcion de la operacion
euros)

Conforme se recoge en la Nota 10 ("Partes Vinculadas")
de las Cuentas Consolidadas de Telefénica, S.A.
correspondientes al ejercicio 2018, en 2015 se
constituyé una "joint venture" para el desarrollo de
servicios de Big Data en China, utilizando la tecnologia
de “Smart Steps” desarrollada por Telefdnica. La
participacion de Telefénica es del 45% a través de
Telefénica Digital Espafia, S.L.; ostentando China
Unicom Big Data Limited Corporation el 55% restante.
Esta compafiia obtuvo un volumen de negocio en 2018
China Unicom equivalente a 10 millones de euros. Asimismo, en 0
diciembre de 2018 se aprobd la operacion consistente
en la entrada de la compaiiia Beijing Jingdong Financial
Technology Holding Co., Ltd, controlada por JD.com, en
la referida "joint venture", que conllevara una
ampliaciéon de capital a suscribir integramente por
Beijing Jingdong Financial Technology Holding Co., Ltd
(17%, aproximadamente) con la consiguiente dilucion
de los actuales accionistas (Telefénica pasara a ostentar
un 33%, aproximadamente).

Conforme se recoge en la Nota 10 (“Partes Vinculadas”)
de las Cuentas Anuales Consolidadas de Telefdnica, S.A.
correspondientes al ejercicio 2018, determinadas
sociedades filiales del Grupo Telefénica realizaron con
Grupo Global Dominion Access | el Grupo Global Dominion Access, en el ejercicio 2018, 25.000
operaciones derivadas del trafico o negocio ordinario
del Grupo, principalmente Telefénica de Espafia por
importe de 25 millones de euros.
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Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses
entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

Ver epigrafe H "Otras Informaciones de Interés", Nota 11 al Apartado D.6.
éCotiza mas de una sociedad del Grupo en Espaiia?

No
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E. SISTEMAS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS

E.1 Explique el alcance del Sistema de Control y Gestidn de Riesgos de la sociedad, incluidos los de
naturaleza fiscal.

Telefénica realiza un seguimiento permanente de los riesgos mas significativos que pudieran afectar a las
principales sociedades que componen su Grupo. Para ello, la Compaiiia cuenta con un Modelo Corporativo de
Gestion de Riesgos basado en COSO (Committee of Sponsoring Organizations, de la Comisién Treadway) que
permite evaluar tanto el impacto como la probabilidad de ocurrencia de los distintos riesgos. Asimismo, se
continda trabajando en el alineamiento del modelo de control y gestidn de riesgos de Telefénica al marco COSO
ERM publicado enseptiembre 2017, “Enterprise Risk Management - Integrating with Strategy and Performance”.

El proceso de control y gestion de riesgos toma como referencia de partida la estrategia y objetivos de la
Compaiiia, como base para la identificacidn de los principales riesgos que pudieran afectar a su consecucion.
Una vez identificados, los riesgos son evaluados de forma cualitativa y/o cuantitativa de cara a priorizar el
seguimiento y respuesta ante los mismos, ya sea a través de planes de mitigacion o bien de acciones para evitar
o transferir dichos riesgos.

Para disponer de un modelo integral, orientado a las necesidades y la propia configuracion del Grupo, el Modelo
de Telefdnica considera una evaluacion de riesgos con cuatro perspectivas complementarias: global (top-down),
local (bottom-up) y de forma transversal (en proyectos y por procesos).

Conforme a este Modelo, y basado en las referencias y practicas reconocidas en gestidén de riesgos, se han
definido cuatro categorias de riesgos:

e De negocio: posibles pérdidas de valor o resultados derivados de cambios en el entorno de negocio, la
situacion de la competencia y el mercado, cambios en el marco regulatorio o la incertidumbre estratégica.

e Operacionales: posibles pérdidas de valor o resultados derivados de los eventos causados por la
inadecuacion o fallos provenientes de la red y los sistemas informaticos, la seguridad, el servicio al cliente,
la cadena de suministro, los recursos humanos, asi como la gestidn operativa.

e  Financieros: posibles pérdidas de valor o resultados derivados de movimientos adversos de las variables
financieras, y de la incapacidad de la empresa para hacer frente a sus compromisos o hacer liquidos sus
activos. Asimismo, se incluyen dentro de esta categoria los riesgos de naturaleza fiscal.

e Globales: posibles pérdidas de valor o resultados derivados de eventos que afectan de manera transversal
al Grupo Telefdnica, incluyendo los temas de sostenibilidad y cumplimiento.

E.2 Identifique los 6rganos de la sociedad responsables de la elaboracion y ejecucion del Sistema de
Control y Gestidon de Riesgos, incluido el fiscal.

De acuerdo a lo establecido en el Reglamento del Consejo de Administracién de Telefdnica, S.A., la Comision
de Auditoria y Control tendra como funcién primordial la de servir de apoyo al Consejo de Administracién en
sus funciones de supervision, entre las cuales se incluye la supervision de los sistemas de control y gestion de
riesgos, incluidos los fiscales. En relacion con ello, le corresponde proponer al Consejo de Administracion la
Politica de Control y Gestidn de Riesgos, la cual identificard, al menos: las categorias de riesgo a las que se
enfrenta la sociedad; lafijacion del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable; las medidas para mitigar
el impacto de los riesgos identificados en caso de que lleguen a materializarse; y los sistemas de control e
informacién que se emplearan para controlar y gestionar los citados riesgos.

Conforme a la Politica de Control y Gestion de Riesgos del Grupo, aprobada por el Consejo de Administracion,
diversas unidades tanto a nivel corporativo y local participan del proceso de control y gestion de riesgos.

Toda la organizacion tiene la responsabilidad de contribuir a la identificacion y gestidn del riesgo, disponiendo
de procedimientos que desarrollan la operativa y aseguramiento de los procesos de control y gestion de riesgos
en el Grupo.
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Existe una funcién independiente de la gestion, dentro del area de Auditoria Interna, que dispone de una
estructura global y de responsables locales cuya mision es impulsar, soportar, coordinar y verificar la aplicacion
de lo establecido en esta Politica tanto a nivel Grupo como en sus principales operaciones; asistiendo también
a la Comisién de Auditoria y Control en cuantos asuntos precise.

La Politica de Control Fiscal del Grupo, aprobada por el Consejo de Administracion de la Compafiia en febrero
de 2012 y actualizada en diciembre de 2016, establece las normas para la prevencion y gestion del riesgo fiscal.
El desarrollo de la funcién de control fiscal corresponde a la Direccién Fiscal del Grupo, que realiza esta tarea
a través de las Direcciones Fiscales Regionales, y de los responsables de control fiscal locales en las distintas
sociedades filiales de acuerdo a los principios definidos en dicho documento.

E.3 Seiiale los principales riesgos, incluidos los fiscales, y en la medida que sean significativos los
derivados de la corrupcién (entendidos estos ultimos con el alcance del Real Decreto Ley 18/2017), que
pueden afectar a la consecucion de los objetivos de negocio.

La informacion relativa a este punto se recoge en el Anexo a este Informe.

E.4 Identifique si la entidad cuenta con niveles de tolerancia al riesgo, incluido el fiscal.

La Compaiiia cuenta con un nivel de tolerancia al riesgo o riesgo aceptable establecido a nivel corporativo,
entendiendo por estos conceptos su disposicion a asumir cierto nivel de riesgo, en la medida que permita la
creaciéon de valor y el desarrollo del negocio, consiguiendo un equilibrio adecuado entre crecimiento,
rendimiento y riesgo.

Para la evaluacidn de los riesgos, se considera la diversa tipologia de los riesgos que pudieran afectar a la
Compaiiia, tal y como se describe a continuacion:

o Con caracter general, aunque fundamentalmente aplicable a los riesgos de tipo operacional y de negocio,
se definen umbrales de tolerancia, por combinacién de impacto y probabilidad, cuyas escalas se actualizan
anualmente en funcién de la evolucién de las principales magnitudes, tanto para el conjunto del Grupo,
como para sus lineas de actividad y principales compafiias que lo componen.

o Respecto a los riesgos financieros (incluidos los fiscales), se plantea un nivel de tolerancia en términos de
su impacto econdmico.

o En el caso de los riesgos globales, fundamentalmente en lo referido a aquellos aspectos relacionados con
la reputacidn, la responsabilidad corporativa y el cumplimiento, se plantea un nivel de tolerancia cero.

E.5 Indique qué riesgos, incluidos los fiscales, se han materializado durante el ejercicio.

La estrategia y gestion de las actividades del Grupo Telefdénica tienden a minimizar el impacto de los riesgos,
asi como a compensar los efectos negativos de algunos asuntos con el comportamiento favorable de otros.

El Grupo Telefdnica revisa anualmente, o con mayor frecuencia si las circunstancias asi lo requieren, el valor de
sus activos y unidades generadoras de efectivo, para determinar si su valor contable puede ser soportado por
la generacion de caja esperada de los mismos que, en algunos casos, incluye las sinergias esperadas incluidas
en el coste de adquisicion. Posibles cambios de caracter regulatorio, empresarial, econdmico o politico podrian
suponer la necesidad de incluir modificaciones en las estimaciones efectuadas y la necesidad de llevar a cabo
saneamientos en los fondos de comercio, intangibles, inmovilizado material o activos financieros. El
reconocimiento del deterioro de valor de estos activos, si bien no comporta una salida de caja, afecta
negativamente a la situacién financiera y a los resultados de las operaciones.

En 2018 se ha registrado un deterioro de la totalidad del fondo de comercio asignado a Telefénica Méviles
México por importe de 350 millones de euros. Durante 2018 se pusieron de manifiesto cambios en las
condiciones macroecondémicas y financieras en México, reflejados en las diferentes primas de riesgo que
computan en el coste de capital. En este contexto, el WACC estimado se ha incrementado hasta el 10,6% (desde
el 9,5% utilizado en la valoracion al cierre del ejercicio 2017). A la situacién macroecondmica se ha afiadido la
mayor intensidad competitiva del mercado durante 2018, principalmente en el prepago.
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Asimismo, Telefénica ofrece informacion detallada en sus Cuentas Anuales (Notas 17 de la Memoria Individual
y Nota 22 de las Cuentas Consolidadas) por lo que a los riesgos fiscales se refiere.

E.6 Explique los planes de respuesta y supervision para los principales riesgos de la entidad, incluidos
los fiscales, asi como los procedimientos seguidos por la compaiia para asegurar que el consejo de
administracidn da respuesta a los nuevos desafios que se presentan.

El Modelo Corporativo de Gestion de Riesgos, que considera lo establecido en las principales referencias y
mejores practicas internacionales, contempla tanto la identificacién y evaluacidon de los riesgos, como la
respuesta a los mismos y su seguimiento. Tal y como se ha indicado anteriormente, el modelo de control y
gestion de riesgos de Telefénica considera su evolucidon conforme a lo establecido en el marco COSO ERM,
“Enterprise Risk Management - Integrating with Strategy and Performance” de 2017 vy, en este sentido,
contempla procedimientos para dar respuesta a los nuevos desafios que se presentan a través del alineamiento
entre los objetivos estratégicos y los riesgos que pudieran afectar al cumplimiento de dichos objetivos.

De acuerdoaladiversatipologia de los riesgos, los mecanismos de respuesta ante los mismos incluyen iniciativas
globales, promovidas y coordinadas de forma homogénea en las principales operaciones del Grupo y/o
actuaciones especificamente orientadas a atender riesgos concretos en alguna de sus compaiiias.

Ante determinados riesgos financieros, como los relativos a la evolucién de los tipos de cambio o de los tipos
de interés, se acometen actuaciones globales, fundamentalmente a través del uso de derivados financieros. En
relacion a los riegos fiscales, se realiza un seguimiento de los principales asuntos identificados. Para gran parte
de los riesgos operacionales, el Grupo dispone de Programas Multinacionales de seguros o seguros negociados
localmente en cada pais, segun el tipo de riesgo y cobertura.

Tal y como se ha indicado anteriormente, el Reglamento del Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A.
establece que la Comision de Auditoriay Control tendra como funcién primordial la de servir de apoyo al Consejo
de Administracidn en sus funciones de supervision, entre las cuales se incluye la supervision de los sistemas de
controlygestiénderiesgos, incluidos los fiscales. En este sentido, la Comisidon de Auditoriay Control esinformada
periddicamente de los principales riesgos del Grupo, asi como de las estrategias de respuesta y de los planes
de mitigacion asociados. A su vez, la Comision de Auditoria y Control informa periédicamente sobre estas
cuestiones al Consejo de Administracién. Asimismo, se realizan ponencias especificas por parte de los
responsables de las principales areas de riesgo sobre la evolucidn y estrategias seguidas frente a los mismos.
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F.  Sistemas Internos de Control y Gestidn de Riesgos en Relacion
con el Proceso de Emision de la Informacion Financiera (SCIIF)

Describalos mecanismos que componen los sistemas de control y gestion de riesgos en relacion con el proceso
de emision de informacion financiera (SCIIF) de su entidad.

F.1 Entorno de control de la entidad
Informe, sefialando sus principales caracteristicas de, al menos:

F.1.1 Qué dérganos y/o funciones son los responsables de: (i) la existencia y mantenimiento de un adecuado
y efectivo SCIIF; (ii) su implantacidn; y (iii) su supervision.

El Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. (en adelante “Telefénica” o la “Compafiia”) tiene la
responsabilidad ultima de la existencia y mantenimiento de un adecuado y efectivo sistema de control interno
sobre la informacion financiera (SCIIF).

El Consejo de Administracidn es, conforme a lo dispuesto en la Ley y en los Estatutos Sociales, el maximo érgano
de administracion y representacion de la Compaiiia, y se configura basicamente como un drgano de supervision
y control, encomendando la gestidn ordinaria de los negocios de la Compafiia en favor de los érganos ejecutivos
y del equipo de direccidn.

Los Estatutos Socialesy el Reglamento del Consejo de Administracion de la Compafiia establecen que la Comision
de Auditoria y Control tiene como funcion primordial servir de apoyo al Consejo de Administracion en sus
funciones de supervision, destacando, entre otras, las siguientes competencias:

i. Elevar al Consejo de Administracidon las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion vy
sustitucidn del auditor externo, responsabilizandose del proceso de seleccidon de conformidad con lo
previsto en la ley, asi como las condiciones de su contratacién y recabar regularmente del auditor
informacion sobre el plan de auditoria y su ejecucion, ademas de preservar su independencia en el
ejercicio de sus funciones.

ii. Supervisar la auditoria interna, y, en particular:

a) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna;

b) Proponer la seleccién, nombramiento y cese del responsable del servicio de Auditoria Interna;

c) Proponer el presupuesto de ese servicio;

d) Revisar el plan anual de trabajo de la auditoria interna, y el informe anual de actividades;

e) Recibir informacién periédica de sus actividades; y

f) Verificar que la alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

iii. Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion financiera preceptiva y
presentar recomendaciones o propuestas al érgano de administracién dirigidas a salvaguardar su
integridad. En relacién con ello, le compete supervisar el proceso de elaboracion e integridad de la
informacidn financiera relativa a la Sociedad y al Grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos
normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacidn, y la correcta aplicacion de los
criterios contables, dando cuenta de ello al Consejo de Administracidn.

iv. Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna y los sistemas de gestion
de riesgos, incluidos los fiscales, asi como discutir con el Auditor de Cuentas las debilidades
significativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria, todo ello sin
quebrantar su independencia. A tales efectos, y en su caso, podra presentar recomendaciones o
propuestas al Consejo de Administracion y el correspondiente plazo para su seguimiento. En relacion
con ello, le corresponde proponer al Consejo de Administracién la Politica de Control y Gestidn de
Riesgos, la cual identificara, al menos:
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vi.

Vii.

viii.

a) los tipos de riesgo (operativo, tecnoldgico, financiero, legal y reputacional) a los que se enfrenta la
sociedad;

b) la fijacién del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable; las medidas para mitigar el
impacto de los riesgos identificados en caso de que lleguen a materializarse; y

c) los sistemas de control e informacién que se empleardn para controlary gestionar los citados riesgos.

Establecer y supervisar un sistema que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y
andnima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que
se adviertan en el seno de la Sociedad.

Establecer y mantener las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas para recibir informacion
sobre aquellas cuestiones que puedan suponer amenaza para la independencia de éste, para su
examen por la Comisidn, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria
de cuentas, y, cuando proceda, la autorizacion de los servicios distintos de los prohibidos, en los
términos contemplados en la legislacidn aplicable, asi como aquellas otras comunicaciones previstas
en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas de auditoria. En todo caso, la Comision de
Auditoria y Control debera recibir anualmente del Auditor de Cuentas la declaracién de su
independencia en relacién con la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi
como la informacién detallada e individualizada de los servicios adicionales de cualquier clase
prestados y los correspondientes honorarios percibidos de estas entidades por el citado Auditor, o
por las personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente.

Emitir anualmente, con cardcter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe
en el que se expresard una opinién sobre si la independencia del Auditor de Cuentas resulta
comprometida. Este informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre la valoracion motivada de la
prestacion de todos y cada uno de los servicios adicionales a que hace referencia el punto vii anterior,
individualmente considerados y en su conjunto, distintos de la auditoria legal y en relacién con el
régimen de independencia o con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas.

Analizar e informar las condiciones econémicas, el impacto contable y, en su caso, la ecuacion de canje
propuesta de las operaciones de modificaciones estructurales y corporativas que proyecte realizar la
Sociedad, antes de ser sometidas al Consejo de Administracién.

Informar, con caracter previo, al Consejo de Administracion, sobre todas las materias previstas en la
Ley y los Estatutos Sociales, y, en particular, sobre:

1. La informacion financiera que la Sociedad deba hacer publica peridédicamente;

2. La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracidn de paraisos fiscales; y

3. Las operaciones con partes vinculadas.

Ejercer, respecto de aquellas sociedades de su Grupo que tengan la consideracion de Entidades de
Interés Publico (tal y como éstas se definen en la legislacion vigente) para las que asi lo apruebe el
Consejode Administracién, siempre que estén integramente participadas, de formadirecta oindirecta,
por la Sociedad de acuerdo con lo previsto en la legislacion vigente, y que no tengan atribuida la
administracionaun Consejo de Administracidn, todas las funciones propias de la Comision de Auditoria
contempladas en cada momento por la legislacion vigente.

Lo dispuesto anteriormente se entiende sin perjuicio de la normativa reguladora de la auditoria de cuentas.

De acuerdo con el Reglamento del Consejo de Administracion, la periodicidad de las sesiones de la Comision
de Auditoria y Control ha de ser, al menos, trimestral. En la practica, la Comision se redne, aproximadamente,
trece veces al afo.

Para el desempefio de esta funcion de supervisién, la Comisidon de Auditoria y Control cuenta con el apoyo de
toda la Direccion de la Compaiiia, incluyendo a Auditoria Interna.
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De esta forma, Auditoria Interna se configura como un drea independiente de la gestion de la Compaiiia, que
apoya a la Comisién de Auditoria y Control en sus competencias sobre el aseguramiento, gestion de riesgos y
el sistema de control interno. Para ello, Auditoria Interna aplica un enfoque sistematico y disciplinado a través
de las siguientes vias de actuacidn principales:

— Coordinacion y revisidn de la consistencia del Marco Normativo Interno del Grupo Telefénica.
— Coordinacién y supervision del Sistema de Gestidn de Riesgos.

— Auditoria continua.

— Supervision de controles sobre salidas de fondos.

— Revisiones o auditorias especificas sobre los procesos de la Compaiiia. Entre estas actividades se
incluyen, al menos, las siguientes:

i) auditorias del control interno sobre el reporte financiero, requeridas por la Ley Sarbanes-
Oxley a las empresas cotizadas en Estados Unidos, que sirve para dar cobertura también a
la evaluacién del Sistema de Control Interno de la Informacién Financiera (SCIIF) para
empresas cotizadas en Espafia;

ii) auditorias sobre la eficiencia y efectividad del disefio y ejecucién de los controles en los
procesos; y

iii) otras auditorias o revisiones especificas de cumplimiento en todo el Grupo Telefdnica.

— Revisiones o auditorias especificas sobre la operativa y seguridad de las redes y tecnologias de la
informacion.

— Realizacidn de otras auditorias o revisiones especificas, de interés para el consejo de administracion
o la Direccién de la Compaiiia.

