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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Telefonica, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Telefénica, S.A. que comprenden el balance de situacién al
31 de diciembre de 2003, la cuenta de pérdidas y ganancias vy la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulaciéon es responsabilidad de Ilos
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacién, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2003 se presentan en cumplimiento de la normativa
mercantil vigente, a pesar de que la gestion de las operaciones de Telefonica, S.A. y de las
sociedades que controla se efectia en bases consolidadas. En consecuencia, las cuentas anuales de
Telefénica S.A., que actiia basicamente como una sociedad tenedora de participaciones, no reflejan
las variaciones financiero-patrimoniales que resultan de aplicar criterios de consolidacion a dichas
participaciones ni a las operaciones realizadas por ellas, algunas de las cuales responden a la
estrategia global del Grupo. Por el contrario, estas variaciones si se reflejan en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Telefénica del ejercicio 2003, sobre las que hemos emitido nuestro informe
de auditoria sin salvedades de fecha 26 de febrero de 2004. El efecto de la consolidacion se detalla
en la Nota 4-d.

3. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro
de financiacién, ademas de las cifras del ejercicio 2003, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2003. Con fecha 26 de
febrero de 2003 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio
2002 en el que expresamos una opinién con una salvedad por incertidumbre que afectaba a la
inversion neta del Grupo Telefénica en Argentina.

Durante el ejercicio 2003 se ha puesto de manifiesto una mejora en la evolucién de los principales
parametros de la economia argentina, lo que ha tenido un efecto positivo en la variacion patrimonial
de las sociedades participadas con inversiones en este pais y, en consecuencia, en la reversion de
parte de la provisién de cartera registrada en afios anteriores. Después de estos efectos, la inversion
neta de Telefonica, S.A. en Argentina a través de sus participaciones directas e indirectas al 31 de
diciembre de 2003 asciende a 1.095 millones de euros, importe que los Administradores de la
Sociedad consideran recuperable de acuerdo con los resultados de los ultimos planes de negocio que
han elaborado (véase Nota 7).

4. En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Telefonica, S.A. al 31 de
diciembre de 2003 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados
durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados, que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

Deloitte & Touche Espaia, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414. A member firm of
inscripcion 41, CLF.: B-79104469, Domicilio Social: Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu



5. Elinforme de gestién adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion, concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2003. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo pérrafo, y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C n° S0692

Ares San Miguel
26 de febrero de 2004
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TELEFONICA, SA.

BALANCESDE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE

ACTIVO (Millonesde euros) 2003 2002

A) INMOVILIZADO 43.052,65 43.809,33
I. Gastosde establecimiento 33,64 61,66
1. Inmovilizado inmaterial (Nota 5) 40,65 38,82
Aplicaciones informéticas 71,72 52,20

Otro inmovilizado inmaterial 11,37 10,84
Amortizaciones (42,44) (24,22)

[11. Inmovilizado material (Nota 6) 28,06 22,38
Terrenosy construcciones 0,81 0,81
Mobiliario, utillaje y otros 31,70 24,35
Amortizaciones (4,45) (2,78)

IV. Inmovilizado financiero (Nota 7) 42.950,30 43.686,47
Participaciones en empresas del grupo 23.374,86 22.806,83
Participaciones en empresas asociadas 1.005,42 408,83
Otras participaciones 6,82 565,65
Créditos a empresas del grupo y asociadas 19.729,71 22.261,11
Otros créditos 70,26 111,60
Depésitos y fianzas entregados a largo plazo 3,22 86,50
Administraciones Publicas deudoras (Nota 14.2) 5.000,10 4.932,90
Provisiones (6.240,09) (7.486,95)

B) GASTOSA DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (Nota 8) 288,98 314,60
C) ACTIVOCIRCULANTE 5.847,93 6.005,79
I. Deudores 111,26 159,44
Clientes 7,27 11,88
Empresas del grupo, deudores 72,75 111,97
Empresas asociadas, deudores 0,15 1,62
Deudores varios 4,87 3,35
Personal 0,85 1,25
Administraciones Plblicas (Nota 14.2) 30,66 4541
Provision parainsolvencias (5,29 (16,04)

Il. Inversionesfinancierastemporales 5.564,55 5.472,83
Créditos aempresas del grupo y asociadas (Nota 7.3) 3.990,10 4.141,22
Carterade valores a corto plazo (Nota 7.5) 1.574,45 1.331,61

I11.  Acciones propiasa corto plazo (Nota 9) 133,46 334,56
IV. Tesoreria 33,73 24,37
V. Ajustespor periodificacion 4,93 14,59
TOTAL ACTIVO 49.189,56 50.129,72

Lasnotas1a20y e Anexo | forman parte integrante de estos balances de situacién
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TELEFONICA, SA.
BALANCESDE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE

PASIVO (Millones de eur 0s) 2003 2002
A) FONDOSPROPIOS (Nota 9) 16.477,06 17.572,26
I. Capital social 4.955,89 4.860,66
[I. Primadeemision 7.987,14 11.670,02
I1l1. Reservasderevalorizacién 1.368,89 2.881,94
IV. Reservas 791,43 2.638,33
Reservalegal 652,57 652,57
Reserva para acciones propias 133,46 334,56
Otras reservas 5,40 1.651,20
V. Pérdidasy ganancias 1.373,71 (4.478,69)
B) PROVISIONESPARA RIESGOSY GASTOS (Nota 16.7) 149,38 138,75
C) ACREEDORESA LARGO PLAZO 22.957,57 23.899,79
I. Emisiones de obligacionesy otros valor es negociables (Nota 10) 2.525,97 2.509,21
Obligaciones y bonos no convertibles 2.525,97 2.509,21
II. Deudas con entidades de crédito (Nota 11) 2.665,25 3.509,89
I11. Deudascon empresas del grupoy asociadas (Nota 12) 17.577,64 17.679,63
IV. Otrosacreedores 4,24 21,22
V. Deudascon Administraciones Publicas (Nota 14.2) 39,34 34,71
V1. Desembolsos pendientes sobr e acciones no exigidos 145,13 145,13
De empresas del grupo (Nota 7.4) 145,13 145,13
D) ACREEDORESA CORTOPLAZO 9.605,55 8.518,92
I. Emisiones de obligacionesy otros valor es negociables (Nota 10) 727,71 754,13
Obligaciones y bonos no convertibles 69,24 -
Otras deudas representadas en valores negociables 606,45 699,34
Intereses de obligaciones y otros valores 52,02 54,79
II. Deudas con entidades de crédito 865,73 1.736,36
Préstamos y otras deudas (Nota 11) 860,91 1.702,47
Deuda por intereses 4,82 33,89
I11. Deudas con empresasdel grupoy asociadas (Nota 12) 7.935,03 5.885,29
IV. Acreedorescomerciales 37,42 70,50
Deudas por compras o0 prestacion de servicios 37,42 70,50
V. Otrasdeudas no comerciales 39,66 72,32
Administraciones Plblicas (Nota 14.2) 15,43 12,16
Otras deudas no comerciales (Nota 15) 24,23 60,16
VI. Ajustespor periodificacién - 0,32
TOTAL PASIVO 49.189,56 50.129,72

Lasnotas1a20y el Anexo | forman parte integrante de estos balances de situacion
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TELEFONICA, SA.
CUENTASDE PERDIDASY GANANCIAS CORRESPONDIENTESA LOSEJERCICIOS
ANUALESTERMINADOSEL 31 DE DICIEMBRE

D E B E (Millones de euros) 2003 2002
A) GASTOS
Gastos de personal (Nota 16.2) 113,07 90,06
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 47,91 57,09
Material (Nota 6) 1,67 1,57
Inmaterial (Nota5) 18,22 14,44
Gastos amortizables 28,02 41,08
Otros gastos de explotacién 209,00 241,56
Servicios exteriores de empresas del grupo (Nota 16.8) 51,55 46,73
Servicios exteriores 166,36 176,59
Tributos 5,96 9,49
Otros gastos de gestion corriente (14,87) 8,75
I. BENEFICIOSDE EXPLOTACION - -
Gastosfinancierosy gastos asimilados
Por deudas con empresas del grupo (Notas 16.4y 16.8) 912,35 900,23
Por deudas con terceros y gastos asimilados (Nota 16.4) 500,59 480,44
Variacion de provisiones de inversiones financieras temporal es (30,80) 80,99
Amortizacién de gastos a distribuir en varios gjercicios 38,23 22,07
Diferencias negativas de cambio (Nota 16.5) 1.635,44 1.598,87
[I. RESULTADOSFINANCIEROSPOSITIVOS 400,68 405,05
IIl. BENEFICIOSDE LASACTIVIDADES ORDINARIAS 136,44 116,49
Variacion de las provisiones de la cartera de control (Nota 7.1) (755,27) 5.484,78
Gastos y pérdidas extraordinarias (Nota 16.7) 66,47 400,72
IV. RESULTADOSEXTRAORDINARIOSPOSITIVOS 900,06 -
V. BENEFICIO ANTESDE IMPUESTOS 1.036,50 =
Impuesto sobre Sociedades devengado en Espafia (Nota 14) (343,51) (1.292,67)
Impuesto devengado en el extranjero (Nota 14) 6,30 5,06
VI. RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO) 137371 -

Lasnotas1a20y el Anexo | forman parte de estas cuentas de pérdidas y ganancias
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TELEFONICA, SA.
CUENTASDE PERDIDASY GANANCIAS CORRESPONDIENTESA LOSEJERCICIOS
ANUALESTERMINADOSEL 31 DE DICIEMBRE

H A B E R (Millones de euros) 2003 2002
B) INGRESOS

Ventasaempresasdel grupo (Nota 16.1) 32,82 36,17
Otrosingresos de explotacion 72,92 63,98
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 72,92 63,98
|. PERDIDASDE EXPLOTACION 264,24 288,56
I ngresos de participaciones en capital 616,59 902,20
En empresas del grupo (Nota 16.8) 591,65 881,96
En empresas asociadas 12,19 5,79
En empresas fuera del grupo 12,75 14,45
Ingresos de otrosvaloresy créditos (Nota 16.4) 1.248,65 1.314,23
En empresas del grupo (Nota 16.8) 1.174,51 1.285,82
En otras empresas 74,14 28,41
Diferencias positivas de cambio (Nota 16.5) 1.591,25 1.271,22

II. RESULTADOSFINANCIEROSNEGATIVOS = >

I1l. PERDIDASDE LASACTIVIDADES ORDINARIAS - -
Beneficio en engjenacion de inmovilizado (Nota 16.6) 29,44 1,17

Ingresos extraordinarios (Nota 16.6) 181,82 154
IV. RESULTADOSEXTRAORDINARIOSNEGATIVOS - 5.882,79
V. PERDIDA ANTESDE IMPUESTOS - 5.766,30
VI. RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDAS) - 4.478,69

Lasnotas1a20y e Anexo | forman parte de estas cuentas de pérdidas y ganancias
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TELEFONICA, SA.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

INTRODUCCION E INFORMACION GENERAL

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

La Compaiiia tiene su domicilio social en Madrid (Espafia), Gran Vianimero 28, y estitular del
Cadigo de Identificacion Fiscal (CIF) nimero A-28/015865.

De acuerdo con lo dispuesto en €l articulo 4° de sus Estatutos Sociales, Telefdnica tiene como
objeto socia la prestacion y explotacion de toda clase de servicios de telecomunicacion
(incluidos los servicios auxiliares 0 complementarios o derivados de los de telecomunicacién);
la investigacion y desarrollo, promocion y aplicacion de toda clase de componentes, equipos y
sistemas utilizados para las telecomunicaciones; la fabricacion, produccién y, en generad, las
demés formas de actividad industria relacionadas con |as telecomunicaciones; y la adquisicion,
engjenacion y, en general, las demés formas de actividad comercia relacionadas con las
telecomuni caciones.

Segun dispone también €l citado articulo de sus Estatutos, todas las actividades que integran el
objeto social descrito en el parrafo anterior podran ser desarrolladas por la Compafiia tanto en
Espafia como en €l extranjero, pudiendo llevarse a cabo bien directamente, en forma total o
parcial, por la propia Compafiia, bien mediante la titularidad de acciones o participaciones en
sociedades u otras entidades juridicas con objeto idéntico o analogo.

En consonancia con ello, Telefonica es actualmente la compafiia matriz cabecera de un grupo de
empresas que desarrollan su actividad principalmente en los sectores de telecomunicaciones,
media y entretenimiento, suministrando una gama amplia de servicios con una vision
internacional.

La compafiia se encuentra sometida a régimen tributario de carécter general establecido por €l
Estado Espafiol, las comunidades auténomas y las corporaciones locales, tributando, junto con
la mayor parte de las empresas filiales espafiolas de su Grupo, en e Régimen de Tributacién
Consolidada de los Grupos de Sociedades.
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BASES DE PRESENTACION
I magen fiel

Las cuentas anuales adjuntas se han preparado a partir de los registros contables de Telefénica,
y han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad de acuerdo con los principios y
normas contables recogidos en €l Cadigo de Comercio, que se desarrollan en el Plan General de
Contabilidad, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera,
delos resultados y de los recursos obtenidos y aplicados durante el gjercicio 2003.

L as cuentas anual es correspondientes a gjercicio 2003 se someteran a la aprobacion de la Junta
General de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin modificacion. Las cuentas
correspondientes a ejercicio 2002 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
celebrada el 11 de abril de 2003.

Comparacién de lainformacion

No se han producido modificaciones a la estructura del balance de situacion y de la cuenta de
pérdidas y ganancias respecto del gercicio anterior. Tampoco se han modificado criterios
contables respecto al g ercicio 2002 que hayan tenido un efecto significativo.

Tampoco se han producido hechos significativos que impidan la comparacion de los importes
correspondientes a gjercicio corriente con los del precedente.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, asi como €
informe de gestion, estan expresadas en millones de euros, salvo indicacion en contrario.

PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE
RESULTADOS

El resultado obtenido por Telefonica, SA. en el gercicio 2003 ha sido de 1.373,71 millones de
euros de beneficios.

La propuesta de distribucion de ese resultado, formulada por el Consegjo de Administracion de la
Compafiia para su sometimiento ala aprobacion de la Junta General de Accionistas, consiste en:
a) destinar el 10% del beneficio del gercicio (137,37 millones de euros) a dotar la Reserva
Legal; b) pagar un dividendo fijo de 0,20 euros brutos por accién a cada una de las acciones
actualmente existentes y en circulacion de la Compafiia con derecho a percibir dicho dividendo;
y €) destinar €l resto de los beneficios a reserva voluntaria.

Millones de euros

Tota adistribuir 1.373,71
a
Reserva Legal 137,37

A dividendo (importe méximo a distribuir correspondiente a
0,20 euros/accién por latotalidad de las acciones en que se

divide el capital de la Compafiia (4.955.891.361 acciones). 991,18
A reservavoluntaria (minimo) 245,16
Total 1.373,71
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NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas en |a eaboracion de las cuentas anuales del
gjercicio 2003 han sido las siguientes:

a)

b)

d)

Gastos de establecimiento

Estén formados por los gastos de constitucion y gastos de ampliacién de capital que se
contabilizan por los costes incurridos, amortizandose linealmente en un periodo de cinco
anos.

I nmovilizado inmaterial

Dentro del inmovilizado inmaterial se incluyen, fundamentalmente, las licencias de
software que se contabilizan por €l coste de adquisicion y se amortizan linealmente en un
periodo de 3 afios.

I nmovilizado material

El inmovilizado materia se hallavalorado a su coste de adquisicion.

Los costes de ampliacion, modernizacion 0 mejora, que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia o un alargamiento de la vida Util de los bienes, se

capitalizan como mayor coste de los mismos.

Los gastos de conservaciéon y mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias
del gercicio en que seincurren.

El inmovilizado material se amortiza siguiendo €l método lineal, distribuyendo €l coste de
los activos entre |os afios de vida Util estimada, segiin € siguiente detalle:

Afos de vida util
estimada
Edificios 33-40
I nstalaciones técnicas y maguinaria 12
Mobiliario, equipos de oficinay otros 4-10

I nmovilizaciones financieras

La Sociedad sigue los siguientes criterios en la contabilizacion de sus inversiones en
valores negociables:



Jebefnica.

1

Titulos con cotizacion oficial (salvo las participaciones en €l capital de sociedades del
grupo o asociadas).

Al coste de adquisicion o valor de mercado, s éste fuera menor. Como valor de
mercado se considera la cotizacién oficial media del Ultimo trimestre del gercicio o la
cotizacion d cierre, laque resulte inferior.

Participaciones en € capital de sociedades del grupo o asociadas.

Al menor entre el coste de adquisicion o € valor tedrico-contable de las participaciones,
corregido en e importe de las plusvalias técitas existentes en e momento de la
adquisicién y que subsistan en el de la valoracion posterior.

Titulos sin cotizacion oficial.

Por e coste de adquisicion, minorado en su caso, por las necesarias provisiones para
depreciacion, hasta su valor tedrico contable, corregido, en su caso, por € importe de las
plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicién y que subsistan en el de la
valoracion posterior.

Las minusvalias entre el coste y € vaor de mercado se registran en € epigrafe
“Provisiones’ (véanse Notas 7 y 16.7). No obstante se registra una provision adicional con
cargo al epigrafe “Gastos extraordinarios’ para la cobertura de posibles responsabilidades
originadas por |os patrimonios netos negativos de las sociedades en las que se participa, que
se encuentraregistrada en €l epigrafe “Provision parariesgosy gastos’.

Los dividendos son contabilizados como ingreso en e momento en que se aprueba su
distribucion, y los resultados en la enajenacion de participaciones, como ingresos o gastos
del gercicio en que seredlizan.

La Sociedad ha formulado separadamente sus cuentas anuales consolidadas. El efecto de la
consolidacién, en comparacién con |as cuentas individual es adjuntas, supone |os siguientes
aumentos (disminuciones) en €l gercicio 2003:

Concepto Millones de eur os
Activos 12.885,64
Fondos propios 279,50
Ventas netas 28.367,02
Resultado del gjercicio 829,87

Gastos a distribuir en varios gjercicios

En este capitulo se incluyen, fundamental mente | os siguientes conceptos:

Intereses de pagarés alargo plazo

Corresponden a la diferencia entre e valor nominal y el valor efectivo de los pagarés
emitidos a més de un afio, que se imputan a resultados siguiendo un método financiero.

Gastos de formalizaci6n de deudas
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f)

9)

h)

Corresponden a costes de formalizacion de deudas a largo plazo y a primas de emisién
de obligaciones y bonos. Se amortizan siguiendo un criterio financiero en funcion de
los capitales vivos.

Acciones propias

Las acciones propias se valoran a su precio medio de adquisicion, constituido por €l
importe total satisfecho en lacompra, o e valor de mercado si éste fuera menor. Al haberse
adquirido sin un acuerdo previo de la Junta General de Accionistas para destinarlas a la
reduccién de capital, se considera que pueden ser objeto de una engjenacion posterior o,
alternativamente, podrian destinarse a una reduccion de capital y por tanto, como valor de
mercado se considera la cotizacion oficial media del dltimo trimestre del gjercicio, la
cotizacion al cierre, 0 su correspondiente valor tedrico-contable, € que resulte menor. La
provision dotada se registra con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias por la diferencia
entre el coste de adquisicion y la cotizacion a cierre o media del Ultimo trimestre (Ila menor
de las dos Ultimas) y con cargo a reservas por la diferencia entre dicha valoracién y su
correspondiente valor tedrico-contable.

Transacciones en moneda extranjera

La conversién en moneda naciona de los valores de renta fija y de los créditos y débitos
expresados en moneda extranjera, se redliza aplicando € tipo de cambio vigente en €
momento de efectuar la correspondiente operacion, valorandose a cierre del gercicio de
acuerdo con € tipo de cambio vigente en ese momento.

Las diferencias de cambio que se producen como consecuencia de lavaloracion a cierre del
giercicio se clasifican en funcion de la moneda y del vencimiento, agrupandose a estos
efectos las monedas que, alin siendo distintas, gozan de convertibilidad oficial.

Las diferencias netas positivas de cada grupo de monedas se recogen en e pasivo del
balance de situacién como “Ingresos a distribuir en varios gercicios’, savo que por el
grupo correspondiente se hayan imputado diferencias negativas de cambio a resultados de
gjercicios anteriores, en cuyo caso se abonan a resultados del gercicio las diferencias
positivas hasta € limite de las diferencias negativas netas cargadas a resultados de gjercicios
anteriores.

Las diferencias positivas diferidas en gercicios anteriores se imputan a resultados en €l
gjercicio en gque vencen o se cancelan anticipadamente los correspondientes créditos y
débitos o en la medida en que, en cada grupo homogéneo, se van reconociendo diferencias
en cambio negativas por igual o superior importe.

Pensionesy otros compromisos con € personal

Telefonica mantiene un acuerdo con sus trabajadores cuyos términos més significativos son
los siguientes:

- Plan de Pensiones del sistema de empleo acogido a R.D. legidativol/2002, de29 de
noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los
planesy fondos de pensiones.
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k)

- Aportacion definida de un 4,51% del salario regulador de los participes. Para €
personal incorporado a Telefénica procedente de otras empresas del Grupo en € que
tuvieran reconocida una aportacion definida distinta (6,87% en €l caso de Telefonicade
Espania), se mantiene dicha aportacion.

- Aportacion obligatoria para el participe de un minimo de 2,2% de su salario regulador.
- Sistemas de capitalizacion individua y financiera.

La exteriorizacién de este fondo se redliza en €l fondo de pensiones Fonditel B gestionado
por |la sociedad dependiente Fonditel Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 figuraban adheridos a plan 767 y 746 empleados,
respectivamente. El coste para la Sociedad ha ascendido a 2,48 y 2,27 millones de euros en
los gjercicios 2003 y 2002, respectivamente (Nota 16.2).

Acreedores

Las cuentas a pagar se registran por su valor de reembolso, excepto en las emisiones de
obligaciones y bonos “Cup6n Cero”, que figuran en balance de situacién por € valor de
emisién més los intereses devengados (Nota 10.3).

Productos financieros derivados

L as operaciones que tienen por objeto y por efecto eliminar o reducir significativamente los
riesgos de cambio, de interés o de mercado, existentes en posiciones patrimoniales o en
otras operaciones, se consideran como de cobertura. Laimputacion ala cuenta de pérdidasy
ganancias de los beneficios o pérdidas que se ponen de manifiesto a lo largo de la vida de
estos derivados financieros, se realiza con e mismo criterio de imputacion temporal que €
empleado con los resultados producidos por € elemento patrimonial u operacion principal
Cuyo riesgo cubre.

Las operaciones que excepcionalmente no han sido asignadas para cubrir riesgos, no se
consideran de cobertura. En este tipo de operaciones, que pueden originarse por coberturas
de riesgo en compafiias del Grupo, € registro contable de las diferencias de cotizacién se
realiza cuando se produce la cancelacion o liquidacion final de las operaciones. No obstante,
si a cierre del gercicio se estiman pérdidas potenciales, se dota con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias |a oportuna provision.

I mpuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades se contabiliza en funcion del resultado econémico
antes de impuestos, aumentado o disminuido, segin corresponda, por las diferencias
permanentes. Las bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y
pagos a cuenta, se consideran como una minoracion en la cuota del impuesto en € gjercicio
definitivo en que son aplicados. La diferencia entre e gasto devengado y €l impuesto
pagado se debe a lareferida periodificacion y a las diferencias temporales de imputacién de
gastos e ingresos que dan lugar aimpuestos anticipadosy diferidos (Nota 14).

Asimismo y de acuerdo alo dispuesto en laresolucion de 15 de marzo de 2002 del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC), Telefénica, S.A. haregistrado los créditos
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derivados de aguellas deducciones y bonificaciones correspondientes fundamentalmente a
las deducciones originadas por la aplicacién de la disposicion transitoria tercera de la Ley
24/2001 de 27 de diciembre, pendientes de aplicar fiscalmente sobre las que, siguiendo un
criterio de prudencia, no existen dudas sobre su aplicacién futura.

Ingresosy gastos

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

Siguiendo € principio de prudencia, se han contabilizado Unicamente los beneficios
realizados a la fecha de cierre del gercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las
pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidas (Nota 16).

Provision parariesgosy gastos

La politica de la Sociedad es dotar provisiones para riesgos y gastos en base a su mejor
estimacion, para hacer frente a responsabilidades probables o ciertas y cuantificables
procedentes de litigios en curso, indemnizaciones y obligaciones, gastos pendientes de
cuantiaindeterminada, avalesy otras garantias similares a cargo de la Sociedad.

INMOVILIZADO INMATERIAL

La composicién y movimientos dd inmovilizado inmaterial asi como la correspondiente
amortizacién acumulada en los gjercicios 2003 y 2002 han sido los siguientes.

