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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Telefdénica, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Telefénica, S.A. (la Sociedad
dominante) y Sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situacién
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015 y la cuenta de resultados consolidada, el
estado del resultado global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y las notas a los estados financieros
consolidados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha. '

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de [a Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados consolidados de Telefénica, S.A. y Sociedades
dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demds disposiciones del marco normativo de informacién
financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de
conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia.
Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos y ejecutemos la auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de
gue las cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o
error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante para la formulacién por parte de los Administradores de la Sociedad
dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria gue sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacidn de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacidn de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

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

Domicilio Social: PI. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Seccién 83, Hoja M-23123, Inscripcién 116, C.1.F. B-78970506.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Telefénica, S.A. y Sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2015, asi
como de sus resultados consolidados y de sus flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por [a Unién Europea y demas
disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacién en
Espafia.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones gque
los Administradores de Telefénica, S.A. consideran oportunas sobre la situacién del Grupo,
la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestidn consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestién consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la
revisién de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
Telefénica, S.A. y Sociedades dependientes.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
[ﬁ@m de Cuentas con el N° S0530)

Auditores -

NSTITUTO DE CENSORES JURADOS.
DE CUENTAS DEESPARIA

ERNST & YOUNG, S.L.

Afo 2016 e 01/16/00043 . .
SELLD CORPORATIVO: 96,00 EUR Ignacio Viota del Corte

Informe sujeto a la normativa
reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas en Espaiia

26 de febrero de 2016

A member firm of Ernst & Young Global Limiled.
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Grupo Telefonica

Estados de situacion financiera consolidados al 31 de diciembre

Millones de euros Referencia 2015 2014
ACTIVO

A) ACTIVOS NO CORRIENTES 91.398 99.448
Intangibles (Nota 6) 18.562 22227
Fondo de comercio (Nota 7) 21.745 25.437
Inmovilizado material (Nota 8) 30.549 33.156
Inversiones puestas en equivalencia (Nota 9) T4 788
Activos financieros no corrientes (Nota 13) 10.008 10.973
Activos por impuestos diferidos (Nota 17) 10.460 6.867
B) ACTIVOS CORRIENTES 31.576 22.900
Existencias 1.360 934
Deudores y otras cuentas a cobrar (Nota 11) 8.301 10.637
Administraciones pUblicas deudoras (Nota 17) 1.341 1.749
Activos financieros corrientes (Nota 13) 2971 2.932
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 13) 2.599 6.529
Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta (Nota 2) 15.004 119
TOTAL ACTIVOS (A + B) 122974 122.348
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Referencia 2015 20140
A) PATRIMONIO NETO 27.556 30.321
!:[’1asttrrilrjnn32;]c;g§gc;aptaritt?itﬁ;tgﬁizIos accionistas de la Sociedad dominante y a otros tenedores de (Nota 12) 17.891 21135
Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios (Nota 12) 9.665 9.186
B) PASIVOS NO CORRIENTES 60.549 62.318
Deuda financiera a largo plazo (Nota 13) 47.117 50.688
Acreedores y otras cuentas a pagar a largo plazo (Nota 14) 2.381 2.384
Pasivos por impuestos diferidos (Nota 17) 2313 2.566
Provisiones a largo plazo (Nota 15) 8.738 6.680
C) PASIVOS CORRIENTES 34.869 29.709
Deuda financiera a corto plazo (Nota 13) 12.953 9.094
Acreedores y otras cuentas a pagar a corto plazo (Nota 14) 14.235 16.951
Administraciones pUblicas acreedoras (Nota 17) 1.769 2.026
Provisiones a corto plazo (Nota 15) 1971 1.595
Pasivos asociados con activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta (Nota 2) 3.941 43
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 122.974 122.348

(*) Datos reexpresados como consecuencia de la finalizacién de la asignacion del precio de compra de E-Plus (véase Nota 5).
Las Notas 1 a 24 y los Anexos | a VIl forman parte integrante de estos estados de situacion financiera consolidados.



Cuentas de resultados consolidadas de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Millones de euros Referencia 2015 20140 2013
CUENTA DE RESULTADOS

Ventas netas y prestaciones de servicios (Nota 18) 47.219 43.458 50.547
Otros ingresos (Nota 18) 1.841 1.521 1.491
Aprovisionamientos (12.910) (11.750) (13.758)
Gastos de personal (Nota 18) (9.800) (6.621) (6.659)
Otros gastos (Nota 18) (14.936) (12.827) (14.14L)
RESULTADO OPERATIVO ANTES DE AMORTIZACIONES (OIBDA) 11.414 13.781 17.477
Amortizaciones (Nota 18) (8.517) (7.431) (8.616)
RESULTADO OPERATIVO 2.897 6.350 8.861
Participacion en resultados de inversiones puestas en equivalencia (Nota 9) (5) (498) (291)
Ingresos financieros 2.090 981 923
Diferencias positivas de cambio 6.489 4.103 3321
Gastos financieros (4.400) (3.460) (3.598)
Diferencias negativas de cambio (6.760) (4.403) (3.488)
Resultado financiero neto (Nota 16) (2.581) (2.779) (2.842)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 311 3.073 5.728
Impuesto sobre beneficios (Nota 17) (13) (260) (1.201)
Resultado después de impuestos procedente de las operaciones continuadas 298 2.813 4.527
dRiesscl.(l)Iril::it;l‘:che%mués de impuestos procedente de las operaciones en (Nota 23) 2582 439 442
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.880 3.252 4.969
Resultado del ejercicio atribuido a los intereses minoritarios (Nota 12) (135) (251) (376)
g(E)Sp::th?TOEDEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD 2.745 3.001 4.593
Resutado por s biscoy it porperaciones contiuadas stbidos (wip1y  @em  oso om
Rt porscin bieic e po opracionesdiscontimadasatebide.  (uoa1g) 052
Resultado por accidn, basico y diluido, atribuido a los accionistas de la Sociedad (Nota 18) 0,51 0,60 0,96

dominante (euros)

(*) Datos reexpresados para presentar los resultados de Telefonica Reino Unido como operacion en discontinuacion (véase Nota 23).
Las Notas 1 a 24 y los Anexos | a VIl forman parte integrante de estas cuentas de resultados consolidadas.
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Estados de resultados globales consolidados de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Millones de euros 2015 2014 (%) 2013 (*)
ESTADOS DE RESULTADOS GLOBALES CONSOLIDADOS

Resultado del periodo 2.880 3.252 4.969

Otro resultado global

Ganancias (pérdidas) en la valoracion de inversiones financieras disponibles para la venta 415 (45) 32
Efecto impositivo (123) 7 (10)
Reclasificacion de (ganancias) pérdidas incluidas en la cuenta de resultados (539) - 51
Efecto impositivo 139 - (15)
(108) (38) 58
(Pérdidas) ganancias procedentes de coberturas (14) (507) 831
Efecto impositivo (37) 127 (247)
Reclasificacion de pérdidas incluidas en la cuenta de resultados (Nota 16) 207 163 121
Efecto impositivo (58) (49) (36)
98 (266) 669
Participacion en ganancias (pérdidas) imputadas directamente al patrimonio neto (asociadas y otros) 17 (27) (29)
Efecto impositivo (&) 3 4
Reclasificacion de pérdidas incluidas en la cuenta de resultados - 103 1
Efecto impositivo - (24) -
13 55 (24)
Diferencias de conversion (Nota 12) (6.771) (2.810) (6.45L4)
Total otras pérdidas (ganancias) globales que seran imputadas a resultados en periodos posteriores (6.768) (3.059) (5.751)
Ganancias (pérdidas) actuariales y efecto del limite del activo por planes de prestacion definida 94 (173) (49)
Efecto impositivo (32) 38 1
62 (135) (48)
Tot.al otras gana.ncias (pérdidas) globales que no seran imputadas a resultados en 62 (135) (48)
periodos posteriores
Total pérdidas (ganancias) consolidadas del periodo (3.826) 58 (830)
Atribuibles a:
Accionistas de la Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos de patrimonio (2.415) (258) (434)
Intereses minoritarios (1.411) 316 (396)
(3.826) 58 (830)
Total ganancias (pérdidas) globales atribuibles a Accionistas de la Sociedad dominante y a otros
tenedores de instrumentos de patrimonio:
Operaciones continuadas (5.348) (1.111) (744)
Operaciones discontinuadas 2.933 853 310
(2.415) (258) (434)

(*) Datos reexpresados para presentar los resultados de Telefonica Reino Unido como operacion en discontinuacion (véase Nota 23).
Las Notas 1 a 24 y los Anexos | a VIl forman parte integrante de estos estados de resultados globales consolidados.
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Estados de cambios en el patrimonio neto consolidados de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Atribuible a la Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos de patrimonio

Canital Instrumentos Activos Intereses  Total

. ap.lta Prima  depatrimonio jnstrumentos Reserva  Ganancias disponibles Asociadas  Diferencias minoritarios patrimonio
Millones de euros Social  deemision propios de patrimonio legal acumuladas paralaventa  Coberturas yotros de conversion Total (Notal2)  neto
Saldo al 31 dediciembre de 2014 (*) 4.657 460 (1.586) 6.351 984 22.656 55 (334) 24(12.132) 21.135 9.186 30.321
Resultado del periodo - - - - - 2.745 - - - - 2745 135 2.880
Otro resultado global del periodo - - - - - 43 (108) 103 12 (5210) (5.160) (1.546) (6.706)
Total resultado global _ _ _ _ _
del periodo 2.788 (108) 103 12 (5.210) (2.415) (1.411) (3.826)
Distribucion de dividendos
(Nota 12) 111 - - - - (2.360) - - - - (2.249) (641) (2.890)
Variacién neta de instrumentos de - @51 ~ ~ (75) ~ ~ ~ - (1.586) - (1586)
patrimonio propio ) ) )
Compras y ventas de participaciones
minoritarias y combinaciones de - - 555 - - (1.297) - - - 628 (114) 2538  2.424
negocio (Nota 5)
Ampliacion de capital (Nota 12) 281 2.767 - - - (41) - - - - 3.007 - 3.007
Reduccion de capital (Nota 12) (74) - 886 - - (812) - - - - - - -
Emisiones de obligaciones perpetuas
subordinadas y obligaciones - - - 452 - (247) - - - (84) 121 7) 114
convertibles (Nota 12)
Otros movimientos - - - - - 8 - - - - ®8) - ®)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 4.975 3.227 (1.656) 6.803 984 20.604 (53) (231) 36(16.798) 17.891 9.665 27.556
Saldo al 31 de diciembre de 2013  4.551 460  (544) 2.466 984 22.517 94 (37) (31) (9.275) 21.185 6.297 27.482
Resultado del periodo - - - - - 3.001 - - - - 3.001 251 3.252
Otro resultado global del periodo - - - - - (121) (39) (297) 55 (2.857) (3.259) 65 (3.194)
Total resultado global _ _ _ _ _
del periodo 2.880 (39) (297) 55 (2.857) (258) 316 58
Distribucion de dividendos
(Nota 12) 106 - - - - (2138) - - - - (2032 (406)  (2.438)
Variacién neta de instrumentos de - (1062) ~ ~ (113) ~ ~ ~ - (1155) - (1155)
patrimonio propio ) ) )
Compras y ventas de participaciones
minoritarias y combinaciones de - - - - - (307) - - - - (307) 2965 2658
negocio (Nota 5)
Emisiones de obligaciones
perpetuas subordinadas y - - - 3885 - (129) - - - - 3756 - 3756
obligaciones convertibles (Nota 12)
Otros movimientos - - - - - (54) - - - - (54) 14 (40)
Saldoal 31 dediciembrede 2014(*) 4.657 460 (1.586) 6.351 984 22.656 55 (334) 24(12.132) 21.135 9.186 30.321
Saldo al 31 de diciembre de 2012  4.551 460 (788) - 984 19.569 36 (715) (7) (3.629) 20.461 7.200 27.661
Resultado del periodo - - - - - 4.593 - - - - 4.593 376 4969
Otro resultado global del periodo - - - - - (48) 58 678 (24)  (5.691) (5.027) (772)  (5.799)
Total resultado global _ _ _ _ _
del periodo 4.545 58 678 (24) (5.691) (434) (396) (830)
Distribucion de dividendos
(Nota 12) (1.588) (1.588) (739)  (2.327)
Variacién neta de instrumentos de ~ 2, ~ - 92) ~ ~ ~ ~ 152 ~ 152
patrimonio propio
Compras y ventas de participaciones
minoritarias y combinaciones de - - - - - 66 - - 45 111 238 349
negocio (Nota 5)
Emisiones de obligaciones perpetuas ~ ~ - ~ ~ ~ ~ ~ ~
subordinadas (Nota 12) 2466 2466 2466
Otros movimientos - - - - - 17 - - - - 17 6) 11
Saldo al 31 de diciembre de 2013  4.551 460 (544) 2.466 984 22.517 94 (37) (31) (9.275) 21.185 6.297 27.482

(*) Datos reexpresados como consecuencia de la finalizacion del proceso de asignacion del precio de compra de E-Plus (véase Nota 5).
Las Notas 1 a 24 ylos Anexos | a VIl forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto consolidados.
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Estados de flujos de efectivo consolidados de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Millones de euros Referencia 2015 2014 (%) 2013 (¥)
Cobros de explotacion 57.705 53.315 61.008
Pagos a proveedores por gastos y pagos de personal (42.800) (38.825) (43.923)
Cobro de dividendos 45 48 49
Pagos por intereses y otros gastos financieros (2.455) (2.553) (2.464)
Pagos por impuestos (664) (1.106) (1.763)
Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones continuadas 11.831 10.879 12.907
Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones en discontinuacion (Nota 23) 1.784 1314 1.437
Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones (Nota 20) 13.615 12.193 14.344
Cobros procedentes de desinversiones materiales e intangibles 254 310 330
Pagos por inversiones materiales e intangibles (9.401) (8.305) (8.200)

Cobros por desinversiones en empresas,

netos de efectivo y equivalentes enajenados 373 3614 260
netos de efectivo y equivalentes scluiridos (3178 (501 (368)
b pceresde e s o
Pagos por inversiones financieras no incluidas en equivalentes de efectivo (286) (198) (356)
L(?anugi\cl);)e/g(t)et)sr%seliﬁiegr colocaciones de excendentes de tesoreria no incluidos en (584) 271 (321)
Cobros por subvenciones de capital 7 30 1
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversion continuadas (11.751) (9.076) (8.604)
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversion en discontinuacion (Nota 23) (1.166) (892) (1.296)
Flujo de efectivo procedente de actividades de inversién (Nota 20) (12.917) (9.968) (9.900)
Pagos por dividendos (Nota 12) (2.775) (2.328) (2.182)
Cobros para ampliacién de capital (Nota 12) 4.255 814 377
(Pagos)/cobros por acciones propias y otras operaciones con accionistas (Nota 12) (1.772) (1.241) (312)
Operaciones con otros tenedores de instrumentos de patrimonio (Nota 12) 83 3713 2.L466
Emisiones de obligaciones y bonos, y otras deudas (Nota13) 1.602 L.453 5.634
Cobros por préstamos, créditos y pagarés 8.770 4.290 3212
Amortizacion de obligaciones y bonos, y otras deudas (Nota 13) (3.805) (5.116) (5.667)
Pagos por amortizacion de préstamos, créditos y pagarés (9.84L) (8.604) (6.232)
Pagos de explotacion e inversiones materiales e intangibles financiados (126) (22) -
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacién continuadas (3.612) (4.041) (2.704)
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacion en discontinuacion (Nota 23) - - 18
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacién (Nota 20) (3.612) (4.041) (2.685)
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio (999) (1.616) (1.468)
Efecto de cambios en métodos de consolidacién y otros 17) (16) (161)
Variacién neta en efectivo y equivalentes durante el periodo (3.930) (3.448) 130
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 6.529 9.977 9.847
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (Nota 13) 2.599 6.529 9.977

RECONCILIACION DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO CON EL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

SALDO AL INICIO DEL PERIODO 6.529 9.977 9.847
Efectivo en caja y bancos 4912 7.834 7973
Otros equivalentes de efectivo 1.617 2.143 1.874
SALDO AL FINAL DEL PERIODO (Nota 13) 2.599 6.529 9.977
Efectivo en caja y bancos 1.262 4912 7.834
Otros equivalentes de efectivo 1.337 1.617 2.143

(*) Datos reexpresados para presentar los flujos de efectivo de Telefénica Reino Unido como operacion en discontinuacion (véase Nota 23). Las Notas 1 a 24 y los Anexos | a VIl forman parte
integrante de estos estados de flujos de efectivo consolidados.
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Telefonica, S.A. y sociedades dependientes que
componen el Grupo Telefonica.

Notas a los estados financieros consolidados (cuentas anuales consolidadas)

correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015

Nota 1. Introduccion e informacion
general

Telefbnica, S.A. y sus sociedades filiales y participadas (en
adelante Telefonica, la Compania, Grupo Telefénica o el Grupo,
indistintamente) constituyen un grupo integrado y diversificado
de telecomunicaciones que opera principalmente en Europa y
Latinoamérica. Su actividad se centra en la oferta de servicios de
telefonia fija y movil, banda ancha, internet, datos, television de
pago y otros servicios digitales.

La sociedad matriz dominante del Grupo es Telefonica, S.A., una
compania mercantil anénima, constituida por tiempo indefinido
el dia 19 de abril de 1924, teniendo su domicilio social en Madrid
(Espafia), calle Gran Via, nimero 28.

En el Anexo VI se relacionan las principales sociedades que
conforman el Grupo Telefénica, asi como su objeto social principal,
pais, moneda funcional, capital social, el porcentaje de participacion
efectivo del Grupo y su método de consolidacién.

En la pagina web www.telefonica.com se encuentra informacién mas
amplia sobre el esquema organizativo del Grupo, los sectores en los
que opera y los productos que ofrece.

Como multinacional de telecomunicaciones que opera en mercados
regulados, el Grupo esta sujeto a diferentes leyes y normativas en
cada una de lasjurisdicciones en las que opera, lo que requiere en
determinadas circunstancias la necesidad de obtener autorizaciones,
concesiones o licencias para la prestacién de los distintos servicios.

Asimismo, determinados servicios de telefonia fija y movil, se llevan
a cabo en régimen de tarifas y precios regulados.

Nota 2. Bases de presentacion de los
estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados adjuntos se han preparado
a partir de los registros contables de Telefonica, S.A. y de las
sociedades que componen el Grupo Telefdnica, cuyos respectivos
estados financieros son preparados de acuerdo con los principios
y normas contables vigentes en los diferentes paises donde se
encuentran las sociedades que componen el Grupo Consolidado,
y se han elaborado de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la

Unién Europea y que, a efectos del Grupo Telefonica, no presentan
diferencias con las emitidas por el International Accounting
Standards Board (IASB), de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada al

31 de diciembre de 2015, y de los resultados consolidados, de los
cambios en el patrimonio neto consolidado y de los flujos de efectivo
consolidados obtenidos y utilizados durante el ejercicio 2015. El euro
es lamoneda de presentacion del Grupo. Las cifras contenidas en los
documentos que componen los estados financieros consolidados
adjuntos estan expresadas en millones de euros, salvo indicacién en
contrario, y por tanto son susceptibles de redondeo.

Estos estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2015 han sido formulados
por el Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. en su reunion
celebrada el 24 de febrero de 2016, para su sometimiento a la
aprobacién de la Junta General de Accionistas, estimandose que
seran aprobados sin modificacion alguna.

La descripcién de las politicas contables mas significativas aplicadas
en la preparacion de estos estados financieros consolidados esta
recogida enla Nota 3.

Criterio de materialidad

En los presentes estados financieros consolidados se ha omitido
aquellainformacion o desgloses que, no requiriendo de detalle por su
importancia cualitativa, se han considerado no materiales o que no
tienen importancia relativa de acuerdo al concepto de Materialidad

o Importancia relativa definido en el marco conceptual de las NIIF,
tomando las cuentas anuales consolidadas del Grupo Telefonica en
su conjunto.