Todas las areas y unidades funcionales del Grupo Telefénica son relevantes para el control interno sobre el
reporte financiero (SCIIF), siendo el 4rea de Finanzas y Control una pieza clave, como responsable de la
elaboracién, mantenimiento y actualizacidn de los distintos procedimientos que recogen su propia operativa,
en los cuales se identifican las tareas que se realiza, asi como los responsables de su ejecucion.

F.1.2 Si existen, especialmente en lo relativo al proceso de elaboracién de la informacion financiera, los
siguientes elementos:

¢ Departamentos y/o mecanismos encargados: (i) del disefio y revisidn de la estructura organizativa;
(ii) de definir claramente las lineas de responsabilidad y autoridad, con una adecuada distribucion
de tareas y funciones; y (iii) de que existan procedimientos suficientes para su correcta difusion en
la entidad.

La competencia del disefio y revisidén de la estructura organizativa de la Compafiia recae directamente en el
Consejo de Administracion, quien ha de velar por una adecuada segregaciéon de funciones, y por el
establecimiento de unos adecuados mecanismos de coordinacidn entre las diferentes areas. La Direccidn de
Personas realiza el despliegue de la estructura organizativa en sus respectivos ambitos.

El sistema de informacion financiero-contable en el Grupo Telefénica se encuentra regulado en diversos
manuales, instrucciones y normativas internas, distribuidas internamente, entre las que cabe mencionar las
siguientes:

- Normativa Corporativa sobre el Registro, Comunicacién y Control de la Informacién Financiero-
Contable del Grupo Telefonica, que establece los principios basicos del sistema de informacion
financiero-contable del Grupo, asi como de los procedimientos y mecanismos de supervision
establecidos sobre dicho sistema.
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— Manual de Politicas Contables, en base a las NIIF (Normas Internacionales de Informacion
Financiera), que tiene como finalidad unificar y homogeneizar las politicas y criterios contables
utilizados por todas las sociedades del Grupo, para lograr el desarrollo de Telefénica como un grupo
consolidado y homogéneo.

- Instrucciones de reporte y auditoria externa, se publican con caracter trimestral y tienen como
finalidad establecer los procedimientos y calendario a seguir por todas las Sociedades del Grupo
Telefénicay por sus auditores externos en el reporte de la informacién financiero-contable y resultados
de los procesos de auditoria externa al cierre de cada periodo para cumplir con la obligaciones legales
y de informacidn del Grupo Telefdnica tanto en Espafia como en el resto de los paises donde cotizan
las acciones de las sociedades del Grupo.

- Manual de Cumplimentacién del Reporting de Consolidacion del Grupo Telefénica, que se actualiza,
al menos, anualmentey establece las instrucciones especificas de cumplimentacion de los formularios
de reporte necesarios para la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas, y de la informacion
financiera consolidada intermedia.

- Calendario anual de informacion financiero-contable, aplicable a todas las sociedades del Grupo
Telefénica, y a través del cual se fijan desde el inicio del ejercicio las fechas mensuales de reporting de
la informacioén financiero-contable.

- Plan Contable Corporativo (“PCC”), que consta de los siguientes documentos: a) Cuadro de cuentas;
b) Manual de definiciones y Relaciones Contables; y c) Tablas auxiliares. EI PCC pretende la
homogenizacidn de las fuentes de informacidn financiera incluidas en las cuentas contables de todas
las sociedades del Grupo Telefénica, por lo que resulta de obligado cumplimiento a todas ellas.

- Normativa Corporativa sobre Operaciones Intragrupo (NCC-006), de obligado cumplimiento para
todas las sociedades del Grupo Telefénica, y que tiene por objeto refundir en una normativa especifica
los criterios de obligado cumplimiento en el registro contable y pago de las transacciones entre las
empresas de Grupo y reforzar los controles para evitar incumplimientos.

En estos documentos se contempla la definicidn y delimitacion de las responsabilidades de cada nivel de la
organizacion sobre la fiabilidad de la informacién que se hace publica.

Adicionalmente, los niveles de Direccion de la Compaiiia estan disponibles en la Intranet del Grupo.

e Cddigo de conducta, 6érgano de aprobacion, grado de difusidn e instruccion, principios y valores
incluidos (indicando si hay menciones especificas al registro de operaciones y elaboracién de
informacion financiera), 6rgano encargado de analizar incumplimientos y de proponer acciones
correctoras y sanciones.

En cuanto al Cédigo de Conducta, el Consejo de Administracion de Telefénica aprobd, en diciembre de 2006,
la unificacién de los Codigos Eticos de las Compaiifas del Grupo en los denominados Principios de Negocio
Responsable. Los Principios de Negocio Responsable se aplican de forma homogénea en todos los paises donde
opera Telefdnica y se extienden a todos sus empleados (afectan a todos los niveles organizativos, personal
directivo y no directivo).

En 2017, el Consejo de Administracion aprobd una nueva versidn de los Principios, que incluye una actualizacion
de los compromisos en materia de privacidad y seguridad, cumplimiento y transparencia fiscal, comunicaciéon
responsable y proteccién de accionistas minoritarios, entre otros.

Los Principios de Negocio Responsable emanan de tres valores basicos: la integridad, el compromiso y la
transparencia, valores esenciales para fomentar la relacion de confianza que Telefénica quiere tener con sus
grupos de interés.

Con respecto a la informacién financiera, se establecen los siguientes principios:

— Transparencia de la informacion: proporcionamos, de inmediato y sin discriminar, toda la informacion
relevante. Somos conscientes de la importancia para todos nuestros grupos de interés de compartir
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informacién veraz, completa, oportuna y clara en los informes que registramos ante los pertinentes
Organismos Supervisores de los Mercados de Valores, asi como en otras comunicaciones publicas de
la Compafiia.

— Informacion privilegiada: nos abstenemos de utilizar, en beneficio propio o de terceros informacion
privilegiada, salvaguardando la confidencialidad y estableciendo los controles y procesos legalmente
requeridos por los Organismos Supervisores de los Mercados de Valores en todas las actuaciones
relacionados con dichos mercados.

Los Principios de Negocio Responsable se encuentran disponibles para todos los empleados a través de la
Intranet, existiendo procedimientos de actualizacidn, seguimiento y comunicacién de los mismos dentro del
Grupo Telefénica. Asimismo, se establecen periddicamente programas de formacion para asegurar su
conocimiento por parte de los empleados.

A este respecto, Telefonica cuenta con una Politica Corporativa sobre el Programa Integral de Disciplina que
tiene por objeto definir los principios basicos del sistema disciplinario del Grupo, disponiendo un tratamiento
homogéneo, objetivo, proporcional y no arbitrario a todos los empleados, sin perjuicio de y con absoluto respeto
alalegislacién y demas normativa que resulte aplicable en cada caso a las sociedades del Grupo en los distintos
paises en los que opera.

Telefénica cuenta con la Oficina de Principios de Negocio Responsable, integrada por altos representantes de
las dreas de Secretaria General y Regulacion, Direccion de Personas, Asuntos Publicos, Chief Commercial Digital
Officer (CCDO), Operaciones, Compras, Cumplimiento, Auditoria Interna, Etica Corporativa y Sostenibilidad,
Seguridad y Chief Data Officer (CDO).

Entre las responsabilidades de esta Oficina, destacan:

—  Velar por que Telefénica desarrolle su negocio de forma ética y responsable, a través del seguimiento
y la implementacion del Plan de Negocio Responsable.

— Proponer y supervisar iniciativas y medidas que contribuyan al cumplimiento de los Principios de
Negocio Responsable en el Grupo.

— Analizar cualquier tema o propuesta que tenga lugar en el Grupo que pudiera suponer un riesgo para
el cumplimiento de los Principios de Negocio Responsable y politicas asociadas.

En otro orden de cosas, en caso de que se tenga conocimiento de cualquier conducta que contravenga lo
establecido en la Ley, en los Principios de Negocio Responsable, o en otras normas internas vigentes, tras el
oportuno analisis, se aplicardn las medidas disciplinarias que correspondan conforme al régimen establecido
en la legislacion laboral aplicable, diferenciando entre sanciones leves, graves o muy graves, en funcion de las
circunstancias.

Telefénica cuenta, ademas, con un “Reglamento Interno de Conducta” en materias relativas a los Mercados de
Valores, modificado por ultima vez el 14 de diciembre de 2016, que establece los principios bdsicos y las pautas
de actuacién a seguir por las personas afectadas en operaciones de valores e instrumentos financieros emitidos
por la Compafiia o sus Sociedades Filiales.

e Canal de denuncias, que permita la comunicacion a la comision de auditoria de irregularidades de
naturaleza financiera y contable, en adicion a eventuales incumplimientos del c6digo de conducta
y actividades irregulares en la organizacidn, informando en su caso si éste es de naturaleza
confidencial.

En relacion con el canal de denuncias, tal y como se recoge en el articulo 22 del Reglamento del Consejo de
Administracion y en el articulo 4 del Reglamento de la Comisién de Auditoria y Control, dicha Comisidn tiene
como competencia “establecer y supervisar un sistema que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y andnima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables,
que se adviertan en el seno de la Sociedad”.

El Grupo Telefénica dispone de una Politica de Gestidon del Canal de Denuncias, que establece las bases del
Canal de Denuncias del Grupo, a través del cual los empleados, directivos y Consejeros del Grupo Telefénica
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pueden comunicar cualquier informacion de la que se tenga conocimiento, por cualquier medio -formal o no-
sobre la existencia de una posible irregularidad, acto contrario a la legalidad o a las normas internas, incluidas
también las eventualesirregularidades relativas a temas contables, cuestiones relativas a auditoria y/o aspectos
relacionados con el control interno sobre el reporte financiero, en cumplimiento de la seccién 301 de la Ley
Sarbanes-Oxley de los EEUU y otros requerimientos en este sentido.

En la gestion del Canal de Denuncias rigen los principios de confidencialidad de los datos aportados y de las
declaraciones realizadas, respeto y fundamento; de modo que cualquier decisidon que se adopte a partir de la
recepcion de una denuncia se hara de forma razonada, proporcionada, y considerando las circunstancias de los
hechos denunciados, con pleno respeto siempre de los derechos y de las debidas garantias para el denunciante
y para las personas afectadas, si las hubiera.

Toda denuncia relativa a asuntos relacionados con aspectos contables, cuestiones de auditoria, los controles
internos sobre la informacidn financiera, y/o relativas a todas aquellas cuestiones a las que se refiere la Ley
Sarbanes-Oxley, incluyendo cualquier fraude, material o no, que afecte a la Direccidn, y que afecten a cualquier
sociedad del Grupo - asi como el resultado de la gestidn que se derive de la propia auditoria de estos casos -
sera recibida en primera instancia, por la via establecida en esta politica, por la Comisién de Auditoria y Control
del Consejo de Administracion de Telefdnica, y serd remitida, cuando proceda, a los érganos equivalentes de
otras sociedades del Grupo que pudieran estar sujetas de forma directa a los requerimientos de la Ley Sarbanes-
Oxley. Dicha remision se producira a través del area de Auditoria Interna y con arreglo al procedimiento que a
tal efecto se establezca, considerando las caracteristicas de las sociedades afectadas y, de modo particular, en
su caso, su condicion de sociedad cotizada.

e  Programas de formacion y actualizacién periddica para el personal involucrado en la preparacion y
revision de la informacidn financiera, asi como en la evaluacion del SCIIF, que cubran al menos,
normas contables, auditoria, control interno y gestion de riesgos.

En lo que se refiere a la formacion de los empleados en materia financiera y de control, es de resefiar que, en
elafio 2007, inicid su actividad la Universidad Corporativa de Telefdnica -“Universitas Telefonica”, con el objetivo
de contribuir al progreso del Grupo Telefénica mediante el desarrollo continuo de sus profesionales. Todos los
programas de la oferta formativa de la Universidad de Telefénica estan basados en el desarrollo de la cultura
corporativa, la estrategia del negocio, y las competencias de gestion y liderazgo.

Asimismo, desde el Area de Consolidacidn y Politicas Contables, se desarrollan acciones formativas especificas,
asi como seminarios de actualizacion dirigidos al personal de las areas financieras y otras areas afectadas del
Grupo (Fiscal, M&A, etc.), con el objeto de difundir aquellas novedades que, desde un punto de vista contable
y financiero, sean relevantes para la elaboracidn de la informacion financiera consolidada. También se emiten
Boletines Informativos actualizados de las NIIF (Normas Internacionales de Informacién Financiera), en los que
se presenta un resumen de las principales novedades en materia contable, asi como aclaraciones a distintos
aspectos que puedan surgir en esta materia.

Adicionalmente, el personal de las areas involucradas en el reporte financiero acude a sesiones técnicas
impartidas por empresas externas, relacionadas con las principales novedades contables.

Por ultimo, el Grupo Telefénica también cuenta con una plataforma de formacién incluida en la herramienta
corporativa de gestion de Recursos Humanos (Success Factor), que incluye tanto una Escuela de Finanzas, con
programas especificos de conocimiento y reciclaje en materia de informacion financiera, como un programa
de formacidn de control interno en el que se incorpora formacién relacionada con auditoria, control interno, y
gestion de riesgos.

F.2 Evaluacidn de riesgos de la informacion financiera
Informe, al menos, de:

F.2.1  Cuadles son las principales caracteristicas del proceso de identificacion de riesgos, incluyendo los de
error o fraude, en cuanto a:

e Siel proceso existe y esta documentado.
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Dada la amplitud del universo de procesos con impacto en el reporte financiero del Grupo Telefénica, se ha
desarrollado un modelo para seleccionar los mas significativos, basado en la aplicacién del denominado Modelo
de Definicion de Alcances, que forma parte de la Metodologia de Auditoria del Control Interno sobre la
Informacién Financiera. Este modelo se aplica a la informacién financiera reportada de las sociedades
dependientes y asociadas. Mediante el mismo, se seleccionan los epigrafes significativos, es decir, aquellos con
mayor contribucién a la informacién financiera consolidada del Grupo vy, posteriormente, se identifican los
procesos relevantes que generan la informacién de dichas cuentas. Identificados los procesos relevantes, se
procede a realizar un analisis de aquellos que tienen un impacto mas relevante en los epigrafes significativos,
revisando la efectividad del disefio y operatividad de los controles clave que abordan los principales riesgos u
“objetivos de la informacidn financiera” asociados.

e Si el proceso cubre la totalidad de objetivos de la informacién financiera, (existencia y ocurrencia;
integridad; valoracion; presentacion, desglose y comparabilidad; y derechos y obligaciones), si se
actualiza y con qué frecuencia.

El citado procedimiento de identificacion y revisién de los controles clave cubre los objetivos de la informacion
financiera (también denominados premisas financieras) de exactitud, valoracidn, integridad, corte de
operaciones, existencia/ocurrencia, presentacién y comparabilidad, asi como desglose, y derechos vy
obligaciones. Esta identificacién de los controles clave, destinados a abordar las mencionadas premisas
financieras de los epigrafes significativos y procesos relevantes en el alcance, se realiza de forma anual.Este
proceso de analisis se efectia anualmente, haciendo seguimiento durante el ejercicio anual para identificar
cambios relevantes que hayan de ser debidamente abordados.

e la existencia de un proceso de identificacién del perimetro de consolidacidon, teniendo en cuenta,
entre otros aspectos, la posible existencia de estructuras societarias complejas, entidades
instrumentales o de propdsito especial.

Respecto al proceso de identificacion del perimetro societario, la Direccién de Finanzas y Control realiza, de
forma periddica, una actualizacion de su perimetro de consolidacidn, verificando las altas y bajas de compaifiias
con los departamentos juridicos y financieros de las distintas sociedades que componen el Grupo, incluyendo
los departamentos corporativos.

e Si el proceso tiene en cuenta los efectos de otras tipologias de riesgos (operativos, tecnoldgicos,
financieros, legales, fiscales, reputacionales, medioambientales, etc.) en la medida que afecten a
los estados financieros.

Telefonica realiza un seguimiento permanente de los riesgos mas significativos que pudieran afectar a las
principales sociedades que componen su Grupo. Para ello, la Compaiiia cuenta con un Modelo Corporativo de
Gestion de Riesgos basado en COSO (Committee of Sponsoring Organizations, de la Comision Treadway). Se
continula trabajando en el alineamiento del modelo de control y gestidn de riesgos de Telefdnica al marco COSO
ERM publicado enseptiembre 2017, “Enterprise Risk Management - Integrating with Strategy and Performance”.

El proceso de control y gestidn de riesgos toma como referencia de partida la estrategia y los objetivos de la
Compaiiia, como base para la identificacidn de los principales riesgos que pudieran afectar a su consecucion.
Una vez identificados, los riesgos son evaluados de forma cualitativa y/o cuantitativa de cara a priorizar el
seguimiento y respuesta ante los mismos, ya sea a través de planes de mitigacion o bien acciones para evitar
o transferir dichos riesgos.

Para disponer de un modelo integral, orientado a las necesidades y la propia configuracion del Grupo, el Modelo
de Telefdnica considera una evaluacion de riesgos con cuatro perspectivas complementarias: global (top-down),
local (bottom-up) y de forma transversal (en proyectos y por procesos).

Conforme a este Modelo, y basado en las referencias y practicas reconocidas en gestién de riesgos, se han
definido cuatro categorias de riesgos:

— De negocio: posibles pérdidas de valor o resultados derivados de cambios en el entorno de
negocio, la situacién de la competencia y el mercado, cambios en el marco regulatorio o la
incertidumbre estratégica.
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— Operacionales: posibles pérdidas de valor o resultados derivados de los eventos causados
por la inadecuacidn o fallos provenientes de la red y los sistemas informaticos, la seguridad,
el servicio al cliente, la cadena de suministro, los recursos humanos, asi como la gestion
operativa.

—  Financieros: posibles pérdidas de valor o resultados derivados de movimientos adversos de
las variables financieras, y de la incapacidad de la empresa para hacer frente a sus
compromisos o hacer liquidos sus activos. Asimismo, se incluyen dentro de esta categoria los
riesgos de naturaleza fiscal.

—  Globales: posibles pérdidas de valor o resultados derivados de eventos que afectan de manera
transversal al Grupo Telefénica, incluyendo los temas de sostenibilidad y cumplimiento.

e Qué drgano de gobierno de la entidad supervisa el proceso.

El Consejo de Administracion, a través de la Comision de Auditoria y Control, es el 6rgano de la entidad que
supervisa el proceso, segun lo definido en el articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracidn de
Telefénica, S.A.

F.3 Actividades de control

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F3.1 Procedimientos de revision y autorizacion de la informacion financiera y la descripcién del SCIIF, a
publicar en los mercados de valores, indicando sus responsables, asi como de documentacion descriptiva de
los flujos de actividades y controles (incluyendo los relativos a riesgo de fraude) de los distintos tipos de
transacciones que puedan afectar de modo material a los estados financieros, incluyendo el procedimiento
de cierre contable y la revision especifica de los juicios, estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes.

El Consejo de Administracién de Telefénica, S.A. aprobd, el 26 de marzo de 2003, la “Normativa de Comunicacion
e Informacion a los Mercados” (NCIM). Esta Normativa regula los principios bésicos del funcionamiento de los
procesos y sistemas de control de comunicacion de informacidn, a través de los que se pretende garantizar que
la informacién relevante de Telefdnica, S.A., a nivel consolidado, es conocida por sus primeros ejecutivos y su
equipo directivo, asignando a Auditoria Interna la obligacion de evaluar, periédicamente, el funcionamiento de
estos procesos y sistemas.

Con caracter trimestral, la Direccidn de Consolidacion y Politicas Contables de Telefénica presenta a la Comision
de Auditoria y Control la informacién financiera periddica, destacando los principales hechos acontecidos y los
criterios contables aplicados en su elaboracion, aclarando aquellos aspectos de mayor relieve acontecidos
durante el periodo.

Igualmente, el Grupo Telefénica cuenta con procesos econdmico-financieros documentados, que permiten que
los criterios para la elaboracidn de la informacion financiera sean comunes, tanto en las sociedades del Grupo
como en aquellas actividades que, en su caso, sean externalizadas.

Asimismo, la Compaiiia sigue procedimientos documentados para la elaboracién de la informacién financiera
consolidada, de manera que los responsables de las distintas dreas involucradas verifiquen dicha informacion.

Adicionalmente, y de acuerdo con la normativa interna, los Presidentes Ejecutivos o Chief Executive Officers y
los Directores de Finanzas de las sociedades del Grupo deben remitir a la Direccion de Consolidacidn y Politicas
Contables una certificacion anual declarando, que se ha revisado la informacién financiera presentada, que los
estados financieros remitidos representan fielmente, en todos sus aspectos relevantes, la situacion financiera,
los resultados vy la situacion de liquidez, y, adicionalmente, que no se conocen riesgos significativos para el
negocio o riesgos no cubiertos que pudieran tener una incidencia significativa sobre la situacién patrimonial y
financiera.