Millones de euros
Otro

Aplicaciones | Inmovilizado

Informaticas| Inmaterial Total
Coste:
Saldo al 31-12-01 36,87 10,13 47,00
Adiciones 15,33 3,24 18,57
Bajas - (2,53) (2,53)
Saldo al 31-12-02 52,20 10,84 63,04
Adiciones 19,52 0,53 20,05
Saldo al 31-12-03 71,72 11,37 83,09
Amortizacién acumulada:
Saldo al 31-12-01 8,19 1,59 9,78
Adiciones 13,45 0,99 14,44
Saldo al 31-12-02 21,64 2,58 24,22
Adiciones 17,06 1,16 18,22
Saldo al 31-12-03 38,70 3,74 42,44
Inmovilizado Inmaterial Neto 33,02 7,63 40,65
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INMOVILIZADO MATERIAL

La composicion y movimientos en el gjercicio 2003 de las partidas que integran €l inmovilizado
material y su correspondiente amortizacion acumulada, han sido las siguientes:

Millones de euros

Saldo al Altas Saldo al
31-12-02 31-12-03
Coste:
Terrenosy construcciones 0,81 - 0,81
Mobiliario, utillgjey otros 24,35 7,35 31,70
Inmovilizado material bruto 25,16 7,35 32,51
Amortizacion Acumulada:
Terrenosy construcciones 0,16 0,02 0,18
Mobiliario, utillgje y otros 2,62 1,65 4,27
Total amortizacion acumulada 2,78 1,67 4,45
Inmovilizado material neto 22,38 5,68 28,06

Lacomposicion y movimiento en el gercicio 2002 de las partidas que integran el inmovilizado
material y su correspondiente amortizacién acumulada, han sido |as siguientes:

Millones de eur os

Sadoal Altas Bajas Traspasos Saldoal
31-12-01 31-12-02
Coste:
Terrenosy construcciones 0,81 - - - 0,81
Mobiliario, utillgje y otros 21,71 3,67 (1,17) 0,14 24,35
Inmovilizado material bruto 22,52 3,67 (1,17) 0,14 25,16
Amortizacion Acumulada:
Terrenosy construcciones 0,14 0,02 - - 0,16
Mobiliario, utillgje y otros 1,07 1,55 - - 2,62
Total amortizacién acumulada 1,21 1,57 - - 2,78
Inmovilizado material neto 21,31 2,10 (1,17) 0,14 22,38

Al 31 de diciembre de 2003, & importe de los elementos de inmovilizado totalmente
amortizados asciende a 0,65 millones de euros.

Telefonica, S.A. tiene contratadas pdlizas de seguros con limites adecuados para dar cobertura a
posibles riesgos sobre susinmovilizados.
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(7) INMOVILIZADO FINANCIERO

7.1 Lacomposiciony e movimiento experimentado por el inmovilizado financieroy la
correspondiente provisiéon por depreciacion se muestran a continuaci on:

a) Variacionesdel inmovilizado financiero:

Millones de euros

Saldo al Saldo al Saldo al

31-12-01 Altas Bajas [Traspasos| 31-12-02 Altas Bajas |Traspasos| 31-12-03
Participaciones en empresas del grupo 22.665,24 963,89 ((1.661,72) 839,42 | 22.806,83 1.936,48| (1.369,36) 0,91 |23.374,86
Participaciones en empresas asociadas 407,86 0,97 - - 408,83 4191 (0,94)| 555,62 | 1.00542
Otras participaciones 565,72 - (0,07) - 565,65 0,55 (281) | (556,57) 6,82
Créditos a empresas del grupo y asociadas 16.416,46 | 4.178,30 | (824,90) | 2.491,25 | 22.261,11| 4.445,72]| (3.043,92) | (3.933,20) [19.729,71
Otros créditos 0,38 - - 111,22 111,60 257,10| (253,36) (45,08) 70,26
Depésitosy fianzas 9,81 97,56 | (20,87) - 86,50 336,57| (419,85) - 3,22
Administraciones Pablicas deudoras (Nota 14.2) 43528 | 4.669,66 | (36,06) (135,98) 4.932,90, 181,58| (114,38) - 5.000,10
Totales 40.500,75 | 9.910,38 |(2.543,62) | 3.30591 | 51.173,42| 7.199,91| (5.204,62) | (3.978,32) | 49.190,39

b) Variaciones dela provisién por depreciacion del Inmovilizado Financiero:

Millones de euros
Saldoal | Variacion Saldoal | Variacion Saldo al
dela ) dela .

31-12-01 | provision Bajas | Traspasos| 31-12-02 | provision Bajas | Traspasos| 31-12-03
Participaciones en empresas del Grupo 2.793,75 5.419,48| (901,08) 101,40| 7.41355 (802,31)| (493,72) 3,56 | 6.121,08
Participaciones en empresas asociadas 2,09 65,30 - - 67,39 46,99 (0,94) - 113,44
Otras participaciones 6,01 - - - 6,01 - (0,44) - 5,57
Total Provisionesde cartera 2.801,85 5.484,78| (901,08) 101,40| 7.486,95| (755,32)(495,10) 3,56 | 6.240,09
Total inversionesfinancieras, netas 37.698,90 4.425,60| (1642,54) | 3.204,51| 43.686,47| 7.955,23 |(4.709,52) | (3.981,88)| 42.950,3

En € gercicio 2003 la evolucion del epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias “Variacion
de las provisiones de la cartera de control” ha sido positiva como consecuencia del incremento
patrimonial contable de algunas sociedades participadas, fundamentalmente en lo que respectaa
las inversiones en € Grupo Teefénica Internacional (811,44 millones de euros), Telefénica
Moviles (283,32 millones de euros) y Telefdnica de Contenidos (161,39 millones de euros).

Por otro lado, se han efectuado dotaciones en determinadas inversiones, principalmente en €
Grupo Terra Networks (246,15 millones de euros), € Grupo Emergia (184,60 millones de
euros) y € Grupo Atento (47,68 millones de euros).

Respecto a las provisiones dotadas en €l gjercicio 2002, correspondieron, fundamentalmente, a
las inversiones en € Grupo Telefonica Internacional (2.272,97 millones de euros), Terra
Networks (867,32 millones de euros), Telefonica de Contenidos (625,86 millones de euros),
MediaWays Germany GmbH (574,22 millones de euros), Telefonica DataCorp, (387,72
millones de euros) y Telefénica Moviles (283,32 millones de euros).

El Grupo Telefénica, dada su implantacién de ambito internacional, se ha visto afectado, a
igual que otras corporaciones, por los efectos derivados de la situacion econémica que atraviesa
Argentina a través de las distintas sociedades del Grupo que operan en este pais. Al 31 de
diciembre de 2003 y 2002 la exposicion de Telefénica, S.A. a través de las participaciones
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directas e indirectas en las distintas sociedades argentinas ascendia a 1.095,30 y 968,12 millones
de euros, respectivamente, incluyéndose la financiaciéon interna prestada y €l valor de estas
inversiones.

Durante el gercicio 2003 se ha puesto de manifiesto una mejora en la evolucion de los
principales pardmetros de la economia argentina, o que ha repercutido favorablemente en el
desarrollo y los resultados obtenidos por |as distintas empresas que Telefonica mantiene en este
paisy en las expectativas de recuperacion de lainversidn en estas sociedades.

Bajo estas circunstancias y de acuerdo con los planes de negocio elaborados por Telefénica 'y
las Ultimas estimaciones realizadas, que consideran la evolucion positiva de los negocios y €
mantenimiento a largo plazo de las inversiones que Telefénica mantiene en las sociedades
argentinas, se prevé la consecucion de beneficios suficientes por parte de estas sociedades
participadas que permiten la recuperacion de la inversion neta anteriormente indicada. Estos
planes de negocio y estimaciones se basan en hipétesis y expectativas futuras y, por tanto,
pueden surgir desviaciones, por |0 que son actualizados periédicamente, y al menos con caracter
anual, con objeto de asegurar un seguimiento de los resultados obtenidos y realizar, en su caso,
las correcciones valorativas que fueran necesarias.

De acuerdo con las premisas indicadas, estas cuentas anuales presentan un impacto positivo en
la cuenta de pérdidas y ganancias por la variacion de la provision de las inversiones afectadas
gue asciende a 419,37 millones de euros en e gjercicio 2003, (impacto negativo de 1.400,03
millones de euros en € gjercicio 2002).

Las bajas en provisiones corresponden alas participaciones vendidas, liquidadas o aportadas en
el gercicio, fundamentalmente la inversion en Emergia Holding, N.V (365,00 millones de
euros) y Katalyx Inc. (128,17 millones de euros). Las bajas de provisiones del gjercicio 2002
correspondieron, fundamentalmente, a Mediaways Germany, GmbH, que fué vendida a grupo
Telefonica Data Corp por su valor neto en libros en el momento de la venta.

7.2 El detalle delas empresas dependientes, asociadas y participadas figuraen el Anexoll.
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7.3 Lacomposicién de los créditos a empresas del grupo y asociadas esla siguiente:
Millones de eur os
2003 2002

Sociedad L argo plazo Corto plazo L argo plazo Corto plazo
Telefénica Internaciona, SA. 5.556,53 1.413,69 7.096,30 1.024,68
Telefénica Moviles Espafia, SA. 0,94 - 0,19 32,42
Telefénica Data Espafia, SA. - 64,33 - 43,48
Telefénica Publicidad e Informacién, S.A. 32,21 35,80 33,83 44,85
Atento, N.V. 190,73 20,91 - -

Corporacion AdmiraMedia, S.A. 17,66 33,57 27,46 0,04
Inmobiliaria Telefénica, S.L. 3,03 27,42 13,62 28,23
Telefénica de Espafia, SA.U. 6.224,58 933,56 7.244,28 1.098,27
Telefénica Cable, SA. - - - 56,05
Telefonica de Contenidos, SA.U. 2.013,23 149,10 1.088,70 920,87
Atento USA Inc. - - - 17,40
Portugal Telecom, SA. - 21,00 21,00 -

TelefonicaMoviles, SA. 4.526,68 1.175,23 5.544,13 546,41
Telefénica Datacorp, SA.U. 543,81 23,73 581,70 39,60
Comunicapital Inversiones, SA.U. 64,75 - 75,36 -

Katalyx, Inc. 0,59 - - -

Atento Argentina, SA. - - - 2,25
Atento Maroc, SA. - - - 10,81
Emergia, SA. 400,89 63,55 357,58 187,95
Atento Delaware - - 136,88 26,97
Atento México - - - 10,71
TelefénicaB2B Licencing Inc. 11,00 - 16,09 0,88
Telefénica Internacional Wholesale Services, S.L. 86,40 3,78 - -

Telesp - 0,50 - 0,57
Otros 56,68 2393 23,99 48,78
Total 19.729,71 3.990,10 22.261,11 4.141,22

La composicion de los créditos a empresas del grupo y asociadas es la siguiente

La financiacion a Telefénica de Espaiia, SA.U. se compone fundamentalmente de un
préstamo surgido en e proceso de segregacion de esta compafiia de la propia Telefénica,
con una remuneracion del 6,8% con un saldo remanente al 31 de diciembre de 2003 por
importe de 6.278 millones de euros, compuesto por 5.580 millones de euros alargo plazo y
697 millones de euros a corto plazo.

Los préstamos a Telefonica Internacional, S.A. se componen, principalmente, de:

Un préstamo subordinado a largo plazo de 3.306 millones de euros sin interés, con
vencimiento en 12 cuotas trimestrales iguales desde € 30 de septiembre de 2005 hasta el 30
de junio de 2008.

Un préstamo participativo que a cierre del gercicio 2003 asciende a un total de 1.414
millones de euros con un calendario de amortizacion y el vencimiento final € dia 30 de
diciembre de 2006. La remuneracion se determina en funcion de la evolucién del beneficio
neto de la sociedad y solo contempla la amortizacién anticipada bajo el supuesto de
compensacion con una ampliacion de capital por la misma cuantia.

Unalinea de crédito multidivisa por valor de 1.962 millones de dolares estadounidenses con
tipo de interés variable, Libor o Euribor més el 1,04%, dependiendo de si la disposicion es
en divisas o euros, respectivamente. Hasta la fecha Telefénica Internacional, SA. ha
dispuesto de crédito por valor de 1.040 millones de ddlares estadounidenses (equivalente a
823 millones de euros).
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Los créditos y préstamos aplicados a la refinanciacion y reestructuracion de la deuda de
Telefonica Internacional, SA., realizada durante el 2002 por un importe total de 1.079
millones de euros, aproximadamente, con tipo de interés variable y vencimiento maximo en
diciembre de 2006.

Un préstamo por un importe de 407 millones de ddlares estadounidenses (equivalentes a
322 millones de euros) con vencimiento en el gercicio 2006 y remuneracién a Libor més
1,6%.

Los préstamos con Telefonica Moviles, S.A. se componen, principal mente, de:

Lineas de crédito a largo plazo, dispuestas por un importe equivalente a 2.243 millones de
euros (1.947 millones de euros 'y 373 millones de délares estadounidenses) divididas en un
tramo atipo fijo y otro atipo variable con vencimientos en |os gjercicios 2004 y 2005.

Financiaciones por un equivalente a 2.193 millones de euros con tipos de interés de
mercado referenciados al Libor/Euribor més un diferencial y vencimiento maximo en €l
2009, para llevar a cabo sus inversiones en México, Puerto Rico, Chile, Guatemalay Brasil,
de los cuales se han concedido por importe equivalente aproximado de 490 millones de
euros durante €l gercicio 2003.

Entre los préstamos a Telefénica de Contenidos, S.A.U., se podrian destacar |os siguientes:

Un préstamo participativo a diez afios por 1.141 millones de euros totalmente dispuestos a
31 de diciembre de 2003, cuya remuneracién se determina en funcién de la evolucién de la
actividad de Telefénica de Contenidos, S.A.U.

Dos créditos a largo plazo por importes de 50 y 172 millones de euros concedidos para
atender a las necesidades de financiacion de Telefonica de Contenidos. S.A.U. en relacion
con € préstamo participativo y la suscripcion y desembolso del préstamo subordinado que
se suscribieron durante el gercicio 2003 por esta sociedad con Sogecable, SA. para la
integracion de DTS, Distribuidora de Television Digital, S.A. (Via Digital) en Sogecable,
SA.

Un préstamo participativo a Emergia, SAA. por un importe de 536 millones de dolares
estadounidenses (equivalentes a 424 millones de euros), cuya remuneracion varia en
funcion de la evolucion de los resultados operativos de la compafiia, con un calendario de
amortizacion a partir de julio del 2004 y vencimiento final € 31 dejulio de 2007.

Un crédito a Emergia, S.A., por 60 millones de dolares estadounidenses y vencimiento en el
2004 referenciado al Libor a tres meses, cuyo saldo vivo a 31 de diciembre de 2003
asciende a 50 millones de ddlares estadounidenses (equivalentes a aproximadamente 40
millones de euros).

Tal y como se explica en € epigrafe 7.4.a), € Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
SA. (BBVA) haentrado en el accionariado de Atento N.V. De los acuerdos adoptados entre
BBVA y Telefénica destaca la financiacion prestada por Telefonica, S.A. a Atento N.V.,
formalizada en un préstamo participativo por un importe de 75 millones de euros y con
vencimiento en e afio 2013, con una remuneracion vinculada al resultado operativo de
Atento, N.V.
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De la financiacion recibida por Telefonica Datacorp, S.A.U., cabe destacar los créditos y
préstamos como consecuencia de la refinanciacion efectuada en el 2002 por un importe de
346 millones de euros, con pago de intereses variable en funcion del Euribor atres mesesy
vencimientos distribuidos entre | os gjercicios 2005, 2006 y 2007.

L os traspasos corresponden fundamentalmente a movimientos a corto plazo como resultado del
calendario de vencimiento de estos préstamos.

7.4 Telefonicaharealizado las siguientes operaciones de compra venta de parti cipaciones por
los importes que se detallan:

a) Adquisicion de participacionesy ampliaciones de capital:

Afio 2003
Sociedades Millones de euros
Dependientes:
TerraNetworks, SA. 1.070,21
Antena 3 de Televisidn, SA. 829,31
Atento, N.V. 20,00
Telefénica DataCorp, S.A.U., 4,73
Telefonica Gestion de Servicios Compartidos, S.A.U. 2,75
Telefénica Ingenieria de Seguridad, S.A.U. 3,58
Otras 5,90
Total Dependientes. 1.936,48
Asociadas:
Sogecable, S.A. 41,91
Total Asociadas: 41,91

Las principales altas del gjercicio 2003 son las que se detallan a continuacion.

En el mesdejulio, Telefonica, S.A. procedio aliquidar la Oferta Publica de Adquisicién
de Acciones de Terra Networks, S.A. adquiriendo 202.092.043 acciones de la sociedad a
un precio de 5,25 euros cada accién, lo que supuso un 33,6% del total del capital. Tras
esta operacion, Telefénica alcanzo una participacion directa del 71,97% del capital de
Terra, y una participacion indirecta a cierre del gercicio del 75,29% una vez considerada
las acciones propias en poder de esta compafiia.

Telefonica, SAA. ha adquirido a sus filiales 100% Telefénica de Contenidos, SA.U. y
Corporacion Admira Media, S.A.U., respectivamente, 79.194.996 acciones 'y 19.532.625
acciones de la sociedad Antena 3 de Television, S.A. representativas del 59,24% del
capital socia por un importe total de 829,31 millones de euros, con la finalidad de
centralizar todo €l proceso de desinversion llevado a cabo por el Grupo Telefonica en esta
Sociedad, tal y como se describe en el epigrafe 7.4.b)

En virtud del Acuerdo Marco de Alianza Estratégica suscrito € 11 de febrero de 2000 por
Telefonicay BBVA, la sociedad filial del Grupo Telefénica, Atento N.V., ha realizado
una serie de ampliaciones de capital en el mes de noviembre con € fin de dar entrada
como nuevo socio a Grupo BBVA a través de su sociedad filial Genera de
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Participaciones Empresariales, S.L. Tras estas operaciones el capital social y la prima de
emision de Atento, N.V. se han incrementado en 25 y 20.735 miles de euros,
respectivamente. De €llos, Telefénica, S.A. suscribid y desembolso en efectivo 15 miles
de euros en concepto de capital y 19.984 miles de euros en concepto de prima de
emision. A su vez, e Grupo BBVA suscribid y desembolsd 10 miles de euros en
concepto de capital y 751 miles de euros en concepto de prima de emisiéon. Tras la
entrada del nuevo socio, Telefdnica, S.A. hadisminuido su porcentaje de participacién en
el capital delasociedad del 100% hasta el 91,35% que conserva en la actualidad.

En e mes de noviembre del gjercicio 2003, la sociedad Telefonica DataCorp, S.A.U. ha
ampliado su capital socia en 4,73 millones de euros euros mediante la emisién y puesta
en circulacién de 4.732.824 acciones de un euro de valor nominal, que fueron suscritas y
desembolsadas en efectivo y en su totalidad por Telefonica, SA.

El 19 de diciembre de 2003, |a sociedad Telefonica Gestion de Servicios Compartidos
Espafia, SA. amplié su capital social mediante la emisién y puesta en circulacion de
22.000 nuevas acciones de un euro de valor nominal cada una, con una prima de emision
de 124 euros por accion. Telefonica, S.A. suscribio y desembolsb en efectivo la totalidad
de laampliacién de capital por un importe de 2,75 millones de euros.

En & mes de diciembre la sociedad filial a 100% Telefénica Consultora y Servicios,
S.A.U. ha sido absorbida por su sociedad matriz Telefénica Consultora de Proyectos,
S.A.U. Posteriormente y en € mismo mes, la sociedad Telefénica Consultora de
Proyectos, S.A.U. asu vez filial a 100% de Telefonica, S.A. hasido disueltay liquidada
(véase apartado 7.4.b). Como consecuencia de esta liquidacion, la sociedad Telefénica
Ingenieria de Seguridad, S.A.U. que era propiedad a 100% de la extinta sociedad
Telefonica Consultora de Proyectos, S.A.U. ahora es propiedad en su totalidad de
Telefonica, S.A.

En & mes de octubre, Telefénica, S.A. adquirié en € mercado de valores 2.020.000
acciones de Sogecable, S.A. por un importe de 41,91 millones de euros. Estas acciones
representan un 1,60% sobre el capital socia de |la citada compania.

Afio 2002
Sociedades Millones de euros
Dependientes:
Seguros de Viday Pensiones Antares, S.A. 204,70
HighWay One Germany, Gmbh 637,07
EmergiaHolding, N.V. 47,09
TerraNetworks, S.A. 553
Telefénica de Contenidos, S.A. 5,99
Lotca, Servicios Integrales, S.L. 16,92
Tele Leste Celular Participacoes 13,59
Telefonica Capital, S.A. 6,00
Otras 27,00
963,89
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Las principales altas del gjercicio 2002 son las que se detallan a continuacion.

Telefonica, S.A. desembolsd en el gercicio 2002 637,07 millones de euros para suscribir
integramente la ampliacion de capital de la sociedad HighWay One Germany, GmbH,
alcanzando € 99% de participacién en dicha compafiia. Esta participacion fue traspasada
aTelefénica Data Corp, S.A. asu valor neto contable en el mes de diciembre de 2002.

En e mes de marzo de 2002 se procedié a canje del Ultimo tramo del acuerdo entre
Telefonica, SA. e lberdrola, SA. por € cual la primera adquiria la totalidad de las
participaciones accionariales que el Grupo Iberdrola tenia en las operadoras brasilefias en
las que ambos grupos eran, directa o indirectamente, accionistas. Telefénica, SA.
adquirio un 3,38% del capital socia delasociedad Tele Leste Celular Participagoes, SA.,
entregando a cambio 799.411 acciones de Telefénica, S.A. procedentes de su autocartera.
Posteriormente esta participacion se aporté a Telefonica Moviles, SA. a su vaor
contable.

Durante & gercicio 2002, Telefénica, S.A. adquirié 717.465 acciones de la sociedad filial
Terra Networks, S.A. por importe de 5,53 millones de euros. Con estas compras, €l
porcentgje directo e indirecto de participacion del Grupo Telefonica en € capital de la
citada sociedad a 31 de diciembre de 2002 ascendia hasta el 38,58%.

En e mes de enero de 2002, Telefonica, S.AA. constituyd la sociedad filial a 100%
Telefénica Capital, S.A., desembolsando en su totalidad €l capital inicial de la citada
compariia, 6 millones de euros. Posteriormente Telefénica Capital amplié su capital
socia en 1 millén de euros con una prima de emision de 38,01 millones de euros,
ampliacion que fue totalmente suscrita y desembolsada por su accionista Unico
Telefénica, S.A., mediante aportacion no dineraria de 201.682 acciones de la sociedad
Fonditel, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A., correspondientes al 77,22% del
capital de esta sociedad.

En el mes de septiembre de 2002 Telefénica, S.A. acudié a la ampliacion de capital
mediante el incremento del valor nominal de las acciones de la sociedad Seguros de Vida
y Pensiones Antares, S.A. mediante la suscripcién de 32,69 millones de euros, pendientes
de desembolso a 31 de diciembre de 2003. Adicionalmente, en e mes de diciembre
adquirié a su sociedad filial luxemburguesa Casiopea Reaseguradora, S.A. 110.000
acciones de la sociedad Seguros de Viday Pensiones Antares, S.A., por un importe total
de 172,01 millones de euros, desembolsando en la operacién 59,63 millones de euros 'y
asumiendo el desembolso pendiente sobre acciones derivado de la Ultima ampliacion de
capital de Seguros de Viday Pensiones Antares, S.A. por importe de 112,38 millones de
euros. Tras esta operacion, Telefonica poseia a cierre del gercicio 2002 142.000
acciones de la sociedad Seguros de Viday Pensiones Antares, S.A., correspondientes a
94,67% de su capital social.

En el mes de diciembre de 2002 Telefénica, S.A. adquiri6 en virtud de los compromisos
existentes con Tyco Group 17.872.341 acciones de la sociedad holandesa Emergia
Holding, N.V. desembolsando en la operacién 47,09 millones de euros. Tras esta
operacion Telefdnica alcanza directa e indirectamente € 100% de participacion en €
capital de esta sociedad.

En el mes de noviembre de 2002, Telefonica, S.A. adquirio asu filia 100% Telefénicade
Contenidos, S.A. la totalidad de las 3.010 acciones que componen el capital social de la
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sociedad Gran Via Media, S.L. Dicha sociedad cambi6 su denominacion socia por la de
Lotca Servicios Integrales, S.L. En el mes de diciembre de 2002 |a sociedad Lotca amplio
capital en 16.920.000 acciones de 1 euro de nomina que e Grupo Telefonica
Internacional suscribié en su totalidad mediante aportacion no dineraria, adquiriendo
posteriormente Telefénica, S.A. estas acciones por dicho importe. Al 31 de diciembre de
2002 esta sociedad estaba participada a 100% por Telefonica, SA.

Las sociedades Grupo Admira Media, S.A. y Telefénica Internet, S.A. ambas sociedades
filiales a 100% de Telefonica, S.A. cambiaron su denominacion social durante €l
giercicio 2002 por € de Telefonica de Contenidos, S.A. y Corporacién Admira Media,
SA., respectivamente. Asimismo, Corporacién Admira Media, S A. ampli6é capital por
importe de 5,99 millones de euros que fue suscrita integramente por Telefénica, S.A.

b) Bagjas de participaciones

Afio 2003
Sociedad Vanr_ bruto
en libros
Dependientes
Antena 3 de Television, SA. 829,31
EmergiaHolding, N.V. 368,61
Katalyx Inc. 138,25
TelefénicaMoviles, SA. 23,65
Telefénica Consultora de Proyectos, S.A.U. (véase
apartado 7.4.a) 9,10
Otras bajas 0,44
1.369,36

Durante el gjercicio 2003 Telefonica, S.A. hallevado a cabo un proceso de desinversion
en la participacion en Antena 3 de Television, SA. que seinicié el 30 de abril de 2003,
con la aceptacion de la oferta presentada por € Grupo Planeta sobre un 25,1% del
capital de la sociedad Antena 3 de Television, S.A. por un importe de 364 millones de
euros. Esta venta se encontraba sujeta a la condicion resolutoria ya cumplida, de que las
acciones de Antena 3 de Television se admitieran a cotizacion en mercado de valores

espaniol.

Por otro lado, de acuerdo con lo indicado en la Nota 9, la Junta General de Accionistas
de Telefonica, S.A. del pasado 11 de abril de 2003, aprobo €l reparto como dividendo
en especie a sus accionistas de acciones representativas del 30% del capital social de
Antena 3 de Television, SAA. Dicho reparto tuvo lugar en el mes de octubre tras su
admision a cotizacion en e mercado de valores.