Comparacion de la informacion y principales
variaciones en el perimetro de consolidacién

Los presentes estados financieros consolidados del ejercicio 2015
muestran de forma comparativa las cifras del ejercicio 2014 y, de
forma voluntaria, las cifras correspondientes al ejercicio 2013 de la
cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global
consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado
y el estado de flujos de efectivo consolidado, y de sus notas
correspondientes.

La cuenta de resultados, el estado de resultado global y el estado
de flujos de efectivo consolidados de 2014y 2013 han sido
reexpresados para mostrar los resultados de Telefonica Reino Unido
como operacion en discontinuacion (véase Nota 23). Asimismo, el
estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de
2014 ha sido reexpresado para mostrar la finalizacion del proceso de

asignacion del precio de compra de E-Plus (véase Nota 5). 3
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A continuacion se describen los principales acontecimientos y

las principales variaciones en el perimetro de consolidacion que,
por su relevancia, deben ser considerados para la comparacién de la
informacion consolidada de los ejercicios 2015 y 2014 (un detalle mas
exhaustivo de las variaciones en el perimetro se recoge en el Anexo I):

a) Acuerdo para la venta de las operaciones de Telefonica en el
Reino Unido

El 24 de marzo de 2015, Telefonica, S.A. suscribié un acuerdo con

Hutchison 3G UK Investment Limited y Hutchison 3G UK Holdings (Cl)
Limited (conjuntamente “Hutchison") para la adquisicion por parte de
éste de las operaciones de Telefonica en Reino Unido (véase Nota 21).

Conforme alo establecido en la NIIF 5, las compafias objeto del acuerdo
han sido consideradas como grupo enajenable mantenido para la venta
a partir de dicha fecha y sus operaciones clasificadas como operaciones
en discontinuacion (véase Nota 23). Como consecuencia:

® | os activos y pasivos consolidados sujetos a la transaccién han
sido reclasificados al epigrafe “Activos no corrientes y grupos
enajenables mantenidos para la venta" y “Pasivos asociados con
activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la
venta’, respectivamente, en el estado de situacion financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2015.

® | 0sactivos no corrientes dejan de ser amortizados
contablemente desde su clasificacién como activos mantenidos
paralaventa.

e |osresultados de Telefénica Reino Unido se presentan en el
epigrafe “Resultado después de impuestos procedente de las
operaciones en discontinuacion” de las cuentas de resultados
consolidadas de 2015 y periodos comparativos.

e |os flujos de efectivo de Telefénica Reino Unido se reportan de
forma separada de las operaciones continuadas en los estados de
flujos de efectivo consolidados de 2015 y periodos comparativos.

b) Adquisicion del 100% de la participacion en GVT

Una vez obtenidas las autorizaciones regulatorias pertinentes,
Telefonica Brasil, S.A. procedio a la adquisicion a Vivendi, S.A. de la
totalidad del capital de Global Village Telecom, S.A. y su sociedad
holding GV T Participagoes, S.A. (conjuntamente “GVT").

En consecuencia, GVT se incorpora en el perimetro de consolidacion
del Grupo Telefénica desde el 1 de mayo de 2015 por el método de
integracion global. Los principales impactos se detallan en la Nota 5.

c) Adquisicion del 56% de Distribuidora de Television Digital,
S.A. (DTS)

Una vez obtenidas las pertinentes autorizaciones regulatorias, el

30 de abril de 2015 Telefénica, a través de su filial Telefénica de
Contenidos, S.A.U., adquiri6 el 56% del capital social de Distribuidora
de Television Digital, S.A. (DTS) titularidad de Promotora de
Informaciones, S.A. (PRISA).
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Tras la transaccion, el Grupo Telefonica posee el 100% del capital
social de DTS, que se incorpora en el perimetro de consolidacién
del Grupo Telefénica desde el 30 de abril de 2015 por el método de
integracién global, dentro del segmento Telefénica Espana. Hasta
la fecha de la transaccion, la participacion previa del 44% en DTS se
registraba por el método de puesta en equivalencia. Los principales
impactos se detallan en la Nota 5.

d) Escision de Telco y venta de la participacion en Telecom Italia

En 2015 se ha producido la escisién de Telco, S.p.A., recibiendo
Telefonica los activos y pasivos correspondientes a su participacion
en dicha sociedad (véase Nota 13), que al cierre del ejercicio 2014 se
presentaba como un activo financiero disponible para la venta.

En este mismo periodo, Telefonica ha procedido a la desinversién
de la totalidad de su participacién accionarial en Telecom Italia,
S.p.A., conforme a los compromisos regulatorios y de competencia
asumidos, y a la liquidacién del préstamo de accionistas asumido.

Las transacciones relacionadas con esta desinversion se describen
en detalle enla Nota 13.

e) Adquisicion de E-Plus

Una vez obtenido el visto bueno de la Comision Europea y completada la
ampliacion de capital realizada por Telefénica Deutschland Holding, A.G.
para financiar la operacion, Telefénica complet6 el 1 de octubre de 2014
la adquisicion de E-Plus Mobilfunk GmbH & Co. KG (E-Plus).

Tras la adquisicion de E-Plus, la participacion del Grupo Telefénica en
Telefonica Deutschland Holding, A.G. se redujo del 76,83% previo al
62,1%. E-Plus se incorpor6 al perimetro de consolidacién del Grupo
Telefonica desde 1 de octubre de 2014 por el método de integracion
global. Los principales impactos se detallan en la Nota 5.

f) Venta de la participacion en Telefonica Ireland, Ltd.

En junio de 2013 Telef6nica alcanzé un acuerdo con el Grupo
Hutchison Whampoa para la venta total de su participacién en el
capital social de Telefénica Ireland, Ltd. por 850 millones de euros,
incluyendo un pago inicial en metalico de 780 millones de euros en la
fecha de cierre de la transaccion mas un pago aplazado adicional de
70 millones de euros, que sera satisfecho en base al cumplimiento
de los objetivos financieros acordados.

EI'15 dejulio de 2014, tras la obtencién de las aprobaciones
regulatorias pertinentes, se perfeccion6 la venta.

g) Venta de la participacion en Telefonica Czech Republic, a.s.

EI'5 de noviembre de 2013 Telefénica suscribié un acuerdo para
la venta del 65,9% del capital de Telefénica Czech Republic,

a.s.a PPF Group N.V.I. por un importe en efectivo equivalente a
aproximadamente 2.467 millones de euros a la fecha del acuerdo.

La transaccién se completd en enero de 2014, una vez obtenida la
autorizacion regulatoria pertinente, causando baja en el perimetro



de consolidacién con efecto de 1 de enero de 2014. Elimpacto en el
Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios de 2014 fue una
disminucion de 666 millones de euros.

h) Plan de Suspension Individual

Telefbnica de Espafa, S.A.U., Telefonica Moviles Espafa, S.A.U. y
Telefénica Soluciones de Informatica y Comunicaciones de Espana,
S.A.U. han suscrito el | Convenio Colectivo de Empresas Vinculadas
(CEV), respaldado completamente por los sindicatos mayoritarios.
Dicho convenio contempla, entre otros aspectos, un Plan de medidas
para la suspension individual de la relacién laboral para los afos
2016y 2017, bajo los principios de voluntariedad, universalidad, no
discriminacién y responsabilidad social. Tras la firma del convenio, se
ha abierto el plazo de inscripcion para adherirse al Plan.

Elvalor actual de los flujos de pagos del Plan a 31 de diciembre
de 2015 asciende a 2.896 millones de euros antes de impuestos,
que se recoge en “Gastos de personal” de la cuenta de resultados
consolidada del ejercicio 2015 (véanse notas 15 y 18).

Indicadores de seguimiento de la gestion

El Grupo utiliza una serie de indicadores para la toma de decisiones
al considerar que permiten un mejor andlisis de su evolucion. Estos
indicadores, distintos de las medidas contables, son los siguientes:

Resultado operativo antes de amortizaciones (Operating
Income Before Depreciation and Amortization, OIBDA)

El Resultado operativo antes de amortizaciones (en adelante,
OIBDA) se calcula eliminando los gastos por amortizaciones del
Resultado Operativo. Se utiliza el OIBDA para seguir la evolucion
del negocio y establecer los objetivos operacionales y estratégicos
de las companias del Grupo. El OIBDA es una medida cominmente
reportada y extendida entre los analistas, inversores y otras partes
interesadas en la industria de las telecomunicaciones, si bien no

es un indicador explicito definido como tal en las NIIF y puede, por
tanto, no ser comparable con otros indicadores similares utilizados
por otras companias. El OIBDA no debe considerarse una alternativa
alosingresos operativos como indicador del resultado operativo,

o como alternativa al flujo de efectivo de las actividades de
explotacion como medida de apalancamiento.

Enlatabla siguiente se detalla la conciliacién entre el OIBDA y el Resultado
operativo del Grupo Telefénica de los ejercicios 2015, 2014 y 2013.

Millones de euros 2015 2014 20130
Resultado operativo antes de

amortizaciones (OIBDA) 11.414 13.781 17.477
Amortizaciones (8.517) (7.431) (8.616)
Resultado operativo 2.897 6.350 8.861

(*) Datos reexpresados para presentar los resultados de T. Reino Unido como operacién en
discontinuacion (véase Nota 23).

En lasiguiente tabla se detalla la conciliacién entre el OIBDA y el
Resultado Operativo para cada uno de los segmentos de negocio y
para cada uno de los tres Gltimos ejercicios cerrados:

Ejercicio 2015
Telefonica

Telefonica Telefénica Telefénica Hispano- Otros y Total
Millones de euros Espaiia Alemania Brasil américa eliminaciones Grupo
Resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) 2.336 1.858 3.573 4.356 (709) 11.414
Amortizaciones (1.898) (2.128) (1.916) (2.241) (334) (8.517)
Resultado operativo 438 (270) 1.657 2.115 (1.043) 2.897
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Ejercicio 2014 ©

Telefonica

Telefénica Telefénica Telefénica Hispano- Otros y Total
Millones de euros Espaiia Alemania Brasil américa eliminaciones Grupo
Resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) 5.671 733 3.543 4.068 (234) 13.781
Amortizaciones (1.805) (1.426) (1.762) (2.034) (40L) (7.431)
Resultado operativo 3.866 (693) 1.781 2.034 (638) 6.350
(*) Datos reexpresados para presentar los resultados de T. Reino Unido como operacion en discontinuacion (véase Nota 23).
Ejercicio 2013®

Telefénica

Telefonica Telefonica Telefonica Hispano- Otros y Total
Millones de euros Espafia Alemania Brasil américa eliminaciones Grupo
Resultado operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) 6.340 1.308 3.940 5.531 358 17.477
Amortizaciones (1.903) (1.231) (2.109) (2.524) (849) (8.616)
Resultado operativo 4.437 77 1.831 3.007 (491) 8.861
(*) Datos reexpresados para presentar los resultados de T. Reino Unido como operacion en discontinuacion (véase Nota 23).
Indicadores de deuda
En la tabla siguiente se detalla la conciliacién entre la deuda
financiera bruta consolidada, la deuda financiera neta y la deuda
neta del Grupo Telefénica al cierre de los tres Gltimos ejercicios.
Millones de euros 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2013
Deuda financiera a largo plazo 47.117 50.688 51.172
Deuda financiera a corto plazo 12953 9.094 9.527
Deuda financiera bruta 60.070 59.782 60.699
Acreedores y otras cuentas a pagar a largo plazo 1.073 1.276 1.145
Acreedores y otras cuentas a pagar a corto plazo 462 210 99
Activos financieros no corrientes (5.793) (6.267) (4.468)
Deudores y otras cuentas a cobrar (321) (453) -
Activos financieros corrientes (2971) (2932) (2.117)
Efectivo y equivalentes de efectivo (2.599) (6.529) (9.977)
Deuda financiera neta 49.921 45,087 45.381
Compromisos netos por prestaciones a empleados 3.668 1976 2.270
Deuda neta 53.589 47.063 47.651

Para calcular la deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2015

a partir de la deuda financiera bruta consolidada se agregan
determinadas partidas de los epigrafes de “Acreedores y otras
cuentas a pagar” alargo y corto plazo por importe de 1.535 millones
de euros, y se deducen 2.599 millones de euros de “Efectivo y
equivalentes de efectivo”, 2.971 millones de euros de “Activos
financieros corrientes”, 321 millones de euros de determinadas
inversiones en activos financieros, con vencimiento a menos de un
ano, cuyo importe aparece incluido dentro del epigrafe “Deudores y
otras cuentas a cobrar” y 5.793 millones de euros de determinadas
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inversiones en activos financieros, con vencimiento a mas de un afo,
cuyo importe aparece incluido en el estado de situacién financiera
consolidado en el epigrafe “Activos financieros no corrientes”. En

la deuda financiera neta no se incluyen los activos financieros no
corrientes que cubren compromisos por prestaciones a empleados,
si bien estan incluidos en los compromisos netos por prestaciones

a empleados (véase Nota 13.a). Una vez ajustadas estas partidas, la
deuda financiera neta se situ6 en 49.921 millones de euros, con un
incremento del 10,7% sobre 2014 (45.087 millones de euros al 31 de
diciembre de 2014).



Nota 3. Normas de valoracion

Conforme aloindicado enla Nota 2, el Grupo ha aplicado las politicas
contables de acuerdo alas NIIF e interpretaciones publicadas por

el IASB (International Accounting Standards Board) y el Comité de
Interpretaciones NIIF (IFRS Interpretations Committee), y adoptadas por
la Comision Europea para su aplicacién en la Union Europea (NIIF —UE).

En este sentido se detallan a continuacion Ginicamente aquellas
politicas consideradas significativas atendiendo a la naturaleza de las
actividades del Grupo, asi como las politicas adoptadas al preparar
las presentes cuentas anuales en el caso de que exista una opcion
permitida por las NIIF o, en su caso, por su especificidad del sector en
el que opera.

a) Economias hiperinflacionarias

Venezuela se considera pais hiperinflacionario desde el ejercicio
20009. Para actualizar sus estados financieros, la Sociedad ha
utilizado el “Indice Nacional de Precios al Consumidor de Venezuela",
publicado por el Banco Central de Venezuela, o la mejor estimacion
en caso de no disponer de los indices definitivos. En base anual, los
indices utilizados han sido 190,8%, 64,1% y 56,2% para 2015, 2014
y 2013, respectivamente.

El tipo de cambio utilizado para convertir las partidas en bolivares,
una vez ajustadas por lainflacion, en los estados financieros es el
tipo de cambio de cierre a 31 de diciembre de cada ejercicio, que
ascendia a 198,699 bolivares por dolar (referencia de SIMADI),
49,988 bolivares por délar (referencia de SICAD II) y 6,3 bolivares por
dolar (referencia de SICAD 1) a 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013,
respectivamente.

b) Conversion de estados financieros

La conversién de las cuentas de resultados y los estados de flujos de
efectivo de las sociedades extranjeras del Grupo Telefonica (excepto
Venezuela) se ha realizado utilizando el tipo de cambio medio del
ejercicio.

c) Fondo de comercio

Tras el reconocimiento inicial, el fondo de comercio se registra por su
coste, minorado por cualquier pérdida acumulada por deterioro de
su valor. Los fondos de comercio reciben el tratamiento de activos
denominados en la divisa de la sociedad adquirida y se revisan para
determinar su recuperabilidad como minimo anualmente, o con
mayor frecuencia si se presentan ciertos eventos o cambios que
indiquen que el valor neto contable pudiera no ser integramente
recuperable. La posible pérdida de valor se determina mediante el
analisis del valor recuperable de la unidad generadora de efectivo
(o conjunto de ellas) a la que se asocia el fondo de comercio en el
momento en que éste se origina.

d) Intangibles

Los activos intangibles se registran a su coste de adquisicién o
produccién, minorado por la amortizacién acumulada y por cualquier
pérdida acumulada por deterioro de su valor.

Las sociedades del Grupo amortizan sus intangibles distribuyendo
linealmente el coste de los activos segln el siguiente detalle:

e Los costes incurridos en proyectos especificos de desarrollo
de nuevos productos, susceptibles de comercializacion o de
aplicacién en la propia red, y cuya futura recuperabilidad esta
razonablemente asegurada (*Gastos de desarrollo”), se amortizan
linealmente a lo largo del periodo estimado en que se espera
obtener rendimientos del mencionado proyecto, a partir de su
finalizacion.

e Laslicencias obtenidas por el Grupo Telefénica para la prestacion
de servicios de telecomunicaciones otorgadas por diversas
administraciones pUblicas, asi como el valor atribuido a las
licencias propiedad de determinadas sociedades en el momento
de suincorporacion al Grupo Telefénica (*Concesiones y
licencias"), se amortizan linealmente a partir del momento de
inicio de la explotacion comercial de las licencias, en el periodo de
vigencia de las mismas.

e Laasignacién del precio de compra imputable a clientes
adquiridos en combinaciones de negocios, asi como el valor
de adquisicion de este tipo de activos cuando se trata de una
adquisicion a terceros a titulo oneroso (“Cartera de clientes”), se
amortiza linealmente en el periodo estimado de permanencia del
cliente.

e Las "Aplicaciones informaticas” se amortizan linealmente a lo
largo de su vida Gtil, que se estima en términos generales entre
dos y cinco anos.

e) Inmovilizado material

Los elementos de inmovilizado material se hallan valorados a coste
de adquisicién, minorado por la amortizacién acumulada y por las
posibles pérdidas por deterioro de su valor.

El coste de adquisicién incluye, entre otros conceptos, costes de
mano de obra directa empleada en la instalacion y una imputacion
de costes indirectos necesarios para llevar a cabo la inversion. Estos
dos conceptos se registran como ingreso en la partida “Trabajos
efectuados por el Grupo para suinmovilizado" del epigrafe “Otros
ingresos’”.

Losintereses y otras cargas financieras incurridos, directamente
atribuibles a la adquisicién o construccién de activos cualificados, se
consideran como mayor coste de los mismos. A los efectos del Grupo
Telefonica, son cualificados aquellos activos que necesariamente
precisan de un periodo de al menos 18 meses para estar en
condiciones de explotacién o venta.



o0
INFORME FINANCIERO 2015

Las sociedades del Grupo amortizan su inmovilizado material desde
el momento en que esté en condiciones de servicio, distribuyendo
linealmente el coste de los activos, una vez deducido el valor
residual, entre los afios de vida (til estimada, que se calculan de
acuerdo con estudios técnicos revisados peridédicamente en funcién
de los avances tecnolégicos y el ritmo de desmontaje, segln el
siguiente detalle:

Anos de vida Gtil estimada

Edificios y construcciones 25-40
Instalaciones técnicas y maquinaria 10-15
Instalaciones telefénicas, redes y equipos

5-20
de abonado
Mobiliario, utillaje y otros 2-10

f) Deterioro del valor de activos no corrientes

En cada cierre se eval(a la presencia o no de indicios de posible
deterioro del valor de los activos fijos no corrientes, incluyendo
fondos de comercio e intangibles. Si existen tales indicios, o cuando
se trata de activos cuya naturaleza exige un analisis de deterioro
anual, se estima el valor recuperable del activo, siendo éste el mayor
del valor razonable, deducidos de costes de enajenacién, y el valor en
uso. Dicho valor en uso se determina mediante el descuento de los
flujos de caja futuros estimados, aplicando una tasa de descuento
que refleja el valor del dinero en el tiempo y considerando los riesgos
especificos asociados al activo.

