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1. Hemvos sudhade s cusvias anuales de Telefinica, 5.4, que comprenden o balance de situacita al 31 de
diciembre de 2004, 2 cuenta de pérdides v ganascias ¥ la memoria comespandismees al ejercicic anual
terminade en i fecta, cuya formalechon o5 respoasabilidad de los Administredores di lo Sociedad. Nuesimn
responsabilided es expresar una oplnbén sobee 162 ciiedas cuemas ansabes en su conjucto, basadn en el mabaje
realizade de sewerdn &on ks normas de auditoria geseralmente acepladas, qué recuienen &l evamen, madEnie
Ia reallzachin de pruchas selectivas, de la evidencin justificativa de las cussits anyales v I evaluaciin de su
presentacitm, de los principios comtables aplicedos v de las estimacinnes reshizadas.

2. Las cugntas anuales idjunias ded ejercicio 2004 se presentan e cumplimiemo de la sermathes mersantl
vigente, & pesar de que |a gestion da las operacicssss de Telefbnics, 5.4, v de b5 sorsedades gue controls se
ef=ciiia em bases consolidades. En consscuencha, las cuentns anunles de Telefinica 34 qué bifia Mascaments
como wni sociedad renedorn de participaciones, no reflejan b vanacioses financizroepamimoniales que
resalan de aplicar criterios de coasolbdacitn a dichas panicipacipnss ni a las opersciones realizades por ellas,
algunas de i cusles respondem 0 ko esimategia global del Grepo. Por & cOnirark, & varacions 6l
reflelan en lus cuemins snuales coamalidadas del Crups Telefdnica del ejercicio 2004, sobre las gue hemcs
emitido muestra infiorme de auditorla sin salvedades de fzcha 4 de marzo de 2005 El efects 3¢ la canselidacbn
se detalls an B Mo 4-4.

1. De acwerdo can bz legislacida mercastil, s Administendores presentom, 2 efecios comodsalivos, ¢on cada una
de las partides del balies de punciin, de la cuenta de pérdidas ¥ gananciss v del cusdro de financiocin,
ademnds de las cifras del ejercicio 2004, lis comespendinnics al ejerchcio anberics. Nuestra opinidn se refiere
sxclusivamente a ks cuentas anusles del gjercicin 2004, Con fecha 26 de febrera de 2004 smnitimas nuesin
informe de auditoria scerea de |55 cusmias anwabes del gjercicie 2003 en ¢l que expresamos una opinide sin
salvedades.

4 En nuestrs opinidn, Be cuentas anuales del gercicio 2004 sdjuntas expresan, en fodos bos especios
signifecalivas, 1s imagen fiel 22l patrimaonio v de la siveacics (inanclera de Telefinica, 5.4, al 31 de diciemire
de 2004 y de ks resulindes g sus opsrecionss y de bos recurses abtenidios v aplicedos dursmie & gjercicie
anual termirada €n dicka fecha ¥ comtiensn la informaciin necestria v uficiente pera su inkerpretacitn ¥
comprimslin adecuada, de conformidad con principios ¥ normas costehles genemiments aceptados en Espada,
que guardan uniformidad con los aplicados en ef ejercicio anterior.

i Bl informe de prestidm adjunto del ejescicie 2004 contiess bs explicaziones gee B3 Adminastradoms
ol dersn oporteras sobre | sibuacidn de la Sockdad, ln evolucida de sus negocios ¥ sobde otfad asunios y ne
forma parte integranie de ks cuepies sosles. Hemos verificado gue [a liformeckin contahle que contiene el
citnde infirme de pestitm, concuerda con la de 1 coamcss avaales del efercicio 2004, Muestro rabajo cumo
auditanes a2 limitn o la verificacidn del informe de gesticn con £] alcance mencionado an eite mlemo parrafo, ¥
s Emcluye la revisicn de informpcién distines de o obtenida = parti 36 ks regismos comzbles de [ Sociedad

DELONTTE, 51
Inserice en el R.OUAC 0° 50653

Ares San Miguel

4 de marzs di 2045
Gdoins, AL ais s el Regiey Barciad de Wedic, Torsa 1LESD oo 1B mimidn &, hoi BRSSO Membar o
rmaripcits . LUz H a0 Domddia Sacat Peimerda Pamincer Vilsverde. 55, JE0D0 el Dw lottEw Toucks Tohmatyu



Yelefonica

TELEFONICA, SA.