Por Ultimo, Telefénica, S.A. en los meses de octubre y noviembre, efectud laventaen el
mercado de la totalidad de acciones remanentes que tenia en su cartera, 2.928.893
acciones, por un importe total de 95,72 millones de euros.

Estas operaciones de desinversion en Antena 3 de Television, SA. han supuesto €

registro de un ingreso extraordinario en la cuenta de pérdidas y ganancias por un
importe de 27,18 millones de euros (Nota 16.6).
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En € mes de diciembre se ha procedido a la disolucién y liquidacién mediante
aportacion de activos y pasivos a su accionista, de la sociedad filial a 100% de
Telefonica, SA., Emergia Holding N.V.

Telefonica, S.A. € 10 de octubre de 2003, ha vendido a Telefénica DataCorp, SA. las
999 acciones que tenia en su cartera de la sociedad estadounidense Katalyx, Inc.

Ladisminucion del valor de la participacion en TelefénicaMoviles, S.A. por importe de
23,65 millones de euros se corresponde con la devolucién de aportacién a los
accionistas considerada dentro del reparto de prima de emision realizado por esta
compafiadurante el gercicio 2003.

Afo 2002
Sociedad Val or bruto
en libros

Dependientes

Mediaways GmbH 1.535,58

Sao Paulo Telecomunicagoes Holding, S.A. 113,94

Telefonica Data Brasil Holding, SA. 1,19

CRT Celular Participagoes, SA. 11,01
1.661,72

Telefénica, SA. vendié el 100% de la participacién que poseia de MediaWays GmbH a
la sociedad HighWay One Germany, GmbH, por importe de 634,50 millones de euros,
correspondiente a valor neto de la participacion en e momento de la venta.

La sociedad SP Telecomunicacoes Holding, S.A., accionista mayoritario de
Telecomunicacoes de Sao Paulo, SA. (Telesp), redujo capital durante e gercicio,
entregando a Telefdnica, SA. 3.504.347.177 acciones de la sociedad brasilefia
Telefonica Data Brasil Holding. Estas acciones, asi como las 189.278.445 que
Telefénica, SA. poseia de SP Telecomunicagcoes Holding, S.A., fueron vendidas a
Grupo Telefonica Internacional por su valor en libros.

Durante e gercicio 2002 Teefénica, SA. vendid a Telefonica Moviles, SA. la
participacion correspondiente al 0,66% del capital social de Celular CRT Participagoes,
S.A., adquirida mediante los acuerdos adoptados con lberdrola, SAA. en e gercicio
2001. Estatransaccion serealizd a valor en libros de la participacion.

¢) Aportaciones no dinerarias de participaciones a empresas del grupo.
Afo 2003

Durante € gercicio 2003 no se ha producido ninguna aportacion no dineraria de
participaciones a empresas del Grupo.

Afio 2002
En e gercicio 2002, en linea con €l proceso de restructuracion llevado a cabo por

Telefonica, SAA. para adecuar sus intereses por lineas de actividad, se efectuaron
ampliaciones de capital en determinadas sociedades del grupo, mediante aportaciones
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no dinerarias consistentes en acciones de otras sociedades explicadas en e apartado
74d

El detalle de estas aportaciones fue el siguiente.

Sociedad Millones de euros

Bajas:
Fonditel Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, SA. (12,12
HighWay One GmbH (637,07)
Zeleris Esparia, SA. (3,91)
TBS Celular Participagoes, S.A. (25,91)
Sudestecel Participagoes, S.A. (64,06)
Tele Sudestecel Participacoes, S.A. (0,01)
Iberoleste Participagoes, S.A. (113,19)
Tele Leste Celular Participagoes, S.A. (13,59)
Atento Holding, Inc. (282,71)
(1.152,57)

Altas:
Telefonica Capital, S.A. 12,12
Telefénica Datacorp, S.A. 637,07
Zeleris Soluciones Integrales, S.L. 391
TelefénicaMoviles, S.A. 216,76
Atento Holding, N.V. 282,71
1.152,57

El vaor fiscal de estas altas podria diferir del registrado contablemente, como resultado
de la imputacion de los valores fiscales que previamente reflegjaban las inversiones
aportadas y que se detallan, en su caso, en las cuentas anuales adjuntas y las
correspondientes a gjercicios anteriores.

d) Traspasos por capitalizacién de préstamos
Ejercicio 2003
Durante el gercicio no se han producido traspasos por capitalizacion de préstamos.
Ejercicio 2002
En & mes de diciembre de 2002 Teefénica Datacorp, S.A. amplié su capital social
mediante la emisién de 200 millones de acciones nuevas, de un euro de valor nominal,
que fueron suscritas integramente por Telefénica, S.A. mediante la capitalizacion de un
préstamo por 200,00 millones de euros.
Lasociedad uruguaya Emergia, S.A. ampli6 su capital social en 500 millones de délares
norteamericanos. Telefonica suscribié y desembolso la totalidad de la ampliacion de
capital mediante la compensacién de créditos con dicha sociedad.
€) Operaciones fiscalmente protegidas.
A continuacion se desglosan las operaciones fiscalmente protegidas realizadas en los

gjercicios 2003 y 2002, definidas en el Capitulo V111, del Titulo VIII delaLey 43/1995,
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de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades y que se describen en los articulos
97.5 6 108, en su caso. Las operaciones realizadas con anterioridad a ejercicio 2002
aparecen adecuadamente desglosadas en las Cuentas Anuales de g ercicios anteriores.

Ejercicio 2003

Durante € gercicio 2003 no se han realizado operaciones fiscalmente protegidas.

Ejercicio 2002

Ampliacion de capital acordada por la Junta General de Accionistas realizada por
Telefonica Capital, SAA. por un importe, incluida la prima de emision, de 39,01
millones de euros, en contraprestacion de acciones representativas del 77,22% del
capital social de la sociedad espafiola Fonditel Entidad Gestora de Fondos de
Pensiones, S.A., por un valor neto en libros de 12,12 millones de euros, €ecutada el
27 de noviembre de 2002.

Ampliacion de capital acordada por la Junta General Extraordinaria de Accionistas
redizada por Telefénica Datacorp, S.A., en contraprestacion de acciones
representativas del 99% del capital socia de la sociedad alemana HighwayOne
Germany GmbH, g ecutada €l 23 de diciembre de 2002.

Ampliacion de capital realizada por Atento N.V., en contraprestacion de acciones
representativas del 100% del capital social de la sociedad estadounidense Atento
Holding Inc.

Ampliacion de capital realizada por Zeleris Soluciones Integrales, S.L. por importe
de 821.763,71 euros en contraprestacion de acciones representativas del 100 por
100 del capital social de la sociedad espariola Zeleris Esparia, S.A.

Operacién acogida al régimen de neutralidad fiscal, previsto para € canje de
valores representativos del capital social descrito en el articulo 97 del Capitulo
VI, del Titulo VIII de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades.

Ampliacion de capital acordada por la Junta General de Accionistas de Telefonica
Maviles, S.A. por importe nominal de 6.998.086,3 euros y una prima de emisién
total de 106.197.586,22 euros, en contraprestacion de acciones de la sociedade
brasilefia | berol este Participacoes, S.A., gjecutada el 23 de mayo de 2002.

Operacién acogida al régimen de neutralidad fiscal, previsto para las aportaciones
no dinerarias descritas en €l articulo 108 del Capitulo VIII, dd Titulo VIII de la
Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Ampliacion de capital acordada por la Junta General de Accionistas de Telefonica
Maviles, S.A. por importe nominal de 6.402.660,5 euros y una prima de emisién
total de 97.161.858,50 euros, en contraprestacion de acciones de las sociedades
brasilefias TBS Celular Participagoes, S.A., Sudestecel Participagoes, S.A., Tele
Leste Celular Participagoes, SA. y Tele Sudeste Celular Participagoes, SA.,
gjecutada el 27 de mayo de 2002.
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Operacién acogida al régimen de neutralidad fiscal, previsto para las aportaciones
no dinerarias descritas en €l articulo 108 del Capitulo VIII, dd Titulo VIII de la
Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades.

7.5 Carterade valoresacorto plazo

Este epigrafe incluye en el gercicio 2003, basicamente, colocaciones en inversiones
financieras a corto plazo resultado de excedentes puntuales de tesoreria.

GASTOSA DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS

La composicion del saldo a 31 de diciembre de 2003 y 2002, y su calendario de amortizacion

son los siguientes:

Vencimientos Saldo al Saldo al

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | Posterior | 31-12-03 | 31-12-02

Intereses de pagarés alargo plazo 7,13 7,00 7,05 713 7,27 16,02 51,60 58,79
Gastos de formalizacion de deudas 33,50 | 27,90 | 19,94 | 19,92| 18,44 70,17 189,87 207,82
Programa de fidelizacién de directivos - - - - - - - 4,73
Otros gastos diferidos 6,16 | 585 585 | 554 549 18,62 47,51 43,26
Total 46,79 | 40,75 | 32,84 | 32,59| 31,20 | 104,81 288,98 314,60

9 FONDOSPROPIOS

El importe y los movimientos de las partidas que integran los fondos propios durante los

gjercicios 2002 y 2003 han sido los siguientes:

Millones de euros
Aplicaciéon | Ampliacién Aplicacion [ Ampliacion

Saldo al resultados de Otros Saldo al resultados de Reparto de Otros Saldo al

31-12-01 2001 capital movimientos| 31-12-02 2002 Capital | dividendos [ movimientos| 31-12-03
Capital social 4.671,92 - 188,74 - 4.860,66 - 196,37 - (101,14) 4.955,89
Primade emisién 11.670,02 - - - 11.670,02 (1.516,22) - (1.653,15) (513,51) 7.987,14
Reservas de revalorizacion 3.070,68 - (188,74) - 2.881,94 (1.316,67) (196,37) - - 1.368,89
Reservalegal 652,57 - - - 652,57 - - - - 652,57
Reservavoluntaria 2.133,13 (354,18) - (133,15) | 1.645,80 | (1.645,80) - - - -
Reserva acciones propias 260,70 - - 73,86 334,56 - - - (201,10) 133,46
Otras Reservas Indisponibles 5,40 - - - 5,40 - - - - 5,40
Resultado del gjercicio (354,18) 354,18 - (4.478,69) | (4.478,69) | 4.478,69 - - 137371 137371
Total 22.110,24 - (4.537,98) | 17.572,26 (1.653,15) 557,96 | 16.477,06

a) Capital social

A 31 de diciembre de 2003, € capital social de Telefénica, SA. esta cifrado en
4.955.891.361 euros, y se encuentra dividido en 4.955.891.361 acciones ordinarias de una
Unica serie y de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, integramente desembol sadas,
representadas por anotaciones en cuenta, que cotizan en el Mercado Continuo espafiol
(dentro del selectivo Indice "lbex 35") y en las cuatro Bolsas espafiolas (Madrid, Barcelona,
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Vaencia y Bilbao), asi como en las Bolsas de Nueva York, Londres, Paris, Frankfurt,
Tokio, Buenos Aires, Sao Pauloy Lima.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica, S.A., en reunién celebrada el dia
15 de junio de 2001, acord6 autorizar al Consejo de Administracién para proceder, en unao
varias veces durante € plazo maximo de cinco afios a contar desde dicho dia, a ampliar €
capital social de la Compafiia en las condiciones establecidas en € articulo 153.1.b) de la
Ley de Sociedades Andnimas (capital autorizado), hasta una cantidad maxima de
2.274.677.655 euros, emitiendo y poniendo en circulacion para ello las correspondientes
nuevas acciones ordinarias, rescatables o de cualquier otro tipo de las permitidas por laLey,
incluso con prima fija o variable, con o sin derecho de suscripcion preferente y, en todo
caso, con desembolso de las nuevas acciones emitidas mediante aportaciones dinerarias.
Hasta €l dia 31 de diciembre de 2003, el Consegjo de Administracion no habia hecho uso de
dicha autorizacion.

Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistas acordd en la expresada reunion
aprobar dos sucesivas ampliaciones del capital social de la Compafiia con cargo a reservas
de libre disposicion, en una cantidad equivalente, cada una de dichas ampliaciones, a 2%
del capital social suscrito y desembolsado, mediante dos sucesivas emisiones de nuevas
acciones totalmente liberadas que se asignarian gratuitamente a los accionistas de la
Compafiia a razén de 1 accidn nueva por cada 50 acciones que ya posean, delegando a
favor del Consgjo de Administracién las correspondientes facultades para la gjecucién del
acuerdo de que se trata en el plazo de un afio a contar desde la fecha de su adopcion. La
gjecucion de las dos aludidas ampliaciones de capital se llevé a cabo durante los primeros
meses del afio 2002, tal como posteriormente se indicara.

Igualmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas, en reunion celebrada € dia 12 de
abril de 2002, acordé aprobar dos sucesivas ampliaciones del capital socia de la Compafia
con cargo a reservas de libre disposicién, en una cantidad equivalente, cada una de dichas
ampliaciones, al 2% dd capital socia suscrito y desembolsado, mediante dos sucesivas
emisiones de nuevas acciones totalmente liberadas que se asignaran gratuitamente a los
accionistas de la Compafiia arazén de 1 accidn nueva por cada 50 acciones que ya posean,
delegando a favor del Consgjo de Administracién las correspondientes facultades para la
gecucion del acuerdo de que se trata en el plazo de un afio a contar desde la fecha de su
adopcion. La gjecucion de las dos aludidas ampliaciones de capital se llevé a cabo durante
los primeros meses del afio 2003, tal como posteriormente se indicara.

Igualmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas, en la reunion citada mas arriba, de
fecha 12 de abril de 2002, aprobd un aumento de capital por importe de 2.180.809 euros,
mediante emisién de nuevas acciones ordinarias con una prima de 11,61 euros por accion,
para atender las necesidades derivadas de la cobertura de un plan de "stock options'
destinado a los empleados del Grupo Endemol, delegando a favor del Consgo de
Administracion las facultades necesarias para la gecucion del acuerdo de ampliacién de
capital, con expresa facultacion para desistir de la gjecucion de dicho acuerdo. El Consgjo
de Administracion, mediante acuerdo adoptado en fecha 18 de diciembre de 2002, decidié
expresamente desistir de la gecucién del mencionado acuerdo de aumento de capital,
optando por un procedimiento de cobertura del aludido plan de "stock options” distinto del
aumento de capital con emision de nuevas acciones, y basado en acciones de Telefdnica,
S.A. previamente adquiridas en el mercado bursatil.
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Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistas de |la Compafiia, en reunion celebrada
el dia 11 de abril de 2003, deleg6 a favor del Consgjo de Administracion la facultad de
emitir valores de renta fija en una o en varias veces dentro del plazo méximo de cinco afios
a contar desde la fecha de la adopcion del correspondiente acuerdo. El importe maximo
total de la emision o emisiones de vaores de renta fija que € Consgjo pueda acordar a
amparo de dicha delegacion, unido a de las deméas emisiones de la Compafiia en
circulacién en el momento en que se haga uso de ella, no podra exceder del limite maximo
de lacifra de capital social desembolsado mas las reservas gque figuren en € Ultimo balance
aprobado y las cuentas de revalorizacion y de actualizacion de balances aceptadas por la
Administracion, segun lo previsto en € apartado 1 del articulo 282 de la Ley de Sociedades
Anédnimas. Los valores de renta fija a emitir podran ser obligaciones, bonos, pagarés y
demas valores de renta fija, tanto simples como, en € caso de obligaciones y bonos,
canjeables por acciones de la Compafiia o de cualquiera de las sociedades de su Grupo y/o
convertibles en acciones de la Compafia Hasta el dia 31 de diciembre de 2003, el Consgjo
de Administracién no habia hecho uso de esa delegacion de facultades, salvo en o relativo
alaaprobacion de un programa de emision de pagarés de empresa para €l afio 2004.

En otro orden de cosas, |a Junta General Ordinaria de Accionistas acordd, en su reunion de
fecha 11 de abril de 2003, autorizar a Consgjo de Administracion para llevar a cabo la
adquisicién derivativa y onerosa de acciones propias de la Compafiia, en los términos y
condiciones y con arreglo a los limites establecidos por la propia Junta General de
Accionistas, dentro del plazo maximo de 18 meses a contar desde dicha fecha, sin que, en
ningun momento, el valor nomina de las acciones adquiridas, sumado a de las que ya
posean Telefénica, S.A. y cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda exceder
del 5% del capital social de Telefonica.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 Telefénica, S.A. eratitular de acciones propias segun se
detallaen el cuadro que sigue:

Eurospor accién (*) Valor

NUmer o de acciones %

Adquisicion | Cotizacion | Bursatil

| Accionesen cartera31-12-03 || 40.532.869 [ 1039 | 10,85 | 439,66 |

0,81787

| Acciones en cartera 31-12-02 | 91.631.076 [ 11,65 | 853 || 78161 |

1,88516

*)

De acuerdo con lo indicado en la Nota 4.f, una disminucién en la cotizacion de la accion por debajo del coste de adquisicion supondria

dotaciones adicionales con cargo ala cuenta de pérdidas y ganancias pero sin efecto en el importe total de los fondos propios.

Durante € gercicio 2003 la Sociedad ha adquirido atitulo oneroso un total de 50.792.028
acciones propias y le han correspondido en las ampliaciones de capital liberadas
3.918.983 acciones. Asimismo se han empleado 101.140.640 acciones para amortizar
parte del capital social y se han enajenado 6.000.000 de acciones, generando éstas Ultimas
un beneficio de 7,12 millones de euros (Nota 16.6). Por Gltimo y como consecuencia de
haberse finalizado en el gercicio 2003 el proceso de compra de lainversion en Telefénica
Holding Argentina, S.A., le ha correspondido a la Sociedad como liquidacion un importe
saldado en 1.331.422 acciones propias que han dado lugar a un ingreso extraordinario de
12,63 millones de euros (Nota 16.6). El coste medio de adquisicion de las acciones en
cartera a 31 de diciembre de 2003 y 2002 era de 10,39 y 11,65 euros por accién,

respectivamente.
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Los balances de situacion al 31 de diciembre de 2003 y 2002 incluyen € coste de
adquisicion de las acciones propias (421,26 y 1.067,94 millones de euros,
respectivamente) minorado por una provision por importe de 287,80 y 733,38 millones de
euros, respectivamente, congtituidas, de acuerdo con la normativa contable vigente (ver
Nota 4.f), con cargo acumulado a la cuenta de pérdidas y ganancias en lo que se refiere a
su valoracién a cotizacion, (286,33 millones de euros en el caso del gercicio 2002) y con
cargo acumulado areservas disponibles, en lo que respecta al diferencial entre el valor de
cotizacion, o € coste de adquisicion en el gercicio 2003 por ser éste superior, y €l valor
tedrico contable por ser este Ultimo el menor de todos ellos (287,80 y 447,05 millones de
euros en los gercicios 2003 y 2002, respectivamente). La provision revertida con abono a
los resultados del gercicio 2003 ha ascendido a 159,95 millones de euros, como
consecuencia de la positiva evolucion de la cotizacion de la accién en e periodo
(dotacién en el gercicio 2002 de 288,09 millones de euros) (Nota 16.6).

La Sociedad tiene constituida la correspondiente reserva indisponible por el importe de
las acciones propias que constituyen dicha autocartera. Asimismo, se ha dotado en los
gjercicios 2003 y 2002 una provision con cargo al epigrafe “Reservas distribuibles’ por
un importe de 448,84 y 59,29 millones de euros, respectivamente, para reflgjar en €
activo del balance de situacion adjunto las acciones propias a su correspondiente valor
tedrico contable (véase Nota 4.f).

M ovimientos del capital suscritoy primade emision en € e ercicio 2003

Los movimientos producidos durante € g ercicio 2003 en los epigrafes “ Capital social” y
“Prima de emision” son los siguientes:

Millones de euros
NUmero de Capital Primade
Fecha Acciones Suscrito Emision
Saldo al 31 de diciembre de 2002 4.860.661.286 4.860,66 11.670,02
Ampliacion liberada 12/2/03 97.213.225 97,21 -
Ampliacion liberada 11/4/03 99.157.490 99,16 -
Amortizacién acciones propias 5/6/03 (101.140.640) (101,14) (265,77)
Dividendo monetario jul.-oct./03 - - (1.233,15)
Dividendo en especie (420,00)
Reserva indisponible por acciones propias (247,74)
Aplicacion del resultado del gercicio 2002 (1.516,22)
Saldo al 31 de diciembre de 2003 4.955.891.361 4.955,89 7.987,14

L as operaciones de aumento y reduccion del capital social formalizadas durante €l gercicio
2003 han sido las siguientes:

El dia 12 de febrero de 2003 se otorgd la escritura notarial de formalizacion y ejecucion de
un aumento del capital social de Telefénica S.A. con cargo a reservas de libre disposicion,
por un importe nominal de 97.213.225 euros, mediante la emisién y puesta en circulacién
de igual nimero de nuevas acciones ordinarias de la Compaiiia de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, que fueron asignadas gratuitamente a los accionistas, a razon de 1 accion
nueva por cada 50 acciones que ya poseian. Tras lainscripcion en €l Registro Mercantil del
la aludida escritura de aumento de capital, las nuevas acciones fueron admitidas a
cotizacion en los mercados oficiales a partir del dia 27 de febrero de 2003.
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El dia 11 de abril de 2003 se otorgd la escritura notarial de formalizacion y € ecucion de un
aumento del capital social de Telefonica S.A. con cargo areservas de libre disposicién, por
un importe nomina de 99.157.490 euros, mediante la emision y puesta en circulacion de
igual nimero de nuevas acciones ordinarias de la Compafiia de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, que fueron asignadas gratuitamente a los accionistas, arazén de 1 accién
nueva por cada 50 acciones que ya poseian. Tras lainscripcion en € Registro Mercantil del
la aludida escritura de aumento de capital, las nuevas acciones fueron admitidas a
cotizacion en los mercados oficiales a partir del dia 2 de mayo de 2003.

El dia 5 de junio de 2003 se otorgd la escritura de reduccién de capital, por la que se
formalizd la gecucion por parte del Consgjo de Administracién de la Compafia del
acuerdo adoptado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la misma en su reunion
del dia 11 de abril de 2003, sobre reduccion del capital social mediante amortizacion de
acciones propias previamente adquiridas por la Compafiia en base a lo autorizado en su
momento por la propia Junta General. Como consecuencia de €llo, quedaron amortizadas
101.140.640 acciones propias de Telefénica S.A. y €l capital socia de ésta quedd reducido
en la cantidad nominal de 101.140.640 euros, dandose nueva redaccién al articulo 5° de los
Estatutos Sociales en lo relativo a la cifra del capital social, que a partir de entonces quedé
fijado en 4.955.891.361 euros. Al propio tiempo, en aplicacion del articulo 167.3 delaLey
de Sociedades Andnimas, y con objeto de no aplicar € derecho de oposicion que se
contempla en e articulo 166 de la misma, se dispuso la congtitucion de una reserva por
capital amortizado por un importe equivalente a valor nomina de las acciones
amortizadas, de la que sblo sera posible disponer con los mismos requisitos exigidos para
la reduccion del capital socia normal. Las acciones amortizadas fueron excluidas de la
cotizacion oficial el dia 18 de junio de 2003.

En otro orden de cosas, la Junta General de Accionistas, en su reunion de 11 de abril de
2003, aprobo € reparto de parte de la prima de emision contabilizada en e balance de
situacién de la Compafiia, mediante el pago a cada una de las acciones en circulacién de la
Sociedad de 0,25 euros por accién, haciendo € cargo correspondiente en la Reserva de
Prima por Emision de Acciones. El pago de dicha cantidad tuvo lugar en dos plazos, €l
primero de 0,13 euros por accion pagado el dia 3 de julio de 2003, y el segundo de 0,12
euros por accién pagado el dia 15 de octubre de 2003. El importe total abonado ascendi6 a
1.233,15 millones de euros.

Ademas, la Junta General de Accionistas acordd en la misma reunion citada de 11 de abril
de 2003, aprobar € reparto en especie de parte de la Reserva de Prima por Emision de
Acciones, por un importe total de hasta 420.003.360 euros, mediante la distribucién a los
accionistas de Telefénica SAA. de acciones representativas de hasta el 30% del capital
social de la compafiia "Antena 3 de Television SA.". Dicho reparto, llevado a cabo en
noviembre de 2003, quedd sometido a la condicién suspensiva ya cumplida de que se
produjera la verificacion por parte de la Comision Naciona del Mercado de Valores de la
admision a negociacion de | as acciones de la expresada compafiia (véase Nota 7.4).

M ovimientos del capital suscritoy primade emision en € e ercicio 2002

Los movimientos producidos durante €l gjercicio 2002 en los epigrafes “ Capital suscrito”
y “Primade emisién de acciones’ son |os siguientes:
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Fecha Millones de Euros
Emision Numero de Capita Prima de
Acciones Acciones Suscrito Emision
Saldo al 31 de diciembre de 2001 4.671.915.885 4.671,92 11.670,02
Ampliacion liberada 13/2/02 93.438.317 93,44 -
Ampliacion liberada 12/4/02 95.307.084 95,30
Saldo al 31 de diciembre de 2002 4.860.661.286 4.860,66 11.670,02

b)

c)

Los aumentos de capital gecutados y formalizados durante el gjercicio 2002 han sido los
siguientes:

El dia 13 de febrero de 2002 se otorgd la escritura notarial de formalizacion y €jecucion de
un aumento del capital social de Telefénica, S.A. con cargo areservas de libre disposicion,
por un importe nominal de 93.438.317 euros, mediante la emisién y puesta en circulacién
de igual niUmero de nuevas acciones ordinarias de la Compafiia, de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, que fueron asignadas gratuitamente a los accionistas, arazén de 1 accién
nueva por cada 50 acciones que ya poseian.

Tras lainscripcién en el Registro Mercantil de la aludida escritura de aumento de capital,
las nuevas acciones fueron admitidas a cotizacién en los mercados oficiales a partir del dia
26 de febrero de 2002.