Para determinar los calculos de deterioro, el Grupo utiliza los planes
estratégicos de las distintas unidades generadoras de efectivo a las
que estan asignadas los activos. Las proyecciones de flujos basadas
en los planes estratégicos abarcan un periodo de cinco afos. A partir
del sexto ano se aplica una tasa de crecimiento esperado constante.

g) Arrendamientos

La determinacion de si un contrato es o contiene un arrendamiento,
se basa en el andlisis de la naturaleza del acuerdo y requiere la
evaluacion de si el cumplimiento del contrato recae sobre el uso de
un activo especifico y si el acuerdo confiere al Grupo Telefénica el
derecho de uso del mismo.

Aquellos arrendamientos en los que el arrendador conserva
una parte significativa de los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad del activo arrendado, tienen la consideracion de
arrendamientos operativos.

Aquellos acuerdos de arrendamiento que transfieren al Grupo los
riesgos y beneficios significativos caracteristicos de la propiedad de
los bienes, reciben el tratamiento de contratos de arrendamiento
financiero.
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h) Participacion en empresas asociadas y acuerdos conjuntos

El Grupo evalla la existencia de influencia significativa, no sélo por
el porcentaje de participacion sino por los factores cualitativos tales
como la presencia en el Consejo de Administracion, la participacién
en los procesos de toma de decisiones, el intercambio de personal
directivo asi como el acceso a informacion técnica.

Enlo que se refiere a acuerdos conjuntos, ademas de evaluar los
derechos y obligaciones de las partes, se consideran otros hechos y
circunstancias para determinar si el acuerdo es un negocio conjunto
0 una operacion conjunta.

i) Activos y pasivos financieros
Inversiones financieras

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

Las inversiones financieras que tiene el Grupo con intencion de
mantener por un plazo de tiempo sin determinar, siendo susceptibles
de ser enajenadas atendiendo a necesidades puntuales de liquidez

0 cambios en tipos de interés, se clasifican dentro de la categoria

de disponibles para la venta. Estas inversiones se clasifican como
activos no corrientes, salvo que su liquidacién en un plazo de doce
meses esté prevista y sea factible.

Productos financieros derivados y registro de coberturas

El criterio de registro contable de cualquier ganancia o pérdida que
resulte de cambios en el valor razonable de un derivado depende de
si éste re(ine los requisitos para el tratamiento como cobertura y, en
su caso, de la naturaleza de la relacién de cobertura.

Las variaciones en el valor razonable de aquellos derivados que
han sido asignados y retinen los requisitos para ser tratados como
instrumentos de cobertura de valor razonable, se reconocen en

la cuenta de resultados, junto con aquellos cambios en el valor
razonable de |a partida cubierta que sean atribuibles al riesgo
cubierto.

Las variaciones en el valor razonable de los derivados que re(inen
los requisitos y han sido asignados para cubrir flujos de efectivo,
siendo altamente eficaces, se reconocen en patrimonio. La parte
considerada ineficaz se imputa directamente a la cuenta de
resultados. Cuando la transaccion prevista o el compromiso en
firme se traducen en el registro contable de un activo o pasivo no
financiero, las ganancias y pérdidas acumuladas en patrimonio pasan
a formar parte del coste inicial del activo o pasivo correspondiente.
En otro caso, las ganancias y pérdidas previamente reconocidas

en patrimonio se imputan a la cuenta de resultados en el mismo
periodo en que la transaccion cubierta afecte al resultado neto.



La cobertura del riesgo asociado a la variacién en el tipo de
cambio de una inversién neta en una entidad extranjera recibe un
tratamiento similar al de las coberturas de flujos de efectivo.

Cuando el Grupo no aplica los criterios de contabilidad de coberturas,
cualquier ganancia o pérdida que resulte de cambios en el valor
razonable de un derivado se imputa directamente a la cuenta de
resultados, de acuerdo con el criterio general. En este sentido, no se
tratan como cobertura las operaciones para disminuir el riesgo de
divisa existente en los beneficios aportados por filiales extranjeras.

j) Existencias

Los materiales en almacén para instalacion en proyectos de
inversion, asi como las existencias para consumo y reposicion se
valoran a su coste medio ponderado, o al valor neto de realizacién, el
menor de los dos.

k) Pensiones y otros compromisos con el personal

Las provisiones necesarias para registrar los pasivos devengados
como consecuencia de compromisos por prestacion definida se
valoran mediante el método actuarial de la “unidad de crédito
proyectada”. Este calculo se basa en hipétesis demograficas y
financieras que se determinan a nivel de cada pafs considerando el
entorno macroeconémico. Las tasas de descuento se determinan
por referencia a curvas de interés de mercado de alta calidad
crediticia. Los activos de los planes, en su caso, se valoran por su
valor razonable.

Las provisiones correspondientes a planes de terminacién

de larelacion laboral, tales como las prejubilaciones y otras
desvinculaciones, se calculan de forma individualizada en funcién
de las condiciones pactadas con los empleados, que en algunos
casos puede requerir la aplicacion de valoraciones actuariales,
considerando hipdtesis tanto demograficas como financieras.

1) Ingresos y gastos

Los ingresos del Grupo provienen principalmente de la prestacion

de los siguientes servicios de telecomunicaciones: trafico, cuotas

de conexién, cuotas periddicas (normalmente mensuales) por la
utilizacion de la red, interconexion, alquiler de redes y equipos, venta
de equipos y otros servicios digitales, como la television de pago y
los servicios de valor afiadido o el mantenimiento. Los productos

y servicios pueden venderse de forma separada o bien de forma
conjunta en paquetes comerciales.

Los ingresos por trafico estan basados en la tarifa inicial de
establecimiento de llamada, més las tarifas por llamada, que varian
en funcién del tiempo consumido por el usuario, la distancia de
lallamada y el tipo de servicio. El trafico, tanto fijo como movil,

se registra como ingreso a medida que se consume. En el caso de
prepago, el importe correspondiente al trafico pagado pendiente
de consumir genera un ingreso diferido que se registra dentro del
epigrafe de "Acreedores y otras cuentas a pagar” en el pasivo del
estado de situacion financiera consolidado. Las tarjetas prepago
suelen tener periodos de caducidad de hasta doce meses, y

cualquier ingreso diferido asociado al trafico prepagado se imputa
directamente a resultados cuando la tarjeta expira, ya que a partir de
ese momento el Grupo no tiene la obligacion de prestar el servicio.

En caso de venta de trafico, asi como de otros servicios, via una tarifa
fija para un determinado periodo de tiempo (tarifa plana), el ingreso
se reconoce de forma lineal en el periodo de tiempo cubierto por la
tarifa pagada por el cliente.

Los ingresos por las cuotas de conexion originadas cuando los
clientes se conectan a la red del Grupo se difieren e imputan ala
cuenta de resultados a lo largo del periodo medio estimado de
duracién de la relacién con el cliente, que varia dependiendo del
tipo de servicio de que se trate. Todos los costes asociados (salvo
los relacionados con la ampliacion de la red), asi como los gastos
administrativos y comerciales, se reconocen en la cuenta de
resultados en el momento en que se incurren.

Las cuotas periddicas se imputan a resultados de forma lineal en el
periodo al que correspondan. Los alquileres y resto de servicios se
imputan a resultados a medida que se presta el servicio.

Los ingresos por interconexion derivados de llamadas fijo-movil y
movil-fijo, asi como por otros servicios utilizados por los clientes, se
reconocen en el periodo en que éstos realizan dichas llamadas.

Los ingresos por ventas de equipos y terminales se reconocen
cuando se considera perfeccionada la venta, que normalmente
coincide con el momento de la entrega al cliente final.

En las ofertas de paquetes comerciales que combinan distintos
elementos, en las actividades de telefonia, fija y movil, internet

y televisién, se determina si es necesario separar los distintos
elementos identificados, aplicando en cada caso el criterio de
reconocimiento de ingresos apropiado. El ingreso total por el
paquete se distribuye entre sus elementos identificados en funcion
de los respectivos valores razonables (es decir, el valor razonable de
cada componente individual, en relacién con el valor razonable total
del paquete).

Dado que las cuotas de conexion o alta, es decir, las cuotas iniciales
no reembolsables, no pueden ser separadas como elementos
identificados en este tipo de paquetes, cualquier importe recibido
del cliente por dicho concepto se reparte entre los demas elementos
entregados.

Asimismo, en el reparto de ingresos de los paquetes, no se asignan
alos elementos entregados importes que sean contingentes a la
entrega del resto de elementos pendientes de servir.

Todos los gastos relacionados con estas ofertas comerciales mixtas
se imputan a la cuenta de resultados a medida que se incurren.
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m) Uso de estimaciones

Las principales hip6tesis de futuro asumidas y otras fuentes
relevantes de incertidumbre en las estimaciones a la fecha de cierre,
que podrian tener un efecto significativo sobre los estados financieros
consolidados en el proximo ejercicio, se muestran a continuacion.

Si se produjera un cambio significativo en los hechos y circunstancias
sobre los que se basan las estimaciones realizadas podria producirse
un impacto material sobre los resultados y la situacién financiera del
Grupo. En este sentido, se presentan analisis de sensibilidad en los
casos mas relevantes (véanse Notas 7 y 15).

Activos fijos y fondos de comercio

El tratamiento contable de la inversion en activos fijos materiales

e intangibles entrafa la realizacién de estimaciones tanto para
determinar el periodo de vida (til a efectos de su amortizaciéon, como
para determinar el valor razonable a la fecha de adquisicién, en el
caso particular de activos adquiridos en combinaciones de negocios.

La determinacién de las vidas (tiles requiere estimaciones respecto
ala evolucion tecnoldgica esperada y los usos alternativos de los
activos. Las hip6tesis respecto al marco tecnolégico y su desarrollo
futuro implican un grado significativo de juicio, en la medida en que
el momento y la naturaleza de los futuros cambios tecnolégicos son
dificiles de prever.

La determinacién de la necesidad de registrar una pérdida por
deterioro implica la realizacién de estimaciones que incluyen, entre
otras, el andlisis de las causas del posible deterioro del valor, asi como
elmomento y el importe esperado del mismo. Asimismo se toman
en consideracion factores como la obsolescencia tecnolégica, la
suspension de ciertos servicios y otros cambios en las circunstancias
que ponen de manifiesto la necesidad de evaluar un posible deterioro.

El Grupo Telefénica evalta de forma periédica el desemperio de las
unidades generadoras de efectivo definidas al objeto de identificar
un posible deterioro en los fondos de comercio. La determinacion
del valor recuperable de las unidades generadoras de efectivo a las
que se asignan los fondos de comercio entrafa igualmente el uso de
hipbtesis y estimaciones y requiere un grado significativo de juicio.

Impuestos diferidos

El Grupo evalla la recuperabilidad de los activos por impuestos
diferidos basandose en estimaciones de resultados futuros. Dicha
recuperabilidad depende en Gltima instancia de la capacidad del
Grupo 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 proyecciones internas que
son actualizadas para reflejar las tendencias mas recientes.
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La determinacion del reconocimiento de las partidas fiscales
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 por el Grupo, como consecuencia de
cambios en la legislacion fiscal, o de transacciones futuras no
previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales.

Provisiones

La determinacion del importe de la provision se basa en la mejor
estimacion del desembolso que sera necesario para liquidar la
obligacion correspondiente, tomando en consideracion toda la
informacion disponible en la fecha de cierre, incluida la opinién de
expertos independientes, tales como asesores legales o financieros.

Debido a las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias
para determinar el importe de las provisiones, los desembolsos
reales pueden diferir de los importes reconocidos originalmente
sobre la base de las estimaciones realizadas.

Reconocimiento de ingresos
Cuotas de conexion

Las cuotas de conexion generadas cuando los clientes se conectan
alareddel Grupo se difieren e imputan a resultados a lo largo del
periodo medio estimado de duracion de la relacién con el cliente.

La estimacion de dicho periodo esté basada en la experiencia
histérica reciente de rotacion de los clientes. Posibles cambios en esta
estimacion, podrian generar una modificacion tanto en elimporte
como en el momento del reconocimiento de los ingresos en el futuro.

Acuerdos que combinan mas de un elemento

Las ofertas de paquetes comerciales que combinan distintos
elementos son analizadas para determinar si es necesario separar los
distintos elementos identificados, aplicando en cada caso el criterio
de reconocimiento de ingresos apropiado. El ingreso total por el
paquete se distribuye entre sus elementos identificados en funcion
de los respectivos valores razonables.

La determinacion de los valores razonables de cada uno de
los elementos identificados implica la necesidad de realizar
estimaciones complejas debido a la propia naturaleza del negocio.

Si se produjera un cambio en las estimaciones de los valores
razonables relativos, ello podria afectar a la distribucion de los
ingresos entre los componentes y, como consecuencia de ello, al
momento de reconocimiento de los ingresos.



Tipo de cambio para la conversién de estados financieros de filiales
en Venezuela

Al cierre de 2015 existen distintos mecanismos y tres tipos de
cambio oficiales susceptibles de ser utilizados para la conversién de
los estados financieros de las filiales en Venezuela.

El Grupo Telefénica evalGa de forma periédica la situacién econémica
del pais y las circunstancias particulares de sus operaciones en
Venezuela. La determinacion del tipo de cambio que mejor refleja los
aspectos econémicos de sus actividades en el pais depende de varios
factores y se ha llevado a cabo tomando en consideracién toda la
informacion disponible en la fecha de cierre, lo que supone el uso de
hipbtesis y estimaciones y requiere un grado significativo de juicio.

Debido a las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias
para determinar el tipo de cambio para la conversién de los estados
financieros expresados en bolivares (BsF), los flujos reales de

cobros y pagos denominados en esta divisa podrian diferir de los
importes reconocidos actualmente sobre la base de las estimaciones
realizadas por el Grupo, como consecuencia de modificaciones en

la legislacién cambiaria vigente o en los tipos de cambio oficiales y

en los mecanismos de intercambio de divisas que pudieran tener un
impacto en el tipo de conversion de los estados financieros de las
filiales del Grupo en Venezuela, afectando a la posicion monetaria
neta de activos (pasivos) denominados en BsF.

n) Nuevas NIIF e Interpretaciones del Comité de
Interpretaciones NIIF (CINIIF)

Las politicas contables adoptadas para la preparacion de los
estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2015 son las mismas que las
seguidas para la elaboracion de los estados financieros consolidados
anuales del ejercicio 2014, excepto por la aplicacién, con fecha 1 de
enero de 2015, de las siguientes modificaciones publicadas por el
IASB y adoptadas por la Unién Europea para su aplicacion en Europa:

® Planes de Beneficios Definidos: Aportaciones de Empleados —
Modificaciones alaNIC 19

Estas enmiendas aclaran los criterios para repartir entre los
periodos de servicio las aportaciones de empleados o terceros
ligadas al servicio. Asimismo, las modificaciones aclaran que silas
contribuciones son independientes del nimero de afios de servicio,
éstas pueden serimputadas como menor coste del servicio en el
periodo de prestacién del mismo. La aplicacién de estas enmiendas
no hatenido impacto en la posicién financiera o resultados
consolidados del Grupo.

® Mejoras anuales alas NIIF Ciclo 2010-2012
® Mejoras anuales alas NIIF Ciclo 2011-2013

Estos textos introducen una serie de mejoras a las NIIF vigentes,
fundamentalmente para eliminar inconsistencias y clarificar la
redaccion de algunas de estas normas. Dichas mejoras no han
tenido impacto en los resultados ni en la posicion financiera del
Grupo.

Nuevas NIIF e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones NIIF
(CINIIF) no efectivas a 31 de diciembre de 2015

Ala fecha de formulacion de estos estados financieros consolidados,
las siguientes NIIF, enmiendas e Interpretaciones del CINIIF habian
sido publicadas por el IASB pero no eran de aplicacién obligatoria:

Normas y Enmiendas a Normas

Aplicacién obligatoria:
ejercicios iniciados a partir de

Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2012-2014
NIIF 14

EnmiendasalaNIIF 11
EnmiendasalaNIC16yalaNIC38
EnmiendasalaNIC16yalaNIC4l1 Agricultura: Plantas Productoras
EnmiendasalaNIC1 Iniciativa sobre Informacién a Revelar
Enmiendas ala NIIF 10,NIIF 12y NIC 28
EnmiendasalaNIC7 Iniciativa sobre Informacién a Revelar

EnmiendasalaNIC12

Cuentas de Diferimientos de Actividades Reguladas
Contabilizacion de Adquisiciones de Participaciones en Operaciones Conjuntas
Aclaracion de Métodos de Amortizacion Aceptables

Entidades de inversion: Aplicacion de la Excepcion de Consolidacion

Reconocimiento de Activos por Impuestos Diferidos por Pérdidas no realizadas

1 de enero de 2016
1 de enerode 2016
1 deenerode 2016
1 deenerode 2016
1 de enerode 2016
1 deenerode 2016
1 deenerode 2016
1 deenerode 2017
1 deenerode 2017

NIIF 9 Instrumentos Financieros 1 de enerode 2018
NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes 1 deenerode 2018
NIIF 16 Arrendamientos 1 de enero de 2019

EnmiendasalaNIIF 10yalaNIC28

Ventas o Aportaciones de Activos entre un Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto

Pospuesto indefinidamente
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Basandose en los analisis realizados hasta la fecha, el Grupo
estima que la aplicacién de la mayoria de estas normas,
enmiendas y mejoras no tendra un impacto significativo sobre
los estados financieros consolidados en el periodo de aplicacién
inicial. No obstante, la NIIF 15 previsiblemente tendra efectos
sobre el importe y momento de reconocimiento de los ingresos
relacionados con determinadas operaciones que combinan
distintos elementos (paquetes comerciales). El Grupo esta

actualmente analizando el impacto de la aplicacién de esta norma.

Asimismo, los cambios introducidos por la NIIF 9 afectaran a los
activos financieros y transacciones con los mismos que tengan
lugar a partir del 1 de enero de 2018. Por otra parte, la NIIF 16
establece que las companias deben reconocer en el estado de
situacion financiera los activos y pasivos derivados de todos
los contratos de arrendamiento (a excepcion de los acuerdos
de arrendamiento a corto plazo y los que tienen por objeto
activos de bajo valor). Considerando el volumen de contratos
de arrendamiento en el Grupo, la Compania prevé que las
modificaciones introducidas por la NIIF 16 tendran un impacto
significativo en los estados financieros del Grupo.
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Nota 4. Informacion financiera
por segmentos

La estructura organizativa del Grupo Telef6nica aprobada en el
Consejo de Administracion de Telefonica, S.A. de 26 de febrero de
2014 comprendia los siguientes segmentos: Telefénica Espana,
Telefonica Brasil, Telefénica Alemania, Telefénica Reino Unido

y Telefénica Hispanoameérica (integrado por las operadoras del
Grupo en Argentina, Chile, Per(, Colombia, México, Venezuela,
Centroamérica, Ecuador y Uruguay).

Tal y como se describe en la Nota 2.a), las companias de Telefénica
en Reino Unido han sido consideradas como grupo enajenable
mantenido para la venta y sus operaciones clasificadas como
operaciones en discontinuacién. Como consecuencia, la informacion
financiera comparativa de los ejercicios 2014 y 2013 ha sido
reexpresada para reflejar esta nueva situacion.

Los resultados y flujos de efectivo de las operaciones en
discontinuacion, y los activos y pasivos mantenidos para la venta se
desglosan en la Nota 23.

En los segmentos se incorpora la informacion correspondiente a los
negocios de telefonia fija, mévil, cable, datos, internet, television y
otros servicios digitales de acuerdo con su localizacion geografica.
Dentro del epigrafe "Otros y eliminaciones" se incluyen las companias
pertenecientes a las areas transversales, asi como otras sociedades
del Grupo y las eliminaciones del proceso de consolidacion.

En la presentacion de la informacion financiera por segmentos

se ha tenido en cuenta el efecto de la asignacion del precio de
compra a los activos adquiridos y a los pasivos asumidos en las
empresas incluidas en cada segmento. En este sentido, los activos
y pasivos presentados en cada segmento son aquellos cuya gestién
recae sobre los responsables de cada uno de los segmentos,
independientemente de su estructura juridica.