CUENTASANUALESE INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTESAL EJERCICIO 2004




TELEFONICA, SA. )
BALANCESDE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE

ACTIVO (Millonesde euros) 2004 2003
A) [INMOVILIZADO 43.715,40 43.052,65
I. Gastos de establecimiento 12,19 33,64
II. Inmovilizadoinmaterial (Nota5) 40,08 40,65
Aplicaciones informéticas 95,90 71,72
Otro inmovilizado inmaterial 10,53 11,37
Amortizaciones (66,35) (42,44)
[11. Inmovilizado material (Nota 6) 261,59 28,06
Terrenosy construcciones 220,21 0,81
Mobiliario, utillajey otros 103,61 31,70
Amortizacionesy provisiones (62,23) (4,45)
IV. Inmovilizado financiero (Nota 7) 43.401,54 42.950,30
Participaciones en empresas del grupo 22.415,48 23.374,86
Participaciones en empresas asociadas 1.479,16 1.005,42
Otras participaciones 14,42 6,82
Créditos a empresas del grupo y asociadas 20.531,41 19.729,71
Otros créditos 55,17 70,26
Depésitosy fianzas entregados alargo plazo 35,05 3,22
Administraciones Publicas deudoras (Nota 14.2) 4.343,19 5.000,10
Provisiones (5.472,34) (6.240,09)
B) GASTOSA DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (Nota 8) 266,22 288,98
C) ACTIVOCIRCULANTE 7.515,63 5.847,93
I. Deudores 109,93 111,26
Clientes 7,86 7,27
Empresas del grupo, deudores 71,04 72,75
Empresas asociadas, deudores 0,15 0,15
Deudores varios 6,73 4,87
Personal 0,78 0,85
Administraciones Publicas (Nota 14.2) 27,89 30,66
Provision parainsolvencias (4,52) (5,29)
Il. Inversionesfinancierastemporales 6.447,97 5.564,55
Créditos aempresas del grupo y asociadas (Nota 7.3) 6.184,36 3.990,10
Cartera de valores a corto plazo (Nota 7.5) 263,61 1.574,45
I11.  Acciones propias a corto plazo (Nota 9) 690,18 133,46
IV. Tesoreria 255,72 33,73
V. Ajustes por periodificacion 11,83 4,93
TOTAL ACTIVO 51.497,25 49.189,56

Lasnotas1a20y & Anexo | forman parte integrante de estos balances de situacion



TELEFONICA, SA. )
BALANCESDE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE

PASIVO (Millones de eur 0s) 2004 2003
A) FONDOSPROPIOS (Nota9) 14.399,38 16.477,06
I. Capital social 4.955,89 4.955,89
II. Primadeemisién 5.287,68 7.987,14
I1l. Reservasderevalorizacién 1.368,89 1.368,89
IV. Reservas 1.485,52 791,43
Reservalegal 789,94 652,57
Reserva para acciones propias 690,18 133,46
Otrasreservas 5,40 5,40
V. Pérdidasy ganancias 1.301,40 1.373,71
B) PROVISIONES PARA RIESGOSY GASTOS (Nota 16.7) 139,30 149,38
C) ACREEDORESA LARGO PLAZO 20.770,55 22.957,57
I. Emisionesde obligacionesy otros valores negociables (Nota 10) 1.917,52 2.525,97
Obligacionesy bonos no convertibles 1.824,62 2.525,97

Otras deudas representadas en val ores negociables 92,90 -
II. Deudas con entidades de crédito (Nota 11) 2.950,56 2.665,25
I11. Deudas con empresas del grupoy asociadas (Nota 12) 15.697,40 17.577,64
IV. Otros acreedores 13,02 4,24
V. Deudascon Administraciones Publicas (Nota 14.2) 46,92 39,34
V1. Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos 145,13 145,13
De empresas del grupo (Nota 7.4) 145,13 145,13
D) ACREEDORESA CORTO PLAZO 16.188,02 9.605,55
I. Emisionesde obligacionesy otros valores negociables (Nota 10) 1.814,65 727,71
Obligacionesy bonos no convertibles 799,06 69,24
Otras deudas representadas en val ores negociables 963,84 606,45
Intereses de obligacionesy otros valores 51,75 52,02
Il. Deudas con entidades de crédito 2.619,35 865,73
Préstamosy otras deudas (Nota 11) 2.607,85 860,91
Deuda por intereses 11,50 4,82
I11. Deudascon empresasdel grupoy asociadas (Nota 12) 11.551,42 7.935,03
IV. Acreedorescomerciales 53,87 37,42
Deudas por compras o prestacion de servicios 53,87 37,42
V. Otrasdeudasno comerciales 148,73 39,66
Administraciones Plblicas (Nota 14.2) 17,31 15,43
Otras deudas no comerciales (Nota 15) 131,42 24,23
TOTAL PASIVO 51.497,25 49.189,56