El dia 12 de abril de 2002 se otorg6 la escritura notarial de formalizacion y gjecucion de
otro aumento del capital social de Telefénica, SA. con cargo a reservas de libre
disposicion, por un importe nominal de 95.307.084 euros, mediante la emision y puesta en
circulacion de igual nimero de nuevas acciones ordinarias de la Compafiia, de 1 euro de
valor nominal cada una de dllas, que fueron asignadas gratuitamente a los accionistas, a
razén de 1 accion nueva por cada 50 acciones que ya poseian.

Tras lainscripcion en e Registro Mercantil de la aludida escritura de aumento de capital,
las nuevas acciones fueron admitidas a cotizacién en los mercados oficiales a partir del dia
30 de abril de 2002.

Reserva legal

De acuerdo con € Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse
unacifraigual al 10% del beneficio del gjercicio alareservalegal hasta que ésta alcance, al
menos, €l 20% del capital social. Lareservalegal podra utilizarse para aumentar el capital
en la parte de su saldo que exceda el 10% del capital ya aumentado. Salvo paralafinalidad
mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva solo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Reservas de revalorizacion
El saldo del epigrafe “Reservas de revalorizacion” se ha originado por regularizaciones

practicadas desde 1946 a 1987. asi como por la regularizacion practicada a amparo del
Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 dejunio.
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Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 e saldo de las reservas de revalorizacién asciende a
1.368,89 y 2.881,94 millones de euros, respectivamente, siendo e detdle y los
movimientos de ambos periodos los siguientes:

Millones de euros
Saldo al 31-12-2001 3.070,68
Amliacion de capital de 13 de febrero de 2002 (93,44)
Ampliacion de capital de 12 de abril de 2002 (95,30)
Saldo al 31-12-2002 2.881,94
Ampliacion de capital de 12 de febrero de 2003 (97,21)
Ampliacion de capital de 11 de abril de 2003 (99,16)
Aplicacion para compensar resultados negativos del gercicio 2002 (1.316,67)
Saldo al 31-12-2003 1.368,89

(10) EMISIONES

10.1 Lossados al 31 de diciembre de 2003 y 2002 y movimientos en estos gjercicios de las
emisiones de obligaciones, bonosy de pagarés de empresa, son |os siguientes:

Millones de eur os
Obligacionesy
bonos no Pagarés de

convertibles Empresa Total
Saldo al 31-12-01 2.549,38 624,81 3.174,19
Emisiones nuevas - 1.403,17 1.403,17
Amortizaciones (116,09) (1.328,64) (1.444,73)
Actualizaciones y otros movimientos 75,92 - 75,92
Saldo al 31-12-02 2.509,21 699,34 3.208,55
Emisiones nuevas - 1.346,15 1.346,15
Amortizaciones - (1.439,04) (1.439,04)
Actualizaciones y otros movimientos 86,00 - 86,00
Saldo al 31-12-03 2.595,21 606,45 3.201,66
Detalle de vencimientos:
Largo plazo 2.525,97 - 2.525,97
Corto plazo 69,24 606,45 675,69
I ntereses devengados pendientes de 52,02 ) 52,02
vencimiento
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10.2 El detale de obligaciones y bonos en circulacién a 31 de diciembre de 2003 y sus
principales caracteristicas es el siguiente:

Vencimientos
Denominacion Tipodelnterés | % Interés| 2004 2005 2006 2007 2008 Posterior | TOTAL

OBLIGACIONES

FEBRERO 1990 SERIEB  |FIJO 12,6000 - 8,22 - - - - 8,22
FEBRERO 1990 SERIEC  |FIJO 12,6000 - - - - - 3,76 3,76
FEBRERO 1990 SERIEE  |[CUPON CERO 12,8532 - 66,79 - - - - 66,79
FEBRERO 1990 SERIEF  |[CUPON CERO 12,5793 - - - - - 7,24 7,24
DICIEMBRE 1990 CUPON CERO 13,5761 - 629,77 - - - - 629,77
OCTUBRE 04 FIJO 8,2500 69,24 - - - - - 69,24
ABRIL 99 FIJO 4,5000 - - - - - 500,00 500,00
JUNIO 99 VARIABLE 2,6540 - - - - - 300,00 300,00
21 JULIO 99 CUPON CERO 6,3700 - - - - - 39,48 39,48
2 MARZO 00 VARIABLE 45800(*) - - - - - 50,00 50,00
ABRIL 00 FIJO 5,6250 - - - 500,00 - - 500,00
BONOS

MARZO 98 FIJO 4,8414 - - - - 420,71 - 420,71
Total Emisiones 69,24 | 704,78 - 500,00 | 420,71 900,48  |2.595,21

(*) El tipo de interés aplicable (variable, con fijacion anual) es el del swap a 10 afios de la libra esterlina multiplicado por 1,0225

10.3

emisién més los intereses devengados.

Las Obligaciones y Bonos Cup6n Cero figuran en € balance de situacion por €l valor de

El detalle de los vencimientos y valor de reembolso de las mismas es € siguiente:

Fecha de Tipode Valor Valor de
Emisién Amortizacién Reembolso actual reembolso
OBLIGACIONES
FEBRERO-90 SERIE E 26-02-2005 613,338 % 66,79 76,79
FEBRERO-90 SERIE F 26-02-2010 1.069,479 % 7,24 15,04
DICIEMBRE 90 28-12-2005 675,000 % 629,77 811,37
JULIO-99 21-07-2029 637,638 % 39,48 191,29
Total 743,28 1.094,49

10.4 Al 31 de diciembre de 2003 hay un programa de emisién de pagarés seriados en vigor
con las siguientes caracteristicas:

_ Importe Sisiema.s'de Nominal gel Plazo dellos Colocacion
(millones de eur 0s) colocacion Pagar é Pagar és
. Subastas competitivas a
1.000 ampliables a Mediante subastas 1.000 Euros 3, 6, 12, 18y 25 meses Menos unaver a mes
2.000 A medida intermediado . ;
por Entidades Participes 100.000 Euros Entre 30 y 750 dias Operaciones puntuales
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10.5

El tipo medio de interés de las obligaciones y bonos en circulacién al cierre del gjercicio
ha sido del 6,85% para el gercicio 2003 (6,81% en e 2002) y € de los pagarés de
empresadel 3,416% en e gjercicio 2003 (3,465% en 2002).

(11) DEUDASCON ENTIDADESDE CREDITO
11.1 Lossados a3l dediciembre de 2003 y 2002 son los siguientes:
Mediatipos Millones de euros
interés 2003 2002
Concepto 2003 2002 |Cortoplazo|Largo plazo Total Corto plazo|Largo plazo Total
Pagarés 1352 | 13,52 6,92 99,64 106,56 7,09 106,56 113,65
Préstamos y créditos 2,33 3,49 718,38 2.420,78 3.139,16 1.561,04 2.873,05 4.434,09
Préstamos y créditos
en moneda extranjera | 1,29 1,76 135,61 144,83 280,44 134,34 530,28 664,62
Total 860,91 2.665,25 3.526,16 1.702,47 3.509,89 5.212,36
11.2  El detalle de vencimientos es €l siguiente:
Vencimientos
Concepto 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 |Posteriores gf"f; gg
Pagarés 6,92 6,74 6,57 6,37 6,14 73,82 106,56
Préstamos y créditos 718,38 | 872,35 | 672,98 | 157,73 31,93 685,79 | 3.139,16
Préstamos y créditos moneda
extranjera 135,61 94,68 50,15 - - - 280,44
Total 860,91 | 973,77 | 729,7 164,10 38,07 759,61 | 3.526,16
11.3 En € apartado “préstamos y créditos’ se incluye un préstamo formalizado por la
Sociedad en el gercicio 1999 de carécter sindicado por importe de 1.200 millones de
euros con la participacion de 38 entidades financieras. El plazo de duracion esde5y 7
afos a eleccion de cada entidad prestamista y la amortizacién de una sola vez a
vencimiento de cada tramo. El tipo de interés es variable referenciado a Euribor.
En diciembre de 2001 se formaliz6 un préstamo con BBV A de 115 millones de délares
USA con vencimiento en julio de 2006.
Con relacion a la operacion de emisiéon de 42 pagarés al portador realizada con La
Estrella, S.A. de Seguros y con vencimiento del 15 de febrero de 2001, que conllevaba
un compromiso de emision de unos nuevos pagarés, Telefénica, SA. emitié € 15 de
febrero de 2001, 74 pagarés a portador de un nominal de 126,29 millones de euros y
vencimiento final hasta febrero de 2011.
11.4  Créditosdisponibles

Los saldos de préstamos y créditos solo reflgjan la parte dispuesta.
Al 31 de diciembre de 2003 el importe correspondiente a la parte no dispuesta asciende

a6.528 millones de euros, lo que cubre suficientemente las necesidades de financiacién
derivadas de los compromisos contraidos a corto plazo.
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La exigibilidad de cierta financiacién tomada por Telefénica esta sujeta a cumplimiento de
determinados covenants financieros, no existiendo a la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anual es incumplimientos de estos compromisos a considerar.

(12) DEUDASCON EMPRESASDEL GRUPO Y
ASOCIADAS
12.1 Sucomposicion a 31 de diciembre de 2003 y 2002 es la siguiente:
Millones de euros
2003 2002
Largo Plazo|Corto Plazo| Total ([Largo Plazo|CortoPlazo| Total
Por préstamos 12.469,47 7.614,78 | 20.084,25| 12.238,53 5.662,07 |17.900,60
Por comprasy prestacion de servicios a
empresas del grupo - 71,57 71,57 - 217,01 217,01
Saociedades dependientes, por régimen de
declaracién consolidada en impuesto de
sociedades 5.108,17 248,68 5.356,85| 5.441,10 6,21 | 5.447,31
Total 17.577,64 7.935,03 | 25.512,67| 17.679,63 5.885,29 |23.564,92

12.2 Durante los gercicios 2003 y 2002 Telefonica Europe, BV concedié los siguientes
préstamos a la Sociedad con los vencimientos que se detallan:

Afo
Concesién Vencimiento Millones de euros
2002 2003 96
2002 2005 50
2002 2004 80
2002 2012 2.000
2003 2005 100
2003 2013 1.500
2003 2033 500
2003 2005 100
2003 2005 100
2003 2005 50
2003 2006 100
2003 2006 200

L as contrataciones de financiacion efectuadas en el gercicio 2003 incluyen como coste
asociado las comisiones o primas que se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el periodo de la correspondiente financiacion (véase Nota 8).

|.  Estos préstamos estan remunerados a tipos de interés de mercado, determinados
como Euribor mas un diferencial, siendo €l tipo medio del gercicio 2003 € 5,87

%.
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II. El importe total de financiacion recibida de Telefénica Europe, B.V. a 31 de
diciembre de 2003 asciende a 12.559,88 millones de euros.

Adicionamente |a sociedad tiene concedida financiacion de Telefénica Finanzas, S.A.
al 31 de diciembre de 2003 por importe de 6.058,51 millones de euros, y de Telefonica
de Espafia, S.A.U. por importe de 1.042,39 millones de euros.

12.3 Lossados a corto plazo por compras 0 prestacion de servicios con empresas del grupo
son los siguientes:

Millones de Euros

2003 2002
Telefénica de Espaiia, S.A.U. 42,11 84,93
Telefénica de Contenidos, S.A. - 6,49
Telefénica Internacional, S.A. - 56,04
TelefénicaMoviles, SA. - 56,83
Telefonica Moviles Espaiia, S.A. 3,42 -
Terra Networks, SA. 2,70 -
Terra Espafia, S.A. 6,25 -
Educaterra 2,31 -
Telefonica Holding Argentina, S.A. 7,47 7,35
Otros 7,32 537
Total 71,58 217,01

124  El sdldo alargo plazo recogido en la cuenta “ Sociedades dependientes, por régimen de
declaracion consolidada en impuesto de sociedades’ recoge, basicamente, la deuda con
estas sociedades por su aportacion de bases imponibles negativas al Grupo fiscal cuya
cabecera es Telefonica, SA. (véase Nota 14.2). El importe a corto plazo corresponde,
fundamentalmente, a los pagos fraccionados a cuenta del impuesto de sociedades
realizados por las sociedades del grupo através de Telefdnica.

Dentro de estos importes destacan |os correspondientes a Telefénica Internacional. S.A.
(2.941,31 millones de euros) y Telefonica Méviles Holding, S.A. (884,80 millones de
euros) por las aportaciones de bases imponibles al grupo fiscal en gercicios anteriores.

(13) PRODUCTOS FINANCIEROSDERIVADOS

Durante € gercicio 2003 se ha continuado con la politica de utilizacién de instrumentos
derivados destinados, por una parte, a la limitacién de riesgos en las posiciones no cubiertas,
tanto de tipo de interés como de cambio, y por otra, ala adecuacién de la estructura de la deuda
alas condiciones de mercado.

A 31 de diciembre de 2003 & volumen total vivo de operaciones de derivados es de 27.158,04
millones de euros (38.717,54 millones de euros a 31 de diciembre del 2002) de los que
13.394,17 millones de euros corresponden a riesgo de tipo de interés 'y 12.726,29 millones de
euros a riesgo de tipo de cambio (18.973,30 y 19.367,19 millones de euros a 31 de diciembre
del 2002, respectivamente).
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Cabe destacar que a 31 de diciembre de 2003 Telefonica S.A. ha contratado con entidades
financieras operaciones cuyo objetivo final es cubrir € riesgo de tipo de interés y tipo de
cambio para otras sociedades del Grupo Telefonica por importes de 1.846,13 y 4.313,16
millones de euros, respectivamente (8.553,30 y 12.069,69 millones de euros al 31 de diciembre
del 2002, respectivamente). Estas operaciones externas tienen como contrapartida operaciones
de cobertura intragrupo con idénticas condiciones y vencimientos, contratadas entre TSA y las
sociedades del Grupo, por |o que no suponen riesgo para Telefénica S.A.

La mayor parte de las operaciones de derivados estan asignadas directamente a posiciones
individuales del balance de situacién, sean activos o pasivos. Adicionalmente, existe una cartera
de operaciones que cubren riesgos financieros de la Compafiia. Para estas Ultimas operaciones,
el beneficio neto financiero obtenido durante el gjercicio 2003 ha sido de 48,33 millones de
euros.
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13.1 A continuacién se presenta el desglose de la cartera por tipos de productos derivados al

31 de diciembre de 2003
Millones
2003

Tipo deriesgo Contravalor Telefénicarecibe Telefénica paga

Euros Valor Divisa Valor Divisa
Swaps detipo deinterésen Euros 7.004,89
Defijo aflotante 1.761,76 1.761,76 EUR 1.761,76 EUR
Deflotante afijo 4.260,42 4.260,42 EUR 4.260,42 EUR
De flotante a flotante 982,71 982,71 EUR 982,71 EUR
Swapsdetipo deinterésen divisas 4.146,57
Defijo aflotante 3.330,58
uUsD/USD 3.126,91 3.949,29 usD 3.949,29 usD
MXN/MXN 203,67 2.898,99 MXN 2.898,99 MXN
Deflotante afijo 815,99
USD/USD 498,81 630,00 usD 630,00 usD
GBP/GBP 113,51 80,00 GBP 80,00 GBP
MXN/MXN 203,67 2.898,99 MXN 2.898,99 MXN
Swaps detipo de cambio 11.934,89
Defijo afijo 2.007,43
USD/EUR 1.885,94 1.727,46 usD 1.885,94 EUR
GBP/EUR 121,49 80,00 GBP 121,49 EUR
Defijo aflotante 838,99
USD/EUR 531,40 543,83 usD 531,40 EUR
JPY/EUR 56,95 6.200,00 JPY 56,95 EUR
BRL/EUR 96,99 288,17 BRL 96,99 EUR
MAD/EUR 33,76 349,09 MAD 33,76 EUR
PEN/USD 91,05 402,25 PEN 115,00 usD
MXN/USD 28,84 371,55 MXN 36,43 usD
Deflotante afijo 1.271,46
EUR/BRL 78,97 96,99 EUR 288,17 BRL
EUR/USD 167,91 182,82 EUR 212,08 usD
USD/EUR 874,97 827,73 usD 874,97 EUR
MAD/EUR 31,49 33,76 MAD 349,09 EUR
USD/PEN 91,94 115,00 usD 402,25 PEN
USD/MXN 26,18 36,43 usD 371,55 MXN
De flotante a flotante 7.817,00
EUR/USD 1.859,19 2.237,15 EUR 2.348,16 uUsD
USD/EUR 5.005,84 4.962,59 usD 5.005,84 EUR
EUR/GBP 283,77 303,72 EUR 200,00 GBP
GBP/EUR 182,23 120,00 GBP 182,23 EUR
USD/MXN 231,31 321,63 usD 3.282,59 MXN
MXN/USD 254,66 3.282,59 MXN 321,63 uUSsD
Forward 262,25
USD/EUR 217,23 267,41 usD 217,23 EUR
EUR/USD 3,96 5,28 EUR 5,00 usD
USD/ARS 21,12 25,18 usD 78,17 ARS
ARSUSD 19,94 78,17 ARS 25,18 uUsD
Subtotal 23.348,59
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Nocionales de Estructura con Opciones Euros Nocional
Opcionesdetipointerés 2.242,72

Caps & Floors 2.242,72

USDOLLAR 158,35 200,00 usD
EURO CURRENCY 2.084,37 2.084,37 EUR
Swaptions -

EURO CURRENCY - - EUR
Opciones detipo de cambio 529,14 EUR
USD/EUR 529,14 668,31 usD
Equity Swaps 323,95

Opciones sobr e acciones 713,63 713,63 EUR
Subtotal 3.809,44

TOTAL 27.158,03

Nota: La posicién en opciones sobre acciones corresponde fundamentalmente a opciones call compradas sobre 33 millones de acciones propias,
con un precio de gjercicio medio de 11,43. Ademés hay combinaciones de opciones call compradas a 11,02, call vendidas a 12,07 y put
vendidas a 10,56 con una delta positiva total de 4,7 millones de acciones.
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13.2 A continuacion se presenta €l desglose de la cartera por tipos de productos derivados a

31 de diciembre de 2002.
Millones
2002

Tipo deriesgo Contravalor Telefénicarecibe Telefénica paga

Euros Valor Divisa Valor Divisa
Swapsdetipo deinterésen Euros 5.390,62
Defijo aflotante 1.714,18 1.714,18 EUR 1.714,18 EUR
De flotante afijo 271311 271311 EUR 271311 EUR
De flotante a flotante 963,33 962,95 EUR 963,33 EUR
Swaps detipo deinterésen divisas 10.944,10
Defijo aflotante 6.310,84
uUsD/USD 6.276,44 6.582,10 usD 6.582,10 usD
MXN/MXN 34,40 372,00 MXN 372,00 MXN
Deflotanteafijo 4.633,26
USD/USD 4.475,88 4.693,85 usD 4.693,85 usD
GBP/GBP 122,98 80,00 GBP 80,00 GBP
MXN/MXN 34,40 372,00 MXN 372,00 MXN
Swaps detipo de cambio 19.221,58
Defijo afijo 702,52
USD/EUR 70,61 65,00 usD 70,61 EUR
GBP/EUR 121,49 80,00 GBP 121,49 EUR
USD/JPY 132,29 136,00 usD 16.456,00 JPY
JPY/USD 129,68 16.456,00 JPY 136,00 usD
USD/BRL 100,65 155,00 usD 372,93 BRL
BRL/USD 147,80 372,93 BRL 155,00 usD
Defijo aflotante 511,84
EUR/USD 50,73 58,41 EUR 53,20 usD
USD/EUR 119,58 109,00 usD 119,58 EUR
JPY/EUR 113,90 12.400,00 JPY 113,90 EUR
BRL/EUR 96,99 288,17 BRL 96,99 EUR
BRL/USD 40,05 108,77 BRL 42,00 usD
PEN/USD 47,68 176,13 PEN 50,00 usD
MXN/USD 42,91 450,33 MXN 45,00 usD
Deflotante afijo 1.603,56
EUR/JPY 49,84 56,95 EUR 6.200,00 JPY
EUR/BRL 77,77 96,99 EUR 288,17 BRL
USD/EUR 1.357,18 1.247,73 usD 1.357,18 EUR
USD/BRL 29,35 42,00 usD 108,77 BRL
USD/PEN 47,78 50,00 usD 176,13 PEN
USD/MXN 41,64 45,00 usD 450,33 MXN
De flotante a flotante 16.403,66
EUR/USD 6.025,93 6.229,20 EUR 6.319,40 usD
USD/EUR 8.949,64 8.753,25 usD 8.949,64 EUR
EUR/GBP 384,32 387,08 EUR 250,00 GBP
GBP/EUR 265,59 170,00 GBP 265,59 EUR
JPY/EUR 282,00 30.000,00 JPY 282,00 EUR
USD/MXN 245,87 262,50 usD 2.659,03 MXN
MXN/USD 250,31 2.659,03 MXN 262,50 usD
Forward 145,60
USD/EUR 38,67 37,61 usD 38,67 EUR
EUR/USD 102,51 111,24 EUR 107,50 usD
USD/CLP 2,26 2,26 usD 1.700,00 CLP
CLP/USD 2,16 1.700,00 CLP 2,26 usD
Subtotal 35.701,90
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Nocionales de Estructura con Opciones Euros Nocional
Opcionesdetipointerés 2.638,57

Caps & Floors 2.050,81

USDOLLAR 190,71 200,00 uSsSD
EURO CURRENCY 1.860,10 1.860,10 EUR
Swaptions 508,43

USDOLLAR 429,10 450,00 usD
EURO CURRENCY 79,33 79,33 EUR
Opciones sobretipo deinterés 79,33 79,33 EUR
Equity Swaps 377,05

Subtotal 3.015,62

TOTAL 38.717,52

Ladistribucion por vida media de los gercicios 2003 y 2002 es la siguiente:

2003
Hasta Dela De3a Mésde
Importe 1 Afio 3 Afios 5 Afos 5 afos

Con subyacente
Préstamos 19.345,98 7.503,30 4.635,74 4.272,94 2.934,00
En moneda nacional 9.268,34 3.677,96 1.586,32 3.193,74 810,32
En moneda extranjera 10.077,64 3.825,34 3.049,42 1.079,20 2.123,68
Obligacionesy bonosMTN 4.308,38 1.652,65 817,13 285,04 1.553,56
En moneda nacional 524,27 - - - 524,27
En moneda extranjera 3.784,11 1.652,65 817,13 285,04 1.029,29
Acciones preferentes 1.500,00 - - - 1.500,00
En moneda nacional 1.500,00 - - - 1.500,00
OtrosActivosy Pasivos 966,10 914,42 51,68 - -
Swaps 391,94 340,26 51,68 - -
Opciones de tipo de cambio 529,14 529,14
Forward 45,02 45,02
Subtotal 26.120,46 10.070,37 5.504,55 4.557,98 5.987,56
Acciones 1.037,58 1.037,58 - - -
Swaps 323,95 323,95 - - -
Opciones sobre acciones 713,63 713,63 - - -
Total 27.158,04 11.107,95 5.504,55 4.557,98 5.987,56

Nota: La posicion en opciones sobre acciones corresponde fundamental mente a opciones call compradas sobre 33 millones de
acciones propias, con un precio de gjercicio medio de 11,43. Ademés hay combinaciones de opciones call compradas a 11,02, call
vendidas a 12,07 y put vendidas a 10,56 con una delta positivatotal de 4,7 millones de acciones.
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2002
Hasta Dela De3a Méasde

Importe 1Ano 3 Afos 5 Afos 5 afios
Con subyacente
Préstamos 25.438,85 3.535,94 15.667,99 3.678,96 2.555,96
En moneda nacional 12.312,63 1.601,07 6.641,76 2.270,85 1.798,95
En moneda extranjera 13.126,22 1.934,87 9.026,23 1.408,11 757,01
Obligacionesy bonosMTN 11.353,86 7.115,63 2.752,94 114,43 1.370,86
En moneda naciona 410,83 50,73 - - 360,10
En moneda extranjera 10.943,03 7.064,90 2.752,94 114,43 1.010,76
Pasivo 1.547,78 47,78 - - 1.500,00
Swaps 47,78 47,78 - - -
Opciones de tipo de interés 1.500,00 - - - 1.500,00
Acciones 377,05 377,05 - - -
Total 38.717,54 11.076,40 18.420,93 3.793,39 5.426,82

SITUACION FISCAL

Acogiéndose ala Orden Ministerial de 27 de diciembre de 1989, Telefdnica, S.A. desde 1990,
tributa en régimen de declaracion consolidada con determinadas compafias de su Grupo. El
nuimero de sociedades que componen el grupo fiscal consolidado en el gjercicio 2003 es de 54.

14.1 Impuestos anticipadosy diferidos

El saldo a 31 de diciembre de 2003 y 2002 de los impuestos anticipados y diferidos de
Telefonica, asi como los movimientos de dichas partidas, han sido |os siguientes:

Impuestos I mpuestos Impuestos intergrupo
anticipados diferidos diferidod/ (anticipados)
LargoPlazo | Largo plazo Largo plazo
Saldo al 31 dediciembre de 2001 91,03 3,87 42,39
Reversion (36,06) - -
Creacion 20,22 - 4,78
Otros movimientos (16,01) (3,87) (12,46)
Saldo al 31 de diciembre de 2002 59,18 - 34,71
Reversion (15,90) - (0,13)
Creacion 10,72 - 4,76
Otros movimientos 26,18 - -
Saldo al 31 dediciembre de 2003 80,18 - 39,34

L os principales conceptos por 1os que Telefdnica registra impuestos anticipados son los
premios de fidelidad de los empleados y las dotaciones contables realizadas por
participaciones en sociedades con val ores tedrico-contables negativos.