La gestion de las actividades de financiacién asi como la gestion
fiscal se realizan de forma centralizada en el Grupo, por lo que no se
desglosan por segmentos reportables los activos, pasivos, ingresos
y gastos relacionados con estas actividades. Asimismo, se excluyen
de los resultados operativos de cada segmento aquellos gastos e
ingresos derivados de las facturaciones entre companias del Grupo
por el uso de la marca y acuerdos de gestion. Estos aspectos no
tienen impacto en los resultados consolidados del Grupo.

Las operaciones entre segmentos se realizan a precios de mercado.



La segmentacion de la informacion de resultados e inversiones en
activos fijos de operaciones continuadas es la siguiente:

Ejercicio 2015
Telefénica Telefonica Telefonica Telefénica Otras compaiias Total
Millones de euros Espaiia Alemania Brasil Hispanoamérica yeliminaciones  Grupo
Ventas netas y prestacion de servicios 12.402 7.888 11.060 14.387 1.482 47.219
Ventas a clientes externos 12.194 7.874 11.027 14.147 1.977 47.219
Ventas a clientes internos 208 14 33 240 (495) -
Otros ingresos y gastos operativos (10.066) (6.030) (7.487) (10.031) (2.191)  (35.805)
OIBDA 2.336 1.858 3.573 4.356 (709) 11.414
Amortizaciones (1.898) (2.128) (1.916) (2.241) (334) (8.517)
Resultado operativo 438 (270) 1.657 2.115 (1.043) 2.897
Inversion en activos fijos 1.827 2.230 2.105 3.060 356 9.578
Ejercicio 2014 ©
Telefonica Telefonica Telefonica Telefénica Otras compaiiias Total
Millones de euros Espaiia Alemania Brasil Hispanoamérica yeliminaciones  Grupo
Ventas netas y prestacion de servicios 12.023 5.522 11.231 13.155 1.527 43.458
Ventas a clientes externos 11.832 5.500 11.200 13.013 1913 43.458
Ventas a clientes internos 191 22 31 142 (386) -
Otros ingresos y gastos operativos (6.352) (4.789) (7.688) (9.087) (1.761)  (29.677)
OIBDA 5.671 733 3.543 4.068 (234) 13.781
Amortizaciones (1.805) (1.426) (1.762) (2.034) (40L) (7.431)
Resultado operativo 3.866 (693) 1.781 2.034 (638) 6.350
Inversion en activos fijos 1.732 849 2,933 2.842 325 8.681
(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).
Ejercicio 2013 ©
Telefénica Telefénica Telefonica Telefénica Otras compaiiias Total
Millones de euros Espaiia Alemania Brasil Hispanoamérica y eliminaciones Grupo
Ventas netas y prestacion de servicios 12.959 L4914 12.217 16.855 3.602 50.547
Ventas a clientes externos 12.734 L.876 12.186 16.736 4.015 50.547
Ventas a clientes internos 225 38 31 119 (413) -
Otros ingresos y gastos operativos (6.619) (3.606) (8.277) (11.324) (3.244)  (33.070)
OIBDA 6.340 1.308 3.940 5.531 358 17.477
Amortizaciones (1.903) (1.231) (2.109) (2.524) (849) (8.616)
Resultado operativo 4.437 77 1.831 3.007 (491) 8.861
Inversion en activos fijos 1.529 666 2.127 3.118 565 8.005

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

Asimismo, la segmentacion de activos, pasivos e inversiones puestas

en equivalencia es la siguiente:
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Ejercicio 2015
Compaiiias

Telefénica Telefonica Telefonica Telefénica mantenidas Otras compafias Total
Millones de euros Espafia  Alemania Brasil Hispanoamérica paralaventa yeliminaciones Grupo
Inversiones puestas en equivalencia 2 - 2 2 - 68 T4
Activos inmovilizados 15.364 16.780 22.169 14.504 - 2.039 70.856
Total activos asignables 21.320 19.913 28.308 21.623 15.004 16.806 122974
Total pasivos asignables 13.411 6.471 7911 14.384 3941 49.325 95.443
Ejercicio 2014 ©

Teleféonica Telefonica Telefénica Telefénica Telefénica Otras compafiias Total
Millones de euros Espafia  Alemania Brasil Hispanoamérica Reino Unido  yeliminaciones  Grupo
Inversiones puestas en equivalencia 2 - 3 2 2 779 788
Activos inmovilizados 14.057 16.716 21.795 14.922 11.173 2.157 80.820
Total activos asignables 18.520 21.235 28.570 21.800 14.105 18118 122348
Total pasivos asignables 9.599 6.662 8.898 14.480 4,740 47.648 92.027
(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).
El desglose de las ventas y prestacién de servicios de los segmentos,
detallado por los principales paises donde el Grupo opera, es el
siguiente:
Millones de euros 2015 20140 20130

Otros y Otros y Otros y

Paises por segmentos Fijo Movil elims. Total Fijo Movil elims. Total Fijo Movil elims. Total
Espana 9.359 4337  (1.294) 12.402 8.543 4556  (1.076) 12.023 8.861 5121  (1.023) 12.959
Alemania 1.043 6.832 13 7.888 1.138 4.375 9 5.522 1.235 3.673 6 4914
Brasil 4.154 6.906 - 11.060 3613 7618 - 11.231 4.125 8.092 - 12.217
Hispanoamérica 4070  10.347 (30) 14.387 3.604 9.578 (27) 13.155 4272 13.020 (437) 16.855
Argentina 1.376 2.539 - 3.915 1.055 2.008 - 3.063 1.247 2.434 - 3.681
Chile 928 1.292 - 2.220 842 1.247 - 2.089 988 1.495 - 2.483
Per( 1.200 1.566 - 2.766 1.077 1.427 - 2.504 1.121 1.333 - 2.454
Colombia 566 942 - 1.508 629 1.090 - 1.719 652 1.053 - 1.705
México - 1.783 - 1.783 - 1.649 - 1.649 - 1.580 - 1.580
Venezuela y Centroamérica - 1.379 - 1.379 - 1.420 - 1.420 - 4.228 - 4.228
Eﬁfntl‘; gceigrﬁ’ssradde‘?;aesg‘fnemo 846 (30) 816 1 737 @7) 711 264 897  (437) 724
Otros ;Jeeg':::f:s'?ﬂes 1.482 1527 3.602
Total Grupo 47.219 43.458 50.547

Nota: En determinadas operadoras del segmento Telefonica Hispanoamérica, el desglose de ventas y prestacion de servicios se presenta asignando las eliminaciones asociadas a operaciones
intercomparifa a los negocios de telefonica fija y movil.

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).
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Nota 5. Combinaciones de negocio
y operaciones con intereses
minoritarios

Combinaciones de negocio
Adquisicion de GVT

El'19 de septiembre de 2014, Telefénica, S.A. suscribi6é un contrato
de compraventa con Vivendi, S.A. para la adquisicién por Telefonica
Brasil, S.A. de Global Village Telecom, S.A. y su sociedad holding GVT
Participacdes, S.A. (conjuntamente denominadas “GVT") por un
pago en efectivo de 4.663 millones de euros (mediante el pago en
efectivo y la asuncion de deuda), asi como por la entrega de acciones
de nueva emision representativas de un 12% del capital social de
Telefonica Brasil, S.A. tras la combinacion de ésta con GVT.

Una vez obtenidas las autorizaciones regulatorias pertinentes, la
Junta General Extraordinaria de Accionistas de Telefénica Brasil, S.A.,
celebrada el 28 de mayo de 2015, aprobé la adquisicion.

El acuerdo de compraventa contempla una contraprestacion
contingente relacionada con un depésito judicial constituido por
GVT. En septiembre de 2014 GVT solicité la cancelacién del dep6sito
y la devolucion de la cantidad depositada. El importe que se recupere
en base a decisién inapelable serd devuelto a Vivendi. La fecha

limite para este retorno es de hasta 15 afios. El valor razonable de la
contraprestacién contingente en la fecha de adquisicién es de 102
millones de euros.

Como resultado de la adquisicién de GVT, la participacion del Grupo
en Telefonica Brasil se redujo del 73,96% previo al 65,59%.

La ampliacion de capital ejecutada en Telefonica Brasil, S.A., junto
con la mencionada dilucién en el porcentaje de participacion del
Grupo, han tenido unimpacto negativo neto en el “Patrimonio neto
atribuible a la Sociedad dominante” por importe de 456 millones

de euros y unincremento en el “Patrimonio neto atribuible a
intereses minoritarios” por importe de 4.257 millones de euros.

Las cifras anteriores incluyen un efecto de dilucién de los intereses
minoritarios por importe de 102 millones de euros.

GVT tiene sede en Brasil y provee principalmente servicios de
telefonia fija, datos, comunicacién multimedia y television de
pago. Con esta adquisicion, el Grupo Telefénica refuerza su
posicion como lider del sector de telecomunicaciones en Brasil. La
combinaci6n de las infraestructuras de Telefonica Brasil y GVT, del
portfolio de productos y de la red comercial permitird maximizar
la penetracién de productos en los segmentos moviles y fijos de
ambas bases de clientes, asi como incrementar el peso en clientes
corporativos y en pequefas y medianas empresas. Adicionalmente
se podran obtener sinergias por reduccién de gastos operativos

y por menores inversiones en redes de transmision, y se podra

aprovechar la economia de escala relativa a los gastos de instalacién
e infraestructura de satélite duplicada.

La siguiente tabla resume la contraprestacion transferida, los valores
razonables de los activos y pasivos identificados en el momento de
la adquisicién y el fondo de comercio generado.

Millones de euros

Contraprestacion bruta en efectivo (fecha del acuerdo) 4.663
Contraprestacion contingente 102
Valor razonable del 12% de Telef6nica Brasil transferido 2.476
Contraprestacion 7.241
Ajuste de precio por deuda neta y coberturas (2.168)
Activos intangibles 835

Carteras de clientes 751

Resto de activos intangibles 84
Inmovilizado material 2.374
Activos por impuestos diferidos 182
Clientes por prestacién de servicios 282
Otros activos 256
Efectivo y equivalentes de efectivo 116
Deuda financiera (2.102)
Acreedores comerciales (202)
Provisiones (208)
Otros pasivos (217)
Valor razonable de los activos netos 1.316
Fondo de comercio (Nota 7) 3.757

Las carteras de clientes se han valorado con el método MEEM
(Multiple Excess Earning Method), que esta basado en un célculo de
descuento de flujos de efectivo de los beneficios econémicos futuros
atribuibles a la base de clientes tras la consideracion de todas las
contribuciones al valor de otros activos.

Ala fecha de adquisicién se han reconocido pasivos contingentes a
valor razonable porimporte de 153 millones de euros. El importe del
fondo de comercio fiscalmente deducible asciende a 3.660 millones
de euros.
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El desglose del valor razonable de los clientes por prestacion de
servicios a la fecha de adquisicién es el siguiente:

Importe Valor

bruto Correccién razonable

Millones de euros contractual pordeterioro preliminar
Clientes 379 (97) 282

La contribucién de GVT desde laincorporacion en el perimetro de
consolidacién y hasta el 31 de diciembre de 2015 ha sido de 1.084
millones de euros a la cifra de ventas netas y prestaciones de
servicios. Esta contribucién habria ascendido a 1.591 millones de
euros si GVT se hubiese consolidado durante el ejercicio completo.
La contribucién de GVT al resultado del ejercicio, tras el efecto de la
amortizacién de los activos identificados en la asignacién del precio
de compra, ha sido una pérdida de 30 millones de euros.

Ala fecha de formulacion de los presentes estados financieros
consolidados el proceso de asignacion del precio de compra es
provisional. Se estima que este analisis finalizara en los préximos
meses, no superando el plazo maximo de doce meses desde la fecha
de adquisicion establecido en la norma.

Adquisicion del 56% de DTS

El 6 de mayo de 2014 Telefénica present6 una oferta vinculante
para la adquisicion del 56% del capital social de Distribuidora de
Television Digital, S.A. (DTS) correspondiente a la participacion de
PRISA. El 2 de junio de 2014, las partes suscribieron el contrato de
compraventa, sujeto a la aprobacion por parte de las autoridades de
defensa de la competencia.

Una vez obtenido el visto bueno de las autoridades de competencia,
el 30 de abril de 2015 se completé la adquisicion por Telefénica (a
través de su filial Telefénica de Contenidos, S.A.U.) por un precio
inicial de 707 millones de euros, sujeto a la finalizacion de los ajustes
de capital circulante y deuda neta. Conforme alo estipulado en

el contrato de compraventa, en el momento de la adquisicién
Telefonica pagd el 80% del precio.

EI 20 de octubre de 2015, Telefénica y PRISA alcanzaron un acuerdo
sobre determinados ajustes al precio. Como consecuencia de lo
anterior, el 3 de noviembre de 2015 Telefénica pagd a PRISA 123
millones de euros. En febrero de 2016 Telef6nica realiz6 un pago
adicional por importe de 7 millones de euros, resultando en un pago
total de 695 millones de euros. A la fecha de formulacién de estos
estados financieros consolidados, hay un ajuste al precio pendiente
de resolucion, que podria implicar para Telefonica un incremento en
el precio de hasta 29 millones de euros.

El Grupo, tras la adquisicion de un 22% de DTS el 4 de julio de 2014
a Mediaset Espafia Comunicacién, S.A., tenia una participacion del
414% que se registraba por el método de puesta en equivalencia
(véase Nota 9), por lo que se trata de una adquisicién por etapas.
Como consecuencia, la contraprestacion se ha calculado como el
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resultado de sumar al precio pagado por el 56% adquirido, el valor
razonable de la participacion previa, que a la fecha de adquisicién no
difiere significativamente de su valor neto contable.

A'lafecha de adquisicién DTS contaba con 1,4 millones de clientes de
television de pago y mas de 25 afos de experiencia en el sector. Con
su adquisicion, Telefénica fortalece su posicion como compariia de
video a nivel global, convirtiéndose en la compafia de referencia en
la television de pago en Espana, reforzando su oferta de contenidos
y adquiriendo nuevas capacidades globales en la gestion del negocio
de la television.

La siguiente tabla resume la contraprestacion total, los valores
razonables de los activos y pasivos identificados en el momento de
la adquisicién y el fondo de comercio generado.

Millones de euros

Precio del 56% adquirido 695
Valor razonable de la participacion previa 739
Activos intangibles 378

Cartera de clientes 362

Resto 16
Inmovilizado material 91
Activos por impuestos diferidos 454
Deudores y otras cuentas por cobrar 137
Otros activos 213
Deuda financiera (350)
Acreedores y cuentas por pagar (367)
Otros pasivos (66)
Valor razonable de los activos netos 490
Fondo de comercio (Nota 7) 944

Las carteras de clientes se han valorado con el método MEEM
(Multiple Excess Earning Method), que esta basado en un célculo de
descuento de flujos de efectivo de los beneficios econémicos futuros
atribuibles a la base de clientes tras la consideracion de todas las
contribuciones al valor de otros activos.

DTS se incorpora al perimetro de consolidacién por el método de
integracion global desde el 30 de abril de 2015. La contribucién de
DTS desde laincorporacion en el perimetro de consolidacién y hasta
31 de diciembre de 2015 ha sido de 520 millones de euros a la cifra
de ventas netas y prestaciones de servicios. Esta contribucién habria
ascendido a 843 millones de euros si DTS se hubiese consolidado
durante el ejercicio completo. La contribucién de DTS al resultado del
ejercicio, tras el efecto de la amortizacion de los activos identificados
en la asignacion del precio de compra, ha sido una pérdida de 23
millones de euros.

No se espera que el fondo de comercio sea deducible a efectos del
impuesto sobre sociedades.



Ala fecha de formulacion de los presentes estados financieros
consolidados el proceso de asignacion del precio de compra es
provisional. Se estima que este analisis finalizara en los préximos
meses, no superando el plazo maximo de doce meses desde la fecha
de adquisicion establecido en la norma. Asimismo, un ajuste al precio
de compra, que afecta a la valoracion de las relaciones preexistentes
con DTS, estd pendiente de resolucion.

Finalizacion del proceso de asignacion
del precio de compra de E-Plus

Con fecha 1 de octubre de 2014, una vez ejecutada la ampliacion de
capital llevada a cabo por Telefonica Deutschland para la financiacion
de la adquisicion de E-Plus, se complet6 la adquisicion de esta Gltima
compania por Telefénica Deutschland.

La asignacién del precio de compra en los estados financieros a 31 de
diciembre de 2014 era provisional. En 2015 la asignacién preliminar
fue revisada dentro del periodo de los doce meses y registrada en
base a la valoracién final retroactivamente a la fecha de adquisicion.
El estado de situacion financiera consolidado correspondiente

a 31 de diciembre de 2014 ha sido reexpresado, en linea con lo
establecido porla NIIF 3. Elimpacto en el resultado del ejercicio 2014
(antes de intereses minoritarios) asciende a 32 millones de euros y
se haregistrado contra el epigrafe de "ganancias acumuladas”.

En diciembre de 2015 se alcanzé un acuerdo con KPN sobre el

precio final de compra. El precio de compra original se redujo en
aproximadamente 134 millones de euros. De esta cantidad, 30
millones de euros fueron ajustados contra el fondo de comercio
dentro del periodo de doce meses posterior a la adquisicion. Al final
de los citados doce meses establecidos en la norma contable, alin
no se habia alcanzado un acuerdo con suficientes garantias, por lo
que el precio de compra para la determinacion del fondo de comercio
definitivo se estimé en base a los acuerdos parciales alcanzados y
opiniones de expertos. El resto del importe, 104 millones de euros,
se haregistrado en la cuenta de resultados, en el epigrafe "Otros
ingresos operativos”, dado que surgi6 con posterioridad al periodo de
doce meses tras la fecha de compra (véase Nota 18).

La siguiente tabla resume las diferencias entre la asignacion
preliminar y la asignacion final del precio de compra:

Valor razonable
preliminar a la fecha

Valor razonable
final ala fecha de

Millones de euros de adquisicion adquisicion Diferencia

Activos intangibles 4328 4182 (146)
Carteras de clientes 2.718 2.857 139
Licencias de uso de espectro radioeléctrico 1342 1.057 (285)
Otros activos intangibles 268 268

Inmovilizado material 1931 1.742 (189)

Existencias 21 21

Deudores y otras cuentas a cobrar 677 677

Otros activos financieros 19 19

Otros activos no financieros 93 93

Efectivo y equivalentes de efectivo 396 396

Ingresos diferidos (220) (220)

Provisiones (254) (254)

Deuda financiera (505) (528) (23)

Acreedores y otras cuentas a pagar (709) (709)

Valor razonable de los activos netos 5.777 5.419 (358)

Fondo de comercio (Nota 7) 1.686 2.014 328

Pago en efectivo 4936 4.906 (30)

;/glqouri:?dz;nsgleK('JDelz\llas acciones de T. Deutschland 2527 5527

Precio de adquisicién 7.463 7.433 (30)

Ajuste al precio de compra tras el periodo de valoracién (104) (104)

Precio de adquisicion final 7.463 7.329 (134)
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Los ajustes a la valoracion de los activos se deben principalmente a
nuevos conocimientos sobre los requisitos de la “Federal Network
Agency" y consecuentemente, a un analisis mas detallado del valor
razonable de las licencias adquiridas. Adicionalmente, el mayor
conocimiento de las condiciones subyacentes del mercado resulto
en una reduccién del valor del inmovilizado material adquirido.