En relacidn con el procedimiento de cierre contable, la Direccién de Consolidacién y Politicas Contables emite
unas instrucciones, donde se establece el calendario y el contenido del reporte de la informacién financiera
para la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas, que son de obligado cumplimiento.
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La revision especifica de los juicios, estimaciones, valoraciones, y proyecciones relevantes se lleva a cabo por
la Direccion de Consolidacion y Politicas Contables, la cual identifica las politicas contables de caracter critico
enlamedida querequieren el uso de estimacionesy juicios de valor. En estos casos, la Direccion de Consolidacion
y Politicas Contables establece, asimismo, las coordinaciones operativas necesarias con el resto de unidades
en el Grupo Telefénica en sus campos especificos de actuacion y conocimiento, con cardcter previo a su
presentacion a la Comision de Auditoria y Control. Los mas relevantes son tratados en la Comision de Auditoria
y Control, y la Alta Direccion de la Compafiia define su forma de presentacion en las cuentas anuales, con
caracter previo a su aprobacion por el Consejo de Administracion.

Finalmente, Auditoria Interna, dentro de su plan anual de auditoria, entre otras actuaciones, establece
anualmente planes de trabajo para evaluar el modelo de control interno sobre el reporte financiero, en linea
con lo indicado anteriormente.

F.3.2 Politicas y procedimientos de control interno sobre los sistemas de informacidn (entre otras, sobre
seguridad de acceso, control de cambios, operacion de los mismos, continuidad operativa y segregacion de
funciones) que soporten los procesos relevantes de la entidad en relacién a la elaboracion y publicacion de
la informacion financiera.

La Politica Global de Seguridad considera un concepto integral de seguridad fisica y operativa de los recursos
humanos, lainformacion, lastecnologias, ciberseguridady los recursos materiales que los soportan como activos
fundamentales, con el objetivo de garantizar la proteccion corporativa frente a potenciales dafios o eventuales
pérdidas. Es por este motivo por el que garantizar la seguridad del Grupo se considera un aspecto esencial en
la estrategia de Telefdnica y un habilitador imprescindible de la actividad de la organizacion.

Mediante la aprobacion de la Politica, el Consejo de Administracion manifiesta su determinacién y compromiso
para alcanzar un nivel de seguridad adecuado a las necesidades del negocio, que garantice la proteccion de los
activos de forma homogénea en todas las empresas del Grupo Telefdnica.

En este contexto, la Direccion Global de Seguridad es la responsable de definir y promover la implantacion de
las politicas y estandares de seguridad aplicables en el Grupo Telefdnica, entendiendo la seguridad como un
concepto integral. Estas politicas y estandares tienen por finalidad preservar los activos y proteger los intereses
y objetivos estratégicos del Grupo Telefdnica, tanto en su organizacion vertical (incluyendo sus unidades de
negocio) como en su dimension transversal (incluyendo sus cuatro plataformas: (1) infraestructura y activos de
red, (2) tecnologias de la informacion, (3) productos y servicios, y (4) datos). Con ellos se garantiza la
confidencialidad e integridad de los activos e intereses y objetivos estratégicos del Grupo Telefdnica,
protegiéndolos, por otra, de potenciales acciones que pudieran afectar a su disponibilidad, dafar su valor,
mermar su eficacia o afectar a su operatividad. La Direccién Global de Seguridad también estd encargada de
medir el nivel de implantacién del Marco Normativo de Seguridad y de supervisar el estado de la seguridad de
forma continua.

La Direccion Global de Redes y Sistemas de Informacion del Grupo Telefdnica es la responsable de la gestion
integral de los Sistemas de Informacién paratodos los negocios del Grupo, definiendo la estrategiay planificacion
tecnoldgicayasegurando el cumplimiento de las condiciones de calidad de servicio, coste y seguridad requeridas
por el Grupo. Dentro de sus diversas funciones estan el desarrollo e implantacién de sistemas que mejoren la
eficiencia, eficacia y rentabilidad de los procesos del Grupo, y la implantaciéon de las politicas y estandares de
seguridad para aplicaciones e infraestructuras (definidas por la Direccidon Global de Seguridad), entre los que
se incluye el modelo de control interno de la seguridad en el ambito de las tecnologias de la informacidn.

Las actividades de seguridad desarrolladas por los diferentes entornos, estructuras organizativas, responsables
de activos y empleados se regirdn por los principios de legalidad, eficiencia, corresponsabilidad, cooperacion
y coordinacidn. Para su impulso, conduccion, control y mejora se estableceran los mecanismos adecuados.

—  Principio de Legalidad: se observara el necesario cumplimiento de las leyes y regulaciones en materia
de seguridad, tanto nacionales como internacionales, vigentes en cada momento en los territorios en
los que opera el Grupo Telefdnica.

—  Principio de Eficiencia: para alcanzar el nivel de seguridad requerido de forma eficiente, se subrayara
el caracter anticipativoy preventivo sobre el pasivo y reactivo de tales acciones. Para ello, se privilegiara
el conocimiento de las potenciales amenazas y se analizaran los riesgos potenciales, como parte de
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un proceso de inteligencia donde se identifiquen y entiendan las amenazas mas relevantes que afectan
ala organizacién. El objetivo es adelantarse a su accidn, y evolucién, preservar a la organizacion global
del Grupo Telefdnica de sus potenciales efectos dafiinos, y mitigar los perjuicios de esos riesgos hasta
un nivel aceptable para el negocio.

Con el fin de alcanzar un nivel homogéneo de seguridad se define un Marco Normativo Global de
Seguridad, que tendra en cuenta los analisis de riesgos y amenazas, asi como el establecimiento de
medidas preventivas de proteccion o correctoras precisas.

Asimismo, se concebirdn y confeccionardn planes estratégicos que permitan identificar y priorizar los
proyectos y presupuestos necesarios para alcanzar esos niveles adecuados de seguridad vy
auditabilidad, minimizando los riesgos de seguridad identificados en los andlisis correspondientes, y
maximizando la eficacia de la inversién y de los recursos empleados.

—  Principio de Corresponsabilidad: los usuarios deben preservar la seguridad de los activos que
Telefénica pone a su disposicion, en consonancia con los criterios, requisitos, procedimientos y
tecnologias de seguridad definidas en el Marco Normativo de Seguridad, asi como con las leyes y
regulaciones aplicables en esta materia. Al mismo tiempo, deben utilizar los activos estrictamente para
el desempefio de las actividades propias de su puesto de trabajo y tareas asignadas.

— Principio de Cooperacién y Coordinacidn: para alcanzar los niveles de eficiencia requeridos por el
proyecto empresarial de Telefdnica, se preservaran la accién global y el concepto integral de las
actividades de seguridad, y, junto con los mencionados requisitos de anticipacion y prevencién, se
priorizardn la cooperacion y la coordinacion entre todas las unidades de negocio y empleados, para
generar las sinergias adecuadas y reforzar las capacidades conjuntas.

La Organizacion de Seguridad coordina las responsabilidades de seguridad de las diversas estructuras
del Grupo Telefénica, fomentando la cooperaciéon entre ellas, para garantizar la proteccién eficaz y
conjunta de los activos.

Finalmente, la unidad de Auditoria Interna con el alcance establecido en su plan anual de auditoria, establece
planes de trabajo para verificar la eficacia y eficiencia del modelo de gobierno de TI, las politicas de Seguridad
de la Informacion, la idoneidad de los controles y su funcionamiento efectivo, y la integridad de la informacion.

F.3.3 Politicas y procedimientos de control interno destinados a supervisar la gestion de las actividades
subcontratadas a terceros, asi como de aquellos aspectos de evaluacion, calculo o valoracién encomendados
a expertos independientes, que puedan afectar de modo material a los estados financieros.

En el caso de que un proceso o parte del mismo se encuentre subcontratado con un tercero ajeno a la empresa,
no se exime de la necesidad de contar con controles que aseguren un adecuado nivel de control interno en el
conjunto del proceso. Dada la importancia de la externalizacion de servicios, y las consecuencias que puede
conllevar en la opinién sobre la efectividad del control interno para el reporte financiero, en el Grupo Telefénica
se efectlian las actuaciones necesarias con el fin de conseguir evidenciar un nivel de control adecuado. Las
actuaciones que se llevan a cabo para conseguir el mencionado objetivo, pueden variar entre las tres siguientes:

—  Certificacion del control interno por un tercero independiente: certificaciones del tipo ISAE3402 y/
o el SSAE16.

— Establecimiento de controles especificos: son identificados, disefiados, implantados y evaluados por
cuenta de la Sociedad.

—  Evaluacidén directa: una evaluacién, por parte del drea de Auditoria Interna, de determinados procesos
administrativos subcontratados, con el alcance establecido en su plan anual de auditoria.

Cuando Telefdnica, S.A., o alguna de sus filiales, utiliza los servicios de un experto independiente cuyo resultado
y conclusiones puedan presentar potenciales impactos en la informacidn financiera consolidada, se asegura,
dentro del proceso de seleccion de proveedor, directamente por el area que encarga el servicio y, en su caso,
conjuntamente con el departamento de compras, la competencia, capacitacion, acreditacion e independencia
del tercero, en cuanto a los métodos utilizados y las principales hipétesis. La Direccién de Finanzas y Control
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tiene establecidas actividades de control encaminadas a garantizar la validez de los datos, los métodos utilizados,
y la razonabilidad de las hipoétesis utilizadas por el tercero mediante el seguimiento recurrente de KPIs (Key
Performance Indicators o Indicadores Clave de Desempefio) propios de cada funcidn que permitan asegurar el
cumplimiento del proceso externalizado de acuerdo con las politicas y directrices emanadas desde el Grupo.

Igualmente, existe un procedimiento interno para la contrataciéon de expertos independientes, que requiere
unos determinados niveles de aprobacién.

F.4 Informacién y comunicacién
Informe, sefialando sus principales caracteristicas, si dispone al menos de:

F4.1 Una funcidn especifica encargada de definir, mantener actualizadas las politicas contables (area o
departamento de politicas contables) y resolver dudas o conflictos derivados de su interpretacion,
manteniendo una comunicacion fluida con los responsables de las operaciones en la organizacidon, asi como
un manual de politicas contables actualizado y comunicado alas unidades a través de las que opera la entidad.

La Direccion de Consolidaciéon y Politicas Contables del Grupo es la encargada de la definicidn y actualizacion
de las politicas contables a efectos de la informacién financiera consolidada.

Asi, esta drea emite Boletines Informativos actualizados de las NIIF (Normas Internacionales de Informacion
Financiera), en los que se presenta un resumen de las principales novedades en materia contable, asi como
aclaraciones a distintos aspectos que puedan surgir en esta materia. Estos Boletines son seguidos de manera
sistematica por el Area de Politicas Contables, y tienen periodicidad mensual.

Adicionalmente, el Grupo Telefénica dispone de un Manual de Politicas Contables, que se actualiza anualmente,
siendo su Ultima actualizacion de junio de 2018. Los objetivos del citado Manual son: adaptar los principios y
politicas contables corporativos al marco normativo de las NIIF; mantener unos principios y politicas contables
que permitan que la informacidn sea comparable dentro del Grupo y faciliten una gestién dptima desde el
origen de la informacién; mejorar la calidad de la informacidon contable de las distintas sociedades del Grupo
y del Grupo Consolidado mediante la divulgacidn, acuerdo e implantacion de unos principios contables Unicos
para el Grupo; y facilitar la integracion contable de compafiias adquiridas y de nueva creacion en el sistema
contable del Grupo al contar con un manual de referencia.

El citado Manual es de obligado cumplimiento por todas las empresas pertenecientes al Grupo Telefdnica, en
su reporting para la elaboracion de la informacion financiera consolidada.

Esta documentacion se envia periddicamente via correo electronico y se encuentra disponible para todo el
Grupo, dentro de la Intranet de Telefénica.

Asimismo, el Area de Politicas Contables mantiene una comunicacion fluida con los responsables de contabilidad
de las principales operaciones del Grupo, tanto de forma proactiva como reactiva. Esta comunicacion no sélo
es util para resolver dudas o conflictos, sino también para garantizar la homogeneidad de los criterios contables
en el Grupo, asi como para compartir mejores practicas entre las operadoras.

F4.2 Mecanismos de captura y preparacion de la informacion financiera con formatos homogéneos, de
aplicacion y utilizacién por todas las unidades de la entidad o del grupo, que soporten los estados financieros
principales y las notas, asi como la informacion que se detalle sobre el SCIIF.

Tal y como se indicé anteriormente, existe un Manual de Cumplimentacion del Reporting de Consolidacién del
Grupo Telefénica que proporciona lasinstrucciones especificas parala elaboracién de los detalles que conforman
el paquete de reporting, reportado por todos los componentes del Grupo Telefénica, para la elaboracién de los
estados financieros consolidados del Grupo Telefénica y de las notas explicativas consolidadas.

De igual manera, el Grupo Telefdnica tiene implantado un sistema especifico, a través de un software, que
soporta el reporte de los estados financieros individuales de las distintas filiales, asi como las notas y desgloses
necesarios para la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas. Esta herramienta es utilizada, asimismo,
para realizar el proceso de consolidacidn y su analisis posterior. El sistema es gestionado centralizadamente,
utilizando todos los componentes del Grupo Telefénica el mismo plan de cuentas.

F.5 Supervision del funcionamiento del sistema

Informe, sefialando sus principales caracteristicas, al menos de:
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F.5.1 Las actividades de supervisién del SCIIF realizadas por la comision de auditoria asi como si la entidad
cuenta con una funcién de auditoria interna que tenga entre sus competencias la de apoyo a la comision en
su labor de supervision del sistema de control interno, incluyendo el SCIIF. Asimismo se informara del alcance
de la evaluacidn del SCIIF realizada en el ejercicio y del procedimiento por el cual el encargado de ejecutar
la evaluacién comunica sus resultados, si la entidad cuenta con un plan de accién que detalle las eventuales
medidas correctoras, y si se ha considerado su impacto en la informacién financiera.

Tal y como se ha mencionado anteriormente, los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de
Administracion de la Compaiiia establecen que la Comision de Auditoriay Control tiene como funcidn primordial
servir de apoyo al Consejo de Administracion en sus funciones de supervision, estableciendo entre sus
competencias la de supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad y los sistemas de gestién y control
de riesgos, asi como discutir con los Auditores de Cuentas las debilidades significativas o materiales del sistema
de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

Telefénica dispone de una Politica de Control Interno, donde se establece que el Consejo de Administracion, a
través de la Comision de Auditoria y Control, realiza la supervision del sistema de control interno, con el apoyo
de la unidad de Auditoria Interna del Grupo Telefénica. En dicha Politica se define el “control interno” como el
proceso llevado a cabo por el Consejo de Administracidn, la Direccidn y el resto del personal de la Compafiia
disefiado con el objeto de proporcionar un grado de aseguramiento razonable para la consecucion de los
objetivos relativos a las operaciones, la informacién y al cumplimiento. Con el propésito de ayudar al logro de
sus objetivos, la Compafiia cuenta con un modelo de control interno definido en linea con lo establecido en el
Marco Integrado de Control Interno del “Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission” (COSO).

Asimismo, existe una Politica de Organizacidn de Auditoria Interna, la cual incluye aspectos sobre la organizacion
y el funcionamiento de esta area.

Conforme se establece en dicha Politica, Auditoria Interna es el area en Telefonica encargada de confirmar, a
través de la evidencia oportuna, el adecuado funcionamiento de las estructuras de control interno y de gestion
de riesgos v, en su caso, detectar las posibles ineficiencias o incumplimientos del sistema de control que el
Grupo establece a través de sus procesos. De esta forma, Auditoria Interna se configura como un area
independiente de la gestion de la Compaiiia, que apoya ala Comisién de Auditoriay Control en sus competencias
sobre el aseguramiento, gestion de riesgos y el sistema de control interno.

La funcion de Auditoria Interna se desarrolla de acuerdo con las Normas Internacionales para el Ejercicio
Profesional de la Auditoria Interna, y dispone del Certificado de Calidad otorgado por el Instituto Internacional
de Auditores Internos.

En relacion con la supervision del control interno sobre el reporte financiero (SCIIF), Telefénica, S.A. como
sociedad cotizada en la Bolsa de Nueva York, estd sujeta a los requerimientos normativos establecidos por los
organismos reguladores norteamericanos que afectan a las sociedades cotizadas en dicho mercado.

Entre dichos requerimientos, se encuentra la antes mencionada Ley Sarbanes-Oxley y, en concreto, la Seccidon
404 de dicha ley, que establece la necesidad de evaluar anualmente la efectividad de los procedimientos y la
estructura del control interno sobre el reporte financiero (SCIIF) por parte de las sociedades cotizadas en el
mercado estadounidense. Para el cumplimiento de dicho requerimiento, y tal y como se expuso anteriormente,
el Grupo Telefénica cuenta con un modelo de evaluacion del sistema de control interno sobre la informacion
financiera (SCIIF), siendola Unidad de Auditoria Internala encargada de realizar, con caracter anual, la evaluacion
de su efectividad.

Adicionalmente, y de acuerdo a lo establecido en dicha ley, el Auditor Externo emite una evaluacion
independiente sobre la efectividad del sistema de control interno sobre la informacidn financiera (SCIIF).

Revision de procesos y controles especificos

Sin perjuicio de que se cumplimente el cuestionario de autoevaluacidén, en determinadas sociedades,
atendiendo a criterios de relevancia de su aportacion a las magnitudes econdmico-financieras del Grupo y otros
factores de riesgo considerados, se realiza una revision directa de sus procesos y controles aplicando la
Metodologia de Evaluacion ICFR-SOX del Grupo Telefdnica, para lo que se dispone del Modelo de Definicion de
Alcances, que permite la identificacidn de los epigrafes significativos de cada sociedad del Grupo en funciéon de
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los criterios previamente establecidos para la evaluacion del control interno sobre la informacién financiera
(SCIIF) a nivel del Grupo Telefdnica.

Una vez identificados los epigrafes significativos susceptibles de revision, el Modelo General de Evaluacién se
aplica de la siguiente forma:

e Seidentifican los procesos y sistemas asociados a los epigrafes significativos.
e Seidentifican los riesgos sobre el reporte financiero asociados a dichos procesos.

e Serevisany, si es necesario, se establecen actividades de control en los procesos para garantizar, de
forma razonable, que la documentacion y el disefio de los controles sobre el reporte financiero son
adecuados.

e Seevaluan, aplicando pruebas de auditoria, la efectividad del disefio y la ejecucidn de las actividades
de control clave, tanto a nivel de proceso o transaccion, como de controles generales a nivel entidad.

Revisién de los controles generales de tecnologias de la informacién

Los controles generales de tecnologias de la informacién del Grupo son evaluados al menos anualmente,
considerando aspectos fundamentalmente relativos a normativas y directrices que aplican a nivel global en el
Grupo.

La supervisiéon de los controles generales sobre los sistemas de informacién tiene como objetivo revisar la
efectividad del disefio y operatividad de los controles clave relativos a la gestion de cambios a programas, el
acceso a datos y sistemas de tecnologias de la informacion, y la operacién (gestion de los cambios a
infraestructuras, copias de respaldo, tareas programadas e incidencias).

Cuestionarios de Autoevaluacion

Todas las sociedades dependientes del Grupo reciben anualmente cuestionarios de autoevaluacion de control
interno, cuyas respuestas deben ser posteriormente certificadas por los responsables del control interno sobre
el reporte financiero (SCIIF) en cada sociedad (Presidentes Ejecutivos o /y Directores de Finanzas). En estos
cuestionarios se abordan aspectos de control interno sobre el reporte financiero (SCIIF) que se consideran
requisitos minimos para conseguir una seguridad razonable de la fiabilidad de la informacion financiera
reportada. Las respuestas son auditadas por la Unidad de Auditoria Interna en base muestral.

En caso de identificarse durante los procedimientos anteriores, deficiencias de control y/u oportunidades de
mejora, éstas se comunican a la Direccién mediante los informes elaborados por la unidad de Auditoria Interna,
analizando su impacto, tanto individual como agregado, en la evaluacién del sistema de control interno sobre
la informacién financiera (SCIIF), en su caso. Adicionalmente, a los efectos de dicha evaluacion, se tienen en
consideracion los controles compensatorios existentes, que validan los procesos soportados en caso de que los
controles originales no puedan subsanarse. A partir de la recepcién del informe, los gestores responsables de
los controles comunican los planes de accidn para la resolucion de las deficiencias de control identificadas, asi
como los plazos previstos para su implantacion.