Los impuestos diferidos revertidos en e gercicio 2002 corresponden, fundamental-
mente, a diferencias temporales por reinversion de beneficios extraordinarios.
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14.2  Administraciones Publicas
Los saldos mantenidos por Telefénica con las Administraciones Publicas a 31 de
diciembre de 2003 y 2002 son |os siguientes:

Millones de euros
Saldo a Saldo d
31-12-03 | 31-12-02
Administraciones Publicas acreedor as:
Administraciones publicas acreedoras a largo plazo: 39,34 34,71
Impuesto diferido 39,34 34,71
Administraciones publicas acreedoras a corto plazo: 15,43 12,16
Retenciones impuesto renta personas fisicas 3,18 1,05
Hacienda Publica acreedora por 1.V .A. 8,62 7,51
Retenciones capital mobiliario y otros 2,87 2,32
Seguridad Social 0,76 1,28
Total 54,77 46,87
Millones de euros
Saldo d Saldo a
31-12-03 | 31-12-02

Administraciones Publicas deudor as:

Administraciones publicas deudoras a largo plazo: (Nota 7) 5.000,10 | 4.932,90
Impuesto anticipados 80,18 59,18
Créditos por pérdidas a compensar alargo plazo 4,919,92 | 4.873,72

Administraciones piblicas deudoras a corto plazo: 30,66 45,41
Pagos a cuenta de |mpuesto de sobre Sociedades:

Retenciones 11,58 6,27
Devoluciones pendientes impuesto sobre sociedades 0,33 2,67
Impuestos a recuperar y otros 0,03 0,11
Hacienda Publica deudorapor I.V.A. el.G.I.C. 18,72 36,36
Total 5.030,76 | 4.978,31
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14.3 Conciliacion entre resultado contable y base imponible y determinacion del gasto
devengado y de la cuotaliquida.

El cuadro que se presenta a continuacion establece la determinacion del gasto devengado
y lacuota liquida del Impuesto sobre Sociedades correspondientes a los gjercicios 2003 y

2002.
Millones de euros
2003 2002
Resultado contable antes de impuestos 1.036,50 | (5.766,30)
Diferencias permanentes (1.962,50) | 2.747,13
Diferencias temporales
con origen en el gjercicio 30,62 57,78
con origen en gercicios anteriores (44,97) (103,04)
Base Imponible (940,35) | (3.064,43)
Cuotaintegra (329,12) | (1.072,55)
Deducciones activadas (22,43) (85,61)
Otras deducciones y bonificaciones aplicadas - (152,25)
Hacienda publica deudora por €l impuesto sobre sociedades (3851,55) | (1.310,41)
Diferencias temporales 5,02 15,84
Impuesto sobre sociedades devengado en Espafia (346,53) | (1.284,57)
Impuesto devengado en el extranjero 6,30 5,06
Otros 3,02 1,90
Impuesto sobre beneficios (337,21 | (1.287,61)

Las deducciones aplicadas corresponden basicamente a la reinversion por beneficios y
doble imposicion.

El importe de la renta acogida a la deduccion por reinversion de beneficios
extraordinarios en e gercicio 2003 asciende a 7,01 millones de euros, quedando
suficientemente cubierto en el propio gjercicio el compromiso de reinversion por € grupo
fiscal de Telefonicaal cua la sociedad pertenece.

Las diferencias permanentes corresponden, principalmente, a la provision de cartera de
valores por las sociedades del Grupo fiscal incluidas en la declaracion consolidada del
impuesto de sociedades para evitar la duplicidad ya que éstas han contabilizado € crédito
fiscal en sus propias cuentas individuales, los dividendos recibidos de sociedades
pertenecientes a dicho Grupo o extranjeras con retencién en fuente, asi como por aguéllas
cuyo caracter no es deducible.

Por 1o que se refiere a los gjustes por diferencias temporales, € siguiente cuadro detalla
su movimiento en € gercicio 2003:

Millonesde
euros
Diferencias temporales:
Premios de fidelidad (25,79)
Dotacién provision riesgos y gastos 11,44
Total (14,35)
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El impuesto devengado en €l extranjero se corresponde principalmente con e impuesto
sobre sociedades soportado por €l establecimiento permanente en Argentina.

14.4 El 25 de septiembre de 2002 se iniciaron las actuaciones de inspeccion de varias de las
compafiias incluidas en € grupo fiscal 24/90 del cual Telefonica, S.A. es la sociedad
dominante. Los conceptos y periodos que estan siendo objeto de comprobacion son
Impuesto sobre Sociedades para los gjercicios 1998 a 2001 e Impuesto sobre e Valor
Afiadido y Retenciones e ingresos a cuenta sobre rendimientos de trabajo personal, sobre
capital mobiliario e inmobiliario y sobre rendimiento de no residentes para los g ercicios
1998 a 2001. No se estima que como resultado de las actuaciones en curso por parte de la
Administracion, se pongan de manifiesto aspectos significativos no registrados en los
estados financieros adjuntos

(15) OTRASDEUDASNO COMERCIALES

En este epigrafe se recogen, fundamental mente, |as deudas por remuneraciones pendientes de
pago, asi como otras deudas por compras de inmovilizado.

(16) INGRESOSY GASTOS

16.1 Ingresos de explotacién

El importe de ventas y prestaciones de servicios de los egjercicios 2003 y 2002
corresponden a ventas a empresas del grupo, vy, principalmente, corresponde al contrato
de gerenciamiento con Telefénica de Argentina, S.A.

En noviembre de 1990, Telefénica y Telefénica de Argentina, S.A. suscribieron un
contrato de gerenciamiento con vigencia hasta €l afio 2003, y renovable, por € cua se
regulan los servicios de asesoramiento prestados por Telefénica y e precio de los
mismos. Los ingresos recibidos por este concepto durante los gjercicios 2003 y 2002 han
ascendido a 28,02 y 29,90 millones de euros, respectivamente, y se recogen en el epigrafe
“Ventas netas a empresas del grupo” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

16.2 Gastos de personal
El detalle de los gastos de personal es €l siguiente:

Concepto 2003 2002
Remuneraciones y atenciones sociales 97,30 74,81
Planes de pensiones (Nota 4.h) 2,48 2,27
Cargas socialesy otros 13,29 12,98
Total 113,07 90,06

En el epigrafe “Gastos de persona” se incluyen las indemnizaciones pagadas a los dos
altos directivos que se han desvinculado de la Compafiia, durante el gercicio 2003, las
cuales han sido fijadas conforme a sus respectivos contratos de alta direccion.

Con carécter general, para los contratos de alta direccién gque corresponden a miembros
del Comité g ecutivo, se recoge en los mismos una clausula indemnizatoria consistente en
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tres anualidades y una mas segln la antigliedad en la Compafiia, para supuestos de
desestimiento unilateral de la Compafiia. La anualidad comprende la Ultima retribucion
fijay lamedia aritmética de la suma de las dos Ultimas retribuciones variables percibidas
seguin contrato.

Dentro del epigrafe “Remuneraciones y atenciones sociales’ se recoge € gasto del
periodo para 2003 y 2002 derivado del plan de opciones sobre acciones de Telefénica
denominado TOP, imputable a personal de la sociedad por importes de 8,69 y 7,09
millones de euros, respectivamente.

16.3 Numero medio de empleados

Categoria 2003 2002
Titulados y técnicos superiores 611 574
Tituladosy técnicos medios delineantes 8 7
Encargados y Administrativos Ofiméaticos 167 181
Auxiliares Edificiosy Servicios 5 7
Total 791 769

El nimero total de empleados al 31 de diciembre de 2003 es de 767 (en 2002, 799).
Sistemas de Retribucion Referenciados al Valor de Cotizacion de la Accién

Al cierre del gercicio correspondiente a afio 2003, Telefonica tiene establecido
anicamente un sistema de retribucion referenciado al valor de cotizacion de las acciones de
la Compaiiia, dirigido atodo el personal en activo de Telefonicay de lamayor parte de sus
filiales espafiolas 0 extranjeras, denominado “Programa TIES’, cuya descripciéon se
realizara seguidamente.

En e mes de septiembre del mismo afio 2003 finaliz6 la vigencia de otro sistema de
retribucion referenciado a valor de cotizacion de sus acciones, dirigido exclusivamente al
personal directivo de Telefonica, S.A. y de determinadas compafiias de su Grupo (incluidos
los Consgleraos gjecutivos de Telefdnica, S.A.), denominado “Plan TOP", que Telefénica
puso en préactica € dia 28 de junio de 1999 y que fue aprobado por la Junta General
Ordinaria de Accionistas de la Compafiia en fecha 7 de abril de 2000.

Habida cuenta que, en el momento de finalizar su vigencia el citado “Plan TOP” através de
la dltima oportunidad para el ejercicio por parte de sus participes beneficiarios de las
opciones de compra sobre acciones de Telefénica, S.A. de las que eran titulares, |os precios
de gjercicio de éstas eran muy superiores al valor de cotizacion que en ese mismo momento
tenian dichas acciones, no se produjo €l gercicio de las opciones por parte de sus titulares,
por lo que las mismas quedaron extinguidas y sin efecto alguno.

Se exponen a continuacion de forma detallada las caracteristicas del denominado
“Programa TIES".

El Consgjo de Administracion de Telefonica, S.A., en su reunion de fecha 23 de febrero de
2000, aprobd e establecimiento de un sistema retributivo referenciado a valor de
cotizacién de la accién de la propia Compahia, con entrega de opciones sobre acciones de
ésta, denominado “Programa TIES’, destinado a todos los empleados de Telefonica, SA.y
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de sus filiadles espafiolas 0 extranjeras que reuniesen las condiciones y requisitos
establecidos en las normas reguladoras del Programa y que no participasen en otro
programa de acciones u opciones para empleados de caracteristicas similares a “Programa
TIES'.

El “Programa TIES’ persigue idénticos objetivos a los alcanzados por otros programas
similares implantados en el pasado por Telefénica, SA. o sus filides, y se plantea, en
términos generales, de manera similar a otros programas utilizados en diversos paises
europeos y en los Estados Unidos de América. Su objetivo principal es el de instaurar un
sistema de incentivos global y de reconocimiento de la labor desarrollada y que se
desarrollara por €l colectivo de empleados de Telefénica, SA. y de sus filidles en los
proximos afios. Por otra parte, € “Programa TIES’ fomentara la motivacion de todos sus
beneficiarios mediante el acceso de éstos, en condiciones muy favorables, ala propiedad de
acciones representativas del capital social de Telefénica, S.A.

La Junta General de Accionistas de Telefénica, S.A., en su reunion de 7 de abril de 2000,
aprob6 dos aumentos del capital social con exclusion del derecho de suscripcion preferente,
para atender a las finalidades de dicho Programa, por un importe nominal de 1.197.880
euros y 31.504.244 euros, respectivamente, mediante la emisiéon y puesta en circulacion de
1.197.880 y 31.504.244, respectivamente, nuevas acciones ordinarias de 1 euro de valor
nominal cada una, con una primade emisién del 400% de su valor nominal.

Las principales caracteristicas del “Programa TIES’ son las siguientes:

1 Numero de acciones ofrecidas para su adquisicioninicial por los beneficiarios:
1.197.880 acciones.
2. Precio de emision: 5 euros.

3. Maximo nimero de acciones bajo opcién asignadas a beneficiarios. 31.504.244
acciones. Esta cifra, que se corresponde con la cantidad maxima necesaria para
cubrir el derecho total de las acciones inicialmente asignadas, incorpora ademas
una reserva para nuevos beneficiarios del Programa Equivalente a 4,5% de los
beneficiariosiniciaes.

4. Método de asignacion de acciones bajo opcion: en funcién de la apreciacion de la
accion de Telefénica, S.A. respecto de un valor inicia de referencia que fijara e
Consgjo de Administracion y del ndmero de acciones de Telefonica, SA.
adquiridas iniciadmente. El valor inicial de referencia se encuentra fijado en 20,5
€uros por accion.

5. Precio de gjercicio: 5 euros.

El Consgjo de Administracion de Telefénica, S.A., en su reunidn de 28 de junio de 2000,
acordd la puesta en marcha del “Programa TIES’ (cuyas caracteristicas y condiciones
generales habian sido fijadas en el acuerdo del Consegjo de Administracion de 23 de febrero
de 2000 que aprobd la creacién del Programa), y establecié, ademas, |os requisitos que los
empleados de las empresas filidles de Telefénica, S.A. debian reunir para ser incluidos
como beneficiarios del “Programa TIES'.

Posteriormente, el Consgjo de Administracién de Telefonica, S.A., por acuerdo de fecha 29

de noviembre de 2000, adapt6 a la fecha en que finalmente tuvo lugar €l lanzamiento del
Programa las condiciones y requisitos que habrian de cumplir los empleados de las
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16.5

sociedades que participan en el Programa para ser beneficiarios del mismo, asi como €
valor inicia de referenciafijado.

El dia 14 de febrero de 2001 se otorg6 la escritura notarial de formalizacién y € ecucion del
primer aumento de capital de Telefénica a que anteriormente se ha aludido, por un importe
nominal de 1.123.072 euros, mediante la emision de igual nimero de acciones ordinarias,
con una prima de emisién de 4 euros por accion, las cuales fueron suscritas y
desembolsadas integramente, mediante aportacién dineraria, por los empleados
beneficiarios del “Programa TIES”.

El dia 20 de febrero de 2001 se otorg6 la escritura notarial de formalizacién y € ecucion del
segundo de los aumentos de capital de Telefénica previstos para atender |as coberturas del
“Programa TIES’, por un importe nominal de 31.504.244 euros, mediante la emision de
igual nimero de acciones ordinarias con una prima de 4 euros por accion, las cuales fueron
suscritas y desembolsadas integramente, mediante aportacion dineraria, por parte de las
entidades BBVA y La Caixa, cada unade €ellas por mitad.

En el dia 31 de diciembre de 2003, el nimero total de participes en €l “Programa TIES’
ascendia a 73.171 personas, las cuales eran titulares en conjunto de un total de 30.113.539
opciones de compra sobre acciones de Telefonica, S.AA. El nimero de empleados de
Telefonica, S.A. participes a dichafecha era de 510.

Ningun Consgjero, ni Director General, ni Asimilado a Director General, de Telefénica,
S.A. esparticipede “Programa TIES’.

Otros gastos financieros por deudas y gastos asimilados e ingresos de otros valores y
créditos

El detalle de estos epigrafes es el siguiente:

2003 2002
Emisiones 202,14 213,69
Préstamos y créditos en moneda nacional 857,93 763,63
Préstamos en moneda extranjera 352,87 403,35
Total gastosfinancieros por deudasy gastos asimilados| 1.412,94 1.380,67
Intereses de créditos afiliales y asociadas 993,72 1.191,29
De inversiones financieras en moneda nacional 46,28 18,20
De inversiones financieras en moneda extranjera 0,21 0,19
Ingresos de derivados financieros 208,44 104,55
Total ingresos de otrosvaloresy créditos 1.248,65 1.314,23

De los importes de gastos, 912,35 y 900,23 millones de euros corresponden a gastos
financieros por deudas con empresas del Grupo en los gercicios 2003 y 2002,
respectivamente (véase apartado 16.8).

Diferencias de cambio

El detalle de las diferencias negativas de cambio imputadas a la cuenta de resultados es €l
siguiente:
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16.6

16.7

2003 2002
Por amortizacion de préstamos vencidos en €l gjercicio 126,90 122,46
Pérdidas potenciales gercicio actua y siguientes 308,73 502,17
Por operaciones corrientes y derivados 1.199,81 974,24
Total 1.63544 | 1.598,87

El detalle de las diferencias positivas de cambio imputadas a la cuenta de resultados es €l
siguiente:

2003 2002
Por amortizacion de préstamos vencidos en €l gjercicio 42,73 21,23
Actualizacion endeudamiento exterior 959,78 | 1.013,88
Por operaciones corrientes y derivados 588,74 236,11
Total 1.591,25 | 1.271,22

La variacién de las diferencias positivas y negativas de cambio en el gercicio 2003
respecto a gercicio anterior se centra basicamente en el fuerte movimiento dd tipo de
cambio del dblar norteamericano respecto a euro, compensado por € efecto de las
coberturas contratadas atal fin.

Ingresos extraordinarios
El epigrafe “Ingresos extraordinarios’ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta

recoge los resultados obtenidos por la Sociedad con caracter excepcional. El detalle de
estosingresos es el siguiente:

2003 2002
Bgneﬂu 0S por enajenacion de 20,44 117
inmovilizado financiero
Provision acciones propias (Nota 9) 159,95 -
Otros ingresos extraordinarios 21,87 1,54
Total 211,26 2,71

Los beneficios por enajenacion de inmovilizado financiero recogen, principalmente, €l
resultado obtenido por e proceso de desinversion llevado a cabo en e capital socia de
Antena 3 de Television, S.A. y que ha supuesto un beneficio de 27,18 millones de euros
(Nota 7.4.b)

Tal y como seindicaen laNota 9, la sociedad ha registrado un ingreso extraordinario por
lareversion de la provision de acciones propias dotada en gercicios anteriores, debido a
lafavorable evolucién de la cotizacion de la accion durante el gjercicio 2003.

Dentro del apartado “Otros ingresos extraordinarios’ se recoge principalmente el importe
correspondiente alaliquidacién del proceso de compra de Telefonica Holding Argentina,
S.A., por importe de 12,63 millones de euros, asi como € resultado de venta de acciones
propias, por importe de 7,12 millones de euros (Nota 9).

Gastos extraordinarios

El detalle de gastos extraordinarios es el siguiente:

-47-



Jebefnica.

16.8

2003 2002
Resultados de gjercicios anteriores 21,72 6,21
Pérdidas procedentes del inmovilizado
financiero 10,08 -
Provision acciones propias (Nota 9) - 288,09
Otros gastos extraordinarios 34,67 106,42
Total 66,47 400,72

En la linea “Otros gastos extraordinarios’ cabe destacar la provision dotada por la
Sociedad en los gjercicios 2003 y 2002 por un importe de 3,06 millones de eurosy 34,62
millones de euros, respectivamente, para cubrir € valor tedrico-contable de algunas
sociedades participadas cuyo importe, al 31 de diciembre, era negativo. Dicha provision
se encuentra registrada en €l epigrafe “Provision para riesgos y gastos’ del balance de
situacién adjunto.

Adicionamente se recogen las provisiones estimadas por la compafiia para cubrir
determinados riesgos cuyos importes y ocurrencia son dificiles de cuantificar a la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales.

Operaciones con empresas del Grupo

Las operaciones més relevantes registradas durante los gjercicios 2003 y 2002 entre
Telefonicay las empresas del Grupo han sido las siguientes:

2003 2002
Dividendos recibidos 591,65 881,96
Intereses devengados 1.174,51 1.285,82
Gastos financieros (apartado 16.4) (912,35) (900,23)
Adguisiciones de bienesy servicios a Grupo Telefonica (50,15) (45,24)
Management fee Telefonica de Argentina traspasado a
Telefonica de Espafia (1,40) (1.49)

Del total de dividendos recibidos en el gercicio 2003 destaca € correspondiente a
Telefonica de Espaia, S.A.U. por importe de 49,50 millones de euros, € recibido de
Telefonica Publicidad e Informacion, S.A. por importe de 24,05 millones de euros, asi
como € reparto de prima de emision recibido de Telefonica Moviles, S.A. por importe
de 514,51 millones de euros. En € gjercicio 2002 cabe destacar 1os correspondientes a
Telefonica de Espafia, S.AA.U. por un importe de 855,54 millones de euros, y a
Telefonica Publicidad e Informacién, S.A. por un importe de 22,06 millones de euros.

De los intereses devengados destacan en € gercicio 2003 los de Telefonica de Espafia,
S.A.U. por 466,85 millones de euros, de Telefénica Moviles, S.A. por 312,61 millones
de euros, de Telefonica Internacional, S.A. por 252,97 millones de euros, de Telefonica
de Contenidos, S.A.U. por importe de 78,78 millones de euros y los de Emergia, SA.
por 16,52 millones de euros. En €l gercicio 2002 los de Telefénica de Espafia, S.A.U.
por 516,50 millones de euros, de Telefénica Mdviles, SA. por 302,29 millones de
euros, de Telefonica Internacional, por 222,99 millones de euros, de Telefonica de
Contenidos, S.A. por 91,83 millones de euros y de Emergia S.A. por 59,73 millones de
euros.
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Del total de gastos financieros con empresas del Grupo destacan los originados por la
financiacion recibida de Telefonica Europe, B.V., y Telefénica Finanzas, S.A.U., cuyo
coste ha supuesto en el gjercicio 2003 un importe de 707,07 millones de eurosy 176,61
millones de euros, respectivamente (613,26 millones de euros y 249,80 millones de
euros, respectivamente, en el gercicio 2002) (véase Nota 12.2).

(17) RETRIBUCIONESY OTRASPRESTACIONES
AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y OTRA
INFORMACION

a) Retribucionesy otras prestaciones al Consgjo de Administracion

La retribucion de los Consegjeros de Telefdnica consiste en una asignacion fija pagadera de
forma mensual y en dietas por asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de
control del Consgjo de Administracién. Ademés, los Consgjeros ejecutivos reciben las
correspondientes percepciones por el desempefio de sus funciones g ecutivas.

Su regulacion se encuentra recogida en € articulo 28 de sus Estatutos Sociales, en € que se
indica que el importe de las retribuciones a satisfacer por la Compafiia al conjunto de sus
Consgjeros lo fijala Junta General de Accionistas, siendo el propio Consgjo de Administracion
guien lo distribuye posteriormente entre los distintos Consgjeros. A este respecto, la Junta
Genera de Accionistas celebrada el 11 de abril de 2003 fij6 en 6 millones de euros €l importe
maximo bruto anual de la retribucion a percibir por e Consgjo de Administracién, como
asignacion fijay como dietas de asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de
control del Consgjo de Administracion. En este sentido sefialamos que, en linea con las mejores
précticas en este campo, laremuneracion de los Consegjeros no se encuentra ligada a resultados.

El importe total de laretribucién percibida por los Consegjeros de Telefénica durante el Ejercicio
2003 ha sido de 10.900.943,98 euros: 3.339.958,34 euros por asignacion fija, incluida la
remuneracion percibida por su pertenencia a Consgjos de Administracion de otras Sociedades
del Grupo Telefénica; 120.247,86 euros por dietas de asistencia a las reuniones de las
Comisiones consultivas del Consgjo de Administracion (incluidas las dietas por su asistencia a
las Comisiones consultivas de los Consgjos de Administracién de otras Sociedades del Grupo
Telefonica); 7.275.864,86 euros por sueldos y remuneracion variable de los Consgeros
gjecutivos, 114.872,92 euros por retribuciones en especie a favor de Consejeros € ecutivos,
entre las que se incluyen cuotas por seguros de vida; y 50.000 euros por aportaciones de la
Compafiia, como promotor y afavor de Consegjeros g ecutivos, a planes de pensiones.

Se detallan a continuacién en las siguientes tablas, |as retribuciones y prestaciones percibidas
por los Consgjeros de Telefonica en el mencionado afio:

Consgo de Administracion. Importe anual de la asignacion fija percibida por cada
Consgjero (en euras)
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Cargos Afio 2003
Presidente 90.151,92
Vicepresidentes 150.253,02
Vocaes )
Ejecutivos 90.151,92
Dominicales 90.151,92
Independientes 90.151,92

(1) Adicionalmente, uno de los miembros del Consegjo de Administracion, que no tiene
carécter de residente en Espafia, percibe una asignacion adicional anual de 60.101,21
euros, por € especial interés que tiene para la Compafiia su experienciay dedicacion en
relacion con Latinoamérica

Comision Delegada. Importe anual de la asignacion fija percibida por cada Consgjero

(en euros):
Cargos Afio 2003
Presidente 60.101,19
Vicepresidente 60.101,19
Vocaes 60.101,19

Los Consgjeros no perciben ninguna clase de dieta por asistencia alas reuniones del Consegjo de
Administracién y de la Comision Delegada.

Otras Comisiones del Consegjo de Administracion. Importe total anual de las dietas
abonadas durante €l gercicio 2003 por asistencia a las reuniones de las Comisiones

consultivas o de control, percibidas por los Consgjeros en su conjunto:

Comisiones

Afo 2003

Auditoriay Control

Dieta por sesion: 858,61 euros
N° de sesiones abonadas: 9
Total percibido: 26.616,91 euros

Nombramientos y Retribucionesy Buen
Gobierno

Dieta por sesion: 858,61 euros
N° de sesiones abonadas: 6
Total percibido: 24.899.69 euros

Recursos Humanos y Reputacion
Corporativa

Dieta por sesion: 858,61 euros
N° de sesiones abonadas: 6
Total percibido: 20.606,64 euros

Regulacién

Dieta por sesion: 858,61 euros
N° de sesiones abonadas: 5
Total percibido: 12.879,15 euros

Calidad del Servicioy Atencion Comercial

Dieta por sesion: 858,61 euros
N° de sesiones abonadas: 4
Total percibido: 8.586,1 euros

Asuntos Internacionales

Dieta por sesion: 858,61 euros
N° de sesiones abonadas: 2
Tota percibido: 7.727,49 euros

Consgjeros g ecutivos. Importes totales percibidos por e conjunto de los Consgjeros

g ecutivos por cada uno de los siguientes conceptos (en euros).
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Conceptos Afio 2003
Sueldos 3.811.030,07
Remuneracion variable 3.464.834,79
Retribuciones en especie 114.872,92
Aportaciones a planes de pensiones 50.000

Los Consgjeros gjecutivos, D. César Alierta lzuel, D. Fernando Abril-Martorell Hernandez (que
present6 su renuncia a cargo de Consgjero Delegado de la Compafiia, el dia 24 de septiembre
de 2003), D. Antonio J. Alonso Ureba, y D. Luis Lada Diaz, en su condicién de directivos del
Grupo Telefénica, eran beneficiarios del plan de retribucion referenciado a valor de cotizacion
de la accion de Telefonica destinado a los directivos de dicho Grupo, denominado “Plan TOP”,
cuya vigenciafinaliz6 en €l curso del gercicio 2003, sin que se produjera el gercicio por parte
de los mismos de las opciones sobre acciones de Telefénica objeto de dicho plan, por o que
dichas opciones se extinguieron y quedaron sin efecto. El coste para Telefénica de dicho plan
de retribucién durante € egercicio 2003, por lo que respecta a los Consgjeros Ejecutivos
participes del mismo, ascendié a 1,02 millones de euros.