Lasnotas1a20y & Anexo | forman parte integrante de estos balances de situacion



TELEFONICA, SA.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

D E B E (Millones de eur 0s) 2004 2003
A) GASTOS
Gastos de personal (Nota 16.2) 94,94 113,07
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 49,89 47,91
Material (Nota 6) 4,62 1,67
Inmaterial (Nota 5) 23,75 18,22
Gastos amortizables 21,52 28,02
Otros gastos de explotacion 250,52 209,00
Servicios exteriores de empresas del grupo (Nota 16.8) 51,49 51,55
Servicios exteriores 186,93 166,36
Tributos 7,09 5,96
Otros gastos de gestion corriente 5,01 (14,87)

I. BENEFICIOSDE EXPLOTACION - -
Gastos financier os y gastos asimilados

Por deudas con empresas del grupo (Notas 16.4y 16.8) 891,56 912,35
Por deudas con tercerosy gastos asimilados (Nota 16.4) 324,96 500,59
Variacion de provisiones de inversiones financieras temporal es 0,26 (30,80)
Amortizacién de gastos adistribuir en varios gjercicios 34,31 38,23
Diferencias negativas de cambio (Nota 16.5) 651,78 1.635,44
II. RESULTADOSFINANCIEROSPOSITIVOS 726,45 400,68
IIl. BENEFICIOSDE LASACTIVIDADESORDINARIAS 456,48 136,44
Variacion de las provisiones de la cartera de control (Nota 7.1) (761,77) (755,27)
Gastos y pérdidas extraordinarias (Nota 16.7) 69,70 66,47
IV. RESULTADOSEXTRAORDINARIOSPOSITIVOS 708,84 900,06
V. BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 1.165,32 1.036,50
Impuesto sobre Sociedades devengado en Espafia (Nota 14) (139,99) (343,51)
Impuesto devengado en el extranjero (Nota 14) 391 6,30
VI. RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO) 1.301,40 1.373,71

Lasnotas1a20y e Anexo | forman parte de estas cuentas de pérdidas y ganancias



TELEFONICA, SA.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOSEL 31 DE DICIEMBRE

H A B E R (Millones de eur 0s) 2004 2003
B) INGRESOS
Ventas a empresas del grupo (Nota 16.1) 26,04 32,82
Otrosingresos de explotacion 99,34 72,92
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente empresas
Grupo (Nota 16.1) 87,24 6517
Ingresos accesorios y otros de gestién corriente empresas fuera
del Grupo 12,10 7,75
I. PERDIDASDE EXPLOTACION 269,97 264,24
I ngresos de participaciones en capital 823,30 616,59
En empresas del grupo (Nota 16.8) 795,41 591,65
En empresas asociadas 13,26 12,19
En empresas fuera del grupo 14,63 12,75
Ingresos deotrosvaloresy créditos (Nota 16.4) 1.100,84 1.248,65
En emp resas del grupo (Nota 16.8) 968,32 1.174,51
En otras empresas 132,52 74,14
Diferencias positivas de cambio (Nota 16.5) 705,18 1.591,25

II. RESULTADOSFINANCIEROSNEGATIVOS - -

1. PERDIDASDE LASACTIVIDADES ORDINARIAS - -
Beneficio en engjenacién de inmovilizado (Nota 16.6) 16,26 29,44
Ingresos extraordinarios (Nota 16.6) 0,51 181,82

IV. RESULTADOSEXTRAORDINARIOSNEGATIVOS - -

V. PERDIDA ANTESDE IMPUESTOS - -

VI. RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDAS) - -

Lasnotas1 a20y & 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 2004

INTRODUCCION E INFORMACION GENERAL

Telefonica, SA. (en lo sucesivo, indistintamente, Telefonica, la Sociedad o la Compariia) es una
compafia mercantil anénima, congtituida por tiempo indefinido € dia 19 de abril de 1924, con
la denominacién social de Compafiia Telefonica Naciona de Espafia, S.A., ostentando su actual
denominacion social de Telefonica, S.A. desde e mes de abril del afio 1998.

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

De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 4° de sus Estatutos Sociales, Telefénica tiene como
objeto sociad la prestacion y explotacion de toda clase de servicios de telecomunicacion
(incluidos los servicios auxiliares o complementarios o derivados de los de telecomunicacion);
la investigacion y desarrollo, promocion y aplicacion de toda clase de componentes, equipos y
sistemas utilizados para las telecomunicaciones; la fabricacion, produccion y, en genera, las
demas formas de actividad industria relacionadas con las telecomunicaciones; y la adquisicion,
engjenacion y, en general, las demés formas de actividad comercia relacionadas con las
telecomunicaciones.