Estos planes de accion tendrdn como objetivos fundamentales:

e Mitigar las deficiencias del control identificadas por el auditor, de forma que las actividades de control
operen de forma efectiva.

e  Priorizar la implantacién de oportunidades de mejora; las cuales, se definen como tal, ya que no
constituyen deficiencias de control interno.

F.5.2. Si cuenta con un procedimiento de discusion mediante el cual, el auditor de cuentas (de acuerdo con
lo establecido enlas NTA), lafuncion de auditoriainternay otros expertos puedan comunicaralaalta direccion
y a la comisién de auditoria o administradores de la entidad las debilidades significativas de control interno
identificadas durante los procesos de revision de las cuentas anuales o aquellos otros que les hayan sido
encomendados. Asimismo, informara de si dispone de un plan de accién que trate de corregir o mitigar las
deficiencias observadas.
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Comoyasehaindicado anteriormente, la unidad de Auditoria Interna tiene encomendado el apoyo ala Comision
de Auditoria y Control en la supervisién del funcionamiento del sistema de control interno para la informacion
financiera (SCIIF).

La unidad de Auditoria Interna participa en las reuniones de la Comisién de Auditoria y Control e informa
regularmente de las conclusiones de los trabajos realizados, asi como de los planes de accidn establecidos para
su mitigacién y del grado de implantacidn de los mismos. Esto incluye la comunicacion de deficiencias
significativas y materiales de control interno que se hayan podido identificar, asi como el seguimiento de los
planes de accion vinculados a las mismas.

Por otra parte, el Auditor Externo también participa en las reuniones de la Comision de Auditoria y Control para
explicar y aclarar, a requerimiento de la Comisién de Auditoria y Control, aspectos de los informes de auditoria
y de los trabajos por él realizados, entre los que se encuentran los realizados para asegurar la efectividad del
control interno sobre el reporte financiero. El Auditor Externo estd obligado a comunicar las deficiencias
significativas y materiales de control interno identificadas. Para ello tiene en todo momento acceso directo a
la Alta Direccidn y al Presidente de la Comisién de Auditoria y Control.

F.6 Otra informacién relevante
No aplicable
F.7 Informe del auditor externo
Informe de:

F7.1 Silainformacidn del SCIIF remitida a los mercados ha sido sometida a revision por el auditor externo,
en cuyo caso la entidad deberia incluir el informe correspondiente como anexo. En caso contrario, deberia
informar de sus motivos.

Tal y como se indicé anteriormente, la informacién que se adjunta correspondiente al SCIIF ha sido sometida
a revisién por el Auditor Externo, cuyo informe se adjunta como anexo a este documento.
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G. GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE
GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo de buen gobierno
de las sociedades cotizadas.

En el caso de que alguna recomendacion no se siga o se siga parcialmente, se debera incluir una explicaciéon
detallada de sus motivos de manera que los accionistas, los inversores y el mercado en general, cuenten con
informaciodn suficiente para valorar el proceder de la sociedad. No seran aceptables explicaciones de caracter
general.

1. Que los estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nimero maximo de votos que pueda emitir
un mismo accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad
mediante la adquisicién de sus acciones en el mercado.

Explique

De acuerdo con lo establecido en el articulo 26 de los Estatutos Sociales de la Compaiiia, ningln accionista
podra ejercitar un numero de votos superior al 10% del total capital social con derecho a voto existente en cada
momento, con independencia del nimero de acciones de que sea titular; todo ello con sometimiento pleno a
lo dispuesto en la ley con caracter imperativo. En la determinacidn del nimero maximo de votos que pueda
emitir cada accionista se computaran Unicamente las acciones de que sea titular el accionista de que se trate,
no incluyéndose las que correspondan a otros titulares que hubieran delegado en aquél su representacion, sin
perjuicio de aplicar asimismo individualmente a cada uno de los accionistas representados el mismo limite
porcentual del 10%.

La limitacion establecida en el parrafo anterior sera también de aplicacion al nimero de votos que, como
maximo, podran emitir -sea conjuntamente, sea por separado- dos o mas sociedades accionistas pertenecientes
a un mismo grupo de entidades, asi como al nimero de votos que, como maximo, pueda emitir una persona
fisica o juridica accionista y la entidad o entidades, también accionistas, que aquélla controle directa o
indirectamente.

Asimismo, el articulo 30 de los Estatutos establece que para ser designado Consejero se precisara ser titular,
con una antelacién superior a tres afios, de un nimero de acciones de la propia Sociedad que representen, al
menos, un valor nominal de 3.000 euros, las cuales no podra transferir durante el ejercicio de su cargo. Estos
requisitos no seran exigibles a las personas que en el momento de su nombramiento se hallen vinculadas a la
Sociedad por una relacién laboral o profesional, ni cuando el Consejo de Administracidn acuerde su dispensa
con el voto a favor de, al menos, el 85 por 100 de sus miembros.

Porotrolado, el articulo 31 de los Estatutos dispone que, para que un Consejero pueda ser designado Presidente,
Vicepresidente, Consejero Delegado o miembro de la Comision Delegada, sera necesario que haya formado
parte del Consejo de Administracién durante, al menos, los tres afios anteriores a su designacién. No obstante,
no sera necesaria la mencionada antigliedad cuando la designacidn se lleve a cabo con el voto favorable de, al
menos, el 85 por 100 de los miembros del Consejo de Administracién.

El mantenimiento en los Estatutos Sociales del nUmero maximo de votos que puede emitir un mismo accionista
0 accionistas pertenecientes a un mismo grupo (articulo 26 de los Estatutos Sociales) se justifica por ser una
medida que tiene por finalidad la bdsqueda de un adecuado equilibrio y proteccion de la posicion de los
accionistas minoritarios, evitando una eventual concentracién del voto en un nimero reducido de accionistas,
lo que podria afectar a la persecucion del interés social de todos los accionistas como guia de actuacion de la
Junta General. Telefénica considera que esta medida no constituye un mecanismo de bloqueo de las ofertas
publicas de adquisicidon sino mds bien una garantia de que la adquisicién del control necesitara el apoyo
mayoritario de todos los accionistas puesto que, como es natural y ensefia la experiencia, los potenciales
oferentes pueden condicionar su oferta al levantamiento del blindaje.

Por lo demas, en relacion con ello, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 527 de la Ley de Sociedades
de Capital, en las sociedades andnimas cotizadas las clausulas estatuarias que, directa o indirectamente, fijen
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con caracter general el nimero maximo de votos que pueden emitir un mismo accionista, las sociedades
pertenecientes a un mismo grupo o quienes actien de forma concertada con los anteriores, quedaran sin efecto
cuando tras una oferta publica de adquisicidn, el oferente haya alcanzado un porcentaje igual o superior al 70%
del capital que confiera derechos de voto, salvo que dicho oferente no estuviera sujeto a medidas de
neutralizacion equivalentes o no las hubiera adoptado.

Por su parte, los requisitos especiales exigibles para ser designado Consejero (articulo 30 de los Estatutos
Sociales) o Presidente, Vicepresidente, Consejero Delegado o miembro de la Comisién Delegada (articulo 31
de los Estatutos Sociales) se justifican por la voluntad de que el acceso al érgano de administracién y, dentro
del mismo, a los cargos de mayor relevancia, esté reservado a personas que hayan demostrado un compromiso
con la Sociedad y, ademas, cuenten con la debida experiencia como miembros del Consejo, de tal forma que
se asegure una continuidad en el modelo de gestion del Grupo Telefdnica en interés de todos sus accionistas y
stakeholders. En todo caso, estos requisitos especiales podran ser excepcionados cuando se cuente con un
amplio consenso de los miembros del Consejo de Administracién, como lo es el voto favorable de, al menos,
el 85 por 100 de sus miembros establecido por los referidos articulos de los Estatutos Sociales.

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan plblicamente con
precision:
a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de
la sociedad dependiente cotizada con las demas empresas del grupo.

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan
presentarse.

No aplicable

3. Que durante la celebracién de la junta general ordinaria, como complemento de la difusion por escrito
del informe anual de gobierno corporativo, el presidente del consejo de administracion informe
verbalmente a los accionistas, con suficiente detalle, de los aspectos mas relevantes del gobierno
corporativo de la sociedad y, en particular:

a) De los cambios acaecidos desde la anterior junta general ordinaria.

b) De los motivos concretos por los que la compaiiia no sigue alguna de las recomendaciones del
Cddigo de Gobierno Corporativoyy, si existieran, de las reglas alternativas que aplique en esa materia.

Cumple

4, Que la sociedad defina y promueva una politica de comunicaciéon y contactos con accionistas,
inversores institucionales y asesores de voto que sea plenamente respetuosa con las normas contra
el abuso de mercado y dé un trato semejante a los accionistas que se encuentren en la misma posicién.

Y que lasociedad haga publica dicha politica a través de su pagina web, incluyendo informacion relativa
alaforma en que la misma se ha puesto en practica e identificando a los interlocutores o responsables
de llevarla a cabo.

Cumple

5. Que el consejo de administracion no eleve ala junta general una propuesta de delegacion de facultades,
para emitir acciones o valores convertibles con exclusion del derecho de suscripcion preferente, por
un importe superior al 20% del capital en el momento de la delegacion.

Y que cuando el consejo de administracion apruebe cualquier emision de acciones o de valores
convertibles con exclusion del derecho de suscripcion preferente, la sociedad publique
inmediatamente en su pagina web los informes sobre dicha exclusidn a los que hace referencia la
legislacién mercantil.
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Cumple

6. Que las sociedades cotizadas que elaboren los informes que se citan a continuacion, ya sea de forma
preceptiva o voluntaria, los publiquen en su pagina web con antelacidn suficiente a la celebracion de
la junta general ordinaria, aunque su difusion no sea obligatoria:

a) Informe sobre la independencia del auditor.

b) Informesdefuncionamientodelascomisionesde auditoriayde nombramientosyretribuciones.
c) Informe de la comision de auditoria sobre operaciones vinculadas.

d) Informe sobre la politica de responsabilidad social corporativa.

Cumple

7. Que la sociedad transmita en directo, a través de su pagina web, la celebracion de las juntas generales
de accionistas.

Explique

La Compaiiia no ha considerado adecuado transmitir en directo, a través de su pdagina web, la celebracion
completa de la Junta General Ordinaria de Accionistas atendiendo a motivos organizativos y de desarrollo de
la misma (posibles alteraciones que pudieran producirse). No obstante, en la Junta General de Accionistas
celebrada el 8 de junio de 2018 se retransmitié en streaming el discurso del Presidente.

8. Que la comisidn de auditoria vele porque el consejo de administracidn procure presentar las cuentas
a lajunta general de accionistas sin limitaciones ni salvedades en el informe de auditoria y que, en los
supuestos excepcionales en que existan salvedades, tanto el presidente de la comision de auditoria
como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas
limitaciones o salvedades.

Cumple

9. Que la sociedad haga publicos en su pagina web, de manera permanente, los requisitos y
procedimientos que aceptara para acreditar la titularidad de acciones, el derecho de asistencia a la
junta general de accionistas y el ejercicio o delegacion de derecho del voto.

Y que tales requisitos y procedimientos favorezcan la asistencia y el ejercicio de sus derechos a los
accionistas y se apliquen de forma no discriminatoria.

Cumple

10. Que cuando algun accionista legitimado haya ejercitado, con anterioridad a la celebracién de la junta
general de accionistas, el derecho a completar el orden del dia o a presentar nuevas propuestas de
acuerdo, la sociedad:

a) Difunda de inmediato tales puntos complementarios y nuevas propuestas de acuerdo.

b) Haga publico el modelo de tarjeta de asistencia o formulario de delegacion de voto o voto a
distancia con las modificaciones precisas para que puedan votarse los nuevos puntos del orden
del dia y propuestas alternativas de acuerdo en los mismos términos que los propuestos por el
consejo de administracion.
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c) Someta todos esos puntos o propuestas alternativas a votacion y les aplique las mismas reglas
de voto que a las formuladas por el consejo de administracion, incluidas, en particular, las
presunciones o deducciones sobre el sentido del voto.

d) Con posterioridad a la junta general de accionistas, comunique el desglose del voto sobre tales
puntos complementarios o propuestas alternativas.

No aplicable

11. Que, en el caso de que la sociedad tenga previsto pagar primas de asistencia a la junta general de
accionistas, establezca, con anterioridad, una politica general sobre tales primas y que dicha politica
sea estable.

No aplicable

12. Que el consejo de administracion desempenie sus funciones con unidad de propdsito e independencia
de criterio, dispense el mismo trato a todos los accionistas que se hallen en la misma posicion y se
guie por el interés social, entendido como la consecucion de un negocio rentable y sostenible a largo
plazo, que promueva su continuidad y la maximizacion del valor econémico de la empresa.

Y que en la busqueda del interés social, ademas del respeto de las leyes y reglamentos y de un
comportamiento basado en la buena fe, la ética y el respeto a los usos y a las buenas practicas
comunmente aceptadas, procure conciliar el propio interés social con, segin corresponda, los
legitimos intereses de sus empleados, sus proveedores, sus clientes y los de los restantes grupos de
interés que puedan verse afectados, asi como el impacto de las actividades de la compaiiia en la
comunidad en su conjunto y en el medio ambiente.

Cumple

13. Que el consejo de administracion posea la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y
participativo, lo que hace aconsejable que tenga entre cinco y quince miembros.

Explique

De acuerdo con el articulo 29 de los Estatutos Sociales de Telefénica, S.A., el Consejo de Administracion se
compondra de un minimo de cinco y un maximo de veinte miembros. No obstante, en linea con las tendencias
de Buen Gobierno de reducir el nimero de Consejeros, la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el
9 de junio de 2017, a propuesta del Consejo de Administracion de la Compaiiia, y previo Informe favorable de
la Comisiéon de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, aprobd la fijacién en diecisiete del nimero
de miembros del Consejo de Administracion.

La complejidad de la estructura organizativa del Grupo Telefénica, dado el significativo nimero de sociedades
que lo componen, la variedad de sectores en los que desarrolla su actividad, su caracter multinacional, asi
como su relevancia econémica y empresarial, justifican que el nimero de miembros que integran el Consejo
resulte adecuado para lograr un funcionamiento eficaz y operativo del mismo.

Asimismo, debe tenerse en cuenta que el Consejo de Administracion de la Companiia cuenta con seis Comisiones
(la Comisién Delegada y cinco Comisiones Consultivas), lo que asegura la participacién activa de todos sus
Consejeros.

14. Que el consejo de administracion apruebe una politica de seleccion de consejeros que:

a) Sea concreta y verificable.
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b) Asegure que las propuestas de nombramiento o reeleccion se fundamenten en un analisis previo
de las necesidades del consejo de administracion.

c) Favorezca la diversidad de conocimientos, experiencias y género.

Que el resultado del analisis previo de las necesidades del consejo de administracion se recoja en
elinforme justificativo de la comisién de nombramientos que se publique al convocar la junta general
de accionistas a la que se someta la ratificacion, el nombramiento o la reeleccion de cada consejero.

Y que la politica de seleccion de consejeros promueva el objetivo de que en el afio 2020 el nimero
de consejeras represente, al menos, el 30% del total de miembros del consejo de administracién.

La comision de nombramientos verificara anualmente el cumplimiento de la politica de seleccién
de consejeros y se informara de ello en el informe anual de gobierno corporativo.

Cumple

15. Que los consejeros dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del consejo de
administracion y que el nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta
la complejidad del grupo societario y el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el
capital de la sociedad.

Cumple

16. Que el porcentaje de consejeros dominicales sobre el total de consejeros no ejecutivos no sea mayor
que la proporcion existente entre el capital de la sociedad representado por dichos consejeros y el
resto del capital.

Este criterio podra atenuarse:

a) Ensociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas las participaciones accionariales
que tengan legalmente la consideracion de significativas.

b) Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados
en el consejo de administracion, y no tengan vinculos entre si.

Explique

La presente recomendaciéon nimero 16 se refiere a la composicién del grupo de los Consejeros no ejecutivos.
Tal y como resulta del apartado C.1.3 de este Informe Anual de Gobierno Corporativo, a 31 de diciembre de
2018, el grupo de los Consejeros no ejecutivos de Telefdnica, S.A. estaba compuesto por un total de 15 miembros
(sobre un total de 17 Consejeros), de los cuales 5 tienen la condicion de dominicales, 9 de independientesy 1
de “Otros Consejeros externos”.

De los cinco Consejeros dominicales, dos representan a o han sido propuestos por CaixaBank, S.A. (CaixaBank),
entidad titular de un 5,01% del capital social de Telefdnica, S.A.; otros dos representan a o han sido propuestos
por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), titular de un 5,28% de dicho capital; y uno representa a o ha
sido propuesto por China Unicom (Hong Kong) Limited (China Unicom), titular de un 1,24% del capital social.

Aplicando un criterio de proporcionalidad estricta conforme a lo dispuesto en el articulo 243 de la Ley de
Sociedades de Capital, sobre el nimero total de miembros del Consejo, las participaciones de CaixaBank y del
BBVA son practicamente suficientes para el nombramiento de un Consejero por cada una de dichas Entidades.

Ademas, debe tenerse en cuenta que la propia recomendacion nimero 16 establece que este criterio de
proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los Consejeros dominicales sea mayor que
el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen, en sociedades de elevada capitalizacion
en las que sean escasas las participaciones accionariales significativas.
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En este sentido, Telefonica se encuentra entre las sociedades cotizadas en las Bolsas espafiolas con mayor
capitalizacidn bursatil, alcanzando la cifra de 38.105 millones de euros a 31 de diciembre de 2018, lo que supone
un elevadisimo valor absoluto de las participaciones de CaixaBank y BBVA en Telefénica (la de CaixaBank
ascendia aproximadamente a 1.909 millones de euros, y la de BBVA aproximadamente a 2.012 millones de
euros). Ello justifica la “sobreponderacién” de la participacion de dichas entidades en su Consejo de
Administracién, pasando de un Consejero dominical cada una (conforme a lo que tendrian estricto derecho
conarregloalarticulo 243 dela Ley de Sociedades de Capital) a dos Consejeros dominicales, es decir, admitiendo
el nombramiento de, Unicamente, un Consejero dominical de mas sobre la proporcion estrictamente legal.

Por su parte, y en cuanto a China Unicom, el 23 de enero de 2011, en desarrollo de su ya existente alianza
estratégica, suscribid con Telefonica, S.A. una ampliacién de su Acuerdo de Alianza Estratégica, en la que ambas
compaiiias pactaron reforzar y profundizar en su cooperacion en determinadas areas de negocio, y a través de
la cual cada parte se comprometia a invertir el equivalente a 500 millones de ddlares estadounidenses en
acciones ordinarias de la otra parte. En atencidn a la participacion de China Unicom en el capital social de
Telefdnica, la Junta General de Accionistas de la Compafiia celebrada el 18 de mayo de 2011, aprobd el
nombramiento de un Consejero designado por China Unicom. El Consejero actualmente representante de o
designado por China Unicom fue nombrado por la Junta General de Accionistas de la Compafiia celebrada el
12 de mayo de 2016.

17. Que el nimero de consejeros independientes represente, al menos, la mitad del total de consejeros.

Que, sin embargo, cuando la sociedad no sea de elevada capitalizacién o cuando, aun siéndolo,
cuente con un accionista o varios actuando concertadamente, que controlen mas del 30% del capital
social, el nimero de consejeros independientes represente, al menos, un tercio del total de
consejeros.

Cumple

18. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina web, y mantengan actualizada, la siguiente
informacion sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico.

b) Otros consejos de administracion a los que pertenezcan, se trate o no de sociedades
cotizadas, asi como sobre las demas actividades retribuidas que realice cualquiera que sea su
naturaleza.

c) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezcan, seiialandose, en el caso de
consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de las
posteriores reelecciones.

e) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de las que sean titulares.

Cumple

19. Que en el informe anual de gobierno corporativo, previa verificacion por la comision de
nombramientos se expliquen las razones por las cuales se hayan nombrado consejeros dominicales a
instancia de accionistas cuya participacion accionarial sea inferior al 3% del capital; y se expongan las
razones por las que no se hubieran atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el consejo
procedentes de accionistas cuya participacion accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya
instancia se hubieran designado consejeros dominicales.

Cumple
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20.

Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accionista a quien representen
transmita integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que
corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la
reduccion del nimero de sus consejeros dominicales.

Cumple

21.

Que el consejo de administracién no proponga la separacién de ninglin consejero independiente antes
del cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra
justa causa, apreciada por el consejo de administracion previo informe de la comision de
nombramientos. En particular, se entendera que existe justa causa cuando el consejero pase a ocupar
nuevos cargos o contraiga nuevas obligaciones que le impidan dedicar el tiempo necesario al
desempeiio de las funciones propias del cargo de consejero, incumpla los deberes inherentes a su
cargo o incurra en algunas de las circunstancias que le hagan perder su condicién de independiente,
de acuerdo con lo establecido en la legislacion aplicable.

También podra proponerse la separacion de consejeros independientes como consecuencia de ofertas
publicas de adquisicidn, fusiones u otras operaciones corporativas similares que supongan un cambio
en la estructura de capital de la sociedad, cuando tales cambios en la estructura del consejo de
administracidn vengan propiciados por el criterio de proporcionalidad sefialado en la recomendacién
16.

Cumple

22.

Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir
en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular,
les obliguen a informar al consejo de administracion de las causas penales en las que aparezcan como
imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.

Y que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por
alguno de los delitos sefialados en la legislacidn societaria, el consejo de administracion examine el
caso tan pronto como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no
que el consejero contintie en su cargo. Y que de todo ello el consejo de administracién dé cuenta, de
forma razonada, en el informe anual de gobierno corporativo.

Cumple

23.

Que todos los consejeros expresen claramente su oposicidon cuando consideren que alguna propuesta
de decision sometida al consejo de administracion puede ser contraria al interés social. Y que otro
tanto hagan, de forma especial, los independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial
conflicto de intereses, cuando se trate de decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no
representados en el consejo de administracion.

Y que cuando el consejo de administracion adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que
el consejero hubiera formulado serias reservas, este saque las conclusiones que procedan y, si optara
por dimitir, explique las razones en la carta a que se refiere la recomendacidn siguiente.

Esta recomendacion alcanza también al secretario del consejo de administracién, aunque no tenga la
condicion de consejero.
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Cumple

24. Que cuando, ya sea por dimisidn o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término
de su mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del consejo de
administracion. Y que, sin perjuicio de que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo
del cese se dé cuenta en el informe anual de gobierno corporativo.

Cumple

25. Que la comisidon de nombramientos se asegure de que los consejeros no ejecutivos tienen suficiente
disponibilidad de tiempo para el correcto desarrollo de sus funciones.

Y que el reglamento del consejo establezca el nimero maximo de consejos de sociedades de los que
pueden formar parte sus consejeros.

Cumple

26. Que el consejo de administracion se retina con la frecuencia precisa para desempeiiar con eficacia sus
funciones y, al menos, ocho veces al afo, siguiendo el programa de fechas y asuntos que establezca
al inicio del ejercicio, pudiendo cada consejero individualmente proponer otros puntos del orden del
dia inicialmente no previstos.

Cumple

27. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a los casos indispensables y se cuantifiquen en el
informe anual de gobierno corporativo. Y que, cuando deban producirse, se otorgue representacion
con instrucciones.

Cumple

28. Que cuando los consejeros o el secretario manifiesten preocupacion sobre alguna propuesta o, en el
caso de los consejeros, sobre la marcha de la sociedad y tales preocupaciones no queden resueltas en
el consejo de administracion, a peticion de quien las hubiera manifestado, se deje constancia de ellas
en el acta.

Cumple

29. Que la sociedad establezca los cauces adecuados para que los consejeros puedan obtener el
asesoramiento preciso para el cumplimiento de sus funciones incluyendo, si asi lo exigieran las
circunstancias, asesoramiento externo con cargo a la empresa.

Cumple

30. Que, con independencia de los conocimientos que se exijan a los consejeros para el ejercicio de sus
funciones, las sociedades ofrezcan también a los consejeros programas de actualizacion de
conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.
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Cumple

31. Queelorden del dia de las sesiones indique con claridad aquellos puntos sobre los que el consejo de
administracion debera adoptar una decision o acuerdo para que los consejeros puedan estudiar o
recabar, con caracter previo, la informacidén precisa para su adopcion.

Cuando, excepcionalmente, por razones de urgencia, el presidente quiera someter a la aprobacion del
consejo de administracion decisiones o acuerdos que no figuraran en el orden del dia, sera preciso el
consentimiento previo y expreso de la mayoria de los consejeros presentes, del que se dejara debida
constancia en el acta.

Cumple

32. Que los consejeros sean periédicamente informados de los movimientos en el accionariado y de la
opinion que los accionistas significativos, los inversores y las agencias de calificacion tengan sobre la
sociedad y su grupo.

Cumple

33. Queelpresidente,comoresponsable del eficaz funcionamiento del consejo de administracion, ademas
de ejercer las funciones que tiene legal y estatutariamente atribuidas, prepare y someta al consejo
de administracion un programa de fechas y asuntos a tratar; organice y coordine la evaluacién peridédica
del consejo, asi como, en su caso, la del primer ejecutivo de la sociedad; sea responsable de la direccién
del consejo y de la efectividad de su funcionamiento; se asegure de que se dedica suficiente tiempo
de discusidn a las cuestiones estratégicas, y acuerde y revise los programas de actualizacion de
conocimientos para cada consejero, cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple

34. Que cuando exista un consejero coordinador, los estatutos o el reglamento del consejo de
administracion, ademas de las facultades que le corresponden legalmente, le atribuya las siguientes:
presidir el consejo de administracion en ausencia del presidente y de los vicepresidentes, en caso de
existir; hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros no ejecutivos; mantener contactos con
inversores y accionistas para conocer sus puntos de vista a efectos de formarse una opinién sobre sus
preocupaciones, en particular, en relacion con el gobierno corporativo de la sociedad; y coordinar el
plan de sucesidon del presidente.

Cumple

35. Que el secretario del consejo de administracion vele de forma especial para que en sus actuaciones y
decisiones el consejo de administracion tenga presentes las recomendaciones sobre buen gobierno
contenidas en este Codigo de buen gobierno que fueran aplicables a la sociedad.

Cumple

36. Que el consejo de administracidn en pleno evalte una vez al afio y adopte, en su caso, un plan de
accion que corrija las deficiencias detectadas respecto de:
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a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del consejo de administracion.
b) El funcionamiento y la composicion de sus comisiones.
c) Ladiversidad en la composicion y competencias del consejo de administracion.

d) El desempeiio del presidente del consejo de administracion y del primer ejecutivo de la
sociedad.

e) El desempefio y la aportacion de cada consejero, prestando especial atencion a los
responsables de las distintas comisiones del consejo.

Para larealizacion de la evaluacion de las distintas comisiones se partira del informe que estas eleven
al consejo de administracion, y para la de este tiltimo, del que le eleve la comisiéon de nombramientos.

Cada tres afios, el consejo de administracion sera auxiliado para la realizacion de la evaluaciéon por
un consultor externo, cuya independencia sera verificada por la comisién de nombramientos.

Las relaciones de negocio que el consultor o cualquier sociedad de su grupo mantengan con la
sociedad o cualquier sociedad de su grupo deberan ser desglosadas en el informe anual de gobierno
corporativo.

El proceso y las dreas evaluadas seran objeto de descripcion en el informe anual de gobierno
corporativo.

Cumple

37. Que cuando exista una comision ejecutiva, la estructura de participacion de las diferentes categorias
de consejeros sea similar ala del propio consejo de administracion y su secretario sea el de este tltimo.

Cumple parcialmente

El porcentaje de Consejeros independientes es mayor en el Consejo de Administracion que en la Comision
Delegada. Ello se debe fundamentalmente a la recalificacion en 2018 de uno de los miembros de la Comision
Delegada, D. Peter Erskine, que paso de ser considerado Consejero independiente a “otro externo” al cumplir
12 afios como Consejero de la Sociedad. La Sociedad ha considerado que este cambio en la calificacién de uno
de los miembros de la Comisidn, por el mero transcurso del tiempo, no justifica por si solo modificar la
composicion de la Comisidon Delegada. Ademads, el hecho de que la Comisidn Delegada, como es practica
habitual, tenga un nimero de miembros mucho mas reducido que el Consejo hace que el indicado cambio de
calificacién tenga en aquella mayor impacto proporcional que en este. En cualquier caso, Telefénica considera
que todas las categorias de Consejeros estan adecuadamente representadas en la Comision Delegada y que las
diferencias en los porcentajes de participacién de Consejeros independientes, ejecutivos y otros externos no
impiden que esta ejerza sus funciones con una perspectiva similar a la del Consejo.

38. Que el consejo de administracion tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las
decisiones adoptadas por la comision ejecutiva y que todos los miembros del consejo de
administracion reciban copia de las actas de las sesiones de la comision ejecutiva.

Cumple

39. Quelos miembros delacomision de auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo
en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestidn de riesgos,
y que la mayoria de dichos miembros sean consejeros independientes.

Cumple
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40. Que bajo la supervision de la comision de auditoria, se disponga de una unidad que asuma la funcién
de auditoria interna que vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control
interno y que funcionalmente dependa del presidente no ejecutivo del consejo o del de la comisién
de auditoria.

Cumple

41. Que el responsable de la unidad que asuma la funcién de auditoria interna presente a la comision de
auditoria su plan anual de trabajo, informe directamente de las incidencias que se presenten en su
desarrollo y someta al final de cada ejercicio un informe de actividades.

Cumple

42. Que,ademasdelasprevistas enlaley, correspondan alacomisidon de auditoria las siguientes funciones:

1.

a)

b)

<)

a)

b)

d)

Cumple

En relaciéon con los sistemas de informacidn y control interno:

Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacidn financiera relativa a
la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos,
la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los
criterios contables.

Velar por laindependencia de la unidad que asume la funcién de auditoria interna; proponer
la seleccion, nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria
interna; proponer el presupuesto de ese servicio; aprobar la orientacion y sus planes de
trabajo, asegurandose de que su actividad esté enfocada principalmente hacia los riesgos
relevantes de la sociedad; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar
que la alta direccion tenga en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si resulta posible y se considera apropiado, anénima, las irregularidades de
potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno
de la empresa.

En relacion con el auditor externo:

En caso de renuncia del auditor externo, examinar las circunstancias que la hubieran
motivado.

Velar que la retribucién del auditor externo por su trabajo no comprometa su calidad ni su
independencia.

Supervisar que lasociedad comunique como hecho relevante alaCNMYV el cambio de auditor
ylo acompaiie de una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran existido, de su contenido.

Asegurar que el auditor externo mantenga anualmente una reunién con el pleno del consejo
de administracion para informarle sobre el trabajo realizado y sobre la evolucion de la
situacion contable y de riesgos de la sociedad.

Asegurar que la sociedad y el auditor externo respetan las normas vigentes sobre prestacion
de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracién del negocio del auditor
y, en general, las demds normas sobre independencia de los auditores.
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43. Quelacomisionde auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso
disponer que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

Cumple

44. Que la comision de auditoria sea informada sobre las operaciones de modificaciones estructurales y
corporativas que proyecte realizar la sociedad para su andlisis e informe previo al consejo de
administracién sobre sus condiciones econdmicas y su impacto contable y, en especial, en su caso,

sobre la ecuacion de canje propuesta.

Cumple

45. Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo, financieros y no financieros (entre otros los operativos,
tecnoldgicos, legales, sociales, medio ambientales, politicos y reputacionales) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econémicos, los pasivos contingentes
y otros riesgos fuera de balance.

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable.

c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que
llegaran a materializarse.

d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar
los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.

Cumple

46. Quebajo lasupervision directa de la comision de auditoria o, en su caso, de una comisidn especializada
del consejo de administracidn, exista una funcion interna de control y gestidn de riesgos ejercida por
una unidad o departamento interno de la sociedad que tenga atribuidas expresamente las siguientes
funciones:

a) Asegurar el buen funcionamiento de los sistemas de control y gestidn de riesgos y, en particular,
que se identifican, gestionan, y cuantifican adecuadamente todos los riesgos importantes que
afecten a la sociedad.

b) Participar activamente en la elaboracion de la estrategia de riesgos y en las decisiones
importantes sobre su gestion.

c) Velar por que los sistemas de control y gestion de riesgos mitiguen los riesgos adecuadamente
en el marco de la politica definida por el consejo de administracién.

Cumple

47. Que los miembros de la comision de nombramientos y de retribuciones -o de la comisién de
nombramientos y la comisidn de retribuciones, si estuvieren separadas- se designen procurando que
tengan los conocimientos, aptitudes y experiencia adecuados a las funciones que estén llamados a
desempeiiar y que la mayoria de dichos miembros sean consejeros independientes.

Cumple
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48. Que las sociedades de elevada capitalizacidn cuenten con una comisién de nombramientos y con una
comision de remuneraciones separadas.

Explique

Tanto el articulo 40 de los Estatutos Sociales, como el articulo 23 del Reglamento del Consejo de Administracidn,
prevén expresamente, al regularla Comisién de Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno, que el Consejo
de Administracidn podra acordar la constitucion de dos Comisiones, atribuyendo separadamente a una de ellas
las competencias en materia de nombramientos vy, a la otra, las relativas a retribuciones, pudiendo asignarse
las competencias de buen gobierno a una o a otra.

El Consejo de Administracidn no ha considerado oportuno, hasta la fecha, el desdoblamiento de la Comision
de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, por entender que la reunién en una misma Comision de
las competencias relativas a la evaluacion de los Consejeros, y las relacionadas con su remuneracion, favorece
la coordinacién y propicia un sistema retributivo orientado hacia la consecucién de resultados (pay for
performance). Obsérvese, ademas, que el Consejo de Administracion cuenta actualmente con cinco Comisiones
Consultivas, (Comisidn de Auditoria y Control, Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno,
Comisidn de Regulacién y Asuntos Institucionales, Comision de Calidad del Servicio y Atencién Comercial, y
Comisién de Estrategia e Innovacion), ademas de la Comision Delegada.

En este contexto, el desdoblamiento de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno se
habria compadecido mal con el objetivo simplificador de la reorganizacién de las Comisiones Consultivas o de
Control de la Compafiia, aprobada por el Consejo de Administracion el 27 de abril de 2016, generando
ineficiencias innecesarias y necesidades de dotacion adicionales.

49. Que la comision de nombramientos consulte al presidente del consejo de administracion y al primer
ejecutivo de la sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros
ejecutivos.

Y que cualquier consejero pueda solicitar de la comisién de nombramientos que tome en
consideracion, por si los encuentra idoneos a su juicio, potenciales candidatos para cubrir vacantes
de consejero.

Cumple

50. Que la comision de retribuciones ejerza sus funciones con independencia y que, ademas de las
funciones que le atribuya la ley, le correspondan las siguientes:

a) Proponer al consejo de administracion las condiciones basicas de los contratos de los altos
directivos.

b) Comprobar la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.

c) Revisar periddicamente la politica de remuneraciones aplicada a los consejeros y altos

directivos, incluidos los sistemas retributivos con acciones y su aplicacién, asi como
garantizar que su remuneracion individual sea proporcionada a la que se pague a los demas
consejeros y altos directivos de la sociedad.

d) Velar por que los eventuales conflictos de intereses no perjudiquen la independencia del
asesoramiento externo prestado a la comision.
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e) Verificar la informacion sobre remuneraciones de los consejeros y altos directivos contenida
en los distintos documentos corporativos, incluido el informe anual sobre remuneraciones
de los consejeros.

Cumple

51. Que la comision de retribuciones consulte al presidente y al primer ejecutivo de la sociedad,
especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple

52. Que las reglas de composicion y funcionamiento de las comisiones de supervision y control figuren
en el reglamento del consejo de administracién y que sean consistentes con las aplicables a las
comisiones legalmente obligatorias conforme a las recomendaciones anteriores, incluyendo:

a) Que estén compuestas exclusivamente por consejeros no ejecutivos, con mayoria de
consejeros independientes.

b) Que sus presidentes sean consejeros independientes.

c¢) Que el consejo de administracion designe a los miembros de estas comisiones teniendo
presentes los conocimientos, aptitudes y experiencia de los consejeros y los cometidos de
cada comision, delibere sobre sus propuestas e informes; y que rinda cuentas, en el primer
pleno del consejo de administracion posterior a sus reuniones, de su actividad y que
respondan del trabajo realizado.

d) Quelas comisiones puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario
para el desempeiio de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, que se pondra a disposicion de todos los consejeros.

Explique

1. Las Comisiones de supervision y control que tienen atribuidas las competencias a las que hace referencia la
recomendacién 52 son la Comisién de Auditoria y Control y la Comision de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno. Las reglas de composicidn y funcionamiento de ambas Comisiones se detallan en el Reglamento
del Consejo de Administracion (y, ademas, en el Reglamento de la Comisién de Auditoria y Control por lo que
se refiere a esta Comision) y no solo cumplen con las prescripciones legales aplicables, sino que, en
determinados aspectos, las mejoran. Asi, por ejemplo, de acuerdo con el Reglamento del Consejo de
Administracion, la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno ha de contar con mayoria de
independientes, frente al minimo de dos que exige la ley. Mas aun, en la practica, esta integrada por cuatro
Consejeros independientes y uno con la categoria de "Otro externo".

2. Ademas, el Consejo de Administracidon cuenta con otras Comisiones Consultivas que tienen atribuidas otras
funciones (Regulacidén y Asuntos Institucionales, Calidad del Servicio y Atencion Comercial, y Estrategia e
Innovacién), muy vinculadas con los negocios desarrollados por la Sociedad y con aspectos de gestion.

Dichas Comisiones no estan expresamente reguladas en el Reglamento del Consejo de Administracion o lo
estan de forma menos detallada que en el caso de las que son legalmente obligatorias.

En particular, las Comisiones con competencias en asuntos vinculados con los negocios de la Sociedad y con
aspectos de gestion, se ha considerado que no es imprescindible que sean presididas por Consejeros
independientes ni que estos representen a la mayoria de sus miembros, sino que resulta preferible atender,
para designar al Consejero que debe presidirlas y a los demas Consejeros que deben formar parte de ellos, a
los conocimientos técnicos y la experiencia concreta de sus miembros.
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53. Que la supervision del cumplimiento de las reglas de gobierno corporativo, de los cédigos internos de
conducta y de la politica de responsabilidad social corporativa se atribuya a una o se reparta entre
varias comisiones del consejo de administracion que podran ser la comision de auditoria, la de
nombramientos, la comisidn de responsabilidad social corporativa, en caso de existir, 0 una comision
especializada que el consejo de administracion, en ejercicio de sus facultades de auto-organizacion,
decida crear al efecto, a las que especificamente se les atribuyan las siguientes funciones minimas:

a)

b)

<)

d)

e)

f)
g)

h)

Cumple

La supervision del cumplimiento de los cédigos internos de conducta y de las reglas de
gobierno corporativo de la sociedad.

La supervision de la estrategia de comunicacién y relacién con accionistas e inversores,
incluyendo los pequeiios y medianos accionistas.

La evaluacion periddica de la adecuacidon del sistema de gobierno corporativo de la sociedad,
con el fin de que cumpla su mision de promover el interés social y tenga en cuenta, segln
corresponda, los legitimos intereses de los restantes grupos de interés.

La revision de la politica de responsabilidad corporativa de la sociedad, velando por que esté
orientada a la creacién de valor.

El seguimiento de la estrategia y practicas de responsabilidad social corporativa y la
evaluacién de su grado de cumplimiento.

La supervision y evaluacion de los procesos de relacién con los distintos grupos de interés.

La evaluacién de todo lo relativo a los riesgos no financieros de la empresa -incluyendo los
operativos, tecnoldgicos, legales, sociales, medio ambientales, politicos y reputacionales.

La coordinacion del proceso de reporte de la informacion no financiera y sobre diversidad,
conforme a la normativa aplicable y a los estandares internacionales de referencia.

54. Que la politica de responsabilidad social corporativa incluya los principios o compromisos que la
empresa asuma voluntariamente en su relacién con los distintos grupos de interés e identifique al

menos:

a)

b)

<)

d)

e)
f)
g)

Cumple

Los objetivos de la politica de responsabilidad social corporativa y el desarrollo de
instrumentos de apoyo.

La estrategia corporativa relacionada con la sostenibilidad, el medio ambiente y las
cuestiones sociales.

Las practicas concretas en cuestiones relacionadas con: accionistas, empleados, clientes,
proveedores, cuestiones sociales, medio ambiente, diversidad, responsabilidad fiscal,
respeto de los derechos humanos y prevencion de conductas ilegales.