Adicionalmente, cabe sefialar que los Consegjeros no gecutivos no perciben ni han percibido
durante e afio 2003 retribucion alguna en concepto de pensiones ni de seguros de vida, ni
tampoco participan en planes de retribucion referenciados al valor de cotizacion de la accion.

Por ultimo, la Compafiia no concede ni ha concedido, durante el afio 2003, anticipo, préstamo o
crédito alguno a favor de los Consgieros, ni a favor de sus principales gecutivos, dando
cumplimiento a las exigencias de Ley Sarbanes-Oxley publicada en los Estados Unidos, y que
resulta aplicable a Telefdnica como Sociedad cotizada en ese mercado.

b) Detalle de participaciones en sociedades con actividades similares, anadlogas o
complementarias que la de la Sociedad y realizacion por cuenta propia o ajena de
actividades similares por partedelos Administradores

De conformidad con lo establecido en €l articulo 127 ter. 4 de la Ley de Sociedades Andnimas,
introducido por la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modificala Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, con €l
fin de reforzar |a transparencia de las sociedades andnimas cotizadas, se sefidlan a continuacion
las sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que congtituye €l
objeto socia de Telefonica SA., en cuyo capital participan los miembros del Consgjo de
Administracion, asi como las funciones que, en su caso gjercen en ellas:
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Titular SOC.'?dad Actividad Participacion Funciones
Participada % (1)
D. Isidro Fainé Casas TerraNetworks, S.A. Telecomunicaciones <0,01% -
D. Maximino Carpio Garcia TelefénicaMoviles, SA. | Telecomunicaciones <0,01% Consgjero
D. Miguel Horta e Costa Portugal Telecom, SGPS, Telecomunicaciones <0,01% Pr_eﬂ dgnte
SA. Ejecutivo
TelefonicaMovilesS.A. | Telecomunicaciones < 0,01% Consgjero
Servicios de
) . television,
D. Luis LadaDiaz Sogecable SA. telecomunicacionesy <0,01% Consgjero
produccién
audiovisual
D. Antonio Massanell Lavilla | TelefénicaMovilesS.A. | Telecomunicaciones <0,01% Consgjero
Proveedor de
D. Enrique Used Aznar Amper, SA. equipos de 0,39% Presidente
telecomuni caciones
Portugal Tgl Zcom, SGPS, Telecomunicaciones <0,01% Consgjero
Telecom ltalia Telecomunicaciones < 0,01% -
Hellenic Telecom Telecomunicaciones < 0,01% -
D. Antonio Viana Baptista PT Multimedia-Servicos
de Telecomunicagoes e Internet <0,01% -
Multimedia, SGPS, SA.
- - I Presidente
0,
TelefonicaMoviles, SAA. | Telecomunicaciones <0,01% Ejecutivo

(2) En caso de que tal participacion seainferior a 0,01% del capital social, se consignasimplemente “ <0,01% ”.

Asimismo y de acuerdo con €l texto mencionado anteriormente, a continuacion se indica la
realizacion por cuenta propia o gena, de actividades redlizadas por parte de los distintos
miembros del Consgjo de Administracion, del mismo modo, andlogo o complementario género
de actividad del que constituye el objeto social de TelefonicaS.A.

Cargoso
Tipode , i funciones que se
Nombre Actividad Régimen de Sociedad atravésdela ostentan o
Realizada Prestacion de | cu@l sepre;t(glaacﬂwdad realizan en la
la Actividad Sociedad
indicada
[R).' Jose Antonio Fernandez Internet y comercio Cuenta Ajena Adguira Espafia, S.A. Presidente
ivero electrénico
Telecomunicaciones CuentaAjena | TelefénicaMdviles, SA. Consgjero
Telecomunicaciones CuentaAjena | Telefénicadel Perd, SA.A. Consgjero
D. Fernando de Almansa Telecomunicaciones CuentaAjena Telefénica de Argentina, Consejero
Moreno-Barreda SA.
Telecomunicaciones CuentaAjena Te ecomggl:r:fzg Res de Seo Consgjero
Proveedor de Consgjero Asesor
equipos de Cuenta Propia

D. Maximino Carpio Garcia

telecomunicaciones

de Abengoa, S.A.

Telecomunicaciones

CuentaAjena

TelefonicaMoéviles, S.A.

Consgjero
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Cargoso
Tipode , i funciones que se
Nombre Actividad Régimen de Sociedad atravésdela ostentan o
Realizada Prestacion de | cua sepre;t(glaactlwdad realizan en la
la Actividad Sociedad
indicada
Compaiiia de
. Telecomunicaciones Cuenta Ajena Telecomunicaciones de Consgjero
D. Alfonso Ferrari Herrero Chile SA
Telecomunicaciones CuentaAjena | Telefonicade Pert, SA.A. Consgjero
o . Portugal Telecom, SGPS Presidente
Telecomunicaciones Cuenta Ajena o
SA. Ejecutivo
Telecomunicaciones Cuenta Ajena PT ComunicacBes, S.A. Presidente
PT Multimedia-Servicos de
Telecomunicaciones Cuenta Ajena TelecomunicacOes e Presidente
Multimédia, SGPS, SA.
PT Moveis-Servigoes de
Telecomunicaciones CuentaAjena | Telecomunicagtes, SGPS, Presidente
D. Miguel Horta Costa SA. ——
L . TMN-Telecomunicacbes :
Telecomunicaciones CuentaAjena P L Presidente
Moveis Nacionais, S.A.
Telecomunicaciones CuentaAjena | PT Ventures, SGPS, S.A. Presidente
Telecomunicaciones Cuenta Ajena PTS stemassd: Informago, Presidente
PT Corporate-Solucdes
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Empresari a|s~d © Presidente
TelecomunicacOes e
Sistemas, SA.
Telecomunicaciones CuentaAjena | TelefénicaMdviles, SA. Consgjero
. . Servicios de television,
D. Luis L ada Diaz telecomunicacionesy | CuentaAjena Sogecable, S.A. Consgjero
produccién audiovisua
D. Antonio Massanell Lavilla Telecomunicaciones CuentaAjena | TelefénicaMdviles, SA. Consgjero
Proveedor de
equipos de Cuenta Ajena Amper, SA. Presidente
telecomunicaciones
. S . Telecomunicaciones de Sao .
D. Enrique Used Aznar Telecomunicaciones CuentaAjena Paulo. SA Consgjero
L . Telefénicade .
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Per(, SAA. Consgero
Telecomunicaciones CuentaAjena Terra Networks, SA. Consgjero
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefoni can 2 Argenting, Presidente
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefoni ca Holding de Vicepresidente
Argentina, S.A.
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Compatiial nternaci onal de Vicepresidente
Telecomunicaciones, S.A.
D. Mario Eduardo V ézquez Telecomunicaciones Cuenta Ajena Telefoni camovi les Presidente
Argenting, SA.
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Telefonica Comunicaciones Presidente
Personales, SA.
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Radio M ovl | Digita Presidente
Argenting, SA.
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Radio Servicios SA. Presidente
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Cargoso
Tipode , i funciones que se
Nombre Actividad Régimen de Sociedad atravésdela ostentan o
Realizada Prestacion de | cua sepre;t(glaactlwdad realizan en la
la Actividad Sociedad
indicada
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Telinver, SA. Presidente
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Atento Argentina, S.A. Presidente
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Katalyx Argentina, S.A. Presidente
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Katalyx '.:OOd Service Gerente Titular
Argenting, SR.L.
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Katalyx C ataloguing Gerente Titular
Argenting, SR.L.
o . Katalyx Construction .
D. Mario Eduardo V&zquez Telecomunicaciones Cuenta Ajena Argentina, SRLL. Gerente Titular
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Katalyx Transportation Gerente Titular
Argenting, SR.L.
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Altocity.com, S.A. Vicepresidente
Telecomunicaciones CuentaAjena | E-Commercelating, SA. | Vicepresidente
Internet y comercio . . . .
dlectronico CuentaAjena | AdquiraArgentina, SA. Presidente
Tecnol ogla_Qe la CuentaAjena IndraSl, SA. Consgjero
Informacion
Telecomunicaciones CuentaAjena | TelefénicaMoviles, SA. Pr.%' d‘?”te
Ejecutivo
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Telefoni caSI r:ernam ondl, Consgjero
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Telefonica '\éi" les Espafia, Consgjero
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefonica de Argenting, Consgjero
L . SA.
D. Antonio Viana Baptista =
Compaiiia de
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Telecomunicaciones de Consgjero
Chile, SA.
o . Telecomunicaciones de Sao .
Telecomunicaciones CuentaAjena Paulo, SA. Consgero
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Brasilcel, N.V. Consgjero
Telecomunicaciones Cuenta Ajena Portugal T(;I eAcom, SGPS, Consgjero

(2) Sdlo se consignara cuando el régimen de prestacion de la actividad sea por cuenta gjena, y consecuentemente se realice a través de una sociedad.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 114.2 de la Ley de Sociedades An6nimeas,
introducido igualmente por la mencionada Ley 26/2003, de 17 de julio, se hace constar que
durante el gjercicio social al que se refieren las cuentas anuales, no se han realizado operaciones
de los administradores, 0 personas que actlien por cuenta de éstos, con Telefonica o con una
sociedad del mismo grupo, ajenas a trafico ordinario de la sociedad o que no se hayan realizado
en condiciones normales de mercado.
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(18) OTRA INFORMACION

Garantiasfinancieras

\ 2003 [ 2002 \
\ Garantias por operaciones financieras H 14.284,93 H 14.292,94 ‘

Bajo € concepto de “Garantias por operaciones financieras’ se recogen, fundamentalmente,
aquellas garantias prestadas por Telefénica a sus sociedades dependientes y participadas,
principalmente Telefénica Europe, B.V., para asegurar sus operaciones frente aterceros.

Respecto a estos compromisos no se espera que existan quebrantos de carécter significativo para
la Sociedad.

Del importe indicado sobre garantias prestadas por Telefonica S.A., destaca la asumida ante
determinadas entidades de crédito para cubrir las obligaciones de Ipse 2000, S.p.A. derivadas
del aplazamiento de pago de lalicencia de tercera generacion de telefonia movil en Italia. Estas
garantias estan a su vez contragarantizadas por las filiales del Grupo, propietarias de la
inversion en Ipse 2000, S.p.A.

Litigios

Telefénica, SA. y las empresas de su Grupo son parte en diversos litigios que se encuentran
actualmente en tramite ante 6érganos jurisdiccionales y arbitrales en los diversos paises en los
que el Grupo Telefonica esta presente.

En base a los informes de los asesores encargados de los litigios de Telefénica, SA. es
razonable apreciar que no afectardn de manera significativa ala situacion econdmico- financiera
0 ala solvencia del Grupo Telefénica la eventual conclusion desfavorable de cualquiera de los
aludidos litigios judiciales pendientes de resolucion. Entre estos, cabe considerar como de
especial relevancia, los siguientes:

1) Impugnacion de los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de Telefénica, S.A. en su reunién del dia4 de febrero de 2000.

El accionista D. Javier Sotos Garcia, titular de 300 acciones de la Compafiia, ha formulado
demanda de impugnacion de los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas en su reunién de 4 de febrero de 2000, basando la demanda en la presunta
vulneracion de las normas reguladoras de la celebracion de la Junta y en la presunta
vulneracion del régimen de exclusion del derecho de suscripcion preferente en ampliaciones
de capital.

Con fecha 8 de mayo de 2003, € Juzgado de Primera Instancia nimero 33 ha dictado
sentencia por la que se desestima integramente la demanda interpuesta por € accionista
demandante, declarandose no haber lugar a acordar la nulidad ni la anulabilidad de los
acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Telefénica, SA.,
celebrada €l 4 de febrero de 2000, condenando al actor a pago de las costas del juicio. El 26
de julio de 2003 se ha interpuesto recurso de apelacion por este Ultimo ante la Audiencia
Provincia de Madrid. EI 10 de diciembre de 2003, Telefonica, S.A ha interpuesto escrito
de oposicidn adicho recurso de apelacion.
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2)

3)

La Compafiia, en base a la opinion manifestada por sus asesores legales, expresa su
convencimiento de que e audido procedimiento judicial va a ser resuelto de forma
satisfactoria para la mismay, por otra parte, hace constar que la demanda de impugnacion
interpuesta no ha supuesto en modo alguno la suspension de la gecucion de los acuerdos
sociales aprobados por la Junta General de Accionistas, que son objeto de dicha
impugnacion.

Impugnacion de determinados acuerdos adoptados por la Junta Genera Ordinaria de
Accionistas de Telefonica, S.A. en su reunion del dia 15 de junio de 2001.

El mencionado accionista, D. Javier Sotos Garcia, ha formulado asimismo demanda de
impugnacién de parte de los acuerdos adoptados por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de la Compafiia en su reunion celebrada el dia 15 de junio de 2001.

Esta impugnacién se basa en la presunta vulneracion del derecho de informacién del
accionista impugnante y en la presunta vulneracion del régimen legal de la exclusion del
derecho de suscripcion preferente en ampliaciones de capital.

Con fecha 23 de enero de 2004 se ha notificado ala Compafiia € archivo provisional de los
Autos hasta que cualquiera de las partes solicite su reanudacion o se produzca la caducidad
de lainstancia.

La Compafiia, en base a la opinion manifestada por sus asesores legales, expresa su
convencimiento de que este procedimiento judicia va a ser resuelto también de forma
satisfactoria paralamisma.

Ded mismo modo, se hace constar que la demanda de impugnacién interpuesta contra los
aludidos acuerdos de la Junta General de Accionistas de 15 de junio de 2001 no ha supuesto
tampoco la suspensién de la g ecucion de dichos acuerdos.

Demandade IDT contra Telefénica, S.A., TerraNetworks, SAA. y contraLycos, Inc.

La Sociedad International Discount Telecomunications Corporation (IDT) formul6 ante los
Tribunales del Estado de New Jersey (USA) una demanda contra Telefénica, S.A., contra
Terra Networks, S.A., contra TerraNetworks U.S.A., Inc., y contra“Lycos, Inc.”.

La demanda se basa en € presunto incumplimiento del contrato de “joint venture” suscrito
en e mes de octubre de 1999 entre IDT y Terra Networks, S.A., de las obligaciones
dimanantes del acuerdo de terminacion del aludido contrato, asimismo en e presunto
fraude y violacion de las reglas que rigen la emision de titulos valores (“Federal Securities
Exchange Act”) y, finalmente, en la presunta ocultacion fraudul enta de informacion.

El litigio es, en la actualidad, de cuantia indeterminada sin perjuicio de que a lo largo del
proceso la reclamacion de dafios formulada por la demandante, pueda, en su caso,
concretarse y cuantificarse.

En e mes de mayo de 2002 & Tribunal del Estado de New Jersey decidié desestimar
parcialmente la demanda en o que se refiere a determinados presuntos incumplimientos del
contrato de “joint venture’, lo que determin6é ademés que Terra Networks, U.S.A., Inc.
quedase fuera del proceso.
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Con posterioridad IDT adicion6 una nueva pretension a la demanda en la que se alega la
responsabilidad de Telefonica, como entidad de control, por los fraudes alegados contra
Terra en sus negociaciones con IDT, que desembocaron en e acuerdo de terminacion.
Telefonica ha presentado objeciones a esta reclamacion gque estan siendo consideradas por
e Tribunal. Los demandados han contestado la demanday, a su vez, Terra Networks S.A.
ha formulado reconvencién contrala misma.

El 2 dejulio de 2003, alavista de las pruebas practicadas, Terra Network, S.A., Lycos, Inc.
y Telefonica, S.A. han presentado escritos solicitando € juicio sumarios de determinacion
de cargos y la desestimacion de otros. Por su parte IDT ha solicitado la desestimacion de la
reconvencion de la demanda presentada por Terra Networks, S.A.

La Compafiia, en base a la opinién manifestada por sus asesores legales, entiende que
cuenta con slidas defensas respecto de las reclamaciones presentadas contra ellos, por o
gue Telefénica manifiesta su confianza en que € resultado del litigio a que ha dado lugar la
demanda de IDT no ha de ser desfavorable para Telefdnica, o, de serlo, considera que €
impacto econémico- financiero parad Grupo Telefénica no debera ser significativo.

4) Sistemas e Instalaciones de Telecomunicacion, S.A.U. (Sintel).

Derivado del Procedimiento de quiebra voluntaria que se sigue en e Juzgado n° 42 de
Primera Instancia de Madrid, con € nimero 417/2001, y que es continuacion de la solicitud
de suspension de pagos instada por el Administrador de Sintel € dia 8 de junio de 2000, se
iniciaron dos procedimientos penales que afectan a Telefonica, S.A.

En la declaracion de quiebra, entre otros pronunciamientos, se fija una fecha de retroaccion
de los efectos de lamisma al dia 8 de junio de 1998. Como consecuencia de la retroaccion
ordenada, los 6rganos de la misma han remitido a Telefénica un requerimiento de pago por
la cantidad de 22.867.892 euros, que representa €l total de lo abonado por Sintel, a
considerar nula de pleno derecho la intervencion de ésta en el contrato de 30 de diciembre
de 1998, en e que se reconocia una deuda de 21.347.528 euros por razén de la venta de las
acciones de Sintel a Mastec Internacional, S.A. y de las cantidades satisfechas por Sintel,
que en e mencionado acuerdo figuraba como fiador solidario del cumplimiento de estas
obligaciones de pago.

Telefénica presenté una demanda incidental en la que se postula la fijacion de la
retroaccion en un momento mas proximo a la declaracién de quiebra, de modo que no
quede afectado € contrato de 30 de diciembre de 1998. La representacion de los
trabajadores planted otra demanda en sentido contrario, pretendiendo llevar |a retroaccion
al momento de la venta de las acciones de Sintel (abril de 1996).

El Convenio propuesto por la entidad quebrada y aprobado por € Juzgado se encuentra
recurrido en apelacion.

La Compariia, en base a la opinion manifestada por sus asesores legales, considera que €l
Auto de aprobacion del convenio es correcto y no deberia prosperar € recurso de apelacion
planteado ante la Audiencia Provincial de Madrid.

Sin perjuicio de lo anterior, se hainiciado € tramite de liquidacién, paralo cua el pasado

20 de julio 2003 se constituy6 la Comisién Liquidadora 'y e 15 de octubre de 2003 €l
6rgano de Control.

-57-



Jebefnica.

5)

6)

L os dos procedimientos penal es son:

Por un lado, el procedimiento abreviado 273/2001, en relacion con el cual, con fecha 24 de
septiembre de 2002, Telefénica, S.A. y Telefonica de Espafia, S.A. se han personado ante €l
Juzgado Central de Instruccion ne 1 ejercitando accién civil como perjudicados, contra los
administradores de Sintel y de Mastec Internacional, S.A. Dicha personacion fue aceptada.

Por otro lado, el procedimiento en fase de diligencias previas 362/2002, iniciado € 23 de
octubre de 2002 por e Juzgado Central de Instruccion n° 1, por un posible ddito de
extorsion. Este proceso es un desglose del anterior, y en é se enjuicia la posible
concurrencia de un delito de extorsién en la asuncion por Sintel de la responsabilidad
solidaria con Mastec en la obligacién de pago de su precio de venta. Se han acumulado
estas Diligencias a las Diligencias seguidas en los Autos 273/2001, sin perjuicio de que no
se ha dictado Resolucion respecto ala peticion de archivo de las mismas.

Demanda de Bidland Systems, Inc. contra Katalyx Incy Telefénica S.A.

En diciembre de 2000, Bidland Systems, Inc. ("Bidland") presenté ante un Tribunal Estatal
de California demanda contra Telefénica B2B, Inc, actualmente Katalyx Inc., y Telefénica,
S.A. basada, principalmente, en una reclamacion de cantidad en virtud de supuestas
obligaciones contractuales basadas en un proyecto, no formalizado, de "joint venture".
Bidland alega que ha sufrido dafios y perjuicios cuantificados en 150 millones de délares.

Durante los afios 2002 y 2003, se ha desarrollado |a fase correspondiente al “discovery
period” incluyendo las declaraciones a testigos y la aportacion de informes de expertos
independientes paralavaloracién de los dafios alegados por Bidland.

Finalizada esta fase, Telefénicay Katalyx presentaron en €l juzgado con fecha 21 de agosto
de 2003, escritos de solicitud de resolucién sumaria contra todas las reclamaciones de
Bidland que han sido contestados en oposicion por esta Ultima. El pasado mes de octubre €
expediente de este litigio fue transferido a un nuevo Juez de Distrito que aun no ha sefialado
fecha parajuicio oral.

La Compafiia, en base a la opinion de sus asesores legales, considera que tiene argumentos
juridicos razonables y que alin existiendo incertidumbres en € resultado de cualquier litigio
entiende que no sera desfavorable para Telefonica y de serlo, € impacto econémico-
financiero no debiera ser significativo.

Acciones colectivas presentadas por accionistas de Terra en los Estados Unidos de América,
en relacion con la OPA lanzada por Telefénica S.A. sobre Terra Networks, S.A.

Con fecha 29 de mayo de 2003, han sido presentadas dos “class action” ante la Corte
Suprema del Estado de Nueva York por accionistas de Terra Networks S.A. contra
Telefonica S.A., Terra Networks S.A. y determinados consejeros anteriores y actuales de
Terra Networks S. A

Estas acciones se fundamentan principa mente en que el precio ofrecido alos accionistas de

Terra Networks, S.A. no se gjusta al valor intrinseco de las acciones de la Compafia
solicitando que no se apruebe la OPA o, alternativamente, que se lesindemnice.
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Se hace constar que desde la presentacion de las demandas |os procesos han permanecido
inactivos.

La Compariia, en base a la opinién manifestada por sus asesores legales, considera que
mantiene sdlidas defensas tanto de caracter procesal como de fondo respecto de las
reclamaciones presentadas contra ella, por 1o que manifiesta su confianza en que los
resultados de los litigios no han de ser desfavorables para Telefénica.

7) Recurso Contencioso-Administrativo n°® 6/461/03 ante la Audiencia Nacional, interpuesto
por Asociacion Mundial de Accionistas de Terra Networks, SA. (ACCTER) contra el acto
administrativo de la Comision Nacional del Mercado de Vaores (CNMV) de autorizacion
delaOPA de Telefonica S.A. sobre Terra Networks, S.A.

La Asociacion Mundial de Accionistas de Terra interpuso Recurso Contencioso-
Administrativo contra la resolucion de la CNMV por la que se acordaba autorizar la Oferta
Publica de Adquisicion de Acciones dirigida a los accionistas de Terra € pasado dia 19 de
junio de 2003.

Telefénica S.A. ha solicitado su personacion como coadyuvante en este procedimiento, en
defensade lalegalidad de la actuacion de la CNMV, cuya solicitud ha sido admitida.

Por su parte, la Audiencia Nacional ha denegado la suspension cautdlarisma y la
suspension cautelar solicitadas por los recurrentes.

En este momento, ACCTER ha formulado ya la demanda contenciosa-administrativa, y la
Abogacia del Estado ha procedido a su contestacion.

La Compaiiia, en base a la opinidon manifestada por sus asesores legales, expresa su
convencimiento de que el aludido procedimiento va a ser resuelto de forma satisfactoria
paralamisma.

Compromisos
Alianza estratégica entre Telefonicay Terra

En fecha 12 de febrero de 2003, Telefénica, SAA. y Terra Networks, SAA. han suscrito un
Contrato Marco de Alianza Estratégica en sustitucion del Acuerdo Estratégico de 16 de Mayo
de 2000 del que era parte, asimismo, la sociedad Bertelsmann AG. (en virtud del cual, en €
marco de la adquisicién de Lycos Inc. por Terra Networks, S.A., Telefonica, S.AA. se habia
comprometido a contratar con Terra Networks, S.A., aquella parte de los servicios de publicidad
comprometidos por Bertelsmann AG. que ésta no contratase con aquélla, hasta una cantidad
maxima de 675 millones de délares USA).

Adicionalmente, Telefénica, SA., Terra Networks, SA., Lycos Inc. y Bertelsmann AG han
firmado, asimismo en fecha 12 de febrero de 2003, un acuerdo de interés preferencia que les
permitird seguir explorando oportunidades de prestacion mutua de servicios de comunicacion,
desarrollos y contenidos en el mercado “on line”.

El Contrato Marco de Alianza Estratégica tendra una duracién de seis afos, finalizando el 31 de

diciembre de 2008, siendo autométicamente renovado por periodos anuales de no mediar
denuncia expresa por |as partes.
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Las principales caracteristicas de este Contrato Marco de Alianza Estratégica son,
resumidamente, las siguientes:

1. Reforzamiento del Grupo Terra Lycos como:

- Proveedor exclusivo de los elementos esenciales del portal, uso de marcay agregador
de los contenidos y servicios de Internet en banda ancha y estrecha, dirigidos a
segmento residencial, SOHO vy, cuando asi se acuerde, a PYMES, en las ofertas de
conectividad y acceso a Internet de las sociedades del Grupo Telefénica.

- Proveedor preferente de los servicios de consultoria, gestion y mantenimiento de los
portales-pais de las sociedades del Grupo Telefénica.

- Proveedor exclusivo de los servicios de formacion “on-line” de los empleados del
Grupo Telefonica

- Proveedor preferente de los servicios de marketing integral “on-ling” con las compafiias
del Grupo Telefénica.