Operaciones con intereses minoritarios
Ejercicio 2015
Adquisicion a Vivendi del 4,5% de Telef6nica Brasil

El 24 de junio de 2015, en cumplimiento de los compromisos
adquiridos simultdneamente al acuerdo de adquisicién de GVT,
Telefbnica procedio (a través de su filial participada al 100% Telco
TE,S.p.A) alaentrega de 1.110 millones de acciones ordinarias de
Telecom Italia, S.p.A. representativas de un 8,2% del capital social
con derecho a voto de Telecom Italia (equivalente al 5,7% de su
capital social) a Vivendi, S.A., a cambio de la totalidad de las acciones
ordinarias y parte de las acciones preferentes de Telefonica Brasil,
S.A. que Vivendi, S.A. recibié en la venta de GVT, que representan
conjuntamente un 4,5% del capital de Telefonica Brasil, S.A. El valor
razonable de las acciones de Telecom Italia entregadas a Vivendi
como parte de la contraprestacion, calculado en base a su cotizacion
en la fecha de aprobacion de la operacion, asciende a 1.264 millones
de euros. La diferencia entre dicho valor y la valoracién de los
intereses minoritarios de Telefonica Brasil ha tenido un impacto
negativo en el “*Patrimonio neto atribuible a la Sociedad dominante”
porimporte de 277 millones de euros.

Tras la adquisicion del 4,5% de Telefonica Brasil, S.A. a Vivendi, S.A.,
la participacion del Grupo Telefonica aument6 al 70,13% (70,22%
considerando las acciones en autocartera de Telefonica Brasil, S.A.).

Acuerdo con Vivendi para el canje de acciones de Telefonica
Brasil por acciones de Telefonica, S.A. en autocartera

En septiembre de 2015, tras la obtencién de la aprobacién
regulatoria por parte de CADE, Telefonica entregd a Vivendi 46,0
millones de acciones propias representativas del 0,95% de su
capital social, teniendo un impacto en instrumentos de patrimonio
propios y en ganancias acumuladas de 555 y 69 millones de euros,
respectivamente (véase Nota 12), a cambio de 58,4 millones de
acciones preferentes de Telefonica Brasil, S.A. (recibidas por Vivendi,
S.A.en el marco de la adquisicion de GVT Participacoes, S.A.)
representativas de aproximadamente un 3,5% del capital social de
Telefonica Brasil, S.A.

Tras esta adquisicion, la participacion del Grupo Telefénica se
increment6 al 73,6%.
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Envirtud de este acuerdo Vivendi, S.A. se comprometié, entre otras
obligaciones, a: (i) abstenerse de vender las acciones de Telefonica
durante unos periodos determinados (“lock up"), y a (i) asumir
ciertas restricciones que, en caso de transmision, transcurridos

los periodos de lock up, garanticen una venta ordenada de tales
acciones.

Ejercicio 2014

En 2014 no se produjeron operaciones con intereses minoritarios
significativas para el Grupo distintas a las detalladas en el apartado
anterior respecto a la adquisicion de E-Plus (véase Nota 12.h).

Ejercicio 2013

Venta del 40% de la participacion en las filiales de Telefénica en
Guatemala, El Salvador, Nicaragua y Panama

En abril de 2013 Telefénica alcanz6 un acuerdo con Corporacion
Multi Inversiones para la venta de un 40% de su participacion en sus
filiales de Guatemala, El Salvador, Nicaragua y Panama, a través de
Telefonica Centroamérica Inversiones, S.L.

Tras el cumplimiento de las condiciones a las que estaba sujeto el
cierre de la transaccion, ésta se completd el 2 de agosto de 2013.
Elimporte de la compraventa ascendi6 a 500 millones de délares
estadounidenses (equivalentes a 377 millones de euros en el
momento del desembolso) mas un importe variable de hasta 72
millones de dolares estadounidenses, en funcion de la evolucién
futura de los activos objeto de transmision.

El Grupo Telefénica mantiene el control sobre estas sociedades, y
como consecuencia la operacién no tuvo impacto en la cuenta de
resultados consolidada en el momento de su perfeccionamiento al
tratarse de una transaccion con intereses minoritarios. El impacto
de esta operacion en el patrimonio neto consolidado fue un
incremento de 111 millones de euros en el “Patrimonio atribuible
alos accionistas de la Sociedad dominante y a otros tenedores

de instrumentos de patrimonio” y un incremento de 283 millones
de euros en la partida de “Patrimonio neto atribuible a intereses
minoritarios”.



Nota 6. Intangibles

La composicién y movimientos de los activos intangibles netos en
los ejercicios 2015 y 2014 han sido los siguientes:

Diferencias
de conversion

Reclasificacién

a activos no
corrientes

Saldo al Traspasos y correccion  Altas de mantenidos Saldo al

Millones de euros 31/12/2014 Altas Amortizacion Bajas  yotros monetaria sociedades paralaventa 31/12/2015

Concesiones y licencias 13.346 387 (1.053) - 748 (1.352) - (2.038) 10.038

Aplicaciones informaticas 2.905 759 (1.460) (15) 647 (216) 76 (43) 2.653

Cartera de clientes 3.499 - (525) - 113 (202) 1.113 (245) 3.753

Otros intangibles 1.430 60 (145) (&) (135) (83) 24 (408) 739

Activos intangibles 1047 1454 - - 018) (13) - ©1) 1379
en curso

Total intangibles 22.227 2.660 (3.183) (19) 355 (1.866) 1.213 (2.825) 18.562

Diferencias
de conversion

Saldo al Traspasos y correccion Altas de Bajas de Saldo al

Millones de euros 31/12/2013 Altas Amortizacion Bajas y otros (*) monetaria sociedades(*) sociedades 31/12/2014

Concesiones y licencias 12.034  1.294 (1.154) - 57 58 1.057 - 13.346

Aplicaciones informaticas 3.044 665 (1.432) (5) 632 (143) 144 - 2.905

Cartera de clientes 1.022 - (349) - (53) 22 2.857 - 3.499

Otros intangibles 1.487 40 (256) (&) 12 30 121 - 1.430

Activos intangibles 961 389 ~ ~ (314) 8 3 ~ 1047
en curso

Total intangibles 18.548 2.388 (3.191) 9) 334 (25) 4,182 - 22.227

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

El coste bruto, laamortizacion acumulada y las correcciones por

deterioro de los activos intangibles a 31 de diciembre de 2015 y 2014

se detallan a continuacion:

Saldo a 31 de diciembre de 2015

Amortizacién

Correcciones

Millones de euros Coste bruto acumulada por deterioro Activos intangibles

Concesiones y licencias 17.238 (7.200) - 10.038
Aplicaciones informaticas 13.156 (10.500) (3 2.653
Cartera de clientes 5.843 (2.090) - 3.753
Otros intangibles 2.185 (1.441) (5 739
égti\;orz(i)ntangibles 1381 - (2) 1.379
Total intangibles 39.803 (21.231) (10) 18.562
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Saldo a 31 de diciembre de 2014

Amortizacion Correcciones

Millones de euros Coste bruto (*) acumulada (*) por deterioro Activos intangibles
Concesiones y licencias 22.012 (8.666) - 13.346
Aplicaciones informaticas 14.168 (11.260) (3) 2.905
Cartera de clientes 6.113 (2.612) 2 3.499
Otros intangibles 3.647 (2.212) (5) 1.430
Activos intangibles 1046 - 1 1047
en curso

Total intangibles 46.986 (24.750) 9) 22.227

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

Las “Altas de sociedades" en 2015 corresponden principalmente a las
adquisiciones de GVT y DTS (véase Nota 5).

Las "Altas de sociedades" en 2014 corresponden a la adquisicion de
E-Plus, que han sido reexpresadas (véase Nota 5).

Las "Altas"y "Amortizaciones” del ejercicio 2014 incluyen altas de
inmovilizado y dotaciones a la amortizacién correspondientes a
Telefénica Reino Unido porimporte de 141 y 440 millones de euros,
respectivamente.

“Reclasificacién a activos no corrientes mantenidos para la venta” del
ejercicio 2015 refleja principalmente la reclasificacion de los activos
intangibles de Telefénica Reino Unido (véase Nota 23).

En “Traspasos y otros" del ejercicio 2015 se incluyen altas de
inmovilizado y dotaciones a la amortizacién correspondientes

a Telefonica Reino Unido hasta su consideracion como grupo
enajenable mantenido para la venta por importe de 9 y 117 millones
de euros, respectivamente.

Enlas altas del ejercicio 2015 de activos intangibles en curso destaca
la adquisicién por parte de Telefénica Alemania por un importe de
1.198 millones de euros de las siguientes frecuencias de espectro
radioeléctrico:

e 700 MHz: dos bloques de 2x10 MHz

® 900 MHz: dos bloques de 2x10 MHz

e 1800 MHz: dos bloques de 2x10 MHz

Las frecuencias de 900 MHz y de 1.800 MHz podran ser utilizadas

a partir de enero de 2017 y la frecuencia de 700 MHz a partir

del momento en que sea desocupada por las companias de
radiotelevision.
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Las licencias de espectro en las bandas de 800 MHz y 900 MHz
adquiridas por Telefénica Moviles Espafna en 2011 por 793
millones de euros se han traspasado de “Activos intangibles en
curso” a “Concesiones y licencias” en 2015 puesto que pasaron a
disponibilidad de la compafia el &4 de febrero y el 31 de marzo de
2015, respectivamente.

Durante el ejercicio 2015, el esfuerzo inversor también refleja la
compra de licencias LTE en Argentina (196 millones de euros),
Ecuador (127 millones de euros), Espafia (49 millones de euros),
México (8 millones de euros) y Chile (6 millones de euros).

En las altas del ejercicio 2014 destaca la adquisicion por parte de
Telefonica Brasil de un bloque de espectro radioeléctrico LTE en
la banda de 700 MHz por un importe de 889 millones de euros.
Durante el ejercicio 2014, el esfuerzo inversor también refleja la
compra licencias LTE por un importe de 405 millones de euros en
Telefbnica Hispanoameérica.

El detalle de las principales concesiones y licencias con las que opera
el Grupo aparece recogido en el Anexo VII.

Dentro del epigrafe “Otros intangibles" destaca el valor asignado a
las marcas adquiridas en combinaciones de negocio, por importes de
1.045y 2.119 millones de euros al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
respectivamente (594 y 1.133 millones de euros, respectivamente,
netos de sus correspondientes amortizaciones acumuladas).

El efecto de la correccién monetaria originada por la hiperinflacion
en Venezuela se incluye en la columna “Diferencias de conversion y
correccién monetaria”.



Nota 7. Fondo de comercio

El movimiento del valor en libros de los fondos de comercio
asignados a cada uno de los segmentos del Grupo es el siguiente:

Ejercicio 2015

Diferencias
de conversion

Saldo al y correccion Saldo al
Millones de euros 31/12/2014 Adiciones Bajas Traspasos monetaria 31/12/2015
Telefonica Espana 3.332 944 - - - 4276
Telefonica Brasil 8.407 3.757 - - (2.819) 9.345
Telefénica Alemania 4.787 - - - - 4.787
Telefonica Reino Unido 5.296 - - (5.672) 376 -
Telefonica Hispanoamérica 3.365 - - - (178) 3.187
Otros 250 8 (104) - (&) 150
Total 25.437 4.709 (104) (5.672) (2.625) 21.745
Ejercicio 2014

Diferencias
de conversién

Saldo al Otros y correccion Saldo al
Millones de euros 31/12/2013 Adiciones movimientos monetaria 31/12/2014
Telefonica Espafia 3.332 - - - 3332
Telefénica Brasil 8.392 - - 15 8.407
Telefonica Alemania (*) 2.779 2.014 6) - 4,787
Telefénica Reino Unido 4.948 - - 348 5.296
Telefonica Hispanoamérica 3.748 - - (383) 3.365
Otros 235 1 - 14 250
Total 23.434 2.015 (6) (6) 25.437

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

Las adiciones de 2015 en el segmento Telefonica Espana
corresponden a la adquisicién de DTS (véase Nota 5). Las adiciones
en el segmento Telefonica Brasil corresponden a la adquisicién de

GVT (véase Nota 5).

El fondo de comercio asignado a Telefénica Reino Unido ha sido

reclasificado al epigrafe "Activos no corrientes y grupos enajenables

mantenidos para la venta" (véase Nota 23).

Asimismo, y como consecuencia de lo anterior, las bajas del ejercicio

2015 recogen el ajuste parcial del fondo de comercio generado en
la adquisicién de Telefénica Digital Inc. debido a la pérdida de valor
del activo, que ha sido determinada en funcion de la atribucién de
los valores relativos que representa el negocio del Reino Unido en
el mismo, con contrapartida en el epigrafe “Resultado después de

impuestos procedente de las operaciones en discontinuacion” (véase

Nota 23).

Las altas del ejercicio 2014 en el segmento Telefonica Alemania
corresponden a la adquisicién de E-Plus. Como consecuencia de la
finalizacion de la asignacion del precio de compra de E-Plus, el estado
de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2014 ha

sido reexpresado (véase Nota 5).
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A efectos de comprobar su deterioro, los fondos de comercio se han
asignado a las siguientes unidades generadoras de efectivo (UGEs),
que a su vez se agrupan en los siguientes segmentos operativos
reportables:

31/12/2015 31/12/2014

Telefénica Espafia 4276 3.332
Telefonica Brasil 9.345 8.407
Telefénica Alemania (*) 4,787 4,787
Telefdnica Reino Unido - 5.296
Telefénica Hispanoamérica 3.187 3.365
Chile 933 978
Per(i 766 788
México 532 558
Argentina 255 349
Otros Telefonica Hispanoamérica 701 692
Otros 150 250
TOTAL 21.745 25.437

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

Para realizar la prueba de deterioro anual al cierre del ejercicio, se
considera un periodo de proyeccion de flujos de efectivo de cinco
anos a partir del cierre del ejercicio, para el cual se utilizan como base
los planes estratégicos aprobados por el Consejo de Administracion
de Telefénica, S.A. de las distintas unidades generadoras de
efectivo a las que estan asignados los fondos de comercio. Los
planes estratégicos utilizados cubren el periodo 2016-2018. Por
tanto, para completar los cinco afnos indicados anteriormente se
incorpora al andlisis de proyeccion de flujos de efectivo un periodo
de normalizacién adicional de dos afos sobre el plan estratégico
sobre la base de las principales variables operativas hasta alcanzar
los parametros operativos adecuados para obtener los valores
terminales, teniendo como referente el consenso de los analistas.
A partir del sexto afio se aplica una tasa de crecimiento esperado
constante.

El proceso para la elaboracion de los planes estratégicos de las UGE
toma como referencia la actual situacion del mercado de cada UGE,
el condicionamiento y evolucién del entorno macroeconémico,
competitivo, regulatorio y tecnolégico, asi como el posicionamiento
competitivo de la UGE en dichos entornos y las oportunidades

de crecimiento basadas en las proyecciones de mercado. De esta
manera, para cada UGE se define un objetivo de crecimiento en
términos de cuota de mercado, siendo éste un factor determinante
en la estimacion de los ingresos futuros. Para alcanzar el objetivo de
crecimiento fijado, se estima la asignacion de recursos operativos
adecuados y las inversiones en activos fijos necesarias, sobre una
premisa basica de mejoras de eficiencia requeridas a las operaciones,
con el fin de incrementar la caja operativa en el horizonte del

plan. Asimismo, el Grupo considera en este proceso el grado de
cumplimiento de los planes estratégicos en ejercicios pasados.
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Principales hipétesis utilizadas en los calculos del valor en uso

El célculo del valor en uso para las distintas unidades generadoras
de efectivo parte de los planes de negocio aprobados comentados
anteriormente, analizando posteriormente determinadas variables
como los margenes sobre OIBDA, el ratio de inversiones en activos
no corrientes (expresados como porcentaje sobre los ingresos), las
tasas de descuento y finalmente las tasas de crecimiento terminal.
A continuacién se describen las principales variables tomadas en
consideracion para cada UGE con fondo de comercio significativo
(Brasil, Espafia y Alemania).

Margen OIBDA y ratio de inversiones de largo plazo

Para el caso de Espanfa el margen OIBDA de largo plazo (42%) es
consistente con las estimaciones de analistas a tres anos vista que
lo sitGan en un 44%. En Alemania se ha tomado las estimaciones
de largo plazo de analistas (30%) ajustandose asi a la vision del
mercado en el que cotiza.

Enrelacién con el ratio de inversiones sobre ingresos, en el horizonte
del plan estratégico las operadoras europeas del Grupo invierten

de media en un porcentaje situado en la parte baja del rango del
ratio utilizado por las empresas comparables en la region. No
obstante, la valoracion utilizada para el test de deterioro de Alemania
recoge la opinién de los analistas del Grupo Telefonica y Telefénica
Deutschland en cuanto a necesidades de inversion (en torno al 13%).

Por su parte, el margen sobre OIBDA de Brasil esta alineado con la
media de estimaciones de analistas a tres afios de comparables
emergentes, que se sitla en torno al 36%, recogiendo asimismo
la opinion de los analistas a largo plazo de Brasil. En cuanto a

las inversiones, la operadora invierte en el horizonte del plan un
porcentaje localizado asimismo en el rango bajo de comparables
siendo nuevamente consistente con las necesidades de inversion
indicadas por los analistas (16,3%). Los pardametros terminales de
Brasil indicados anteriormente no recogen el efecto, dentro del
horizonte temporal de cinco afios, de las sinergias mencionadas en la
Nota 5 y que se han considerado en la valoracién de la compafiia.

Tasa de descuento

La tasa de descuento aplicada a las proyecciones de flujos de
efectivo es el Coste Medio Ponderado del Capital (WACQ), y esta
determinada por la media ponderada del coste de los recursos
propios y del coste de los recursos ajenos, seglin la estructura
financiera fijada para cada UGE.

Esta tasa ha sido calculada seg(in la metodologia del modelo de
precios de los activos financieros (CAPM), que incluye el riesgo
sistémico del activo, asi como el impacto de los riesgos asociados a
la generacion de flujos y que no estan considerados en los propios
flujos, como son el riesgo pais, el riesgo especifico financiero del
negocio, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio del activo
financiero propiamente dicho. Los principales datos subyacentes



utilizados en estos calculos proceden de fuentes externas pablicas
de informacion de caracter independiente y reconocido prestigio.

Las tasas de descuento aplicadas a las proyecciones de flujos de
efectivo en 2015 y 2014 en las UGEs mas representativas son las
siguientes:

Tasa de descuento referenciada

ala moneda local 2015 2014
Espana 6,1% 6,1%
Brasil 11,9% 10,9%
Alemania 5.3% 5.5%

Las tasas de las operadoras europeas no se han visto modificadas
significativamente con respecto al ejercicio anterior.

La principal variacion corresponde a Brasil, donde el coste de capital
se havistoincrementado en 1 p.p., en linea con las estimaciones de
analistas, que sitlan el coste del capital de la operadora brasilefa en
niveles ligeramente inferiores. Este aumento es consecuencia tanto
del mayor coste de los recursos propios, principalmente explicado
por el aumento en la prima de riesgo politico del pais, como del
mayor coste de la financiacién externa.

Tasa de crecimiento terminal

Las proyecciones de flujos de efectivo a partir del sexto afio se
calculan utilizando una tasa constante de crecimiento esperado (g),
considerando las estimaciones de consenso de analistas para cada
negocio y pais que incorpora el grado de madurez de la industria
segln la tecnologia y grado de avance en cada pais. A su vez, cada
uno de los pardmetros obtenidos es contrastado con el crecimiento
nominal y real estimado a largo plazo del producto interior bruto de
dicho pafs, asi como con datos de crecimiento previsto del sector
conforme a fuentes externas, ajustandose aquellos casos que
puedan presentar ciertas particularidades en la evolucion prevista
del negocio.

Las tasas de crecimiento terminal empleadas en las UGEs mas
representativas para extrapolar las proyecciones de flujos de
efectivo en 2015 y 2014 son las siguientes:

Tasa de descuento referenciada

ala moneda local 2015 2014
Espaia 0,7% 0,8%
Brasil 5,0% 4,8%
Alemania 1,0% 1,2%

Las tasas de crecimiento terminales para 2015 no han sido
modificadas significativamente con respecto a las empleadas en el
ejercicio 2014.