Los métodos o sistemas de seguimiento de los resultados de la aplicacion de las practicas
concretas sefialadas en la letra anterior, los riesgos asociados y su gestion.

Los mecanismos de supervision del riesgo no financiero, la ética y la conducta empresarial.
Los canales de comunicacidn, participacion y didlogo con los grupos de interés.

Las practicas de comunicacién responsable que eviten la manipulacién informativay protejan
la integridad y el honor.
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55. Que la sociedad informe, en un documento separado o en el informe de gestidn, sobre los asuntos
relacionados con la responsabilidad social corporativa, utilizando para ello alguna de las metodologias
aceptadas internacionalmente.

Cumple

56. Quelaremuneracion de los consejeros sea la necesaria para atraer y retener a los consejeros del perfil
deseado y para retribuir la dedicacidn, cualificacidn y responsabilidad que el cargo exija, pero no tan
elevada como para comprometer la independencia de criterio de los consejeros no ejecutivos.

Cumple

57. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones variables ligadas al rendimiento
de la sociedad y al desempefio personal, asi como la remuneracién mediante entrega de acciones,
opciones o derechos sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accién y los sistemas
de ahorro a largo plazo tales como planes de pensiones, sistemas de jubilacion u otros sistemas de
prevision social.

Se podra contemplar la entrega de acciones como remuneracion a los consejeros no ejecutivos cuando
se condicione a que las mantengan hasta su cese como consejeros. Lo anterior no sera de aplicacion
a las acciones que el consejero necesite enajenar, en su caso, para satisfacer los costes relacionados
con su adquisicion.

Cumple

58. Queencasoderemuneraciones variables, las politicas retributivas incorporen los limites y las cautelas
técnicas precisas para asegurar que tales remuneraciones guardan relacion con el rendimiento
profesional de sus beneficiarios y no derivan solamente de la evolucién general de los mercados o del
sector de actividad de la compaiiia o de otras circunstancias similares.

Y, en particular, que los componentes variables de las remuneraciones:

a) Esténvinculadosacriterios de rendimiento que sean predeterminadosy mediblesy que dichos
criterios consideren el riesgo asumido para la obtencion de un resultado.

b) Promuevan la sostenibilidad de la empresa e incluyan criterios no financieros que sean
adecuados para la creacion de valor a largo plazo, como el cumplimiento de las reglas y los
procedimientos internos de la sociedad y de sus politicas para el control y gestion de riesgos.

c) Seconfigurensobre labase de un equilibrio entre el cumplimiento de objetivos a corto, medio
y largo plazo, que permitan remunerar el rendimiento por un desempeiio continuado durante
un periodo de tiempo suficiente para apreciar su contribucion a la creacion sostenible de
valor, de forma que los elementos de medida de ese rendimiento no giren tnicamente en
torno a hechos puntuales, ocasionales o extraordinarios.

Cumple

59. Que el pago de una parte relevante de los componentes variables de la remuneracion se difiera por
un periodo de tiempo minimo suficiente para comprobar que se han cumplido las condiciones de
rendimiento previamente establecidas.

Cumple
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60. Quelasremuneracionesrelacionadas con losresultados de lasociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

No aplicable

61. Que un porcentaje relevante de la remuneracidn variable de los consejeros ejecutivos esté vinculado
a la entrega de acciones o de instrumentos financieros referenciados a su valor.

Cumple

62. Que una vez atribuidas las acciones o las opciones o derechos sobre acciones correspondientes a los
sistemas retributivos, los consejeros no puedan transferir la propiedad de un nimero de acciones
equivalente a dos veces su remuneracion fija anual, ni puedan ejercer las opciones o derechos hasta
transcurrido un plazo de, al menos, tres afios desde su atribucion.

Lo anterior no sera de aplicacion a las acciones que el consejero necesite enajenar, en su caso, para
satisfacer los costes relacionados con su adquisicién.

Explique

A 31 de diciembre de 2018, el Presidente Ejecutivo de la Compaiiia, D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez,
ostentaba una participacion en Telefonica, S.A. que ascendiaa 1.351.958 derechos de voto, los cuales, valorados
a un precio de 7,64 euros por accion (segun su valor medio durante 2018), representaban un 536% de su
retribucion fija. A este respecto, se hace constar que, desde la fecha de su nombramiento como Presidente
Ejecutivo, el Sr. Alvarez-Pallete, como muestra de su compromiso con Telefénica, ha adquirido un total de
798.704 acciones.

Asimismo, el Consejero Delegado (C.0.0.), D. Angel Vild Boix, ostentaba una participacién en Telefénica, S.A.,
que ascendia a 356.998 derechos de voto, los cuales, valorados al mismo precio por accion, representaban un
170% de su retribucion fija.

Esta participacion en acciones es indicativa de sucompromiso con Telefénica, y del alineamiento de sus intereses
con los de los accionistas.

Porotrolado, la Politica de Remuneraciones de los Consejeros de Telefonica, S.A., aprobada por laJunta General
de Accionistas de la Compafiia el 8 de junio de 2018, introduce, entre otras, las siguientes novedades:

- Secontemplaunnuevo Plan de Incentivo a Largo Plazo dirigido a Consejeros Ejecutivos, que establece
que al menos el 25% de las acciones que se entreguen derivadas del Plan estardn sometidas a un
periodo de retencion no inferior a un afio.

- Los Consejeros Ejecutivos deberan mantener (directa o indirectamente) un nimero de acciones
(incluyendo las entregadas como remuneracion) equivalente a dos anualidades de su retribucién fija
bruta, mientras sigan permaneciendo al Consejo de Administracion y desarrollen funciones
ejecutivas, estableciéndose un periodo de cinco afios, a contar desde el inicio de vigencia de la Politica
0, en el caso de Consejeros Ejecutivos nombrados con posterioridad, desde su nombramiento, para
alcanzar dicho objetivo.

63. Quelosacuerdos contractuales incluyan una cldusula que permita a la sociedad reclamar el reembolso
de los componentes variables de la remuneraciéon cuando el pago no haya estado ajustado a las
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condiciones de rendimiento o cuando se hayan abonado atendiendo a datos cuya inexactitud quede
acreditada con posterioridad.

Cumple parcialmente

La Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno tiene potestad para proponer al Consejo de
Administracion la cancelacion del pago de la retribucion variable, ante circunstancias como las descritas en
esta recomendacion. Ademas, la Comisidn de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno valorard si
circunstancias excepcionales de este tipo pueden conllevar, incluso, la extincién de la relacién con el/los
responsable/s correspondiente/s, proponiéndose al Consejo de Administracion la adopcion de las medidas que
resulten oportunas.

64. Que los pagos por resolucién del contrato no superen un importe establecido equivalente a dos afios
de la retribucion total anual y que no se abonen hasta que la sociedad haya podido comprobar que
el consejero ha cumplido con los criterios de rendimiento previamente establecidos.

Explique

Por lo que se refiere a las condiciones relacionadas con la extincidn de los contratos, el Presidente Ejecutivo,
D. José Maria Alvarez-Pallete Lépez, y el Consejero Delegado (C.0.0.), D. Angel Vild Boix, mantienen las
condiciones de su anterior contrato, que preveian una compensacion econémica pactada por extincion de la
relacion, cuando proceda, que puede alcanzar cuatro anualidades como maximo. Cada anualidad comprende
la dltima retribucion fija y la media aritmética de la suma de las dos ultimas retribuciones variables anuales
percibidas segun contrato.
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H. Otras Informaciones de Interés

1. Si existe algun aspecto relevante en materia de gobierno corporativo en la sociedad o en las
entidades del grupo que no se haya recogido en el resto de apartados del presente informe, pero
que sea necesario incluir para recoger una informacion mas completa y razonada sobre la estructura
y practicas de gobierno en la entidad o su grupo, detallelos brevemente.

2. Dentro de este apartado, también podra incluirse cualquier otra informacién, aclaracién o matiz
relacionado con los anteriores apartados del informe en la medida en que sean relevantes y no
reiterativos.

En concreto, se indicara si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafola en materia
de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacién que esté obligada a suministrar
y sea distinta de la exigida en el presente informe.

3. Lasociedad también podra indicar si se ha adherido voluntariamente a otros cédigos de principios
éticos o de buenas practicas, internacionales, sectoriales o de otro ambito. En su caso, se identificara
el cédigo en cuestion y la fecha de adhesion. En particular, hara mencién a si se ha adherido al Cédigo
de Buenas Practicas Tributarias, de 20 de Julio de 2010.

- Nota 1 al Apartado A.2.]

Con fecha 6 de febrero de 2019, BlackRock, Inc., comunicé a la Securities Exchange Commission que su
participacion en el capital social de Telefdnica, S.A. era del 5,4%.

Con fecha 1 de febrero de 2019, BlackRock, Inc., comunicé a la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) que, a 31 de enero de 2019, su participacion en el capital social de Telefénica, S.A. era del 5,077%.

Asimismo, y de conformidad con las comunicaciones remitidas por Blackrock, Inc. a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) con fecha 1 de junio de 2018, 20 de junio de 2018,16 de noviembre de 2018, 23
de enero de 2019 y 1 de febrero de 2019, el detalle de la cadena de control a través de la que dicha entidad
posee los derechos de voto y/o los instrumentos financieros es la siguiente:

1.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock International
Holdings, Inc., BR Jersey International Holdings, L.P., BlackRock (Singapore) Holdco Pte. Ltd., Blackrock HK Holdco
Limited, BlackRock Lux Finco S.a.r.l., BlackRock Japan Holdings GK, BlackRock Japan Co., Ltd.

2.- BlackRock, Inc, Trident Merger, LLC, BlackRock Investment Management, LLC.

3.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock International
Holdings, Inc, BR Jersey International Holdings, L.P., BlackRock Holdco 3, LLC, BlackRock Cayman 1 LP, BlackRock
Cayman West Bay Finco Limited, BlackRock Cayman West Bay IV Limited, BlackRock Group Limited, BlackRock
Finance Europe Limited, BlackRock Investment Management (UK) Limited.

4.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock International
Holdings, Inc, BR Jersey International Holdings, L.P., BlackRock Australia Holdco Pty. Ltd., BlackRock Investment
Management (Australia) Limited.

5.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock International
Holdings, Inc, BR Jersey International Holdings, L.P., BlackRock Holdco 3, LLC, BlackRock Cayman 1 LP, BlackRock
Cayman West Bay Finco Limited, BlackRock Cayman West Bay IV Limited, BlackRock Group Limited, BlackRock
International Limited.

Telefénica, S.A. 236



Telefomica Informe de gestién 2018

6.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock Holdco 4, LLC,
BlackRock Holdco 6, LLC, BlackRock Delaware Holdings Inc, BlackRock Institutional Trust Company, National
Association.

7.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock Holdco 4, LLC,
BlackRock Holdco 6, LLC, BlackRock Delaware Holdings Inc., BlackRock Fund Advisors.

8.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc.

9.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc., BlackRock Financial Management, Inc., BlackRock International
Holdings, Inc., BRJersey International Holdings, L.P., BlackRock (Singapore) Holdco Pte. Ltd., BlackRock HK Holdco
Limited, BlackRock Asset Management North Asia Limited.

10.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock International
Holdings, Inc, BR Jersey International Holdings, L.P., BlackRock Holdco 3, LLC, BlackRock Cayman 1 LP, BlackRock
Cayman West Bay Finco Limited, BlackRock Cayman West Bay IV Limited, BlackRock Group Limited, BlackRock
Finance Europe Limited, BlackRock Investment Management (UK) Limited, BlackRock Asset Management
Deutschland AG.

11.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc., BlackRock Financial Management, Inc., BlackRock International
Holdings, Inc., BR Jersey International Holdings, L.P., Blackrock Holdco 3, LLC, BlackRock Canada Holdings LP,
BlackRock Canada Holdings ULC, BlackRock Asset Management Canada Limited.

12.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock Capital Holdings,
Inc, BlackRock Advisors, LLC.

13.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock International
Holdings, Inc, BR Jersey International Holdings, L.P., BlackRock Holdco 3, LLC, BlackRock Cayman 1 LP, BlackRock
Cayman West Bay Finco Limited, BlackRock Cayman West Bay IV Limited, BlackRock Group Limited, BlackRock
Finance Europe Limited, BlackRock Advisors (UK) Limited.

14.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock International
Holdings, Inc, BR Jersey International Holdings, L.P., BlackRock (Singapore) Holdco Pte. Ltd, BlackRock (Singapore)
Limited.

15.- BlackRock, Inc, BlackRock Holdco 2, Inc, BlackRock Financial Management, Inc, BlackRock International
Holdings, Inc, BR Jersey International Holdings, L.P., BlackRock Holdco 3, LLC, BlackRock Cayman 1 LP, BlackRock
Cayman West Bay Finco Limited, BlackRock Cayman West Bay IV Limited, BlackRock Group Limited, BlackRock
Finance Europe Limited, BlackRock (Netherlands) B.V.

- Nota 2 al Apartado A.3.]

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de mayo de 2014 aprobd un plan de incentivos a largo
plazo dirigido a los miembros del equipo directivo del Grupo (incluyendo a los Consejeros Ejecutivos) -
denominado también Performance & Investment Plan (“PIP”).

El Segundo Ciclo de dicho Plan se inicié en 2015 y concluyé en octubre de 2018. De conformidad con lo
establecido en sus condiciones generales, no procedio la entrega de acciones del referido Segundo Ciclo del
Plan (2015-2018), por lo que no se entregd ninguna accion a los Consejeros Ejecutivos que participaban en el
mismo.

En lo que se refiere al Tercer Ciclo de este Plan (2016-2019), el Consejo de Administracion de la Compaiiia,
previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, acordé no ejecutar
niimplementar el mismo por considerar que no estaba suficientemente alineado con la planificacién estratégica
del Grupo Telefdnica, teniendo en cuenta las circunstancias y el entorno macroecondmico.

Por otro lado, en la Junta General de Accionistas celebrada el 8 de junio de 2018 se aprobd un nuevo Plan de
Incentivo a Largo Plazo ("Performance Share Plan - PSP"), consistente en la entrega de acciones de Telefdnica,
S.A., dirigido a Directivos del Grupo Telefdnica, incluyendo a los Consejeros Ejecutivos de Telefdnica, S.A., que,

Telefénica, S.A. 237



Telefomica Informe de gestién 2018

cumpliendo con los requisitos establecidos al efecto en cada momento, sean invitados a participar en el mismo.
El Plan tendra una duracién total de cinco (5) afios y se dividira en tres (3) ciclos de tres (3) afios de duracion
cada uno de ellos (es decir, con entrega de las acciones que correspondan en cada ciclo una vez transcurridos
tres afios desde el inicio de cada ciclo), independientes entre si. El Primer Ciclo se inici6 el 1 de enero de 2018
(con entrega de las acciones que correspondan en el afio 2021), el Segundo Ciclo se inicié el 1 de enero de 2019
(con entrega de las acciones que correspondan en el afio 2022), y el Tercero se iniciard el 1 de enero de 2020
(con entrega de las acciones que correspondan en el afio 2023). En relacién con el Primer Ciclo de este Plan,
tomando en consideracion el precio medio ponderado de cotizacidon de la accion de Telefdnica, S.A. en los 30
dias habiles bursatiles anteriores al 1 de enero de 2018 y su respectiva retribucidn anual fija vigente en 2018,
el maximo numero posible de acciones a recibir en caso de cumplimiento maximo de los objetivos establecidos
es, para D. José Maria Alvarez-Pallete Lépez, de 421.000 acciones y, para D. Angel Vil4 Boix, de 312.000 acciones.
En relacién con el Segundo Ciclo de este Plan (cuyas acciones fueron asignadas en febrero de 2019), tomando
en consideracion el precio medio de cotizacidn de la accion de Telefdnica, S.A. en los 30 dias habiles bursatiles
anteriores al 1 de enero de 2019 y su respectiva retribucién anual fija vigente en 2019, el maximo ndmero
posible de acciones a recibir en caso de cumplimiento maximo de los objetivos establecidos es, para D. José
Maria Alvarez-Pallete Lopez, de 468.000 acciones y, para D. Angel Vila Boix, de 347.000 acciones.

- Nota 3 al Apartado C.1.16]
Seleccion y Nombramiento

Los Estatutos Sociales de Telefénica prevén que el Consejo de Administracion esté compuesto por un minimo
de cinco y un maximo de veinte miembros, que seran designados por la Junta General. Los Consejeros ejerceran
su cargo durante un plazo maximo de cuatro afos, pudiendo ser reelegidos una o mas veces por periodos de
igual duracién maxima. Con caracter provisional, el Consejo de Administracién, de conformidad con las
previsiones contenidas en la Ley de Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales, puede cubrir las vacantes
existentes mediante cooptacion.

En este sentido, hay que sefialar que en determinadas ocasiones en que resulta indispensable por haberse
producido vacantes con posterioridad a la celebracidn de la Junta General de Accionistas, se procede, de
conformidad con lo establecido en la Ley de Sociedades de Capital, a su nombramiento por cooptacion,
sometiéndose a ratificacion en la primera Junta General de Accionistas que se celebre.

Por lo demds, y en todo caso, las propuestas de nombramiento de Consejeros deberan respetar lo dispuesto
en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracion de la Compafiia y estar precedidas
del correspondiente informe de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, y en el caso
de los Consejeros independientes, de la correspondiente propuesta. Igualmente debera ser objeto de informe
de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno la propuesta de designacién de
representante persona fisica por los Consejeros personas juridicas.

En relacién con ello, y de acuerdo con las competencias asignadas a la Comision de Nombramientos,
Retribucionesy Buen Gobierno, ésta debera evaluar las competencias, conocimientos y experiencias necesarios
en el Consejo de Administracion, definiendo las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban
cubrir cada vacante, y evaluando el tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempefiar eficazmente
su cometido. Asimismo, deberd elevar al Consejo de Administracidn las propuestas de nombramiento de
Consejeros independientes para su designacion por cooptacion o para susometimiento a la decision de la Junta
General de Accionistas, asi como las propuestas para la reeleccidén o separacion de dichos Consejeros por la
Junta General de Accionistas. Igualmente, deberd informar las propuestas de nombramiento de los restantes
Consejeros de la Sociedad para su designacidn por cooptacion o para su sometimiento a la decision de la Junta
General de Accionistas, y las propuestas para su reeleccidn o separacién por la Junta General de Accionistas.

Por su parte, y conforme a lo dispuesto en su Reglamento, el Consejo de Administracién, en el ejercicio de las
facultades de cooptacion y de proposicién de nombramientos a la Junta General, procurard que los Consejeros
externos o no ejecutivos representen una amplia mayoria sobre los Consejeros ejecutivos. Asimismo, procurara
que elnimerototal de Consejerosindependientes represente, al menos, unterciodel nimerototal de miembros
del Consejo.
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Igualmente, el caracter de cada Consejero se explicara por el Consejo de Administracion ante la Junta General
de Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento. Asimismo, dicho caracter se revisara anualmente
por el Consejo, previa verificacion por la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, dando
cuenta de ello en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

En todo caso, y en los supuestos de reeleccidn o ratificacién de Consejeros por la Junta General, el informe de
la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, o, en el caso de Consejeros independientes,
la propuesta de dicha Comision, contendra una evaluacion del trabajo y dedicacién efectiva al cargo durante el
ultimo periodo de tiempo en que lo hubiera desempefiado el Consejero propuesto.

Tanto el Consejo de Administracion como la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
procurardn, dentro del dmbito de sus respectivas competencias, que la eleccion de quien haya de ser propuesto
para el cargo de Consejero recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, que se
encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios al desarrollo de sus funciones, debiendo
extremar el rigor en relacion con la eleccidn de aquellas personas llamadas a cubrir los puestos de Consejeros
independientes.

El Consejo de Administracion debera velar por que los procedimientos de seleccion de sus miembros favorezcan
la diversidad de género, de experiencias y de conocimientos, y no adolezcan de sesgos implicitos que puedan
implicar discriminacién alguna vy, en particular, que faciliten la seleccion de Consejeras.