Segun dispone también € citado articulo de sus Estatutos, todas las actividades que integran €
objeto social descrito en € parrafo anterior podran ser desarrolladas por la Compafiia tanto en
Esparfia como en e extranjero, pudiendo llevarse a cabo bien directamente, en forma total o
parcia, 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 €llo, Telefénica 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 compafia se encuentra sometida a régimen tributario de caracter genera establecido por €
Estado Espafiol, las comunidades autonomas y las corporaciones locales, tributando, junto con

la mayor parte de las empresas filiales espafiolas de su Grupo, en € Régimen de Tributacién
Consolidada de los Grupos de Sociedades.
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BASES DE PRESENTACION
Imagen fiel

L as cuentas anual es adjuntas se han preparado a partir de los registros contables de Telefonica,
y han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad de acuerdo con los principios y
normas contables recogidos en e Codigo de Comercio, que se desarrollan en €l Plan General de
Contabilidad, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera,
de los resultados y de los recursos obtenidos y aplicados durante € gercicio 2004.

L as cuentas anuales correspondientes al gercicio 2004 se someteran ala aprobacion de la Junta
General de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin modificacion. Las cuentas
correspondientes a gercicio 2003 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
celebrada @ 30 de abril de 2004.

Comparacién de lainformacion

No se han producido modificaciones a la estructura del balance de situacién y de la cuenta de
pérdidas y ganancias respecto del gercicio anterior. Tampoco se han modificado criterios
contables respecto al gercicio 2003 que hayan tenido un efecto significativo.

Durante e gjercicio 2004 se ha llevado a cabo la disolucion sin liquidacion de la sociedad
Inmobiliaria Telefonica, S.L.U., filial 100% de Telefonica, S.A., mediante la cesién globa de
activos'y pasivos a su accionista Unico, y su correspondiente extincion.

Las presentes cuentas anuaes desglosan en las notas adjuntas los principales efectos de esta
cesion de modo que puedan compararse las cifras del gercicio con las correspondientes a
gercicio anterior. Los impactos de esta cesion han sido reconocidos @n efectos econémicos
desde € 1 de enero de 2004, seglin se recoge en la escritura de disolucién sin liquidacion,
cesion global de activo y pasivo y extincién de la sociedad Inmobiliaria Telefénica, SL.U.
firmada en Madrid e 17 de Julio de 2004.

No se han producido hechos significativos adicionales que impidan la comparacion de los
importes correspondientes a gercicio corriente con los del precedente.

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

PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE
RESULTADOS

El resultado obtenido por Telefonica, S.AA. en e gercicio 2004 ha sido de 1.301,40 millones de
euros de beneficios.

La propuesta de distribucién de ese resultado, formulada por € Consgo de Administracion de la
Compafiia para su sometimiento a la aprobacion de la Junta Genera de Accionistas, consiste en:
a) destinar e 10% del beneficio del gercicio (130,14 millones de euros) a dotar la Reserva
Lega; b) pagar un dividendo fijo de 0,23 euros brutos por accion a cada una de las acciones
actuamente existentes y en circulacion de la Compafiia con derecho a percibir dicho dividendo;
y C) destinar €l resto de los beneficios areserva voluntaria.
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Millones de euros

Total adistribuir 1.301,40
a
Reserva L egal 130,14

A dividendo (importe maximo adistribuir correspondiente a
0,23 euros/accion por latotalidad de las acciones en que se

divide el capital dela Compafiia (4.955.891.361 acciones). 1.139,86
A reservavoluntaria (minimo) 31,40
Total 1.301,40

Expresamente se hace constar que e Consgo de Administracion de la Compafiia, en su reunion
celebrada € dia 23 de febrero de 2005 (véase Nota 19) acordd distribuir un dividendo a cuenta
de los beneficios del gercicio 2004, por un importe fijo de 0’23 euros brutos a cada una de las
acciones existentes y en circulacion de la Compafiia con derecho a percibir dicho dividendo, por
un importe méximo total de 1.139,86 millones de euros, realizandose € pago del citado
dividendo e dia 13 de mayo de 2005. En consecuencia, € importe que se propone distribuir
como dividendo con cargo a los beneficios del gercicio 2004 quedard integramente satisfecho
con € pago del referido dividendo a cuenta.

NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales del
giercicio 2004 han sido las siguientes:

a) Gastos de establecimiento
Estan formados por los gastos de congtitucion y gastos de ampliacion de capital que se
contabilizan por los costes incurridos, amortizandose linealmente en un periodo de cinco
anos.

b) Inmovilizado inmaterial

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

¢) Inmovilizado material
El inmovilizado materia se halla valorado a su coste de adquisicion.
Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora, que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia 0 un adargamiento de la vida Util de los bienes, se

capitalizan como mayor coste de los mismos.

Los intereses y otras cargas financieras incurridas durante el periodo de construccién del
inmovilizado material se consideran como mayor coste del mismo. El importe capitaizado



d)

por este concepto durante el gercicio 2004 asciende a 1,72 millones de euros, originados
por las obras de las Nuevas Oficinas de la Sede Central (Nota 16.1)

L os gastos de conservacion y mantenimiento se cargan ala cuenta de pérdidas y ganancias
del gercicio en que seincurren.

El inmovilizado material se amortiza siguiendo € método lined, distribuyendo € coste de
los activos entre los afios de vida Util estimada, segin € siguiente detal | e;

Afos de vida util
estimada
Edificios 33-40
Instal aciones técnicasy maquinaria 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:

1. Titulos con cotizacion oficial (salvo las participaciones en € capita 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 cotizacion oficia media del Ultimo trimestre del gercicio o la
cotizacion al cierre, la que resulte inferior.

2. Participaciones en €l capita de sociedades del grupo o asociadas.

Al menor entre e coste de adquisicion o € valor tedrico-contable de | as participaciones,
adaptado a principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafia, corregido en
el importe de las plusvdias técitas existentes en e momento de la adquisicion y que
subsistan en € de la valoracién posterior.

3. Titulos sin cotizacion oficial.

Por el coste de alquisicion, 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 e momento de la adquisicién y que subsistan en € de la
valoracion posterior.

Las minusvdias entre € coste y e valor de mercado se registran en e epigrafe
“Provisiones’ (véase Nota 7). No obstante se registra una provision adicional con cargo a
epigrafe “Gastos extraordinarios’ para la cobertura de posibles responsabilidades
originadas por |os patrimonios netos negativos de |as sociedades en las que se participa, que
se encuentraregistrada en el epigrafe “Provision parariesgosy gastos’.

Los dividendos son contabilizados como ingreso en € momento en que se aorueba su
distribucion, y los resultados en la engjenacion de participaciones, como ingresos o gastos
del gercicio en que seredizan.
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f)

Q)

La Sociedad ha formulado separadamente sus cuentas anuales consolidadas. El efecto dela
consolidacion, en comparacion con las cuentas individual es adjuntas, supone |os siguientes
aumentos (disminuciones) en €l gercicio 2004:

Concepto Millones de euros
Activos 11.969,09
Fondos propios 1.825,74
Ventas netas 30.295,86
Resultado del gjercicio 1.575,89

Gastos a distribuir en varios gjercicios
En este capitulo se incluyen, fundamentalmente |os siguientes conceptos:
- Intereses de pagarés alargo plazo

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

- Gastos de formalizacion de deudas

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

- PagosAnticipados

Corresponden a desembol sos realizados por la compra de servicios, en la parte que esta
pendiente de incurrir alafecha de formulacion de las presentes cuentas anuales.

Acciones propias

Las acciones propias se valoran a @1 precio medio de adquisicién, constituido por €l

importe total satisfecho en lacompra, o e valor de mercado s éste fuera menor. Al haberse
adquirido sin un acuerdo previo de la Junta General de Accionistas para destinarlas a la
reduccion 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 oficia media del Ultimo trimestre del gercicio, la
cotizacion d cierre, 0 su correspondiente valor tedrico-contable, € que resulte menor. La
provision dotada se registra con cargo ala cuenta de pérdidas y ganancias por la diferencia
entre el coste de adquisicion y la cotizacion a cierre o mediade dltimo trimestre (la menor
de las dos Ultimas) y con cargo a reservas por la diferencia entre dicha valoracion y su
correspondiente valor tedrico-contable.

Transacciones en moneda extranjera

La conversion en moneda naciona de los valores de renta fija'y de los créditos y débitos
expresados en moneda extranjera, se rediza aplicando € tipo de cambio vigente en €
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h)

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 d cierre del
gercicio se clasifican en funcién de la moneda y del vencimiento, agrupandose a estos
efectos las monedas que, alin siendo distintas, gozan de convertibilidad oficial.