En el caso de Brasil, el crecimiento terminal es consistente con el
objetivo de inflacién del Banco Central de Brasil para el medio plazo
(4,5%, dentro de una banda de +2 p.p.), estando por debajo de

las tasas de inflacion esperadas por el consenso de analistas para
el horizonte del Plan Estratégico (en torno al 6-7%) e inferior ala
tasa de crecimiento nominal prevista del PIB (que oscila en torno

al 7%); se ha mantenido una vision conservadora alineada con las
estimaciones de analistas.

Sensibilidad a los cambios en las hipdtesis

El Grupo realiza un analisis de sensibilidad del calculo del deterioro,
através de variaciones razonables de las principales hipotesis
operativas y financieras consideradas en dicho célculo. Para las UGEs
con fondo de comercio significativo (Brasil, Espana y Alemania) se
han asumido los siguientes incrementos o disminuciones maximos,
expresados en puntos porcentuales (p.p.):

Variaciones de hipétesis

clave, expresadas en puntos Alemania

porcentuales (p.p.) Espafa Brasil
Variables financieras

Tasa de descuento +/-0,5 +/-1
Tasa de crecimiento a perpetuidad +/-0,25 +/-0,5
Variables operativas

Margen OIBDA +/-2 +/-2
Ratio inversiones sobre ingresos +/-1 +/-1

Como resultado de este analisis de sensibilidad realizado al cierre
de 2015, se pone de manifiesto que no se presentan riesgos
significativos asociados a variaciones razonablemente posibles de
las variables financieras y operativas individualmente consideradas
excepto en el caso de Brasil, donde un incremento en el WACC de
100 puntos basicos, asimilable a lo acaecido en el afio 2015 (afio
en el que el real brasilefio se ha depreciado un 32% frente al euro)
podria generar unimpacto en el resultado del ejercicio atribuible a
la Sociedad dominante del Grupo Telefénica de aproximadamente
585 millones de euros. Por otra parte, se requeriria una variacion
de 0,70 p.p. enla tasa de descuento para que el valor contable de la
UGE Telefonica Brasil se equiparara a su valor recuperable a 31 de
diciembre de 2015.

Para el resto de las UGEs principales no se presentan riesgos
significativos al realizar el analisis de sensibilidad. Asi, para el caso
de Espafa y Alemania existe una holgura significativa entre el valor
recuperable y el valor contable.
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Nota 8. Inmovilizado material

La composicién y movimientos en los ejercicios 2015 y 2014 de las
partidas que integran el epigrafe “Inmovilizado material” neto han
sido los siguientes:

Reclasificacion

Diferencias a activos no
de conversién corrientes
Saldo al Traspasos ycorreccion Altas de mantenidos Saldo al
Millones de euros 31/12/2014 Altas Amortizacién Bajas y otros monetaria sociedades paralaventa 31/12/2015
Terrenos y construcciones 5.065 59 (456) (38) 347 (219) 92 (126) L.724
Instalaciones técnicas y 23637 1621 LLok)  (43) 3894 2.102) 2.225 (2.297) 22441
maquinaria
Mobiliario, utillaje y otros 1311 232 (384) (29) 279 (92) 113 (406) 1.024
nmoviizado materialen 3143 5006 - W (L970) (263) 35 (587) 2.360
Total inmovilizado 33156 6.918 (5.334) (114)  (450) (2.676) 2.465 (3.416) 30.549
Diferencias
de conversion
Saldo al Traspasos ycorreccion Altas de Bajas de Saldo al

Millones de euros 31/12/2013 Altas Amortizacién Bajas y otros (*) monetaria sociedades (*) sociedades 31/12/2014
Terrenos y construcciones 5.234 70 (468) (43) 360 (131) 43 - 5.065
Instalaciones tecnicas y 21246 1290 (4349)  (22) 4,758 (814) 1528 - 23.637
maquinaria
Mobiliario, utillaje y otros 1.328 178 (540) (25) 382 (20) 8 - 1311
'Cmgv”izado material en 3232 5522 -9 (5616 (149) 163 - 3143
Total inmovilizado 31.040 7.060 (5357)  (99) (116) (1.114) 1.742 - 33.156
material
(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).
El coste bruto, la amortizacion acumulada y las correcciones por
deterioro del inmovilizado material a 31 de diciembre de 2015 y 2014
se detallan a continuacion:
Saldo a 31 de diciembre de 2015

Amortizacién Correcciones Inmovilizado
Millones de euros Coste bruto acumulada por deterioro material
Terrenos y construcciones 11.036 (6.309) (3 L.724
Instalaciones técnicas y maquinaria 85.578 (63.009) (128) 22441
Mobiliario, utillaje y otros 5.257 (4.221) (12) 1.024
Inmovilizado material en curso 2377 - (17) 2.360
Total inmovilizado material 104.248 (73.539) (160) 30.549

34



Saldo a 31 de diciembre de 2014

Amortizacién

Correcciones

Inmovilizado

Millones de euros Coste bruto (*) acumulada (*) por deterioro material
Terrenos y construcciones 11.493 (6.427) 1) 5.065
Instalaciones técnicas y maquinaria 91.877 (68.181) (59) 23.637
Mobiliario, utillaje y otros 6.487 (5.165) (11) 1.311
Inmovilizado material en curso 3.155 - (12) 3.143
Total inmovilizado material 113.012 (79.773) (83) 33.156

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

Las "Altas de sociedades" en 2015 corresponden a GVT y DTS (véase
Nota 5).

Las "Altas de sociedades" en 2014 corresponden a la adquisicion de
E-Plus (véase Nota 5).

Las "Altas"y "Amortizaciones” del ejercicio 2014 incluyen altas de
inmovilizado y dotaciones a la amortizacién correspondientes a
Telefénica Reino Unido porimporte de 626 y 678 millones de euros,
respectivamente.

“Reclasificacién a activos no corrientes mantenidos para la venta”
del ejercicio 2015 refleja principalmente la reclasificacion del
inmovilizado material de Telefénica Reino Unido (véase Nota 23).

En “Traspasos y otros" del ejercicio 2015 se incluyen altas de
inmovilizado y dotaciones a la amortizacién correspondientes
a Telefonica Reino Unido hasta su consideracion como grupo
enajenable mantenido para la venta por importe de 203 y 169
millones de euros, respectivamente.

Lainversion en inmovilizado material de Telefénica Espafia en los
ejercicios 2015 y 2014 ascendi6 a 1.575 y 1.500 millones de euros,
respectivamente. Cabe mencionar el rapido despliegue de fibra, de
forma que a finales de 2015 el nimero de unidades inmobiliarias
pasadas en Espafa superaba los 14 millones, asi como la mayor
inversion enred LTE.

Lainversion en inmovilizado material de Telefénica Alemania en
los ejercicios 2015 y 2014 ascendié a 739 y 656 millones de euros,
respectivamente. La operadora sigue enfocada en su estrategia de
despliegue de LTE alcanzando una cobertura en 2015 del 75%.

Lainversion en inmovilizado material de Telefonica Brasil en los
ejercicios 2015y 2014 ascendié a 1.824 4y 1.798 millones de euros,
respectivamente. La inversion se ha destinado principalmente ala
ampliacién de cobertura de las redes méviles de 3G y 4G asi como a
la mejora de la calidad y al desarrollo y conexién de la red de fibra en
el negocio fijo.

Lainversion en inmovilizado material de Telefénica Hispanoamérica
enlos ejercicios 2015 y 2014 ascendi6 a 2.562 y 2.282 millones de
euros, respectivamente. La inversion esta principalmente focalizada
al despliegue de las redes de 3G y 4G y la red de transporte de fibra,
asi como a la mejora en la calidad de servicios de banda anchay TV
de pago.

Las bajas recogen el efecto de la venta de torres en 2015 y 2014
(véase Nota 18).

El efecto de la correccién monetaria originada por la hiperinflacion
en Venezuela se incluye en la columna “Diferencias de conversion y
correccién monetaria”.

Las sociedades del Grupo Telefénica tienen contratadas pélizas

de seguros para dar cobertura razonable a posibles riesgos sobre
los inmovilizados afectos a la explotacion con limites y coberturas
adecuadas a los mismos. Igualmente, dentro del desarrollo de sus
actividades comerciales y de despliegue de red, el Grupo mantiene
diversos compromisos de compra de inmovilizado. El calendario de
desembolsos previstos aparece detallado en la Nota 18.

Elimporte del inmovilizado material con origen en operaciones de
arrendamiento financiero asciende a 557 millones de euros al 31

de diciembre de 2015 (419 millones de euros al 31 de diciembre de
2014). Los arrendamientos financieros mas significativos se detallan
en laNota 22.
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Nota 9. Empresas asociadas y
negocios conjuntos

El desglose de las partidas correspondientes a empresas asociadas
y negocios conjuntos, reconocidos en los estados de situacion
financiera consolidados y en las cuentas de resultados consolidadas
es el siguiente:

Millones de euros 31/12/2015 31/12/2014
Inversiones puestas en equivalencia T4 788
Créditos a empresas asociadas y negocios o 16
conjuntos
Deudores comerciales empresas asociadas 7 13
y negocios conjuntos (Nota 11)
Deuda financiera empresas asociadas y

. ; 391 21
negocios conjuntos
Acreedores empresas asociadas y negocios 204 o

conjuntos (Nota 14)

Millones de euros 2015 2014 (*) 2013 (*)

Participacion en result{ados de inversiones ) (498) (291)
puestas en equivalencia

Ingre;os de explotacion conempresas 17 305 410
asociadas y negocios conjuntos

Gastps de explotaqon con empresas 85 501 S8
asociadas y negocios conjuntos

Ingresos financieros con empresas asociadas 49 8

y negocios conjuntos

Gastos financieros con empresas asociadas y
negocios conjuntos

El movimiento de las inversiones puestas en equivalencia durante los
ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Inversiones puestas

en equivalencia Millones de euros

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

La tabla anterior incluye las transacciones con empresas del Grupo
Telecom Italia hasta la clasificacion de la inversion en Telco, S.p.A.
como activo financiero disponible para la venta. En 2015 Telefonica
ha procedido a la desinversion de la totalidad de su participacién
accionarial en Telecom Italia, S.p.A., conforme a los compromisos
regulatorios y de competencia asumidos (véanse Notas 13y 21).
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Saldo al 31-12-13 2.424
Adiciones 382
Bajas (697)
Diferencias de conversion y otros resultados

imputados a patrimonio (20)
Resultados (510)
Dividendos (34)
Traspasos Y otros (757)
Saldo al 31-12-14 788
Adiciones 57
Diferencias de co_nvers_i()n y otros resultados )
imputados a patrimonio

Resultados (5
Dividendos (11)
Traspasos y otros (750)
Saldo al 31-12-15 74

EI 30 de abril de 2015 se completd la adquisicién del 56% de DTS
Distribuidora de Television Digital, S.A. (véase Nota 5). Desde esta
transaccion, DTS y sus companias filiales se incorporan al perimetro de
consolidacién del Grupo Telefénica por el método de integracién global.
Hasta el 30 de abril de 2015, la participacién previa de Grupo Telefénica
(L4%) se registraba por el método de puesta en equivalencia. Este
movimiento se haregistrado en el epigrafe de "Traspasos y otros” por
importe de 739 millones de euros (véase Nota 5).

El Grupo Telefénica habia alcanzado el 44% de DTS en julio de 2014
tras la adquisicion de un 22% del capital social de DTS a Mediaset
Espana Comunicacién, S.A. ("Mediaset”) por un precio de 295
millones de euros. Asimismo, se acordd un pago de 30 millones de
euros como contraprestacion a la renuncia de Mediaset a su derecho
de adquisicion preferente sobre la participacion de PRISA en esta
compania. El acuerdo contemplaba ademas un pago adicional a
Mediaset de 10 millones de euros en caso de que Telefonica llegase
a adquirir el 56% de DTS titularidad de PRISA (que ha sido pagado
por tanto en 2015) y, en tal caso, un importe de hasta 30 millones de
euros en funcion de la evolucién de los clientes de television de pago
del Grupo.

En noviembre de 2014 Telefonica, a través de su filial Telefonica
Internacional, S.A.U., procedio a la venta de acciones representativas
de un 2,5% del capital social de China Unicom (Hong Kong) Limited
por 687 millones de euros al tipo de cambio del momento de

la transaccion. La inversién remanente de Telefonica en China
Unicom (equivalente al 2,51% de su capital social) fue reclasificada
como activo financiero disponible para la venta (véase Nota 13);

se mantiene, no obstante, la presencia de un representante de
Telefénica en el consejo de administracién de China Unicom, y
viceversa.



El 16 de junio de 2014 los tres accionistas italianos que junto a
Telefénica, S.A. conformaban el accionariado de Telco, S.p.A.
solicitaron el inicio del proceso de escision (“demerger”) de esta
sociedad, conforme a lo establecido en el Acuerdo de Accionistas. La
implementacion de este proceso de escisién, aprobado por la Junta
General de Accionistas de Telco, S.p.A. de 9 de julio de 2014, estaba
sujeta a la previa obtencion de las aprobaciones de las autoridades
de competencia y telecomunicaciones que resulten necesarias,
incluyendo Brasil y Argentina.

El regulador de las telecomunicaciones de Brasil (ANATEL),

en su reunién del 22 de diciembre de 2014, aprob0 la escisién
condicionandola a la suspension de los derechos politicos de
Telefénica en Telecom Italia, S.p.A. y en sus filiales, entre otras
medidas. Telefénica conforme con la referida suspension de
derechos politicos ofrecié a ANATEL presentar una declaracion
formal en este sentido. Por este motivo, en esa misma fecha,
Telefénica dejé de tener influencia significativa en su participacién
indirecta en Telecom Italia, S.p.A., y procedi6 a reclasificar su
inversion como un activo financiero disponible para la venta (véase
Nota 13). El precio de cotizacion de las acciones de Telecom ltalia,
S.p.A. enlafecha de referencia era de 0,89 euros por accion. El
impacto del ajuste de valor de la participacion en Telco, S.p.A., junto
con su aportacién a los resultados del ejercicio, gener6 un impacto
negativo en el epigrafe “Participacion en resultados de inversiones
puestas en equivalencia” de 2014 de 464 millones de euros.

El detalle de las principales inversiones puestas en equivalencia, asi
como un resumen de sus magnitudes correspondientes al Gltimo
periodo de doce meses disponible en el momento de elaboracion de
los estados financieros consolidados de 2015 y 2014, se muestran a
continuacion:

31 de diciembre de 2015

Millones de euros

% Total Total Ingresos Resultado Valor
SOCIEDAD Participacién Activos Pasivos  operativos del ejercicio en libros
Telefonica Factoring 50% 360 321 55 27 20
Telefonica Consumer Finance 50% 249 221 19 2 14
Resto 40
TOTAL 74
31 de diciembre de 2014
Millones de euros

% Total Total Ingresos Resultado Valor
SOCIEDAD Participacién Activos Pasivos  operativos del ejercicio en libros
DTS, Distribuidora de Television Digital, S.A. L4% 1.265 622 1.168 (210) 703
Telefonica Factoring 50% 282 244 48 24 19
Telefonica Consumer Finance 50% 127 100 5 (3) 13
Resto 53
TOTAL 788
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Nota 10. Partes vinculadas

Millones de euros

2014 BBVA la Caixa
L o Gastos financieros 26 2
Accionistas significativos D o
Recepcion de servicios 8 59
A continuacion se resumen las operaciones relevantes del Grupo Otros gastos 3 i}
Telefénica con las sociedades de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, Total gastos 37 61
S.A. (BBVA) y con las sociedades de Caja de Ahorros y Pensiones Ingresos financieros 14 19
de Barcelona ("la Caixa"), accionistas significativos de la Compafifa Dividendos recibidos N N/A
C.OF'1 una participacion en el capital social de Tel.efomca, S.A.a3lde Prestacién de servicios 61 95
diciembre de 2015 del 6,07% y 5,01%, respectivamente.
Venta de bienes 5 2
Todas estas operaciones han sido realizadas a precios de mercado. Otros ingresos 3 -
Total ingresos 97 116
Millones de euros Acuerdos de financiacion: 417 31
2015 BBVA la Caixa créditos y aportaciones de capital (prestatario)
. Avales 529 75
Gastos financieros 24 1
) Compromisos adquiridos 32 67
Arrendamientos 1 - -

» H Acuerdos de financiacion: 1107 1173
Recepcion de servicios 5 13 créditos y aportaciones de capital (prestamista) : :
Compra de bienes 1 53 Dividendos distribuidos ) 194 98
Total gastos 31 67  Operaciones de factoring vigentes 112 -
Ingresos financieros 15 1 (1) Adicionalmente al importe incluido en este epigrafe, hay que considerar las acciones

) recibidas por la Caixa en relacién con el scrip dividend pagado en diciembre de 2014.

Contratos de gestion 1 -

ivi ibi 1) L . . . .
Dividendos recibidos 16 N/A" Asimismo, el importe nominal de derivados vivos contratados
Prestacion de servicios 35 52 conBBVAy la Caixaen 2015 ascendid a 19.824 y 1.241 millones
Venta de bienes 6 64 deeuros, respectivamente (24.730 millones de euros con BBVA y
Otros ingresos 17 - 1.221 millones de euros con la Caixa en 2014). Como se explica en el
Total ingresos 90 117 apartado de "Politica de derlva(jos de laNota 16, este volumer.1 es

— tan elevado porque sobre un mismo subyacente se pueden aplicar

Acuerdos de financiacion: 534 422 ) ) ) . )
créditos y aportaciones de capital (prestatario) varios derivados por un importe igual a sunominal. El valor razonable
Acuerdos de financiacion: 6 de estos derivados en el estado de situacion financiera consolidado
créditos y aportaciones de capital (arrendatario) ’ asciende a 948 y -26 millones de euros, respectivamente, en 2015
Avales 317 39 (762 y-36 millones de euros, respectivamente, en 2014).
Compromisos adquiridos 1 79
Acuerdos de financiacion: Otras partes vinculadas

PN ; . ) 54 50
créditos y aportaciones de capital (prestamista)
Dividendos distribuidos 212 113 Lasoperaciones con empresas asociadas y negocios conjuntos se
Operaciones de factoring vigentes 164 150 describenenlaNota 9.

(1) A 31 de diciembre de 2015 Telefénica mantiene una participacion del 0,69% en el capital
social de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (véase Nota 13.a).
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Durante el ejercicio social al que se refieren los presentes estados
financieros consolidados, no se han realizado operaciones de los
Administradores, ni de la Alta Direccion, con Telefénica, S.A. o con
una sociedad del Grupo Telefonica, distintas de aquellas derivadas
del tréfico o negocio ordinario del Grupo.

Por lo que se refiere a lainformacién sobre las retribuciones y otras
prestaciones al Consejo de Administracion y la Alta Direccion de la
Compania, ésta aparece desglosada en la Nota 21.fyen el Anexo Il
de los presentes estados financieros consolidados.



Un miembro del Consejo de Administracion de Telefonica, S.A.,

es a suvez miembro del Consejo de Administracién de Abertis
Infraestructuras, S.A., sociedad matriz de Abertis. Telefénica ha
alcanzado acuerdos con Abertis, a través de su filial On Tower
Telecom Infraestructuras S.A. (anteriormente Abertis Tower, S.A.), en
virtud de los cuales Telefénica Espafia ha vendido torres de telefonia
movil por importe de 44 y 224 millones de euros en 2015 y 2014
respectivamente, obteniendo plusvalias porimporte de 38 millones
de euros en 2015 y 193 millones de euros en 2014.