En relacién con ello, el Consejo de Administracidon aprobd, en su reunion de 25 de noviembre de 2015, una
Politica de Seleccién de Consejeros. Asimismo, con fecha 13 de diciembre de 2017, el Consejo de Administracion
aprobd una actualizacién de dicha Politica, incluyendo en ella la Politica de Diversidad aplicable al Consejo de
Administracion y, en consecuencia, pasando a denominarse Politica de Diversidad en relacidn con el Consejo
de Administracién de Telefdnica, S.A. y de Seleccidon de Consejeros, y que incorpora las ultimas exigencias
normativas en materia de diversidad. El objetivo de dicha Politica es asegurar que las propuestas de
nombramientoy reeleccion de Consejeros se fundamenten en un analisis previo de las necesidades del Consejo
de Administracidn de la Compafiia, y favorecer la diversidad de conocimientos, de formacion y experiencia
profesional, de edad, y de género en el mismo, sin adolecer de sesgos implicitos que puedan implicar
discriminacion alguna, en particular, por razén de género, de discapacidad, o de cualquier otra condicion
personal.

Dicha Politica de Diversidad en relacion con el Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A. y de Seleccion de
Consejeros se encuentra disponible en la pagina web corporativa de la Compaiiia.

El resultado del analisis previo de las necesidades del Consejo de Administracidn se recogera en el informe
justificativo de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno que se publicard al convocar la
Junta General de Accionistas a la que se someta la ratificacion, el nombramiento o la reelecciéon de cada
Consejero.

La Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno verificara anualmente el cumplimiento de la
politica de seleccion de Consejeros y se informara de ello en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Reeleccion
Los Consejeros de la Compaiiia pueden ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién al inicial.

Al igual que las de nombramiento, las propuestas de reeleccion de Consejeros deben estar precedidas del
correspondiente informe de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, y en el caso de
Consejeros independientes, de la correspondiente propuesta.

Evaluacion

De conformidad con lo establecido en el Reglamento del Consejo de Administracion, es competencia de la
Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno organizar y coordinar, junto al Presidente del
Consejo de Administracidn, la evaluacion periddica de dicho érgano, aprobando tras ello el Consejo de
Administracion la evaluacion de su funcionamiento y del funcionamiento de sus Comisiones.
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De acuerdo con lo anterior, es de destacar que el Consejo de Administracion y sus Comisiones realizan
periddicamente una evaluacion detallada de sus actividades, con el objetivo principal de conocer la opinion de
los Consejeros acerca del funcionamiento de los citados érganos sociales, y de establecer las propuestas de
mejora que procedan, con el fin de lograr el dptimo funcionamiento de los érganos de gobierno de la Compaiiia.

Cese o Remocion

Los Consejeros cesaran en su cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados o cuando
asi lo acuerde la Junta General en uso de las atribuciones que tiene legalmente conferidas.

Cuando un Consejero cese en su cargo antes del término de su mandato, debera explicar las razones en una
carta que remitira a todos los miembros del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracidn no propondra el cese de ningin Consejero independiente antes del cumplimiento
del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada por
el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno. En particular, se
entenderd que existe justa causa cuando el Consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo.

También podrd proponerse el cese de Consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion,
fusiones u otras operaciones corporativas similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad.

- Nota 4 al Apartado C.2.1.]

La Comisidn de Auditoria y Control de Telefdnica, S.A. se encuentra regulada en el articulo 39 de los Estatutos
Sociales de la Compaiiia, y en el articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracién. Asimismo, y a fin
de dar cumplimiento a las recomendaciones de la Guia Técnica 3/2017 de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores sobre Comisiones de Auditoria de Entidades de Interés Publico, el Consejo de Administracién, en su
reunion celebrada el 13 de diciembre de 2017, aprobd el Reglamento de la Comisién de Auditoria y Control de
Telefénica, S.A., que regula la citada Comision en los siguientes términos:

a) Composicion.

La Comisién de Auditoria y Control estard formada por el nimero de Consejeros que el Consejo de
Administracion determine en cada momento, no pudiendo ser en ningun caso inferior a tres, designados por
el Consejo de Administracion. Todos sus integrantes deberan ser Consejeros Externos o no Ejecutivos, y la
mayoria de ellos, al menos, Consejeros Independientes. En la designacion de sus Miembrosy, de forma especial,
de su Presidente, el Consejo de Administracidn tendra en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia
de contabilidad, auditoria o en ambas, asi como de gestion de riesgos. En su conjunto, los Miembros de la
Comisiontendrdnlos conocimientos técnicos pertinentesenrelacion con el sector de actividad al que pertenezca
la Sociedad.

El Presidente de la Comisién de Auditoria y Control, cargo que en todo caso recaera en un Consejero
Independiente, serd nombrado de entre sus Miembros y debera ser sustituido cada cuatro afos, pudiendo ser
reelegido una vez transcurrido el plazo de un afio desde su cese.

b) Competencias.

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de Administracion, la Comision de
Auditoria y Control tendrd como funcién primordial la de servir de apoyo al Consejo de Administracidn en sus
funciones de supervision y, en concreto, tendrd como minimo las siguientes competencias:

1) Informar a la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que se planteen en su seno en materia de su
competencia y, en particular, sobre el resultado de la auditoria, explicando cdmo ésta ha contribuido a la
integridad de la informacién financiera y la funcién que la Comisién ha desempefiado en ese proceso.

2) Elevar al Consejo de Administracion las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccién y sustitucién del
auditor externo, responsabilizandose del proceso de seleccidon de conformidad con lo previsto en la ley, asi
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como las condiciones de su contratacidn y recabar regularmente del auditor informacién sobre el plan de
auditoria y su ejecucién, ademas de preservar su independencia en el ejercicio de sus funciones.

3) Supervisar la auditoria interna, y, en particular:
a) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna;
b) Proponer la seleccion, nombramiento y cese del responsable del servicio de auditoria interna;
c) Proponer el presupuesto de ese servicio;
d) Revisar el plan anual de trabajo de la auditoria interna y el informe anual de actividades;
e) Recibir informacién periddica de sus actividades; y
f) Verificar que la alta direccidn tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

4) Supervisar el proceso de elaboraciéon y presentacion de la informacién financiera preceptiva y presentar
recomendaciones o propuestas al 6rgano de administracion dirigidas a salvaguardar su integridad. En relacién
con ello, le compete supervisar el proceso de elaboracidn e integridad de la informacion financiera relativa a
la Sociedad y al Grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacién del
perimetro de consolidacion, y la correcta aplicacidn de los criterios contables, dando cuenta de ello al Consejo
de Administracion.

5) Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna y los sistemas de gestion de
riesgos, incluidos los fiscales, asi como discutir con el Auditor de Cuentas las debilidades significativas del sistema
de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria, todo ello sin quebrantar su independencia. A
tales efectos, y en su caso, podra presentar recomendaciones o propuestas al Consejo de Administracion y el
correspondiente plazo para su seguimiento. En relacién con ello, le corresponde proponer al Consejo de
Administracion la politica de control y gestidn de riesgos, la cual identificard, al menos:

a) los tipos de riesgo (operativo, tecnoldgico, financiero, legal y reputacional) a los que se enfrenta la
sociedad;

b) lafijacion del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable; las medidas para mitigar elimpacto
de los riesgos identificados en caso de que lleguen a materializarse; y

c) los sistemas de control e informacién que se emplearan para controlary gestionar los citados riesgos.

6) Establecery supervisar un sistema que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y anénima,
las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que se adviertan en el
seno de la Sociedad.

7) Establecer y mantener las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas para recibir informacién sobre
aquellas cuestiones que puedan suponer amenaza para la independencia de éste, para su examen por la
Comisidn, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, y, cuando
proceda, la autorizacion de los servicios distintos de los prohibidos, en los términos contemplados en la
legislacion aplicable, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas
y en las normas de auditoria. En todo caso, la Comisidén de Auditoria y Control debera recibir anualmente del
Auditor de Cuentas la declaracidn de su independencia en relacidn con la entidad o entidades vinculadas a ésta
directa o indirectamente, asi como la informacién detallada e individualizada de los servicios adicionales de
cualquier clase prestadosy los correspondientes honorarios percibidos de estas entidades por el citado Auditor,
o por las personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente.

8) Emitir anualmente, con cardcter previo a la emisién del informe de auditoria de cuentas, un informe en el
que se expresara una opinion sobre si la independencia del Auditor de Cuentas resulta comprometida. Este
informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre la valoracién motivada de la prestacién de todos y cada uno
de los servicios adicionales a que hace referencia el punto 7) anterior, individualmente considerados y en su
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conjunto, distintos de la auditoria legal y en relacion con el régimen de independencia o con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas.

9) Analizar e informar las condiciones econdmicas, el impacto contable y, en su caso, la ecuacion de canje
propuesta de las operaciones de modificaciones estructurales y corporativas que proyecte realizar la Sociedad,
antes de ser sometidas al Consejo de Administracion.

10) Informar, con caracter previo, al Consejo de Administracidn, sobre todas las materias previstas en la ley y
los Estatutos Sociales, y, en particular, sobre:

1. La informacidn financiera que la Sociedad deba hacer publica periédicamente;

2. La creacién o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en
paises o territorios que tengan la consideracidn de paraisos fiscales; y

3. Las operaciones con partes vinculadas.

11) Ejercer, respecto de aquellas sociedades de su Grupo que tengan la consideracion de Entidades de Interés
Publico (tal y como éstas se definen en la legislacion vigente) para las que asi lo apruebe el Consejo de
Administracion, siempre que estén integramente participadas, de forma directa o indirecta, por la Sociedad de
acuerdo con lo previsto en la legislacion vigente, y que no tengan atribuida la administracion a un Consejo de
Administracion, todas las funciones propias de la Comision de Auditoria contempladas en cada momento por
la legislacion vigente.

Lo dispuesto en los apartados 2, 7 y 8 se entiende sin perjuicio de la normativa reguladora de la auditoria de
cuentas.

c) Funcionamiento.

La Comision de Auditoriay Control debe teneracceso alainformacién de modo adecuado, oportunoy suficiente,
para lo cual:

- El Presidente de la Comisidn vy, si se considera oportuno o lo solicitan, el resto de sus Miembros,
mantendrd contacto regular con el personal clave involucrado en el gobierno y en la direccion de la
Sociedad.

- ElPresidente de la Comision, a través del Secretario de la Comisidn, canalizara y facilitara lainformacion
y documentacion necesarias al resto de Miembros de la Comisidn, con el tiempo suficiente para que
puedan analizarla de forma previa a sus reuniones.

La Comision de Auditoria y Control se reunird, al menos, una vez al trimestre y todas las veces que resulte
oportuno, previa convocatoria de su Presidente.

En cualquier caso, la Comisidn se reunira, al menos, con ocasion de cada fecha de publicacién de informacion
financiera anual o intermedia, y, en estos casos, contard con la presencia del Auditor Interno y, si emite algun
tipo de informe de revision, del Auditor de Cuentas.

Asimismo, en el desarrollo de sus funciones, la Comision podra requerir la asistencia a sus sesiones del Auditor
de Cuentas, del responsable de Auditoria Interna, de cualquier empleado o Directivo de la Sociedad, y de los
expertos que estime convenientes.

La asistencia a las reuniones formales de la Comision es precedida de la dedicacion suficiente de sus Miembros
a analizar y evaluar la informacion recibida.

Igualmente, la Comision tiene un Secretario, y cuenta con la asistencia necesaria para planificar reuniones y
agendas, para la redaccion de los documentos y actas de las reuniones, y para la recopilacion y distribucién de
informacion, entre otras tareas.
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A fin de contar con una adecuada planificacidn que permita asegurar el cumplimiento de los objetivos
perseguidos de forma eficiente, la Comisidn establece un Plan de Trabajo Anual.

Las reuniones son planificadas por el Presidente de la Comisidn, informando de las mismas al Secretario de la
misma, de forma que sus Miembros reciban la documentacion con la antelacion suficiente. Todo ello teniendo
en cuenta que los Miembros de la Comision tienen funciones fundamentalmente de supervisidon vy
asesoramiento, sin intervencion en la ejecucion o gestion, propias de la Direccion.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio y ejercicio de sus funciones.

Las principales actividades y actuaciones llevadas a cabo por la Comision de Auditoria y Control del Consejo de
Administracion de Telefdnica, S.A. a lo largo del ejercicio 2018 han estado relacionadas con las competencias
y funciones que le corresponden a dicha Comisidn, bien por exigencias legales, bien por el interés que suscita
en cada caso la materia conforme a las mencionadas competencias. Asi, la Comisidn de Auditoria y Control ha
realizado, entre otros, los siguientes trabajos:

- En materia financiera: i) revision de la informacién financiera de la Compaiiia (Cuentas Anuales e
Informes de Gestidn relativos a 2017, informacidn financiera periddica trimestral y semestral del Grupo
Telefénica y de las Entidades de Interés Publico del Grupo respecto de las cuales esta Comisién ha
asumido las funciones propias de su Comisién de Auditoria, y Medidas Alternativas de Rendimiento,
incluidas en la Informacién Financiera de la Compaiiia); ii) revisién de la situacién de la deuda financiera
el Grupo Telefdnica, y su evolucién a lo largo del ejercicio; iii) revision de los Folletos informativos
presentados por la Compafiia ante los diferentes Organismos supervisores (entre otros, Informe Anual
20-F y numerosos Folletos informativos para operaciones de financiacion -acciones y deuda-); y iv)
revision de presentaciones monograficas sobre aspectos financieros y modificaciones en la normativa
contable. Asimismo, la Comision ha revisado la informacion no financiera y sobre diversidad elaborada
por la Compaiiia, conforme a la normativa vigente.

- En relacién con el auditor externo: i) propuesta de honorarios a percibir por PwC como Auditor de
Cuentas para el ejercicio 2018, y ii) revisién de los trabajos de auditoria y revisiones limitadas realizadas
por el auditor externo en relacién a la mencionada informacion financiera.

- En materia de control interno: i) revision de los trabajos realizados por Auditoria Interna sobre revisién
de procesos transversales, investigaciones e inspecciones, y ii) revision del sistema de gestion de
riesgos.

- En materia de cumplimiento, revision sobre cumplimiento normativo, incluyendo normas anti-
corrupcion.

- Otras cuestiones de interés: i) Informe 2017 de la Comisién de Auditoria y Control sobre operaciones
vinculadas; ii) Informe mensual del Responsable del Equipo de Gestidn de Autocartera de Telefdnica,
S.A. sobre operaciones de autocartera; iii) revision de que la informacién financiera publicada en la
pagina web de la Compafiia estda permanentemente actualizada, y coincide con la que ha sido
formulada, en cada caso, por el Consejo de Administracion, y publicada en la pagina web de la CNMV;
y iv) formacion periddica para asegurar la actualizacion de conocimientos de los miembros de la
Comisidn.

Por otro lado, los Consejeros miembros de la Comisién de Auditoria y Control que han sido designados teniendo
en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en ambas, son D. José Javier
Echenique Landiribar y D. Ignacio Moreno Martinez.

- Nota 5 al Apartado C.2.1.]

El articulo 25 del Reglamento del Consejo de Administracidn de la Sociedad regula la Comisién de Calidad del
Servicio y Atencion Comercial en los siguientes términos:
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a) Composicién.

La Comision de Calidad del Servicio y Atencion Comercial estara compuesta por el niumero de miembros, todos
ellos Consejeros, que el Consejo de Administracion determine en cada momento, no pudiendo ser en ningun
caso inferior a tres, y debiendo ser mayoria los Consejeros externos.

El Presidente de la Comision de Calidad del Servicio y Atencién Comercial es nombrado de entre sus miembros.
b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atribuirle el Consejo de Administracion, la Comisidn de Calidad del
Servicio y Atencion Comercial tendra como minimo las siguientes funciones:

1) Realizar el examen, andlisis y seguimiento periddico de los indices de calidad de los principales servicios
prestados por las empresas del Grupo.

2) Evaluar los niveles de atencién comercial practicados por las empresas del Grupo a sus clientes.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio y ejercicio de sus funciones.

A lo largo de las 4 reuniones celebradas por la Comisién de Calidad del Servicio y Atencion Comercial durante
el ejercicio 2018, se han analizado, por parte de ésta, los indices de calidad de los principales servicios prestados
por las empresas del Grupo Telefdnica, y se han evaluado los niveles de atencidn comercial a sus clientes por
parte de dichas empresas.

Por lo demds, y como sucede con las restantes Comisiones del Consejo, las relaciones entre esta Comision y el
Consejo de Administracion estan basadas en un principio de plena transparencia. A este respecto, el Presidente
de la Comision da cuenta, al comienzo de cada una de las reuniones mensuales del Consejo de Administracion,
de los principales asuntos tratados y de las actividades y trabajos desarrollados por la Comisién, poniéndose a
disposicion de los Consejeros la documentacion correspondiente, a fin de que tome conocimiento de dichas
actuaciones para el ejercicio de sus competencias.

- Nota 6 al Apartado C.2.1.]

La Comision de Estrategia e Innovacién ha sido creada por el Consejo de Administracién al amparo del articulo
20.b) de su Reglamento.

a) Composicién.

El Consejo de Administracién determina el nimero de miembros de esta Comision.

El Presidente de la Comisidn de Estrategia e Innovacion es nombrado de entre sus miembros.
b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atribuirle el Consejo de Administracion, la Comision de Estrategia
e Innovacion tendra como minimo las siguientes funciones:

1) Apoyar al Consejo de Administracion en el andlisis y seguimiento de la politica estratégica del Grupo
Telefénica, a nivel global.

2) Asesorar y proporcionar apoyo en todas las cuestiones relacionadas con la innovacién, realizando un
analisis, estudio y seguimiento periddico de los proyectos de innovacidn de la Compafiia, proporcionando
criterio y prestando su apoyo para garantizar su adecuada implantacion y desarrollo en todo el Grupo
Telefonica.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio y ejercicio de sus funciones.
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A'lo largo de las 10 reuniones celebradas por la Comisidn de Estrategia e Innovacion durante el ejercicio 2018,
se han analizado, por parte de ésta, diversos asuntos relacionados, fundamentalmente, con el sector de las
telecomunicaciones, en consonancia con la politica estratégica del Grupo Telefdnica y con su negocio.

Asimismo, se harealizado, por parte de esta Comision, un seguimiento periddico de los proyectos de innovacion
de la Compaiiia, proporcionando criterio y prestando su apoyo para garantizar su adecuada implantacion y
desarrollo en todo el Grupo Telefénica.

Por lo demds, y como sucede con las restantes Comisiones del Consejo, las relaciones entre esta Comision vy el
Consejo de Administracion estan basadas en un principio de plena transparencia. A este respecto, el Presidente
de la Comision da cuenta, al comienzo de cada una de las reuniones mensuales del Consejo de Administracion,
de los principales asuntos tratados y de las actividades y trabajos desarrollados por la Comisién, poniéndose a
disposicion de los Consejeros la documentacion correspondiente, a fin de que tome conocimiento de dichas
actuaciones para el ejercicio de sus competencias.

- Nota 7 al Apartado C.2.1.]

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 40 de los Estatutos Sociales de Telefénica, S.A., el articulo 23 del
Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad regula la Comisién de Nombramientos, Retribuciones
y Buen Gobierno en los siguientes términos:

a) Composicion.

La Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno estara formada por el nimero de Consejeros
que el Consejo de Administracidon determine en cada momento, no pudiendo ser en ningun caso inferior a tres,
designados por el Consejo de Administracidn. Todos sus integrantes deberdn ser Consejeros externos o no
ejecutivos y la mayoria de ellos deberan ser Consejeros independientes.

El Presidente de la Comisién de Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno, cargo que entodo caso recaera
en un Consejero independiente, serd nombrado de entre sus miembros.

b) Competencias.

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de Administracion, la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno tendra las siguientes competencias:

1) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo de Administracidn. A estos
efectos, definira las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante y evaluara
el tiempo y dedicacidn precisos para que puedan desempefiar eficazmente su cometido.

2) Establecer un objetivo de representacion para el género menos representado en el Consejo de Administracién
y elaborar orientaciones sobre como alcanzar dicho objetivo.

3) Elevar al Consejo de Administracién las propuestas de nombramiento de Consejeros independientes para su
designacion por cooptacion o para su sometimiento a la decisién de la Junta General de Accionistas, asi como
las propuestas para la reeleccidn o separacién de dichos Consejeros por la Junta General de Accionistas.

4) Informar las propuestas de nombramiento de los restantes Consejeros de la Sociedad para su designacion
por cooptacidon o para su sometimiento a la decision de la Junta General de Accionistas, y las propuestas para
su reeleccién o separacién por la Junta General de Accionistas. Igualmente, informard las propuestas de
nombramiento y separacion del Secretario y, en su caso, del Vicesecretario del Consejo de Administracion de
la Sociedad, asi como las propuestas de nombramiento, reeleccién y separacién de los Consejeros de sus
sociedades filiales.