2. Garantia de un volumen minimo de contratacion de espacios publicitarios “on-line’ de las
sociedades del Grupo Terra Lycos por |as sociedades del Grupo Telefonica.

3. Contratacion exclusiva de los servicios de conectividad y acceso mayorista a Internet por
parte de las sociedades del Grupo Terra Lycos a las sociedades del Grupo Telefonica, en
condiciones de cliente mas favorecido, regulatoriamente admisibles.

4. Externalizacion de la operacion, por parte de las sociedades del Grupo Terra Lycos, a las
sociedades del Grupo Telefénica de todo o parte de los servicios y/o explotacion de los
elementos de acceso a la red para la provision de acceso a Internet de sus clientes
residenciales, SOHO vy, cuando asi se acuerde, PYMES, en condiciones de cliente més
favorecido, regulatoriamente admisibles.

5. Contratacion exclusiva de los servicios avanzados de red y plataformas necesarias para la
construccién de la oferta a clientes residenciales, SOHO vy, cuando asi se acuerde, PYMES,
por parte de las sociedades del Grupo Terra Lycos a las sociedades del Grupo Telefonica,
tanto en banda ancha como estrecha, en condiciones de cliente mas favorecido,
regul atoriamente admisibles.

El Contrato Marco de Alianza Estratégica asegura la generacion de un valor minimo para €l
Grupo Terra Lycos, alo largo de toda su vigencia, por un importe anual de 78'5 millones de
euros, gque resulta de la diferencia entre los ingresos resultantes de los servicios prestados en
virtud de dicho Contrato Marco de Alianza Estratégica y los costes e inversiones directamente
asociados a los mismos. En cumplimiento de lo dispuesto en dicho Contrato Marco, durante el
gercicio 2003, se ha generado el mencionado valor minimo anual para el Grupo TerraLycos.

Acuerdos con Portugal Telecom (Brasil).
El dia 23 de enero de 2001, Telefdnica, S.A. y sufilial TelefonicaMoviles, S.A., de unaparte, y
Portugal Telecom SGPS, SAA. y su filia PT Méveis SGPS, SA., de otra, suscribieron un

acuerdo con lafinalidad de agrupar todos sus negocios de telefonia mévil en Brasil, y, paradllo,
se comprometieron a aportar a una sociedad conjunta, filial de ambos Grupos y participada a
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50% por cada uno de ellos, previa obtencién de las autorizaciones regulatorias pertinentes, la
totalidad de sus activos de telefonia movil en Brasil. Asimismo, en virtud de dicho acuerdo,
ambas partes manifestaron su interés en incrementar sus participaciones reciprocas, sujeto en su
desarrollo al cumplimiento de las condiciones regulatorias y estatutarias aplicables.

Telefonica Méviles, S.A., de una parte, y Portugal Telecom SGPS, SA. y su filia PT Méveis
SGPS, SA., de otra, suscribieron € dia 17 de octubre de 2002 los contratos definitivos
("Shareholders Agreement" y "Subscription Agreement") que desarrollan € acuerdo antes
mencionado firmado en el mes de enero de 2001. El dia 27 de diciembre de 2002 (previa
obtencidn de las autorizaciones pertinentes) se realizaron las aportaciones de las participaciones
de ambos Grupos en sus respectivas operadoras brasilefias de telefonia mévil a una sociedad
conjunta holandesa, Brasilcel N.V., de conformidad con las previsiones del referido
"Subscription Agreement”.

De conformidad con los mencionados contratos definitivos, Telefénica Méviles, SA. y €
Grupo Portugal Telecom tendran los mismos derechos de voto en Brasilcel, N.V. Tal equilibrio
en los derechos de voto terminard si, como consecuencia de aumentos de capital en Brasilcel,
N.V., una de las partes viera diluida su participacion en dicha compafiia por debajo de un 40%
durante un periodo ininterrumpido de seis meses. En tal caso, si e Grupo diluido fuera el Grupo
Portugal Telecom, dicho Grupo tendra derecho a vender a Telefénica Méviles, SA., que estard
obligada a comprar (directamente o a través de otra sociedad), la totalidad de su participacion en
Brasilcel N.V., teniendo dicho derecho como fecha limite de gjercicio el dia 31 de diciembre de
2007. El precio de la compraventa de la participacion del Grupo Portugal Telecom en Brasilcel,
N.V. se calcularia en funcién de una valoracion independiente (en los términos previstos en los
contratos definitivos) realizada por bancos de inversion, seleccionados mediante el
procedimiento establecido en dichos contratos. Sujeto a ciertas condiciones, € pago podra
efectuarse, a opcion de Telefonica Moviles, en (i) efectivo; (ii) acciones de Telefénica Moviles,
S.A. y/o de Telefénica, SAA.; o (iii) una combinacion de las dos modalidades anteriores. Dicha
opcion de venta sera gjercitable durante |os doce meses siguientes a la finalizacion del plazo de
seis meses mencionado, siempre que € Grupo Portugal Telecom no hubiese incrementado su
participacién, de modo que represente el 50% del total capital social de Brasilcel N.V.

Por otra parte, de conformidad con los contratos definitivos, el Grupo Portugal Telecom tendra
derecho a vender a Telefénica Moviles, S.A., que estara obligada a comprar, su participacion en
Brasilcel, N.V. en caso de que se produzca un cambio de control en Telefénica, SA., en
Telefénica Moviles, SA. o en cualquiera de las dfiliadas de esta Ultima que directa o
indirectamente tenga participacion en Brasilcel N.V.. De igua forma, Telefénica Moviles, SA.
tendra derecho a vender a Grupo Portugal Telecom., que estara obligado a comprar, en caso de
gue se produzca un cambio de control en Portugal Telecom SGPS, SA., en PT Méveis SGPS,
S.A 0 en cuaquiera de las &filiadas de ambas que directa o indirectamente tenga participacion
en Brasilcel N.V.. El precio se determinara en funcién de una valoracion independiente (en los
términos previstos en los contratos definitivos) realizada por bancos de inversion, seleccionados
mediante el procedimiento establecido en dichos contratos. El pago podra efectuarse, a opcion
del Grupo que gercite la opcion de venta, en efectivo 0 en acciones de | os activos aportados por
la parte correspondiente, compensando las diferencias, en su caso, en efectivo.

Acuerdos para la adquisicion de Pegaso (México).

De conformidad con los acuerdos suscritos por Telefonica Moviles, SA. e dia 26 de abril de
2002 con Sprint, Leap Wireless, Qualcomm y otros inversores financieros, e dia 10 de
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septiembre de 2002 tuvo lugar €l cierre definitivo de la adquisicién por parte de Telefénica
Moviles, SA. del 65% del capital socia de la sociedad de nacionalidad mexicana Pegaso
Telecomunicaciones, S.A. de C.V. (Pegaso).

Igualmente, y en cumplimiento de los acuerdos adoptados en dicha fecha Telefénica Mdviles,
S.A.y € Grupo Burillo, titular del 35% del restante capital social de Pegaso, han procedido ala
aportacion del 100% del capital socia de Pegaso a una sociedad creada al efecto bajo la
denominacion de Telefénica Moéviles México, S.A. de C.V.. Telefénica Moéviles, SA. ha
aportado asimismo a esta nueva sociedad las compafiias de las que era titular en e Norte de
México. Tras estas aportaciones, la participacion de Telefonica Moviles, SA. en la nueva
sociedad asciende a 92%.

En virtud de los acuerdos suscritos, el Grupo Burillo disfruta de una serie de mecanismos de
salida que se han instrumentado a través de derechos de opcidén de venta de su participacion en
TelefonicaMoéviles México, S.A. de C.V. El Grupo Burillo podra gercitar su derecho de opcion
de venta en los afios 2007 6 2008, o, si su participacién en la sociedad se diluyese por debajo del
50% de su participacion original, en e momento en que se produzca dicha dilucion. En €
supuesto en que € Grupo Burillo no gercitase su derecho de opcién de venta, Telefonica
Moviles puede gercitar su derecho de opcidn de compra sobre |as acciones del Grupo Burillo en
la Sociedad. En ese caso, € precio de compra de las acciones se determinara con base en una
valoracién de la Sociedad en e momento en que los derechos sean gercitados. Los acuerdos
suscritos contemplan que una parte del precio de compra se pagara en efectivo, dependiendo
dicha cantidad de lainversion original del Grupo Burillo en la Sociedad, a la que se sumara un
interés financiero y de la que se deducira cualquier reparto de efectivo recibido por e Grupo
Burillo. La parte restante del precio de compra, si la hubiera, se abonard, a eleccién de
Telefonica Moviles, en efectivo, en acciones de Telefonica Moviles o una combinacion de las
anteriores.

Por otro lado, €l acuerdo entre accionistas suscrito otorga a Grupo Burillo determinados
derechos de veto en relacién con acuerdos que versen sobre conversion de clases de acciones,
declaracion de quiebra o suspension de pagos, disolucion o liquidacion, modificaciones
estatutarias que impliquen un perjuicio para los derechos del Grupo Burillo y fusiones o
reorganizaciones societarias que no den la oportunidad a Grupo Burillo de mantener un
determinado porcentaje de participacion.

Newcomm Wireless Services, Inc. (Puerto Rico)

El dia4 de febrero de 1999, Telefénica Larga Distancia de Puerto Rico (TLD) y ClearCom, L.P.
suscribieron un acuerdo de empresa conjunta (“joint venture agreement”) para desarrollar e
negocio celular en Puerto Rico mediante una nueva compafia (Newcomm Wireless Services
Inc.). En virtud de acuerdos entre las partes, TLD tiene la posibilidad de adquirir acciones
representativas del 50'1% del capital social de Newcomm Wireless Services Inc., mediante la
conversion de unos pagarés en acciones representativas del 49'9% del capital socia de ésta'y
mediante la suscripcion de un contrato de compraventa de acciones representativas del 0'2%
restante.

En consonancia con € proceso de reorganizacion por lineas de negocio Ilevado a cabo por €l
Grupo Telefonica, TLD ha transferido en el mes de septiembre de 2003 a Telefonica Méviles,
S.A. los pagarés convertibles, asi como el derecho a la adquisicion del 0'2% de capital social
adicional. La efectiva conversion de los citados pagarés, asi como € gercicio del derecho de
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opcion citado esta pendiente de la obtencion de las autorizaciones necesarias de la Comision
Federal de Comunicaciones de los Estados Unidos de América (FCC).

Atento

En e marco del acuerdo estratégico suscrito en fecha 11 de febrero de 2000 entre Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y Telefénica, ambas entidades firmaron el dia4 de diciembre
de 2001 un acuerdo mediante e que establecieron el procedimiento y condiciones para la
integracion en Atento, filial de Grupo Telefénica, del negocio naciona e internaciona de
“contact center” del Grupo BBVA.

La operacion pactada consistia en la aportacion inicial por Telefonica S.A. de latotalidad de su
negocio de “contact center” (actualmente dependiente de la sociedad Atento Holding Inc.) a una
sociedad filia de nueva creacion (Atento N.V.), y en la posterior incorporacion del Grupo
BBVA a accionariado de Atento N.V. mediante aportaciéon de las compafiias de nacionalidad
espaniola Procesos Operativos, S.AA. y Leader Line, SA., que implicaba € traspaso a Atento de
la actividad nacional e internacional de “contact center” del Grupo BBVA.

La operacién contemplaba asimismo la suscripcion de contratos especificos parala prestacion a
Grupo BBVA por parte de Atento de servicios de “contact center” en Espafia'y Portugal y en
varios paises de Latinoamérica.

La sociedad Atento N.V. fue constituida € dia 30 de mayo de 2002, siéndole aportada en tal
fechalatotalidad del negocio de “contact center” de Telefénica, S.A., y quedando pendientes de
gjecucion las aportaciones del Grupo BBV A comprometidas en virtud del acuerdo a que se hace
referencia en este apartado.

En fecha 24 de octubre de 2003, BBVA, Telefénica, SA. y Atento N.V. suscribieron un
Acuerdo en el gque se establecieron los términos y condiciones con arreglo alos cuales BBVA, a
través de la sociedad GPE, entré en el accionariado de Atento N.V ., realizando la aportacion del
cien por cien de las acciones de la compafiia “ Procesos Operativos, S.A”. Como resultado de la
gjecucion de dicho Acuerdo, Telefdnica, S.A. es actualmente titular de acciones representativas
del 91'35% del capital social de Atento N.V., perteneciendo a GPE (Grupo BBVA) el 8 65%
restante del mismo.

Posteriormente, en fecha 1 de diciembre de 2003, la sociedad del Grupo Atento, Atento
Teleservicios Espafia, S.A., ha adquirido € cien por cien de las acciones de la compariia Leader
Line, SA..

El dia 27 de noviembre de 2003, BBVA y Atento N.V. firmaron un contrato-marco de
prestacién de servicios, con una duracién de cuatro afios, en €l que se establecen las condiciones
bajo las cuales Atento N.V. y sus filiales prestaran a Grupo BBV A las actividades y servicios
de “contact center”.

Con carécter ssimultaneo a la compraventa de la expresada compafiia Leader Line, SA.,
Telefonica y GPE firmaron un contrato de opcién de venta, por virtud del cual GPE tiene €
derecho de vender a Telefénica, quien quedara obligada a comprar, latotalidad de las acciones
de Atento N.V. delas que GPE seatitular en el momento de gjercicio de la opcion.

-63-



Jebefnica.

Compromisos en relacion a Sogecable

Como consecuencia de los acuerdos alcanzados, en fechas 8 de mayo de 2002 y 29 de enero de
2003, entre Telefonica, S.A., Telefonica de Contenidos, S.A. Unipersonal., y Sogecable, SA.,
para la integracion de Via Digital en Sogecable, en fecha 7 de agosto de 2003 Telefonica de
Contenidos adquirié € compromiso de aportacion de fondos, hasta un méximo de 45.281.500
euros, para compensar € déficit de caja de Sogecable en caso de que ésta no pudiera atender el
pago de cualquier cantidad adeudada correspondiente a un contrato de préstamo y crédito
sindicado que le fue concedido a Sogecable en esa misma fecha por varias entidades financieras.
Esta garantia de aportacion de fondos para cubrir posibles déficit de caja de Sogecable se
extiende hasta el dia 30 de junio de 2005, fecha en la que se estima que quedara terminado su
proceso de reestructuracién ocasionado por lafusion de las plataformas digitales.

Asimismo, €l dia 7 de agosto de 2003 Telefénica de Contenidos adquirid el compromiso, hasta
por un importe méximo de 80 millones de euros, de garantizar e cumplimiento de las
obligaciones de pago que se derivan para Sogecable en virtud del contrato de préstamo y crédito
sindicado antes mencionado, 0 de indemnizar, hasta por ese mismo importe, a Sindicato de
Bancosy Cajas por los dafios y perjuicios que dicho Sindicato pudiese sufrir como consecuencia
de que cualquiera de las obligaciones de Sogecable en relacion con dicho contrato resultara
nula, invalida o ineficaz para Sogecable.

En cualquier caso, € importe maximo garantizado por Telefénica de Contenidos en virtud de la
firmadel contrato de préstamo y crédito sindicado antes mencionado, otorgado a Sogecable, no
podra exceder de 80 millones de euros, y la garantia se ira reduciendo proporcionalmente a las
amortizaciones ordinarias anticipadas voluntarias u obligatorias que se produzcan alo largo de
la vigencia de dicho contrato, cuya fecha de vencimiento final est4 establecida en el dia 31 de
diciembre de 2010.

Otros compromisos adquiridos por Telefonica de Contenidos como consecuencia de los
acuerdos alcanzados entre Telefénica, Telefonica de Contenidos y Sogecable a que
anteriormente se ha hecho referencia, tales como la suscripcion de un préstamo participativo por
50 millones de euros, la suscripcion de 172'49 millones de euros para garantizar la suscripcion
total de un préstamo subordinado por 175 millones de euros, y la adquisicion a Via Digital de
los derechos concernientes al Campeonato Mundial de Futbol del afio 2006, fueron cumplidos
en su totalidad por parte de Telefénica de Contenidos durante el segundo semestre del afio 2003.

Por otro lado Telefénica, S.A. y Telefénica de Contenidos, S.A.U. han manifestado que sus
planes actuales contemplan la no enagjenacion de dicha participacion durante un plazo de, al
menos, tres afios a contar desde lafechadel canje.

Otros compromisos en forma de garantias de cumplimiento de condiciones de concesiones o
licencias.

1. Telefénicade Espana, S.A. Unipersonal, sociedad filial de Telefonica, S.A., tiene otorgadas
contragarantias sobre 43 avales prestados por € Banco Santander Central Hispano y por la
comparfiia de seguros Zurich por un importe total conjunto de 100 millones de euros,
aproximadamente, en concepto de fianzas definitivas constituidas por Telefénica Cable,
SAA. Unipersona, filial de Telefénica de Espafia, S.A. Unipersonal, por razén de 43
contratos concesionales para la prestacion de servicios de telecomunicaciones por cable en
otras tantas demarcaciones, suscritos con el Estado espafiol.
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Dichas fianzas garantizan el cumplimiento por parte de la compafiia concesionaria de las
obligaciones asumidas en las bases de los contratos concesionales, especialmente sobre
cobertura de los servicios y calendario para su implantacion. Dichas garantias fueron
mantenidas una vez transformados sus titulos concesionales en 19 licencias individuaes
tipo B1y en 43 concesiones para la prestacion de servicios de difusion.

Por Resolucién de fecha 7 de enero de 2003, la Comision del Mercado de las
Telecomunicaciones ha decidido proponer al Ministerio de Ciencia y Tecnologia la
devolucién del 90% del importe de las garantias definitivas constituidas y prestadas por
Telefénica Cable, S.A. Unipersona paralaformalizacion de los 43 contratos antes aludidos.
Por Resoluciéon de fecha 17 de junio de 2003, la Secretaria de Estado de
Telecomunicaciones y para la Sociedad de la Informacion desestimé la propuesta de
cancelacién de avales, cuya Resolucion fue recurrida en via contencioso administrativa.

En fecha 1 de diciembre de 2003, Telefonica solicité al Ministerio de Cienciay Tecnologia,
con base en e nuevo marco juridico creado por la Ley General de Telecomunicaciones de 3
de noviembre del mismo afio, la cancelacion de la totalidad de los avales constituidos,
emitiéndose por dicho Ministerio €l dia 28 de enero de 2004 un informe con propuesta de
Resolucion favorable a la cancelacion de 90% de los avales vinculados alas licencias B1 'y
rechazando la cancelacion del 10% restante de avales vinculados a las concesiones para la
prestacion de servicios de difusion.

Telefénica Méviles Espaia, S.A.U., sociedad filial de Telefonica Méviles, SA., filid asu
vez de Telefénica, SA. presto ciertas garantias financieras al Estado Espafiol, por importe
de 1.100 millones de euros, en relacion con el otorgamiento a Telefénica Moviles Espafia,
S.A. Unipersonal de una licencia de servicios UMTS en Espafia. Dichas garantias aseguran
el cumplimiento de los compromisos asumidos por la compafiia adjudicataria de la licencia
sobre despliegue de red, creacion de empleo, inversion y otros.

Telefonica Moéviles Espafia S.A.U. inicié un proceso de didlogo con e Ministerio de
Ciencia y Tecnologia con e objeto de modificar € sistema de garantias existente. Este
proceso ha finalizado mediante Diligencia de Secretario de Estado de las
Telecomunicaciones y parala Sociedad de la Informacién, de fecha 31 de julio de 2003, por
la que se devolvieron a Telefonica Moviles Esparia, S.A. los 71 avales vigentes en dicha
fecha, por importe de 630'9 millones de euros, que garantizaban 1os compromisos asumidos
en la licencia UMTS, previa congtitucién en este mismo mes por Telefonica Méviles
Espafia, S.A. ante la Cgja General de Depdsitos, de un aval por 167’5 millones de euros,
para garantizar el cumplimiento de los compromisos de la oferta UMTS anteriores a la
fecha de lanzamiento de UMTS y los correspondientes al primer afio desde la fecha de
dicho lanzamiento comercial, de acuerdo con el nuevo sistema de avales. En € mes de
octubre de 2003, Telefénica Mdviles Espafia, S.A. procedio a la cancelacién de los avales
devueltos ante las respectivas entidades bancarias.

En € afio 1999, Telefénica de Argentina, S.A. aval 6 los pagarés presentados por Telefénica
Comunicaciones Personales, S.A. afavor del Estado Nacional Argentino y por un monto de
22,5 millones de ddlares estadounidenses, en concepto de garantias de cumplimiento de las
obligaciones asumidas en e momento de obtencién de las licencias de PCS para las éreas |
y Ill. Ademas, Telefénica de Argentina, S.AA. avald, en forma solidaria con Telecom
Argentina Stet-France Telecom, S.A., los pagarés presentados en forma conjunta por
Telefénica Comunicaciones Personales, S.A. y Telecom Personal, SA. afavor del Estado
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Nacional Argentino y por un monto de 45 millones de pesos en concepto de garantias de
cumplimiento total de las obligaciones asumidas en e momento de la obtencion de las
licencias de PCS para el areall. En laactualidad dichos compromisos contintian vigentes, a
la espera de que la Autoridad Regulatoria verifique el cumplimiento de las obligaciones de
cobertura de la Red PCS que dichas garantias aseguran. Durante el afio 2003, la Autoridad
Regulatoria verificd las obligaciones de cobertura de las &eas | y 111 précticamente en su
totalidad, restando solamente las ciudades de La Rioja, Cérdobay Catamarca. Es de esperar
gue durante el afio 2004 la Autoridad Regulatoria finalice la verificacién de las obligaciones
de cobertura de lared PCS en |las ciudades indicadas anteriormente, asi como en € areall.

Telefonica, SA. efectua en e trascurso de su actividad, en su calidad de compafia holding,
distintas operaciones de compraventa de participaciones, en las que es practica habitual recibir u
otorgar garantias sobre la inexistencia de pasivos, contingencias, etc. en las inversiones objeto
de la transaccion.

Los riesgos derivados de las garantias, litigios y compromisos descritos anteriormente han sido
evaluados en la elaboracion de los estados financieros a 31 de diciembre de 2003, no siendo
representativas las provisiones dotadas respecto de |os compromisos existentes en su conjunto i
se prevén contingencias significativas adicional es derivadas de estos compromisos.

Remuneracion de auditores

La remuneracién a las distintas sociedades integradas en la organizacion mundial Deloitte
Touche Tohmatsu, a la que pertenece Deloitte& Touche Espafia, S.L., firma auditora de
Telefénica, S.A., durante los gjercicios 2003 y 2002 ascendi6 a 2,07 y 1,92 millones de euros
respectivamente.

Estos importes presentan €l siguiente detalle:
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Millones de eur os

2003 2002
Auditoria de Cuentas 0,67 0,41
Otros servicios de auditoria 0,66 0,84
Trabajos adicionales 6 distintos de los servicios de auditoria 0,74 0,67
TOTAL 2,07 1,92

Aspectos medioambientales

Telefénica, S.A., como cabecera del Grupo Telefbnica, realiza actividades de tenencia de
acciones y financiacion, asi como de asesoramiento corporativo con diversas sociedades
incluidas en su Grupo. Como consecuencia de la naturaleza de su propia actividad la Sociedad
no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativas en relacién a patrimonio, la situacion financiera
y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en las

cuentas anuales del gercicio 2003 respecto ainformacién de cuestiones medioambiental es.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES

Desde & 31 de diciembre de 2003 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, no
se han producido hechos en Telefénica, SAA. ni en e Grupo Telefénica que por su relevancia

sea necesario detallar.
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(20) CUADRO DE FINANCIACION

APLICACIONES 2003 2002 ORIGENES 2003 2002
- Recursos aplicados en |as operaciones - - Recursos Procedentes de las Operaciones 187,82 182,42
- Gastos de Establecimiento y Formalizacién
de deudas 21,30 187,04
- Adquisicion del Inmovilizado:
a) Inmovilizacionesinmateriales 20,05 18,57 | |- Impuestos diferidos alargo plazo 4,63 -
b) Inmovilizaciones materiales 7,35 3,67 | |- Deudas aLargo Plazo - 5.136,29
¢) Inmovilizaciones financieras 7.199,91 8.452,53 | |- Engjenacion del Inmovilizado:
- Impuestos diferidos alargo plazo - 11,55 a) Inmovilizaciones inmateriales - 2,53
- Ingresos Diferidos - 0,91 b) Inmovilizaciones materiales - 2,20
) ngﬁg:z? d?)éa;%%goa;?agg créditos - 343855 ¢) Inmovilizaciones financieras 5.048,72 1.642,54
- Dividendos 1.653.15 ) - Trasg;a;opcligz c(:)réditos concedidos al Grupo a 3.981,83 )
- Deudas a Largo Plazo 951,48 -
TOTAL APLICACIONES 9.853,24 | 12.112,82| |TOTAL ORIGENES 9.223,00 |6.965,98
Eﬁ%ELISgAD(E (())NRIIE(;ENES SOBRE ) ) E><OCRE|'§;OE5IIEESAPL ICACIONES SOBRE 63024 | 5.146,84
(AUMENTO CAPITAL CIRCULANTE) (DISMINUCION CAPITAL CIRCULANTE)
9.853,24 | 12.112,82 9.853,24 |12.112,82
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VARIACIONESDEL CAPITAL CIRCULANTE

AUMENTOSDEL CAPITAL
CIRCULANTE 2003 2002
Inversiones financieras temporales 60,92 -
Acciones propias 454,70 421,24
Tesoreria 9,36 -
Ajustes por periodificacion - 4,47
Acreedores - 3.204,76
TOTAL 524,98 3.630,47
VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE 630,24 5.146,84
1.155,22 8.777,31
DISMINUCIONESDEL CAPITAL
CIRCULANTE 2003 2002
Deudores 58,93 503,09
Inversiones financieras temporales - 8.119,66
Tesoreria - 154,56
Acreedores 1.086,63 -
Ajustes por periodificacion 9,66 -
TOTAL 1.155,22 8.777,31
VARIACION DEL CAPITAL ) }
CIRCULANTE
1.155,22 8.777,31

Laconciliacion entre el saldo de la cuenta de pérdidas y gananciasy |os recursos procedentes de
las operaciones es lasiguiente

Millones de Euros

2003 2002
Pérdidasy ganancias 1.373,71 (4.478,69)
Més:
Amortizaciones del inmovilizado 47,91 57,09
Amortizacion gastos de formalizacion de deudas 38,23 22,07
Provision depreciacion inversiones financieras - 5.484,78
Dotaciones a provisiones 42,70 378,86
Amortizacion gastos fidelizacion directivos 8,69 7,09
Menos:
Beneficio engjenacion inmovilizado financiero 29,44 1,17
Provision inversiones financieras temporal es 30,80 -
Provision depreciacion inversiones financieras 755,27 -
Reversién de provisiones 170,70 -
Impuestos sobre Sociedades 337,21 1.287,61
Recur sos procedentes de las oper aciones 187,82 182,42

-69-



Jebefnica.