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

Las diferencias positivas diferidas en gercicios anteriores se imputan a resultados en el
gercicio en que vencen o se cancelan anticipadamente los correspondientes créditos y
debitos 0 en la medida en que, en cada grupo homogeéneo, se van reconociendo diferencias
en cambio negativas por igua o superior importe.

Pensionesy otros compromisos con € personal

Telefénica 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, de 29 de
noviembre, por € que se aprueba e Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los
planes y fondos de pensiones.

- Aportaciéon definida de un 4,51% del saario regulador de los participes. Para €
persona incorporado a Telefonica procedente de otras empresas del Grupo en e que
tuvieran reconocida una aportacion definida distinta (6,87% en € caso de Telefénicade
Espafia), se mantiene dicha aportacion.

- Aportacién obligatoria para e participe de un minimo de 2,2% de su salario regulador.
- Sigtemas de capitaizacion individua y financiera.

La exteriorizacion de este fondo se realiza en € fondo de pensiones Fonditel B gestionado
por la sociedad dependiente Fonditel Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, SA.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 figuraban adheridos a plan 632 y 767 empleados,
respectivamente. El coste parala Sociedad ha ascendido a2,30 y 2,48 millones de euros en
los gercicios 2004 y 2003, respectivamente (Nota 16.2).

Acreedores
Las cuentas a pagar se registran por su vaor de reembolso, excepto en las emisiones de

obligaciones y bonos “Cupo6n Cero”, que figuran en balance de situacion por € valor de
emision més los intereses devengados (Nota 10.3).
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)

k)

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 pérdidas y
ganancias de los beneficios o pérdidas que se ponen de manifiesto a lo largo de la vida de
estos derivados financieros, se realiza con € mismo criterio de imputacion temporal que €
empleado con los resultados producidos por € elemento patrimonia u operacién principal
Cuyo riesgo cubre.

Las operaciones que excepcionalmente ro 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 cotizacion se
realiza cuando se produce la cancelacion o liquidacion final de las operaciones. No obstante,
s a cierre del gercicio se estiman pérdidas potenciaes, se dota con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias la 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, segiin 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 €l gercicio
definitivo en que son aplicados. La diferencia entre e gasto devengado y € impuesto
pagado se debe a la referida periodificacion y a las diferencias temporales de imputacion de
gastos e ingresos que dan lugar aimpuestos anticipados y diferidos (Nota 14).

Asimismo y de acuerdo a lo dispuesto en laresolucion de 15 de marzo de 2002 del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC), Telefonica, S.AA. haregistrado los créditos
derivados de aquellas deducciones y bonificaciones correspondientes fundamentalmente a
las deducciones originadas por la aplicacion 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 aplicacion futura.

Ingresosy gastos

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

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 para riesgos y 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
cuantia indeterminada, avalesy otras garantias similares a cargo de la Sociedad.



(5) [INMOVILIZADO INMATERIAL

La composicién y movimientos del inmovilizado inmaterial asi como la correspondiente
amortizacion acumulada en los gercicios 2004 y 2003 han sido los siguientes:

Millones de euros
Otro
Aplicaciones | Inmovilizado
Informéticas| Inmaterial Total
Coste:
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
Incorporacién Inmobiliaria
Telefonica, S.A.U. (Nota2) 102 - 1,02
Adiciones 14,63 1,38 16,01
Retiros - (2,13) (2,13)
Traspasos 8,53 (0,09) 844
Saldo al 31-12-04 95,90 10,53 106,43
Amortizacién acumulada:
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
Incorporacién Inmobiliaria
Telefénica, S.A.U. (Nota2) 0,16 i 0,16
Adiciones 22,52 1,23 23,75
Traspasos 0,09 (0,09 -
Saldo al 31-12-04 61,47 4,88 66,35
Inmovilizado Inmaterial Neto 34,43 5,65 40,08
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(6)

INMOVILIZADO MATERIAL

La composicion y movimientos en € gercicio 2004 de las partidas que integran € inmovilizado
material y su correspondiente amortizacion acumulada, han sido las siguientes:

Millones de eur os

I ncorporacioén
Saldo al Inmobiliaria . Saldo al
311203  Telefonica, | A'teS |REUros| Traspasos| 51 5 oy
S.A.U. (Nota 2)
Coste:
Terrenosy construcciones 0,81 137,57 10,72, - 71,11 220,21
Mobiliario, utillajey otros 31,70 88,77 63,77 (1,08 (79,55) 103,61
Inmovilizado material bruto 32,51 226,34 74,49 (1,08) (8,44) 323,82
Amortizacion Acumulada:
Terrenosy construcciones 0,18 49,87 2,79 (0,16) - 52,68
Mobiliario, utillajey otros 4,27 0,50 1,83 - - 6,60
Total amortizacion acumul ada 4,45 50,37 4,62 (0,16) 0,00 59,28
Provision por Depr eciacion - 2,57 0,38 - - 2,95
Inmovilizado material neto 28,06 173,40 69,49 ( 0,92) (8,44) 261,59