Asimismo se ha formalizado el arrendamiento por parte de On
Tower Telecom Infraestructuras S.A. de determinados espacios
en las mencionadas infraestructuras para la ubicacién por parte
de Telefonica Moviles Espafia, S.A.U. de sus equipamientos de
comunicaciones.

Se mantiene la presencia de un representante de Telefénica en el
consejo de administracién de China Unicom, y viceversa (véase Nota
9). Asimismo, se mantiene una alianza industrial con esta compafia.
El 18 de diciembre de 2015 se constituyd una “joint venture” junto
con China Unicom para el desarrollo de servicios de Big Data en
China, utilizando la tecnologia de “Smart Steps” desarrollada por
Telefbnica. La participacién de Telefénica es del 45% a través de
Telefénica Digital Espafa, S.L.; China Unicom Broadband Online
Limited Corp. ostenta el 55% restante. El capital social de esta
compania asciende a unos 16 millones de euros, que a 31 de
diciembre de 2015 estaba pendiente de desembolso.

Nota 11. Deudores y otras cuentas
a cobrar

La composicion de este epigrafe del estado de situacion financiera
consolidado al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es |a siguiente:

Millones de euros 31/12/2015 31/12/2014 (*)

Clientes facturados 7.232 9.172
Clientes pendientes de facturar 2632 2.529
Correccione; por deterioro de cuentas a (2.531) 2.757)
cobrar de clientes

Otros deudores 478 614
Pagos anticipados a corto plazo 490 1.079
Total 8.301 10.637

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

El saldo neto de clientes del sector pdblico a 31 de diciembre de 2015
y 2014 asciende a 349 y 437 millones de euros, respectivamente.

El movimiento de las correcciones por deterioro de cuentas a cobrar
de clientes durante los ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Millones

de euros
Correcciones por deterioro al 31 de diciembre de 2013 2.598
Variaciones por resultados 808
Aplicaciones (801)
Altas de sociedades 152
Correcciones por deterioro al 31 de diciembre de 2014 2.757
Variaciones por resultados 721
Aplicaciones (664)
Altas de sociedades 146
Traspasos (227)
Diferencias de conversion y otros (202)
Correcciones por deterioro al 31 de diciembre de 2015 2.531

El epigrafe “Traspasos” corresponde a la reclasificacion como “Activos
no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta" de

las correcciones por deterioro de cuentas a cobrar de clientes de
Telefénica Reino Unido (véase Nota 23).

El saldo de clientes facturados netos de las correcciones por
deterioro al 31 de diciembre de 2015 asciende a 4.701 millones de
euros (6.415 millones de euros al 31 de diciembre de 2014), de los
cuales se corresponde con saldos no vencidos un importe de 2.46%4
millones de euros (4.162 millones de euros al 31 de diciembre de
2014).

El saldo neto de clientes facturados con una antigliedad superior a
360 dias asciende a 259 y 207 millones de euros a 31 de diciembre
de 2015 y 2014, respectivamente, y corresponde principalmente a
clientes institucionales.
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Nota 12. Patrimonio neto

a) Capital social y prima de emision
2015

Con fecha 20 de abril de 2015 se inscribié la escritura de aumento
de capital con derecho de suscripcion preferente por importe
nominal de 281.213.184 euros, que fue registrado como capital.
La diferencia con el importe efectivo de la emision, que ascendié a
3.048.350.914,56 euros, se registré como prima de emision.

Con fecha 24 de julio de 2015 se inscribid la escritura de reduccion
de capital, mediante la amortizacién de 74.76.263 acciones propias,
reduciendo el capital social en 74.076.263 euros.

El'10 de diciembre de 2015 se inscribi6 la escritura de ampliacion

de capital liberada, por importe de 110.857.946 euros, en la que

se emitieron 110.857.946 acciones ordinarias, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas, con cargo a reservas; todo ello en el marco
de laretribucién del accionista mediante scrip dividend. Tras dicha
ampliacion, el capital social quedo fijado en 4.975.199.197 euros.

Al 31 de diciembre de 2015 el capital social de Telefénica, S.A.

esta cifrado en 4.975.199.197 euros y se encuentra dividido en
4.975.199.197 acciones ordinarias de una Gnica 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 espariol (dentro del selectivo Indice "Ibex 35") y en las
cuatro Bolsas espaniolas (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 Gltimos casos, a través de American
Depositary Shares ("ADSs").

2014

EI'9 de diciembre de 2014 se inscribi6 la escritura de ampliacion

de capital liberada, por importe de 106.179.744 euros, en la que

se emitieron 106.179.744 acciones ordinarias, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas, con cargo a reservas; todo ello en el marco
de laretribucién del accionista mediante scrip dividend. Tras dicha
ampliacion, el capital social quedo fijado en 4.657.204.330 euros.

Autorizaciones de la Junta General de Accionistas

Porlo que se refiere a las autorizaciones conferidas con respecto al
capital social, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica,
S.A., enreunion celebrada el dia 12 de junio de 2015, acordé facultar
al Consejo de Administracion para que, dentro del plazo maximo

de cinco anos 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 Compania en dicha fecha, emitiendo y poniendo
en circulacién para ello las correspondientes nuevas acciones (con

o sin prima) cuyo contravalor consistira en aportaciones dinerarias,
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previéndose expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta
de las acciones que se emitan. Asimismo, se facultd al Consejo de
Administracién para excluir, total o parcialmente, el derecho de
suscripcion 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 adopci6on del acuerdo.

Por otro lado, la Junta General Ordinaria de Accionistas acordo,

en su reunién de fecha 30 de mayo de 2014, autorizar al Consejo
de Administracion para llevar a cabo la adquisicion derivativa de
acciones propias de la Compa#ia, 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 ningn momento el valor nominal de las acciones
propias adquiridas, sumado al de las que ya posean Telefdnica, S.A.
y cualesquiera de sus sociedades filiales, exceda de la cifra maxima
permitida por la Ley (actualmente el 10% del capital social de
Telefénica, S.A).

Igualmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica,
S.A., enreunion celebrada el dia 30 de mayo de 2014, deleg6 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 una o en varias
veces dentro del plazo m&ximo de cinco afos a contar desde la
fecha de la adopcion del correspondiente acuerdo. Los valores a
emitir podran ser obligaciones, bonos, pagarés y demas valores

de renta fija, o instrumentos de deuda de idéntica naturaleza, o
instrumentos hibridos en cualquiera de las formas admitidas en
Derecho, tanto simples como, en el caso de obligaciones, bonos e
instrumentos hibridos, convertibles en acciones de la Compafia

y/o canjeables por acciones de la Compania, de cualquiera de las
sociedades de su Grupo o de cualquier otra sociedad. La delegacion
también comprende warrants u otros valores analogos que puedan
dar derecho directa o indirectamente a la suscripcion o la adquisicién
de acciones de la Sociedad, de nueva emisién o ya en circulacion,
liquidable mediante entrega fisica o mediante diferencias. El importe
agregado de la/s emision/es de valores que se acuerden al amparo
de esta delegacién 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 delegacion. 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 aprueba al amparo de la delegacion.



b) Dividendos

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2015 y ampliacion de
capital

El Consejo de Administracion del 29 de abril de 2015 aprobé la
distribucién de un dividendo a cuenta del resultado de 2015

por importe de 0,40 euros brutos por accion. El dividendo fue
desembolsado el 12 de mayo porimporte bruto de 1.912 millones de
euros.

De acuerdo con lo indicado en el articulo 277 de la Ley de Sociedades
de Capital, a continuacién se muestra el estado contable previsional
formulado preceptivamente para poner de manifiesto la existencia
de liquidez suficiente en el momento de la aprobacién de dicho
dividendo a cuenta.

Estado contable justificativo Millones de euros

Resultados obtenidos desde el 1 de enero hasta

el 31 de marzo de 2015 2.201
Dotaciones obligatorias a reservas

Beneficio distribuible 2.201
Dividendo a cuenta propuesto (importe maximo) (1.975)
Situacion de tesoreria

Fondos disponibles para la distribucion:

Tesoreria y equivalentes de efectivo 3
Créditos disponibles 9314
Dividendo a cuenta propuesto (importe maximo) (1.975)
Diferencia 7.342

Con fecha 13 de noviembre de 2015, la Comisién Delegada del Consejo
de Administracion de Telefonica, S.A. acordd llevar a cabo la ejecucion
delaumento de capital liberado, relativo a la retribucién del accionista
mediante scrip dividend, aprobado por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Telefonica, S.A. celebrada el 12 de junio de 2015.

De este modo, cada accionista recibié un derecho de asignacion
gratuita por cada accion de Telefénica de la que era titular, y estos
derechos se negociaron en el mercado continuo espanol durante
un plazo de 15 dias naturales. Finalizado este plazo, los accionistas
titulares del 20,01% de los derechos de asignacion gratuita
aceptaron el compromiso irrevocable de compra de derechos
asumido por Telefénica, S.A. El pago a estos accionistas se realizo el
7 de diciembre de 2015, teniendo un impacto en patrimonio de 337
millones de euros.

Los titulares del 79,99% de los derechos de asignacion gratuita
tuvieron, por tanto, el derecho de percibir nuevas acciones de
Telefénica. No obstante, Telefénica, S.A. renunci6 a la suscripcion
de las nuevas acciones correspondientes a sus acciones en cartera,
por lo que el niUmero definitivo de acciones que se emitieron en el
aumento de capital liberado fue de 110.857.946 acciones de 1 euro
de valor nominal cada una.

Propuesta de distribucion de resultados de la Sociedad
dominante

El beneficio obtenido por Telefénica, S.A. en el ejercicio 2015 ha sido
de 8 millones de euros.

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2015,
formulada por el Consejo de Administracion de la Sociedad para su
sometimiento a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, es
la siguiente:

Millones de euros

A reserva por fondo de comercio 2
Areserva legal 1
Adividendo a cuenta 5
Total 8

Respecto al diferencial entre el resultado anual del ejercicio 2015

y el importe distribuido como dividendo a cuenta, el Consejo de
Administracién de Telefénica, S.A. propone asimismo para su
sometimiento a la aprobacion de la Junta General de Accionistas que
este importe, por 1.907 millones de euros, se aplique contra reservas
voluntarias.

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2014 y ampliacion de
capital

El Consejo de Administracion del 25 de abril de 2014 aprob6 la
distribucion de un dividendo a cuenta del resultado de 2014
porimporte de 0,40 euros brutos por accion. El dividendo fue
desembolsado el 7 de mayo de 2014 por importe bruto de 1.790
millones de euros.

Con fecha 14 de noviembre de 2014, la Comision Delegada del Consejo
de Administracion de Telefénica acordé llevar a cabo la ejecucion del
aumento de capital liberado, relativo a la retribucioén del accionista
mediante scrip dividend, aprobado por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Telefénica celebrada el 30 de mayo de 2014.

De este modo, cada accionista recibi6 un derecho de asignacion
gratuita por cada accién de Telefonica de la que era titular, y estos
derechos se negociaron en el mercado continuo espanol durante

un plazo de 15 dias naturales. Finalizado este plazo, los accionistas
titulares del 15,8% de los derechos de asignacion gratuita aceptaron
el compromiso irrevocable de compra de derechos asumido por
Telefonica, S.A. El pago a estos accionistas se realiz6 el 8 de diciembre
de 2014, teniendo un impacto en patrimonio de 242 millones de euros.

Los titulares del 84,2% de los derechos de asignacion gratuita
tuvieron, por tanto, el derecho de percibir nuevas acciones de
Telefénica. No obstante, Telefénica, S.A. renuncié a la suscripcion
de las nuevas acciones correspondientes a sus acciones en cartera,
por lo que el nimero definitivo de acciones que se emitieron en el
aumento de capital liberado fue de 106.179.744 acciones de 1 euro
de valor nominal cada una.
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Dividendos satisfechos en el ejercicio 2013

La Junta General de Accionistas de la Compafiia, en su reunion
celebrada el 31 de mayo de 2013, acordé la distribucién de un
dividendo con cargo a reservas de libre disposicion, por un importe
fijo de 0,35 euros brutos a cada una de las acciones existentes y
en circulacién de la Compania con derecho a percibirlo. El pago del
citado dividendo tuvo lugar el dia 6 de noviembre de 2013, por un
importe total de 1.588 millones de euros.

c) Otros instrumentos de patrimonio
Obligaciones perpetuas subordinadas
Emitidas en 2015

e E|30de marzode 2015, Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP
emiti6 obligaciones perpetuas subordinadas por unimporte
total agregado de 500 millones de ddlares (452 millones
de euros equivalentes) amortizable a opcion de Colombia
Telecomunicaciones S.A. ESP a partir del quinto aniversario de la
fecha de emision. Las obligaciones devengaran un interés sobre el
principal de:

(i) desde el 30 de marzo de 2015 (incluido) (la “Fecha de Emision”)
hasta el 30 de marzo de 2020 (excluido) (la “Fecha de Primera
Opcion de Amortizacién”), las obligaciones devengaran
un cupdn anual del 8,50% pagadero semestralmente a
vencimiento de cada periodo de interés; y

(i) desde laFechade Primera Opcién de Amortizacion (incluida)
hasta la fecha de amortizacion (excluida), si la hubiera, para
cada periodo de revisién las obligaciones devengaran un interés
igual al tipo Swap a 5 afios aplicable expresado en términos
porcentuales, mas el margen inicial; mas

a. enrelacién al periodo de revision que comience en la Fecha de
Primera Opcion de Amortizacion o posteriormente: 0,25%; mas

b. enrelacion a los periodos de revision que comience el 30
de marzo de 2035 o posteriormente: mas 2,75% (salvo que
la calificacion crediticia del emisor por Standard & Poor's
haya sido actualizada a grado de inversién y sea efectiva el
30 de marzo de 2035, entonces dicho aumento del 2,75%
sera efectivo Unicamente para los periodos de revisién que
comiencen el 30 de marzo de 2040 o posteriormente).
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Emitidas en 2014

e El25demarzode 2014 Telefénica Europe, B.V. emiti6 obligaciones

perpetuas subordinadas, con la garantia de Telefénica, S.A., por
unimporte total agregado de 1.750 millones de euros. La emisién
tenia dos tramos: uno de ellos por un importe nominal de 750
millones de euros amortizable a partir del sexto aniversario de

la fecha de emisién, y otro por unimporte nominal de 1.000
millones de euros amortizable a partir del décimo aniversario de
la fecha de emisién. En ambos casos, la opcién de amortizacién
anticipada es del emisor.

Las obligaciones amortizables a partir del sexto aniversario
devengan un cup6n fijo del 5% anual vencido desde la fecha de
emision hasta el 31 de marzo de 2020 (excluido). A partir del 31
de marzo de 2020 (inclusive), devengaran un cupon fijo igual al
tipo Euro Swap a 6 afos aplicable mas un margen de: (i) 3,804%
anual vencido desde el 31 de marzo de 2020 hasta el 31 de marzo
de 2024 (excluido); (i) &4,054% anual desde el 31 de marzo de
2024 hasta el 31 de marzo de 2040 (excluido); y (iii) 4,804% anual
desde el 31 de marzo de 2040.

Las obligaciones amortizables a partir del décimo aniversario
devengan un cup6n fijo del 5,875% anual vencido desde la fecha
de emision hasta el 31 de marzo de 2024 (excluido). A partir del
31 de marzo de 2024 (inclusive), devengaran un cup6n fijo igual al
tipo Euro Swap a 10 afios aplicable mas un margen de: (i) 4,301%
anual vencido desde el 31 de marzo de 2024 hasta el 31 de marzo
de 2044 (excluido); (i) 5,051% anual vencido desde el 31 de
marzo de 2044,

El 4 de diciembre de 2014 Telefonica Europe, B.V. emitié
obligaciones perpetuas subordinadas, con la garantia de
Telefénica, S.A., por unimporte nominal de 850 millones de

euros amortizable a partir del quinto aniversario de la fecha de
emisién. Las obligaciones devengan un cup6n fijo del 4,20% anual
vencido desde la fecha de emision hasta el 4 de diciembre de 2019
(excluido). A partir del 4 de diciembre de 2019 (inclusive), devengaran
un cup6n fijoigual al tipo Swap a 5 anos aplicable mas un margen

de: (i) 3,806% anual vencido desde el 4 de diciembre de 2019 hasta
el 4 de diciembre de 2024 (excluidoy; (i) 4,056% anual desde el 4 de
diciembre de 2024 hasta el 4 de diciembre de 2039 (excluido); y (iii)
4,806% anual desde el 4 de diciembre de 2039.

En todas estas emisiones de obligaciones perpetuas subordinadas
el emisor tiene la posibilidad de diferir en el tiempo el pago de los
cupones, por lo que no son exigibles por los titulares.

Dado que el repago del principal y el pago de los cupones depende
exclusivamente de la decisién que tome Telefonica, estas
obligaciones perpetuas subordinadas constituyen un instrumento
de patrimonio y se presentan dentro del epigrafe de “Otros
instrumentos de patrimonio” del estado de cambios en el patrimonio
neto consolidado.



En 2015 se haregistrado el pago de los cupones correspondientes a
las obligaciones perpetuas subordinadas por un importe total, neto
delimpacto fiscal, de 248 millones de euros, registrado en el epigrafe
‘ganancias acumuladas” en el estado de cambios en el patrimonio
neto consolidado.

Obligaciones convertibles en acciones de Telefénica, S.A.

El 24 de septiembre de 2014 Telefénica Participaciones, S.A.U.
emiti6, con la garantia de Telefonica, S.A., obligaciones convertibles
en acciones nuevas o previamente existentes de Telefénica, S.A.
por unimporte 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 pueden ser convertidos, a opcion del comprador o del emisor,
en cualquier fecha desde el dia 41 posterior a la fecha de emisién y
hasta el dia 25 previo a la fecha de vencimiento. El precio minimo al
que se convertirian los bonos se establece en 11,9 euros por accién
y el precio maximo de conversion sera de 14,5775 euros por accion,
lo que supone una prima del 22,5% respecto al precio minimo de
conversion.

Se trata de uninstrumento compuesto que se separd en sus dos
componentes: un componente de deuda porimporte de 215
millones de euros, correspondiente al valor presente de los cupones;
y un componente de patrimonio, por el importe remanente, debido
a que la emision incluye una opcién para el emisor de conversion en
acciones propias a un ratio fijo, que esta incluido dentro del epigrafe
de “otros instrumentos de patrimonio”. El primer cup6n se pagd en
septiembre de 2015 por importe de 73 millones de euros.

d) 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 podré utilizarse para aumentar

el capital en la parte de su saldo que exceda el 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente

y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. A 31 de
diciembre de 2014 esta reserva estaba totalmente constituida, y
ascendia a 984 millones de euros. A 31 de diciembre de 2015, tras la
ampliacién de capital realizada en 2015 se ha puesto de manifiesto la
necesidad de dotar 11 millones de euros adicionales hasta conseguir
que lareserva legal esté totalmente constituida. En la propuesta de
distribucién de resultados del ejercicio 2015 figura una dotacion de 1
milloén de euros por este concepto.

e) Ganancias acumuladas

En estas reservas se recogen los resultados no distribuidos de las
sociedades que forman parte del Grupo consolidado, minorados
por los dividendos a cuenta del resultado del ejercicio, asi como las
ganancias y pérdidas actuariales, el efecto del limite del activo por
planes de prestacion definida y, en su caso, el pago de los cupones
de obligaciones perpetuas subordinadas.

Adicionalmente en este epigrafe se incluyen las reservas de
revalorizacion y las reservas por capital amortizado, las cuales estan
sujetas a ciertas restricciones para su distribucion.