ANEXO |

Detalle de empresas
dependientes, asociadasy participadas
al 31-12-2003
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DETALLE DE EMPRESAS DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y PARTICIPADAS AL 31-12-2003 (importes en millones de euros)

EMPRESAS DEPENDIENTES

%

DE

PARTICIPACION

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO

A CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO

EN LIBROS

Telefonica de Contenidos , S.A. (ESPANA) (1) (6)
Organizacion y explotacién de actividades y negocios relacionados con Serv. multimedia
Paseo de la Castellana, 141 - 28046 Madrid
Telefénica Datacorp, S.A.U. (ESPARNA) (1) (6)
Prestacion y explotacién de servicios de telecomunicaciones
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefénica de Espafia, S.A.U. (ESPANA) (1) (6)
Prestacion de servicios de telecomunicaciones en Espafia
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Emergia, S.A. (URUGUAY) (1) (6)
Proveedor de servicios de comunicacién de gran ancho de banda
Luis A. de Herrera, 1248 Piso 4 - Montevideo
Taetel, S.L. (ESPANA) (1)
Adquisicion, tenencia y enajenacién de acciones y participaciones de otras sociedades
Beatriz de Bobadilla, 3 - 28040 Madrid
Telefénica Media Internacional y de Contenidos USA, Inc. (USA)
Explotacién de Servicios media en Estados Unidos
1221 Brickell Av. - Miami
Lotca Servicios Integrales, S.L. (ESPANA) (4)
Tenenciay explotacion de aeronaves asi como la cesién de las mismas en arrendamiento.
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Inmobiliaria Telefénica, S.L. (ESPANA) (1)
Compraventa y arrendamiento de bienes inmuebles
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefénica Capital, S.A. (ESPANA) (3)
Sociedad Financiera
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Atento Servicios Corporativos, S.A. (ESPANA) (1)
Sociedad Holding
C/ Gran Via, 28 - 28.013 Madrid
Corporacién Admira Media, S.A. (ESPARNA) (1)
Organizacioén y explotacién de actividades y negocios relacionados con los medios de comunicacién
Jorge Manrique 12, Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

3.024,82

1.226,24

1.023,68

30,29

28,25

17,89

16,93

10,04

7,00

6,12

6,01

(2.612,77)

(468,62)

2.272,21

328,23

10,40

(17,79)

102,62

39,16

36,56

(1,19)

93,44

15,01

178,08

(94,11)

0,70

0,36

(0,01)

10,02

3,48

9,23

2.241,88

1.335,29

3.033,86

499,04

28,25

0,33

16,93

103,44

18,12

107,57

6,05
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EMPRESAS DEPENDIENTES

% DE

PARTICIPACION

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO

A CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO

EN LIBROS

Telefonica Investigacion y Desarrollo, S.A. (TIDSA) (ESPANA) (3)
Realizacion de actividades y proyectos de investigacion en el campo de las Telecomunicaciones
Emilio Vargas, 6 - 28043 Madrid
Communicapital Inversiones, S.A.U. (ESPANA) (1)
Fondo global de telecomunicaciones
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Compafiia Espafiola de Tecnologia, S.A. (ESPARNA) (3)
Promocion de iniciativas empresariales y disposicién de valores mobiliarios
Villanueva, 2 duplicado planta 12 Oficina 23 - 28001 Madrid
Casiopea Reaseguradora, S.A. (LUXEMBURGO) (3)
Actividades de reaseguros
6D, route de Treves, L-2633 Senningerberg, Luxembourg
Zeleris Soluciones Integrales, S.L. (ESPANA) (3)
Servicios de distribucién de correspondencia, directorios y paqueteria nacional e internacional
Paseo de Gragia, 81 1° - Barcelona
Telefénica Finanzas, S.A. (TELFISA) (ESPANA) (3)
Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento y apoyo financiero a las Cias. del grupo
Gran Via, 30 - 42 Plta. - 28013 Madrid
Fisatel Mexico, S.A. de C.V. (MEXICO) (1)
Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento y apoyo financiero a las Cias. del grupo
Boulevard Manuel Avila Camacho, 24 - 162 Plta. - Lomas de Chapultepec - 11000 Mexico D.F.
Venturini Espafia, S.A. (ESPANA) (2)
Impresién, artes gréaficas y marketing directo
Avda. de la Industria, 17 Tres Cantos - 28760 Madrid
Telefonica Procesos y Tecnologia de la Informacién, S.A. (ESPANA) (3)
Prestacion de servicios relacionados con las tecnologias de la informacion
José Abascal, 4 - 28003 Madrid
Telefénica Gestion de Servicios Compartidos, S.A. (ESPANA) (1)
Prestacion de servivios de gestién y administracion
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefénica Ingenieria de Seguridad, S.A. (ESPANA) (2)
Servicios y sistemas de seguridad
Condesa de Venadito, 1 - 28027 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

6,01

6,00

3,99

3,60

3,40

3,01

0,42

3,01

3,00

2,11

0,90

48,90

(73,19)

(0,29)

48,18

1,27)

(0,03)

0,30

4,79

4,13

(0,35)

6,26

8,01

(0,04)

15,94

0,57

2,17

(0,24)

0,37)

0,74

(4,09)

(2,26)

6,01

6,00

10,11

2,99

6,49

12,61

0,42

3,01

14,61

3,58
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EMPRESAS DEPENDIENTES % DE DIVIDENDO VALOR BRUTO
PARTICIPACION CAPITAL RESERVAS | A CUENTA [ RESULTADOS | EN LIBROS
Communicapital Gestion, S.A.U. (ESPANA) 1) 100,00% 0,06 (0,02) - - 0,06
Fondo global de telecomunicaciones
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefonica Europe, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00% 0,05 4,74 - 1,18 0,05
Captacion de fondos en los mercados de capitales.
Strawinskylaan 1259 ; tower D ; 12th floor 1077 XX - Amsterdam
Telefénica USA, Inc. (U.S.A.) (5) 100,00% 0,01 N/D N/D N/D 0,01
Comercio electrénico
1221 Brickell Avenue - Miami - Florida 33131
Telefénica B2B, Inc. (U.S.A)) 100,00% 0,01 N/D N/D N/D 0,01
Comercio electrénico entre empresas
1001 Brickell Bay Drive - Miami, Florida 33131
Telefénica B2B Licencing, Inc. (U.S.A.) (1) 100,00% 0,01 (2,42) - (6,45) 0,01
Telefdnica Internacional USA Inc. (U.S.A.) (1) 100,00% 0,50 0,11) - 0,22 0,01
1221 Brickell Avenue suite 600 - 33131 Miami - Florida
Telefonica Gestao de Servigos Compartilhados do Brasil, Ltda. (BRASIL) (1) 99,99% 8,45 (5,72) - 0,69 5,00
Prestacion de servicios de gestién y administracion
Rua Do Livramento, 66 Bolco Ibirapuera - Sao Paulo
Telefonica Gestion de Servicios Compartidos, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) (6) 99,99% 6,75 (3,32) - 0,37) 6,76
Prestacion de servicios de gestién y administracion
Blvd. Diaz Ordaz Pte N 123 2°, Col. Santamaria - 6465 Monterrey
Telefénica Gestion de Servicios Compartidos, S.A.C. (PERU) (1) (6) 99,99% 3,91 0,63 - 0,72 3,91
Prestacion de servicios de gestién y administracion
Shell, 310 - Miraflores
Telefonica Gestion de Servicios Compartidos, S.A. (ARGENTINA) (1) 99,99% 0,01 (0,84) - 0,28 0,01

Prestacion de servicios de gestién y administracion
Tucuman 1, Piso 18 Ciudad de Buenos Aires
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EMPRESAS DEPENDIENTES % DE DIVIDENDO VALOR BRUTO
PARTICIPACION CAPITAL RESERVAS | A CUENTA [ RESULTADOS | EN LIBROS

Telefonica Internacional, S.A. (ESPANA) (1) (6) 99,88% 7.381,66 (1.310,65) - 404,02 8.131,75
Inversién en el sector de las Telecomunicaciones en el exterior
C/ Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Endemol Entertainment Holding, N.V. (HOLANDA) (3) (6) 99,49% 0,69 101,35 - 61,50 840,34
Productora de contenidos audiovisuales
Bonairelaan, 4 - 1213 Vh Hilversum - Netherlands

Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A. (ESPANA) (3) 94,67% 204,33 (0,50) - 7,96 206,62
Seguros de vida, pensiones y enfermedad
Avda. General Perén, 38 Master Il - 172 P. - 28020 Madrid

Atento N.V. (HOLANDA) (1) (6) 91,35% 0,12 14,75 - (16,25) 302,71
Prestacion de servicios de telecomunicaciones
Locatellikade, 1 - 1076 AZ Amsterdam

Terra Networks, S.A. (ESPANA) (1) (6) 75,29% 1.202,94 1.690,31 - (172,71) 3.755,96
Prestacion y explotacién de servicios de telecomunicaciones
Nicaragua, 54 - 08029 Barcelona

Telefonica Méviles, S.A. (ESPANA) (1) (6) 71,01% 2.165,28 267,32 - 1.607,84 2.654,50
Sociedad Holding
Goya, 24 - 28001 Madrid

Telefonica Publicidad e Informacién, S.A. (ESPANA) (2) (6) 59,90% 18,41 102,45 - 90,06 4,06
Edicién de guias y publicidad sobre cualquier tipo de soporte
Avda. de Manoteras, 12 - 28050 MADRID

Pléyade Peninsular, Correduria de Seguros y Reaseguros del Grupo Telefénica, S.A. (ESPANA) (3) 16,67% 0,36 1,28 - 2,23 0,06
Distribuciéon, promocién o produccion de contratos de seguros en calidad de correduria
Avda. General Perén, 38 Master Il - 172 P.- 28020 Madrid

Telefénica del Pera, S.A.A. (PERU) (1) 0,14% 675,08 111,88 (37,93) 5,61 2,89

Operadora de servicios telefénicos locales, de larga distancia e internacionales del Peru
Avda. Arequipa, 1155 Santa Beatriz - Lima
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EMPRESAS ASOCIADAS

% DE DIVIDENDO VALOR BRUTO
PARTICIPACION CAPITAL RESERVAS A CUENTA | RESULTADOS | EN LIBROS
Telefonica Factoring Do Brasil, Ltd. (BRASIL) (1) 40,00% 2,41 (0,78) (0,23) 0,74 0,97
Desarrollo del negocio del Factoring
Avda. Paulista, 1106
Telefénica Factoring Establecimiento Financiero de Crédito, S.A. (ESPANA) (1) 50,00% 511 1,68 - 2,77 2,64
Las de préstamo y crédito, como crédito al consumo, crédito Hipot. y Transac. comerciales.
Pedro Teixeira, 8 - 28020 Madrid
Alianca Atlantica Holding B.V. (HOLANDA) 50,00% 40,00 1,00 - 0,80 21,97
Tenedora de 5.225.000 acciones de Portugal Telecom, S.A.
Strawinskylaan 1725, 1077 XX Amsterdam
Torre de Collgerola, S.A. (ESPANA) (2) 42,00% 12,02 0,56 - - 5,08
Explotacién torre de telecomunicaciones y prestacion de asistencia técnicay consultoria.
Ctra. Vallvidrera-Tibidabo, s/n° - 08017 Barcelona
Sistemas Técnicos de Loterias del Estado, S.A. (ESPANA) (2) 31,75% 12,02 52,66 - 12,94 3,82
Explot. sistema de terminales de juego al servicio del O.Nal. de Lot. y Aptas. del Estado
Manuel Tovar, 9 - 28034 Madrid
Amper, S.A. (ESPANA) (1) (6) 6,10% 27,91 33,47 - (7,93) 11,83
Desarrollo, fabricacion y reparacion de sistemas y equipos de Telecom. y sus componentes
Torrelaguna, 75 - 28027 Madrid
Portugal Telecom, S.G.P.S., S.A. (PORTUGAL) (1) 3,74% 1.254,29 1.753,51 - 348,96 361,59
Sociedad Holding
Avda. Fontes Pereira de Melo, 40 - 1089 Lisboa
Sogecable, S.A. (ESPANA) (1) (6) 1,60% 252,01 492,93 - (329,54) 41,91
Gestion Indirecta del Servicio Publico de Television
Gran via, 32 - 32 Pta. - 28013 Madrid
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (ESPANA) (1) (6) 1,13% 1.565,97 6.936,51 (862,88) 1.460,34 555,63
Banca
Plaza de San Nicolas, 4 - 48013 Bilbao (Vizcaya)
EMPRESAS PARTICIPADAS % DE DIVIDENDO VALOR BRUTO
PARTICIPACION CAPITAL RESERVAS A CUENTA | RESULTADOS | EN LIBROS
I-CO Global Communications (HOLDINGS) Limited (REINO UNIDO) N/D N/D N/D - N/D 6,03
Otras participaciones N/A N/A N/A - N/A 0,79
TOTAL EMPRESAS DEPENDIENTES (Nota 7) 23.374,86
(1) Sociedad auditada por Deloitte & Touche. En Espafia Deloitte & Touche Espafia, S.L. TOTAL EMPRESAS ASOCIADAS (Nota 7) 1.005,42
(2) Sociedad auditada por PriceWaterhouseCoopers. TOTAL EMPRESAS PARTICIPADAS (Nota 7) 6,82

(3) Sociedad auditada por K.P.M.G. Peat Marwick.

(4) Sociedad auditada por B.D.O. Audiberia.

(5) Sociedad en liquidacion.

(6) Datos consolidados.

(7) Sociedad inactiva

Las empresas asociadas y participadas con datos provisionales.
N/D Datos no disponibles.

N/A No aplicable.
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Resumen Inicial

Los resultados del Grupo Telefonica presentan una mejora significativa respecto a gercicio
anterior a pesar del impacto negativo de los tipos de cambio (consecuencia de la depreciacion del
ddlar frente al euro), de la mayor presion competitiva y del esfuerzo comercial asociado a la
captacion de clientes de telefoniamaovil y ADSL.

El Grupo Telefonica ha tenido que gestionar sus negocios en un entorno dificil caracterizado por la
ralentizacion en e crecimiento de los servicios tradicionales, la situacion econdmica y socia
existente en algunos paises en los que opera, la mayor presion de los competidores y la toma de
determinadas decisiones por parte del regulador. Para hacer frente a esta situacion Telefénica ha
centrado sus prioridades de gestion en fortalecer su posicion en los mercados clave para capturar €l
crecimiento de clientes (centrandose fundamentalmente en telefonia mévil y Banda Ancha),
gestionar proactivamente la situacion en Latinoamérica, potenciar un modelo de compafiia mas
comercial, mejorar la eficiencia operativa, continuar con la politica de control de gastos e inversion
y reestructurar aguellos negocios que no han alcanzado e desarrollo previsto centréandose en los
negocios clave.

Esta estrategia ha permitido a Teefénica alcanzar una posicion destacada en e sector,
manteniéndose como lider en los mercados de telefonia fijay movil de habla hispanay portuguesa,
con cas 99 millones de clientes totales, disfrutar de una sdlida posicion financiera con una
generacion de cgja dignificativa y situarse entre las principales operadoras europeas por
capitalizacion bursétil. Esta situacién permite ala Compafiia asumir un mayor compromiso con sus
accionistas, mejorando |os rendimientos que éstos reciben y fijando una politica retributiva paralos
proximos afios.

A futuro, e Grupo mantiene una estrategia centrada en alcanzar un crecimiento sostenible del flujo
de cgjay € incremento de los rendimientos del capital empleado, objetivos que pretende conseguir
aplicando como lineas de accién bésicas laimplantacion de un modelo de Compafiia mas comercial
y orientada a cliente, su transformacion hacia un modelo de negocio més flexible y ligero
consecuencia de una mayor eficiencia operativa y menor intensidad de capital optimizando la
inversion y, por ultimo, con un crecimiento basado fundamentalmente en tres focos. telefonia
movil, Banda Anchay telefoniafijaen Latinoamérica.

Organizacion por Lineas de Actividad

La estrategia del Grupo comentada en el apartado anterior requiere una organizacién mas enfocada
a los negocios clave, que permita la consecucién de un Grupo mas &gil en estructura de activos y
costes.

En este sentido, ya se han iniciado ciertas acciones durante el gercicio 2003 con vistas a tomar el
nuevo modelo de organizacion, que supone una simplificacion de las Lineas de Actividad,
plenamente implantado en el 2004. Por lo que respecta a las acciones ya culminadas en €l gercicio
2003 destacar que en septiembre se aprobd la incorporacion del negocio de Telefonica Empresas
(Data, TIWS'y Soluciones) alos negocios de telefoniafija en Espafiay Latinoamérica, junto con la
reestructuracion de Telefonica de Contenidos y Admira. En el mes de diciembre se culminé esta
nueva organizacion que contempla, ademés, una mayor vinculacion de Terra a los negocios de
telefonia fija, una nueva unidad de Filiales que engloba a TPI, Endemol y Contenidos y un Centro
Corporativo con unamenor carga de estructura.
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Resultados Econémicos

La sociedad ha obtenido unos resultados positivos durante el gercicio 2003 de 1.373,71 millones
de euros frente a 4.478,69 millones de euros de pérdida obtenida en el gjercicio 2002.

Los hechos més significativos reflgjados en la cuenta de pérdidas y ganancias del gercicio 2003
son los siguientes:

- Pérdidas de explotacion de 264,24 millones de euros, 10 que representa una disminucion del
8,42% respecto el gercicio anterior, consecuencia de una disminucion de los gastos de un
4,89% y un incremento de los ingresos del 5,58%. Esta disminucion de los gastos se debe
principamente a efecto de la contencion de costes realizada por Telefonica durante €
gercicio 2003

- Resultados financieros positivos de 400,68 millones de euros, en linea con €l gercicio anterior
(un 1,08% inferiores ), y recogen principalmente por € efecto de las diferencias de cambio
registrado en la cuenta de resultados.

- Lacombinacion de los dos efectos anteriores provocan unos resultados positivos por actividad
ordinaria de 136,44 millones de euros, superiores a los 116,49 millones de euros del gercicio
anterior.

- Los resultados extraordinarios positivos ascienden a 1.036,50 millones de euros frente a los
5.882,79 millones de resultados extraordinarios negativos en el gjercicio 2002. Esta diferencia
se debe principalmente a las dotaciones por provisiones de cartera sobre las sociedades filiales
que reflgjan en Telefonica, S.A. lamejora de sus resultados respecto al gjercicio anterior.

Actividad I nversora
En el gercicio 2003 cabe destacar las siguientes inversiones efectuadas por Telefénica, S.A.:

- Adquisicion de un 33,6% del capital sociad de Terra Networks, S.A. mediante la OPA
realizada en €l gercicio, por unimporte de 1.070,21 millones de euros.

- Adquisicién dd 59,24% del capital social de Antena 3 de Television, S.A. a otras compafiias
del Grupo, por importe de 829,31 millones de euros, para centralizar la desinversion en esta
participacion realizada en € gjercicio 2003.

Financiacion
L as principal es operaciones de financiacion realizadas en el gjercicio han sido las siguientes:

- El 14 de febrero de 2003 Telefénica Europe B.V. redizd una emisién de Notas bgjo su
programa de EMTN y con garantiade Telefonica S.A. en 2 tramos: (i) por un valor nominal
de 1.500 millones de Euros con un vencimiento de 10 afios desde la fecha de emisién, y un
cupdn atipo fijodd 5.125% %,y (ii) por un valor nominal de 500 millones de Euros con un
vencimiento de 30 afios desde la fecha de emision y un cup6n a tipo fijo del 5.875%.
Telefénica Europe B.V. solicitd la admision a cotizacién de dichas Notas en la bolsa de
Londres.
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- Con fecha 3 de Febrero de 2003 Telefénica Europe B.V. emitié Notas bajo la documentacion
del Programa de EMTN de Telefénica Europe B.V., con garantia de Telefénica S.A., por un
valor nominal total de 100 millones de Euros, y vencimiento de 2 afios desde la fecha de
emision. Las Notas fueron emitidas con formato FRN con tipo variable referenciado a
EONIA y un margen de 0,47%

- Enéd mesde Julio de 2003, Telefonica Europe B.V. procedié alaactualizacion y del programa
de EMTN (registrado en la Bolsa de Londres) aumentando el limite de emision hasta 10.000
millones de Euros.

- Asimismo, durante e mes de Octubre de 2003, Telefonica Europe B.V. realiz6 2 emisiones a
tipo variable bajo la documentacién de su Programa EMTN y con garantia de Telefénica SA.,
cada una de ellas por un nomina total de 100 millones de euros y con las siguientes
caracterigticas: (i) Vencimiento de un nominal total de EUR 100 millones € 17 de Octubre de
2005, y tipo referenciado a comportamiento del EONIA mas un margen de 0.23% y (ii)
Vencimiento de 27 de Octubre de 2005, con un tipo de interés referenciado al Euribor 3 meses
més un diferencial de 0,14%.

- Durante e mes de Noviembre Telefénica Europe B.V. realizd 2 emisiones de Notas a tipo
variable bajo € Programa de emisién EMTN y con garantia de Telefénica S.A. con las
siguientes caracteristicas: (i) Con fecha de emision de 5 de Noviembre de 2003, y vencimiento
de 5 de mayo de 2005, por un nomina total de 50 millones de Euros, y tipo de interés
referenciado a EONIA més un diferencial de 0.17% y (ii) Con fecha de emision de 27 de
Noviembre de 2003, fecha de vencimiento 3 afios después de la fecha de emision y tipo de
interés referenciado al Euribor 3 meses mas un margen del 0,18%. El nominal total emitido de
esta emision fue de 100 millones de Euros.

- Finalmente Telefénica Europe B.V. realiz6 una emision de Notas bajo su Programa de emision
de EMTN, garantizadas por Telefénica S.A. con fecha de 11 de Diciembre de 2003, cuyo
nominal total es de 200 millones de Euros. La fecha de vencimiento de las Notas mencionadas
tendra lugar 3 afos después de la fecha de emision, siendo € tipo de interés variable
referenciado al Euribor 3 meses més un diferencial de 0,18%.

- Enlo que se refiere a Papel Commercial, Telefonica Europe ha continuado su actividad de
emision bajo el programa de ECP (Euro Commercial Paper) garantizado por Telefénica S.A.
durante €l afo 2003, resultando €l balance final de emisiones vivas bajo dicho programa a 31
de Diciembre de 2003 de 595.383.029 Euros (a precio de emision inicial).

Acciones Propias
Al inicio del afio 2003 Telefénica tenia una autocartera del 1,88516%, constituida por 91.631.076

acciones a su valor contable de 11,65 euros por accién, con un saldo de 1.067,94 millones de euros
y un valor nominal de 91,63 millones de euros.
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Durante el gjercicio 2003 la Sociedad ha adquirido atitulo oneroso un total de 50.792.028 acciones
propias a un precio de coste medio de 9,67 euros por accion (representativas de un 1,0249% del
capital social y un valor nomina de 50,79 millones de euros) y le han correspondido en las
ampliaciones de capital liberadas 3.918.983 acciones. Asimismo se han empleado 101.140.640
acciones para amortizar parte del capital socia segiin € acuerdo adoptado por la Junta General de
Accionistas de fecha 11 de abril de 2003 (siendo su valor nominal de 101,14 millones de euros) y
se han engjenado 6.000.000 de acciones (representativas de un 0,0012% del capital socia y un
valor nomina de 6,00 millones de euros) a un precio medio de venta de 9,63 euros por accién
generando un beneficio de 7,12 millones de euros.

Por ultimo y como consecuencia de haberse finalizado en el gercicio 2003 €l proceso de compra de
la inversion en Telefénica Holding Argentina, SA., le ha correspondido a la Sociedad como
liquidacién un importe equivalente a 1.331.422 acciones propias (siendo su valor nominal de 1,33
millones de euros) que han dado lugar a un ingreso extraordinario de 12,63 millones de euros.

Como resultado de estas operaciones, e nimero de acciones propias en cartera a cierre del
gjercicio 2003 ha pasado a ser de 40.532.869 acciones (que representan un 0,81787%) adquiridas a
un precio medio de 10,39 euros por accion lo que representa un valor de 421,26 millones de eurosy
un valor nominal de 40,53 millones de euros. De acuerdo con la normativa contable vigente, estas
acciones propias se han valorado a valor tedrico contable tal y como se describe en la Nota 4.f,
constituyéndose en consecuencia una provision de 287,80 millones de euros.

Hechos posteriores al cierre del gercicio
Desde € 31 de diciembre de 2003 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, no se

han producido hechos en Telefénica, SA. ni en el Grupo Telefonica que por su relevancia sea
necesario detallar.
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