5) Informar sobre las propuestas de nombramiento, y separacién de los Altos Directivos de la Sociedad y de sus
sociedades filiales.

6) Informar sobre las propuestas de nombramiento de los miembros de la Comisidon Delegada y de las demas
Comisiones del Consejo de Administracion, asi como la del respectivo Secretario y, en su caso, la del respectivo
Vicesecretario.
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7) Proponer al Consejo de Administracion el nombramiento del Consejero Independiente de Coordinador de
entre los Consejeros independientes.

8) Organizar y coordinar, junto al Presidente del Consejo de Administracidn, la evaluacién periddica del Consejo
de Administracién, conforme a lo dispuesto en el Reglamento del Consejo de Administracidn.

9) Informar sobre la evaluacién periddica del desempefio del Presidente del Consejo de Administracién.

10) Examinary organizarla sucesion del Presidente del Consejo de Administracidny, en su caso, hacer propuestas
al Consejo de Administracidn para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y planificada.

11) Proponer al Consejo de Administracion, en el marco establecido en los Estatutos Sociales, la retribucidn de
los Consejeros y revisarla de manera periddica para asegurar su adecuacion a los cometidos desempefiados
por aquéllos, de acuerdo con lo establecido en el articulo 34 del Reglamento del Consejo.

12) Proponer al Consejo de Administracion, en el marco establecido en los Estatutos Sociales, la extension y
cuantia de las retribuciones, derechos, y compensaciones de contenido econémico, del Presidente del Consejo
de Administracion, de los Consejeros ejecutivos, y de los altos directivos de la Sociedad, asi como las condiciones
basicas de sus contratos, a efectos de su instrumentacién contractual.

13) Elaborar y proponer al Consejo de Administracién un informe anual sobre la politica de retribuciones de
los Consejeros.

14) Verificar la informacién sobre remuneraciones de los Consejeros y altos directivos contenida en los distintos
documentos corporativos, incluido el informe anual sobre remuneraciones de los Consejeros.

15) Supervisar el cumplimiento de los cddigos internos de conducta de la Sociedad y de las reglas de gobierno
corporativo asumidas por ella, y vigentes en cada momento.

16) Ejercer aquellas otras competencias asignadas a la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno en el Reglamento del Consejo de Administracion.

c) Funcionamiento.

Adicionalmente a las reuniones previstas en el calendario anual, la Comisién de Nombramientos, Retribuciones
y Buen Gobierno se reunird cada vez que el Consejo de Administracién de la Sociedad o el Presidente del Consejo
de Administracion soliciten la emision de algun informe o la formulaciéon de alguna propuesta en el dmbito de
sus competencias y siempre que, a juicio del Presidente de la Comision, resulte conveniente para el buen
desarrollo de sus funciones.

La Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno consultara al Presidente del Consejo de
Administracion especialmente cuando trate materias relativas a los Consejeros ejecutivos y altos directivos.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio y ejercicio de sus funciones.

Las principales actividades y actuaciones llevadas a cabo por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno del Consejo de Administraciéon de Telefénica, S.A. a lo largo del ejercicio 2018 han estado
vinculadas a las competencias y funciones que le corresponden a dicha Comision, bien por exigencias legales,
bien por el interés que suscita en cada caso la materia conforme a las mencionadas competencias. Asi, la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno ha analizado e informado, entre otras, sobre las
siguientes cuestiones:

- La politica y el régimen retributivo de los Consejeros y Directivos del Grupo Telefénica (remuneraciéon
fija y variable, y planes de acciones).

En particular, la Comision presentd al Consejo de Administracion de la Compafiia, para susometimiento
a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de Accionistas, la propuesta de Politica de
Remuneraciones de los Consejeros de Telefdnica, S.A., para el periodo trienal 2019-2021. La citada
Politica de Remuneraciones fue aprobada por la Junta General de Accionistas de la Compafiia el 8 de
junio de 2018.

Las principales novedades introducidas en la nueva Politica de Remuneraciones de los Consejeros,
gue mantiene las lineas fundamentales aplicadas en los ejercicios anteriores, son las siguientes:
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o Con respecto a la Retribucidn Variable Anual, para casos de sobrecumplimiento de objetivos,
se establece un nuevo nivel maximo de 233,10% de la Retribucion Fija para el Presidente Ejecutivo
(129,5% de la Retribucion Variable Anual target) y 194,25% de la Retribucion Fija para el Consejero
Delegado (129,5% de la Retribucién Variable Anual target).

o Se contempla un nuevo Plan de Incentivo a Largo Plazo dirigido a Consejeros Ejecutivos, entre
otros participantes. Este Plan incluye:

1. Un limite al incentivo maximo, para cada ciclo del plan, del 250% de la Retribucidn Fija
Anual para los Consejeros Ejecutivos.

2. Ademas de los objetivos econdmico-financieros y de creacién de valor para el accionista,
podran incluirse objetivos ligados a la sostenibilidad, el medioambiente, o el buen
gobierno, teniendo estos un peso, como maximo, del 10% en conjunto.

3. Al menos el 25% de las acciones que se entreguen derivadas del Plan estaran sometidas
a un periodo de retencidon no inferior a un afo.

o Los Consejeros Ejecutivos deberan mantener (directa o indirectamente) un niumero de
acciones (incluyendo las entregadas como remuneracion) equivalente a dos anualidades de su
retribucion fija bruta, mientras sigan permaneciendo al Consejo de Administracidon y desarrollen
funciones ejecutivas.

Propuestas de nombramientos relacionadas con el Consejo de Administracidn de Telefdnica, S.A. y
sus Comisiones, y con los Consejos de Sociedades Filiales.

En este sentido, en el ejercicio 2018, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
ha propuesto y/o ha informado, segln el caso, el nombramiento de Consejeros de Telefénica, S.A.,
atendiendo a la solvencia, competencia, experiencia, méritos profesionales y disposicién de los
candidatos a dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios para el eficaz desarrollo de sus funciones, y
considerando exclusivamente sus caracteristicas personales y profesionales.

Asi, en su reunion celebrada el 30 de enero de 2018, la Comision informd favorablemente el
nombramiento por cooptacidn, con el caracter de Consejero Dominical, y a propuesta de CaixaBank,
S.A.,deD.Jordi Gual Solé, tras la renuncia voluntaria a su cargo de Consejero presentada por D. Antonio
Massanell Lavilla. Igualmente, la Comision, en la citada reunién del 30 de enero de 2018, informd
favorablemente el nombramiento del Consejero Dominical D.Jordi Gual Solé como Vocal de la Comisién
de Regulacion y Asuntos Institucionales, y de la Comision de Estrategia e Innovacion.

Asimismo, en su reunion celebrada el 24 de abril de 2018, la Comisidn propuso al Consejo de
Administracion de la Compaiiia, el nombramiento por cooptacién, con el caracter de Consejera
Independiente, de D2 Maria Luisa Garcia Blanco, tras la renuncia voluntaria a su cargo de Consejera
presentada por D2 Eva Castillo Sanz.

Igualmente, en su reunién celebrada el 29 de mayo de 2018, la Comision propuso el nombramiento
de la Consejera Independiente D2 Maria Luisa Garcia Blanco como Vocal de la Comisién de Calidad
del Servicio y Atencion Comercial, y de la Comision de Regulacion y Asuntos Institucionales. Asimismo,
en la citada reunion del 29 de mayo de 2018, la Comision propuso el nombramiento del Consejero
Independiente D. Peter Loscher como Miembro de la Comision de Calidad del Servicio y Atencién
Comercial.

Ademas, la Comision informé favorablemente y/o propuso, segln los casos, la reeleccion y ratificacién
de Consejeros de Telefénica, S.A. por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compaifiia,
celebrada el 8 de junio de 2018, tras haber tomado en consideracion y evaluado las funciones
desempefiadas y la dedicacion prestada por los citados Consejeros durante el ejercicio de sus cargos,
fundamentando la totalidad de las propuestas en un analisis previo de las necesidades del Consejo
de Administracidn, que tienen como finalidad favorecer la diversidad de conocimientos, experiencias
y género.
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Asi, la citada Junta General Ordinaria de Accionistas, a propuesta del Consejo de Administracion de la
Compaiiia, aprobd la reeleccidn de D. Luiz Fernando Furlan, de D. Francisco Javier de Paz Mancho, y
de D. José Maria Abril Pérez, asi como la ratificacién del nombramiento por cooptacién de D. Angel
Vila Boix, de D. Jordi Gual Solé, y de D2 Maria Luisa Garcia Blanco.

Propuestas de nombramiento de Consejeros en las Sociedades Filiales del Grupo Telefdnica.

Propuestas de nombramiento relacionadas con los Altos Directivos y la estructura organizativa del
Grupo Telefénica.

Informe de Gobierno Corporativo e Informe de Remuneraciones 2017.

- Nota 8 al Apartado C.2.1]

La Comisidn de Regulacién y Asuntos Institucionales ha sido creada por el Consejo de Administracién al amparo
del articulo 20.b) de su Reglamento.

a) Composicién.

El Consejo de Administracion determina el nimero de miembros de esta Comision.

El Presidente de la Comision de Regulacion y Asuntos Institucionales es nombrado de entre sus miembros.

b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atribuirle el Consejo de Administracion, la Comisién de Regulacion
y Asuntos Institucionales tendra como minimo las siguientes funciones:

1)

2)

3)

Llevar a cabo, a través de su estudio, andlisis y discusion, el seguimiento permanente de los principales
asuntos y temas de orden regulatorio que afectan en cada momento al Grupo Telefénica.

Servir de cauce de comunicacion e informacién entre el equipo de direccion y el Consejo de Administraciéon
en materia regulatoria, y, cuando proceda, elevar al conocimiento de éste aquellos asuntos que se
consideren relevantes para la Compafiia o para cualquiera de las empresas de su Grupo y sobre los que
sea necesario o conveniente adoptar una decisidn o establecer una estrategia determinada.

Analizar, informar y proponer al Consejo de Administracion los principios a los que debe acomodarse la
politica de Patrocinios y Mecenazgo del Grupo, realizar su seguimiento, asi como aprobar individualmente
aquellos patrocinios o mecenazgos cuyo importe o importancia excedan del umbral fijado por el Consejo,
y deban ser aprobados por éste.

4) Impulsar el desarrollo del proyecto de Reputacidn y Responsabilidad Corporativa del Grupo Telefénica junto

con la implantacién de los valores centrales de dicho Grupo.

El proyecto de Reputacion y Responsabilidad Corporativa se ejecuta a través del Plan Global de Negocio
Responsable. Este plan incluye objetivos en aspectos como comportamiento ético, derechos humanos,
promesa cliente, medioambiente, cambio climatico, cadena de suministro, confianza digital, talento y
diversidad, e innovacién sostenible, asi como otras tematicas que se identifiquen como riesgos u
oportunidades paralacompariiaen materia de sostenibilidad. La Comisién también sigue temas recurrentes
como son los indices de medicién de la reputacion y el mapa de riesgos en materia de sostenibilidad y
reputacion.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio y ejercicio de sus funciones.

A lo largo de las 11 reuniones celebradas por la Comisién de Regulacidn y Asuntos Institucionales durante el
ejercicio 2018, se han analizado y debatido:

Los temas regulatorios mas relevantes para el Grupo Telefdnica, reflejados en la Agenda Regulatoria; todo
elloanivel globalydelaUnién Europea, porregiones (Europay Latinoamérica), y por paises. Las novedades
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mas significativas, en relacion con los asuntos mds destacados de la mencionada Agenda Regulatoria, son
objeto de actualizacién con ocasidon de cada reunidn, asi como los documentos o informes especificos
presentados a la Comisidn, cuando el asunto o su situacidn asi lo aconsejan.

e El seguimiento continuado de, por una parte, la Politica de Patrocinios y Mecenazgo, y las propuestas de
patrocinio presentadas por la Direccién Global de Patrocinios de Telefdnica, S.A., y, por otra parte, de la
Reputacion Social Corporativa del Grupo Telefénicay los temas mas relevantes en materia de Sostenibilidad
(comportamiento ético, innovacién sostenible, confianza digital, cadena de suministro, gestién del talento
y diversidad, cliente, medio ambiente y cambio climatico), incluyendo Planes de Negocio Responsable, e
Informe Anual Integrado.

e Los hitos institucionales mds relevantes del Grupo Telefénica en lo que respecta a las Relaciones
Institucionales de la Compafiia.

Por lo demds, y como sucede con las restantes Comisiones del Consejo, las relaciones entre esta Comision vy el
Consejo de Administracion estan basadas en un principio de plena transparencia. A este respecto, el Presidente
de la Comision da cuenta, al comienzo de cada una de las reuniones mensuales del Consejo de Administracion,
de los principales asuntos tratados y de las actividades y trabajos desarrollados por la Comisién, poniéndose a
disposicion de los Consejeros la documentacion correspondiente, a fin de que tome conocimiento de dichas
actuaciones para el ejercicio de sus competencias.

- Nota 9 al Apartado C.2.1]

Aligual que el propio Consejo de Administracion, todas las Comisiones elaboran, al comienzo de cada ejercicio,
y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 20 b) 3. del Reglamento del Consejo de Administracion, un
Plan de Actuaciones en el que se detallan y periodifican las actuaciones a desarrollar para cada ejercicio en sus
distintas areas de accion.

Asimismo, todas las Comisiones elaboran una Memoria de Actividades (que en el caso de la Comision de
Auditoria y Control y de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno se denomina Informe
de Funcionamiento) en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones llevadas a
cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos examinados y tratados en las reuniones celebradas,
y reseflando aspectos relacionados con sus funciones y competencias, composicién y funcionamiento.

De los asuntos tratados por las Comisiones, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 20 b) 3. del
Reglamento del Consejo, se da cumplida cuenta al Consejo de Administracion a fin de que éste tome
conocimiento de dichos asuntos para el ejercicio de sus competencias.

- Nota 10 al Apartado C.2.1.]
D. Angel Vila Boix es Consejero Delegado (C.0.0.).
- Nota 11 al Apartado D.6.]

De acuerdo con lo establecido por la Compafiia en sus normas de gobierno corporativo, los principios que rigen
los posibles conflictos de interés que pudieran afectar a Consejeros, Directivos o Accionistas Significativos de
la Sociedad, son los siguientes:

e Respecto a los Consejeros, el articulo 30 del Reglamento del Consejo establece expresamente que los
Consejeros deberan comunicar al Consejo de Administracidon cualquier situacién de conflicto, directo o
indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad. En caso de conflicto, el Consejero afectado se
abstendra de intervenir en la deliberacién a que el conflicto se refiera.

Por otra parte, y de acuerdo también con lo establecido en el Reglamento del Consejo, los Consejeros deberan
abstenerse de intervenir en las votaciones que afecten a asuntos en los que ellos o personas a ellos vinculadas
se hallen directa o indirectamente interesados.

Asimismo, se establece que el Consejero no podra realizar directa o indirectamente operaciones o transacciones
profesionales o comerciales con la Compafiia ni con cualquiera de las sociedades de su Grupo, cuando dichas
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operaciones o transacciones sean ajenas al trafico ordinario de la Compafiia 0 no se realicen en condiciones
de mercado, a no ser que informe anticipadamente de ellas al Consejo de Administracion y éste, previo informe
favorable de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, apruebe la operacién o
transaccién con el voto favorable de, al menos, el 90% de los Consejeros concurrentes (presentes o
representados) a la reunion.

Igualmente, los Consejeros deberan comunicar, tanto respecto de ellos mismos como de las personas a ellos
vinculadas, (a) la participacion directa o indirecta de la que sean titulares; y (b) los cargos o las funciones que
ejerzan en cualquier sociedad que se encuentre en situacion de competencia efectiva con la Compaiiia.

A estos efectos, se considerara que no se hallan en situacién de competencia efectiva con la Compafiia, aun
cuando tengan el mismo, analogo o complementario objeto social (i) las sociedades controladas por ésta (en
el sentido del articulo 42 del Cédigo de Comercio); y (ii) las sociedades con las que Telefénica, S.A. tenga
establecida una alianza estratégica. Igualmente, a los efectos de lo aqui dispuesto, no se consideraran incursos
en la prohibicion de competencia los Consejeros dominicales de sociedades competidoras nombrados a
instancia de la Compafiia o en consideracion a la participacidn que ésta tenga en el capital de aquéllas.

Adicionalmente, las obligaciones derivadas del deber de lealtad y su régimen de dispensa se regiran por lo
dispuesto en la legislacién vigente.

Con relacion a los accionistas significativos, el articulo 38 del Reglamento del Consejo establece que éste,
previo informe de la Comision de Auditoria y Control, aprobard las operaciones que la Sociedad o su Grupo
realicen con accionistas titulares, individual o concertadamente con otros, de una participacion significativa,
incluyendo accionistas representados en el Consejo de Administracion de la Sociedad o de otras sociedades
del Grupo o con personas a ellos vinculadas, salvo que por ley corresponda la competencia a la Junta General
de Accionistas.

Se exceptuan de esta aprobacidén las operaciones que, conforme a la legislacion vigente, no precisen dicha
aprobacién o dispensa, esto es, segun el articulo 529 ter de la Ley de Sociedades de Capital, las operaciones
que reunan simultdneamente las tres caracteristicas siguientes:

1.2 que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a un
elevado numero de clientes,

2.2 que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actie como suministrador
del bien o servicio de que se trate, y

3.2 que su cuantia no supere el uno por ciento de los ingresos anuales de la sociedad.

Todas las operaciones anteriormente referidas se valoraran desde el punto de vista de la igualdad de trato y
de las condiciones de mercado, y se recogeran en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y en la informacion
publica periddica de la Sociedad en los términos previstos en la ley.

Igualmente, para que proceda su aprobacidn serd preciso asegurar la inocuidad de la operacién para el
patrimonio social o, en su caso, su realizacién en condiciones de mercado y la transparencia del proceso.

Respecto a los Directivos, el Reglamento Interno de Conducta en Materias relativas a los Mercados de Valores
establece los principios generales de actuacion de las personas afectadas por este Reglamento que se
encuentren en una situacion de conflicto de interés, incluyendo dentro del concepto de personas afectadas a
todo el Personal Directivo de la Compaiiia.

De acuerdo con lo establecido en este Reglamento, las Personas con Responsabilidades de Direccién y su
Personal Administrativo y los Directivos o Empleados del Grupo Telefénica que dispongan de Informacidn
Privilegiada o que participen o tengan acceso o conocimiento de una Operacién Confidencial (seguin se definen
los términos anteriores en el Reglamento Interno de Conducta en Materias relativas a los Mercados de Valores)
tienen la obligacién de (a) actuar en todo momento con lealtad al Grupo y sus accionistas, independientemente
de sus intereses propios o ajenos; (b) abstenerse de intervenir o influir en la toma de decisiones que puedan
afectar a las personas o sociedades con las que exista conflicto; y (c) abstenerse de acceder a la informacién
calificada como confidencial que afecte a dicho conflicto. Ademas, estas personas (excepto los miembros del
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Consejo de Administracion de la Compafiia que se regiran en materia de comunicacién de conflictos por las
normas previstas en el Reglamento del Consejo de Administracién) tienen la obligacién de poner en
conocimiento de la Unidad de Cumplimiento Normativo de la Compafiia aquellas operaciones que
potencialmente puedan suponer la aparicidn de conflictos de interés.

Por ultimo, se hace constar que Telefénica, S.A. estd adherida, desde el afio 2010, al Cédigo de Buenas Practicas
Tributarias, aprobado por el Foro de Grandes Empresas-érgano en el que participan grandes empresas espafiolas
y la Administracion Tributaria estatal-, y cumple con el contenido del mismo.

Asimismo, el Grupo Telefdnica estd comprometido con la aplicacién de otras normativas e iniciativas
internacionales en materia de sostenibilidad como, entre otras, la Declaracion Universal de los Derechos
Humanos, el Pacto Mundial de las Naciones Unidas, y otros convenios y tratados de organismos internacionales,
tales como la Organizaciéon para la Cooperacién y Desarrollo Econdmico, y la Organizacion Internacional del
Trabajo.

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el consejo de Administracion de la sociedad,
en su sesion de fecha 20 de febrero de 2019.

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacién con la
aprobacidn del presente Informe.

No
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E.3 Seiiale los principales riesgos, incluidos los fiscales, que pueden afectar a la consecucion de los
objetivos de negocio.

Véase el apartado de "Riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta la Compafia" del Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio 2018.
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