Reservas de revalorizacion

El saldo de Reservas de revalorizacién se originé por la regularizacion
practicada al amparo del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio

y puede destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar los
resultados contables negativos que pudieran producirse en el
futuro, y a ampliacion del capital social. También puede destinarse
areservas de libre disposicién, siempre que la plusvalia 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, se ha reclasificado al
epigrafe “Ganancias acumuladas” un importe de 8 millones de euros
correspondiente a reservas de revalorizacién que han pasado a tener
la consideracion de libre disposicién en 2015 (8 millones de euros en
el ejercicio 2014 y 7 millones de euros en el ejercicio 2013). A31 de
diciembre de 2015 el importe de esta reserva asciende a 93 millones
de euros (101 millones de euros a 31 de diciembre de 2014).

Reservas por capital amortizado

En aplicacion 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 constitucion de una reserva por
capital amortizado por un importe equivalente al valor nominal de
las acciones amortizadas, de la que sélo sera posible disponer con los
mismos requisitos exigidos para la reduccién del capital social. En el
ejercicio 2015 se ha constituido una reserva por capital amortizado
por 74 millones de euros, el mismo importe de la reduccién de
capital registrada en el ejercicio. En 2014 no se realizaron dotaciones
adicionales a estareserva y el importe acumulado a 31 de

diciembre de 2015 y 2014 asciende a 656 y 582 millones de euros,
respectivamente.
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f) Diferencias de conversion

El detalle de la aportacién acumulada a las diferencias de conversion
al cierre de los ejercicios indicados es el siguiente:

Millones de euros 2015 2014 2013
Real brasileno (9.884) (5.552) (5.556)
Bolivar fuerte (3.141) (2.923) 27
Libra esterlina (1.404) (1.901) (2.455)
Otras divisas (2.369) (1.756) (1.291)
Total Grupo (16.798) (12.132) (9.275)

g) Instrumentos de patrimonio propios

Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013 Telefdnica, S.A. era titular
de acciones propias en autocartera, segln se detalla en el cuadro
que sigue:

Euros por accién

Namero de Valor
acciones Adquisicién Cotizacién Bursatil %
Acciones en cartera 31-12-15 141.639.159 11,69 10,24 1.450 2,84690%
Acciones en cartera 31-12-14 128.227971 11,68 1192 1.528 2,75332%
Acciones en cartera 31-12-13 29.411.832 11,69 11,84 348 0,64627%

© Millones de euros.

Durante los ejercicios 2015, 2014 y 2013 se han producido las
siguientes operaciones con acciones propias:

Namero de acciones

Acciones en cartera 31-12-2012 47.847.810
Adquisiciones 113.154.549
Enajenaciones (131.590.527)
Acciones en cartera 31-12-2013 29.411.832
Adquisiciones 100.723.415
Enajenaciones (129.177)
Plan de opciones sobre acciones de empleados (1.778.099)
Acciones en cartera 31-12-2014 128.227.971
Adquisiciones 138.036.450
Enajenaciones (47.824.300)
Plan de opciones sobre acciones de empleados (2.724.699)
Amortizacion de capital (74.076.263)
Acciones en cartera 31-12-2015 141.639.159

A

Elimporte de las compras de acciones propias durante el ejercicio
2015 asciende a 1.654 millones de euros (1.176 y 1.216 millones de
euros en los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente).

Durante los ejercicios 2015, 2014y 2013 se han producido
enajenaciones de acciones propias por importe de 593, 1y 1.423
millones de euros, respectivamente.

La principal operacién de venta de 2015 ha sido el canje con Vivendi,
S.A.de 46 millones de acciones propias de Telefénica, S.A., a cambio
de 58,4 millones de acciones de Telefonica Brasil, S.A., por un
importe de 555 millones de euros (véase Nota 5).

EI30 de junio de 2015 tras el vencimiento del segundo ciclo del
“Performance Share Plan 2012-2015" (PIP 2012-2015), y de acuerdoaun
77% de consecucion del “Total Shareholder Return” (TSR) se entregaron
alos empleados del Grupo 2.724.699 acciones (véase Nota 19).

El 24 de julio de 2015, de acuerdo con la resolucién adoptada en la
Junta General de accionistas celebrada el 12 de junio de 2015, se
procedio al registro de la reduccion de capital con amortizacion de
74.076.263 acciones propias que supuso una minoracion de este
epigrafe en 886 millones de euros.



Las bajas de autocartera en 2014 estan relacionadas principalmente
con la entrega de acciones tras el vencimiento del Global Employee
Share Plan (GESP) en su segunda fase (véase Nota 19).

Al cierre del ejercicio 2015, todos los contratos de opciones de compra
de acciones propias liquidables por entrega fisica a precio fijo han
vencido o se han ejecutado (76 millones y 134 millones de opciones

al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente). En periodos
previos se encontraban registrados minorando el patrimonio de la
Sociedad en el epigrafe instrumentos de patrimonio propios. Este tipo
de opciones se valoran por el importe de |a prima pagada y en caso de
ejercicio el importe registrado como prima se reclasifica al epigrafe de
acciones propias junto con el precio pagado. En caso de no ejercitarlas,
dicho importe se reconoce directamente en reservas.

La Compania mantiene a 31 de diciembre de 2015 un instrumento
financiero derivado liquidable por diferencias sobre un nominal
equivalente a 33,8 millones de acciones de Telef6nica, que se
encuentra registrado en el epigrafe “Deuda financiera a corto plazo”
del estado de situacion financiera consolidado adjunto (32 y 30
millones de acciones equivalentes en 2014 y 2013, respectivamente,
registrado en el mismo epigrafe).

h) Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios

Corresponden a las participaciones de los intereses minoritarios en el

valor patrimonial y en los resultados del ejercicio de las sociedades del
Grupo que han sido consolidadas por el método de integracion global.
El movimiento en los ejercicios 2015, 2014 y 2013 en este epigrafe del
estado de situacién financiera consolidado es el siguiente:

Adquisiciones

Ventade de minoritarios Variaciéon

Saldoal participacionesy ybajas de Dividendos Resultados de diferencias Otros Saldo al
Millones de euros 31/12/2014 alta de sociedades sociedades  distribuidos del ejercicio de conversibn movimientos 31/12/2015
Telefonica Brasil, S.A. 3.656 4.359 (1.714) (346) 288 (1.603) 4 L.64LL
Telefonica
Deutschland Holding, A.G. 5.178 (116) (268) (159) 3 4.638
Colombia
Telecomunicaciones, S.A., ESP (50) 17 - B ®) 8 3 (30)
Telefonica
Centroamericana 326 - - (25) 18 34 1 354
Inversiones, S.L.
Resto de sociedades 76 (8) - 2) (&) (3) 59
Total 9.186 4.368 (1.830) (641) 135 (1.561) 8 9.665
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Adquisiciones
Ventade de minoritarios Variacién
Saldoal participacionesy y bajas de Dividendos Resultados de diferencias Otros Saldo al
Millones de euros 31/12/2013 alta de sociedades sociedades  distribuidos del ejercicio de conversibn =~ movimientos 31/12/2014
Telefonica Czech
Republic, as. 666 (666)
Telefonica Brasil, S.A. 3.491 - - (269) 423 (5) 16 3.656
Telefonica
Deutschland Holding, A.G. (*) 1.962 3615 (122) (277) >178
Colombia
Telecomunicaciones, S.A., (165) - - - 91 7 17 (50)
ESP
Telefonica
Centroamericana 283 6 - (14) 9 41 1 326
Inversiones, S.L.
Resto de sociedades 60 10 - 1) 5 4 2 76
Total 6.297 3.631 (666) (406) 251 47 32 9.186
(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).
Adquisiciones
Ventade de minoritarios Variacion
Saldoal participacionesy y bajas de Dividendos Resultados de diferencias Otros Saldo al
Millones de euros 31/12/2012 altade sociedades sociedades  distribuidos del ejercicio  de conversion movimientos 31/12/2013
Telefonica Czech
Republic, ass. 813 (46) (100) 63 (64) 666
Telefonica Brasil, S.A. 4.373 - - (522) 335 (694) 1) 3.491
Telefonica
Deutschland Holding, A.G. 2084 (117 @) () ©) 1.962
Colombia
Telecomunicaciones, S.A., (139) - - - (37) 21 (10) (165)
ESP
Telefonica
Centroamericana - 283 - - 11 (12) 1 283
Inversiones, S.L.
Resto de sociedades 69 1 - - 5 (13) 2) 60
Total 7.200 284 (46) (739) 376 (763) (15) 6.297
Las cifras de ingresos, OIBDA, inversion en activos fijos, y principales
partidas del estado de situacion financiera de las principales
sociedades del Grupo Telefénica con participacion de intereses
minoritarios, Telefénica Brasil y Telefénica Alemania, se muestran en
la Nota 4. El detalle de los flujos de efectivo de estas companias es el
siguiente:
Millones de euros Millones de euros
Telefonica Brasil 2015 2014 2013  Telefénica Alemania 2015 2014 2013
Flujo dg efectivo neto procedente de las 2893 3138 3480 Flujo dg efectivo neto procedente de las 5081 1620 1473
operaciones operaciones
Flujo de efectivo neto procedente de Flujo de efectivo neto procedente de
actividades de inversion (+111) (2.544) 2022) . ctividades de inversién (2.180) (4.081) (681)
Flujo de efectivo neto procedente de Flujo de efectivo neto procedente de
actividades de financiacion 1530 (1.096) (1397)  4ctividades de financiacion (1.023) 3.530 (321)
312 (502) (139) (1.122) 1.069 471
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Ejercicio 2015

En el movimiento del ejercicio 2015 destaca en “Venta de
participaciones y alta de sociedades” el efecto de las ampliaciones
de capital en Telefonica Brasil, S.A. para la adquisicion de GVT, asi
como las variaciones en los porcentajes de participacién como
consecuencia de esta misma operacion (véase Nota 5). Asimismo
destaca el cambio en el porcentaje de Colombia Telecomunicaciones,
como consecuencia de lo establecido en la modificacién n® 1 del
Acuerdo Marco de inversién suscrito con la Nacion Colombiana
(véase Nota 21.b).

Ejercicio 2014
En el movimiento del ejercicio 2014 destaca en “Venta de

participaciones y alta de sociedades” el efecto de las ampliaciones
de capital en Telefonica Deutschland Holding, A.G. parala

Nota 13. Activos y pasivos financieros

1.- Activos financieros

El desglose por categorias de los activos financieros del Grupo
Telefénica a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

31 de diciembre de 2015

adquisicion de E-Plus, asi como las variaciones en los porcentajes
de participacion como consecuencia de esta misma operacion,
porimporte de 3.627 millones de euros, dato reexpresado como
consecuencia de la finalizacién del proceso de asignacion del precio
de compra de E-Plus (véanse Notas 2 y 5). Asimismo destaca el
impacto de la salida del perimetro de la participacién en Telefénica
Czech Republic, a.s. (véase Nota 2).

Ejercicio 2013

En el movimiento del ejercicio 2013 destaca en “Venta de
participaciones y alta de sociedades” el efecto de la venta del 40%
de la participacién, a través de Telefénica Centroamérica Inversiones,
S.L., de las filiales del Grupo en Guatemala, El Salvador, Nicaragua y
Panama por importe de 283 millones de euros (véase Nota 5).

Valor razonable por

resultados Jerarquia de valoracién
Nivel 2 Nivel 3
(Estimaciones (Estimaciones Resto
basadas en otros nobasadas Inversiones  deactivos
Opcion  Disponible Nivel 1 métodos de enmétodosde mantenidas financieros Total Total

devalor para (Precios de mercado mercado hastael acoste valor valor
Millones de euros Negociable  razonable laventa  Coberturas mercado) observables) observables) vencimiento amortizado  contable  razonable
Activos financieros 2.340 238 1823 2975 1511 5.847 18 3 2629 10008 10.007
no corrientes
Participaciones - - 1.289 - 1.068 221 - - - 1.289 1.289
Créditos a largo plazo - 238 534 - 79 675 18 - 1.714 2.486 1.980
Depositos y fianzas - - - - - - - 3 1.420 1.423 1.423
Instrumentos derivados
de activo 2.340 2.975 364 4951 5.315 5.315
Correcciones ~ B ~ ~ ~ B ~ B B
por deterioro (505) (505)
Activos financieros 859 116 85  1.540 448 2.152 - 10 2960 5570 5.570
corrientes
Inversiones financieras 859 116 85 1.540 448 2.152 - 10 361 2971 2971
Efectivo y equivalentes ~ B ~ ~ ~ B ~ B
de efectivo 2.599 2.599 2.599
Total Activos 3.199 354 1908 4515  1.959 7.999 18 13 5589 15578 15.577

financieros
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31 de diciembre de 2014

Valor razonable
por resultados

Jerarquia de valoracién

Nivel 2 Nivel 3 Resto
Nivel 1 (Estimaciones (Estimaciones Inversiones  deactivos

Opcion  Disponible (Precios basadas en nobasadas mantenidas financieros Total Total

de valor para de  otros métodos de en métodos de hastael acoste valor valor
Millones de euros Negociable razonable  laventa Coberturas mercado) mercadoobservables) mercadoobservables) vencimiento amortizado  contable  razonable
Activos financieros 2453 245 1875 3.046 1492 6.114 13 137 3217 10973 10981
no corrientes
Participaciones - - 1.278 - 1.170 108 - - - 1.278 1.278
Créditos alargo plazo - 245 597 - 8L 745 13 47 2.248 3.137 2.643
Depositos y fianzas - - - - - - - 90 1.471 1.561 1.561
nstrumentos defvados 5453 - - 3046 238 5261 - - - 5499 5499
i S ~ L
Activos financieros 500 97 63 571 423 808 - 9 8221 9461  9.454
corrientes
Inversiones financieras 500 97 63 571 423 808 - 9 1.692 2932 2925
Efectivo |y equivalentes - - - - - - - - 6529 6529 6529
;‘r"t;::c’:‘::;‘;“ 2953 342 1938 3617 1915 6.922 13 146 11438 20.434 20.435
La determinacion del valor de mercado de los instrumentos de
deuda del Grupo Telefénica ha requerido, para cada divisa y cada
contraparte, la estimacion de una curva de diferenciales de crédito.
En el caso de la cartera de derivados la valoracion de los mismos
se harealizado a través de las técnicas y modelos de valoracion
habitualmente utilizados en el mercado, utilizando las curvas
monetarias ya mencionadas y las cotizaciones de volatilidades
disponibles en los mercados.
a) Activos financieros no corrientes
El movimiento de los activos financieros no corrientes en los
ejercicios 2015 y 2014 se muestra a continuacion:

Instrumentos
Créditos Depésitos ﬁg:ll_}‘c’iae&'g: Correcciones

Millones de euros Participaciones alargo plazo y fianzas deactivo  por deterioro Total
Saldo al 31-12-2013 550 3.476 1.432 2.667 (350) 7.775
Adiciones 58 916 161 423 (5 1.553
Bajas 1) (451) (148) (16) 6 (630)
Diferencias de conversion (5) 18 (25) 124 5 117
Ajustes a valor razonable (113) 35 103 2.538 - 2.563
Traspasos y otros 809 (857) 38 (237) (158) (405)
Saldo al 31-12-2014 1.278 3.137 1.561 5.499 (502) 10.973
Adiciones 156 1.067 140 489 (30) 1.822
Bajas (2.349) (732) (146) (26) (1) (3.254)
Altas de sociedades - 28 160 - - 188
Diferencias de conversion 7 (82) (411) 81 30 (389)
Ajustes a valor razonable 522 (41) 119 586 - 1.186
Traspasos y otros 1.689 (891) - (1.314) ) (518)
Saldo al 31-12-2015 1.289 2.486 1.423 5.315 (505) 10.008
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Participaciones

El epigrafe "Participaciones” recoge el valor razonable de las
participaciones en sociedades sobre las cuales no se ejerce influencia
significativa y para las que no se ha definido un plan de desinversion
a corto plazo (véase Nota 3.i).

A 31 de diciembre de 2015, la participacion de Telefonica en el capital
social de China Unicom (Hong Kong) Limited es del 2,51% y esta
valorada en 672 millones de euros (662 millones de euros a 31 de
diciembre de 2014).

Adicionalmente, cabe destacar la participacion del Grupo Telefonica
en el capital de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), por
importe de 298 millones de euros (347 millones de euros al 31 de
diciembre de 2014), y que a 31 de diciembre de 2015 representa un
0,69% de participacion en su capital social.

A 31 de diciembre de 2014, la participacién en Telco, S.p.A. era del
66%, con un valor contable de 73 millones de euros, registrada
como activo financiero disponible para la venta. El 17 de junio de
2015 se formaliz6 la escisién de Telco, S.p.A. Tras la escision, las
acciones ordinarias de Telecom Italia, S.p.A. que poseia Telco, S.p.A.
(equivalentes al 22,3% del capital social ordinario de la compania)
fueron asignadas a sus accionistas, de forma que Telefénica, a través
de una sociedad de nueva constitucion participada al 100%, Telco
TE, S.p.A. (incorporada al perimetro de consolidacién por integracion
global), recibié acciones equivalentes al 14,72% del capital social
ordinario de Telecom Italia. “Traspasos y otros" del cuadro anterior
incluye principalmente el efecto de la citada escision (véase Nota 9).

En cumplimiento de los compromisos adquiridos de forma
simultanea al acuerdo de adquisicion de GVT, Telefénica procedi6
alaentregade 1.110 millones de acciones ordinarias de Telecom
Italia, S.p.A. (representativas de un 8,2% de las acciones ordinarias
de dicha sociedad) a Vivendi, S.A. a cambio de un 4,5% del capital de
Telefonica Brasil, S.A. (véase Nota 5).

Por otra parte, Telco TE, S.p.A. firmé un contrato de compraventa
con una entidad financiera para la transmisién de 872 millones de
acciones ordinarias de Telecom Italia, S.p.A., representativas de un 6,5%
de las acciones ordinarias de esta Gltima entidad, por unimporte de,
aproximadamente, 1.025 millones de euros (véase Nota 21).

Asimismo, Telefonica ha contratado mecanismos de cobertura que
le permitiran readquirir las acciones de Telecom Italia, S.p.A. que
sean precisas para atender sus obligaciones de canje bajo los bonos
necesariamente canjeables en acciones de Telecom ltalia, S.p.A.,
emitidos por Telefénica, S.A. en julio de 2014. Estos instrumentos se
encuentran registrados en el epigrafe de “Instrumentos derivados”
del cuadro de desglose de pasivos financieros de la presente Nota.

Elimpacto positivo en el Resultado financiero neto de 2015
relacionado con las transacciones con acciones de Telecom Italia
descritas anteriormente ha ascendido a, aproximadamente, 380
millones de euros.

En “Traspasos y otros” de 2014 se incluia principalmente la
reclasificacion como activos financieros disponibles para la venta de
las participaciones del Grupo en China Unicom (Hong Kong) Limited
y Telco, S.p.A. (véase Nota 9), que hasta entonces se integraban por
el método de puesta en equivalencia.

Al cierre del ejercicio se ha analizado el posible deterioro de cada
uno de los titulos de la cartera de activos disponibles para la venta
cotizados en bolsas de valores. De los anélisis realizados no se deriva
la necesidad de realizar deterioros significativos.

Créditos a largo plazo y correciones por deterioro

31/12/2015 31/12/2014

Millones de euros

Cuentas a cobrar comerciales a largo plazo 472 825
Pagos anticipados a largo plazo 371 338
Administraciones publicas deudoras por

. T 104 112
impuestos indirectos a largo plazo

Otros créditos a largo plazo 1.539 1.862
Total 2.486 3.137

El epigrafe “Otros créditos a largo plazo” incluye activos financieros
alargo plazo de la compania filial Seguros de Vida y Pensiones
Antares, S.A., fundamentalmente valores de renta fija, porimporte
de 747 y 816 millones de euros al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
respectivamente. Estos activos estan destinados principalmente

a cubrir las obligaciones por los planes de prestacién definida de
Telefonica de Espana (ITP y Supervivencia), si bien no pueden ser
calificado