La composicion y movimiento durante € gercicio 2003 de las partidas que integran €
inmovilizado material y su correspondiente amortizacion acumulada, fueron las siguientes:

Millones de eur os

Saldo al Saldo al

311202 | AIS 311203
Coste:
Terrenosy construcciones 0,81 - 0,81
Mobiliario, utillajey 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
Mohiliario, utillaje y otros 2,62 1,65 427
Total amortizacion acumul ada 2,78 1,67 4,45
Inmovilizado material neto 22,38 5,68 28,06

Al 31 de diciembre de 2004, e importe de los elementos de inmovilizado totalmente
amortizados asciende a 1,51 millones de euros.

La partida “Terrenos y construcciones’ recoge € vaor de los activos asociados a la
construccion de la nueva sede socia de Oficinas Centrales del Grupo Telefénicaen € P.A.U. de
Las Tablas (Madrid), denominada “Distrito C”, siempre y cuando se consideren finalizados y
disponibles para su utilizacion. El resto de activos que actualmente estan en fase de
construccion o0 mejora, y aln no son aptos para su uso, aparece clasificado como inmovilizado
material en curso, recogido dentro del epigrafe “mobiliario, utillgey otros’.

En enero de 2004 se firmo € contrato de gecucidn de obras entre |la Sociedad y € contratista,
para desarrollar la fase | de la nueva sede socid del Grupo. Esta prevista la entrada en
funcionamiento de esta primera fase en e segundo semestre de 2005.
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Los retiros de inmovilizado material durante € gercicio 2004 corresponden a las ventas de
inmuebles redlizadas por la sociedad dentro del marco del Plan de Eficiencia Inmobiliaria que
estallevando a cabo € Grupo Telefonica. El beneficio obtenido por estas ventas asciende a 6,09
millones de euros y ha sido recogido en e epigrafe “Beneficio en engjenacion de inmovilizado”
de la cuenta de resultados adjunta (Nota 16.6).

La Sociedad tiene arrendados a diversas sociedades del Grupo Telefonicainmuebles por un total
de 43.422 m2, lo que supone una ocupacion dd 95,91% de los inmuebles destinados al
arrendamiento. Los ingresos obtenidos de los arrendamientos de inmueble durante € gercicio

2004 ascienden a 6,32 millones de euros (Nota 16.1).

Telefénica, S.A. tiene contratadas pdlizas de seguros con limites adecuados para dar coberturaa
posibles riesgos sobre sus inmovilizados.

(7) INMOVILIZADO FINANCIERO

7.1 Lacomposiciony € movimiento experimentado por € inmovilizado financiero y la
correspondiente provision por depreciacion se muestran a continuacion:

a) Variaciones dd inmovilizado financiero:

Millonesdeeuros

Saldoal Saldoal Traspasos| Saldoal

311202 | Altas | Bajas |Traspasos| 31-12-03 | Altas | Bajas | Yotros | 311204
Participaciones en empresas del grupo 2280683 | 193648 | (136936)| 001 | 2337486| 2280 (877.71)| (10447)|22.41548
Participaciones en empresas asociadas 408,83 4101 | (094 55562 | 100542| 47514  (L40) - | 147916
Otrasparticipaciones 565,65 055 | (281)| (55657) 682 049 (o0y| 712| 1442
Créditos aempresas ddl grupoy asociades | 2226111 | 444572 | (304392) | (393320)| 19.729,71| 338L79| (L67361) | (90648)|20.53141
Otros créditos 11160 | 25710 | (25336)| (4508) 026 - 189)| (@320| 5517
Depésitosy fianzas 8650 | 33657 | (419,85) - 322| 2032 - 251| 3505
Administraciones Pdblicas deudoras (Nota14.2) | 493290 18158 | (114.38) - 500010 139,99 - (796,90) | 4.343,19
Totales 51.173,42 7.19991 ((5.204,62) | (3.978,32)| 49.190,39| 4.049,53| (2.554,62) | (1.811,42) [ 48.873,88

b) Variaciones de la provision por depreciacion del Inmovilizado Financiero:

Millonesdeeuros

Saldoal | Variacién Saldo al | Variacién Saldo al

31-12-02 prg\?ils?én Bajas |[Traspasos| 31-12-03 prg\ils:?én Bajas | Traspasos | 31-12-04
Participaciones en empresas del Grupo 7.41355 (802,31) | (493,72) 3,56| 6.121,08( (801,55) (2,85) (3,13)| 5.313,55
Participaciones en empresas asociadas 67,39 46,99 (0,94) - 11344 39,78 - - 153,22
Otras participaciones 6,01 (0,44) - 5,57 - - - 5,57
Total Provisionesdecartera 7.486,95 (755,3)| (495,10) 3,56| 6.24009( (76L77)| (2,85) (3,13)| 5.472,34
Total inversionesfinancier as, netas 4368647 | 7.95523|(4.70052) | (3.981,88)| 42.950,30| 4.811,30 |(2.551,77) | (1.808,29) | 43.401,54

La variacion de las provisiones de la cartera de control durante € gercicio 2004 recoge la
favorable evolucion de la situacion patrimonial contable de las compafiias participadas,
viéndose afectada principalmente por € Grupo Telefonica Internaciona (1.056,87 millones de
euros) y @ Grupo Terra Networks (139,60 millones de euros).
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También se han efectuado dotaciones correspondientes, fundamentalmente, a las inversiones en
el Grupo Telefénica International Wholesale Services (TIWS) (61,73 millones de euros), €l
Grupo Telefonica de Contenidos (296,83 millones de euros) y e Grupo DataCorp (47,14
millones de euros)

Respecto a gercicio 2003 la evolucion dd epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias
“Variacion de las provisiones de |a cartera de control” también fue positiva como consecuencia
del incremento patrimonia contable de algunas sociedades participadas, fundamentalmente en
lo que afectd alas inversiones en € Grupo Teefonica Internaciona (811,44 millones de euros),
Telefénica Moviles (283,32 millones de euros) y Telefénica de Contenidos (161,39 millones de
€euros).

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

Las bajas en provisiones en e gercicio 2004 corresponden a las participaciones vendidas,
liquidadas o aportadas en € gercicio, principalmente por la disolucién de Telefonica USA, Inc.
(2,06 millones de euros).

Las bagjas en provisiones del gercicio 2003 correspondieron principalmente a las inversiones en
Emergia Holding, N.V. (365,00 millones de euros) y Katalyx Inc. (128,17 millones de euros).

7.2 El detale de las empresas dependientes, asociadas y participadas figuraen €l Anexo l.

7.3 Lacomposicion de los créditos a empresas del grupo y asociadas es la siguiente:

Millonesdeeuros

2004 2003
Sociedad Largoplazo Corto plazo Largoplazo Corto plazo
Telefonica Internacional, S.A. 5.081,88 459,09 5.556,53 1.413,69
Telefénica Data Esparfia, SA. - 50,51 - 64,33
Telefénica Publicidad e Informacion, SA. 86,98 11,21 32,21 35,80
Atento, N.V. 144,48 28,06 190,73 20,91
Lotca, Servicios Integrales, SA.U. 25,69 2,64 28,33 8,12
Telefonica de Espafia, SA.U. 5.365,97 1.361,52 6.224,58 933,56
Telefonica de Contenidos, SA.U. 178341 147,59 2.030,89 182,67
TerraNetworks, SA. 26,18 - 26,18 -
Portugal Telecom, SA. - - - 21,00
TelefonicaMoviles, SA. 7.276,43 1.739,86 4.526,68 1.175,23
Telefénica Datacorp, S.A.U. 285,80 155,78 543,81 23,73
Comunicapita Inversiones, SA.U. 55,06 - 64,75 -
Katalyx, Inc. 0,55 - 0,59 -
Telefonica Mdviles Espafia, S.A.U. 0,40 2.057,60 0,94 -
Telefonica International Wholesale Services, SA. 283,62 120,87 400,89 63,55
Telefénica Soluciones de Informéticay Comunicacion SA. - 12,77 - -
Telefénica Gestion de Sevicios compartidos Espafia, SA. 2,00 8,74
TelefénicaB2B Licencing Inc. 10,20 - 11,00 -
Telefonica Internacional Wholesale Services, S.L. 86,40 12,44 86,40 3,78
Telecomunicagoes de Sao Paulo, SA. - - - 0,50
Otros 16,36 15,68 5,20 43,23
Total 20.531,41 6.184,36 19.729,71 3.990,10

La composicién de los créditos a empresas ddl grupo y asociadas es la siguiente

La financiacion a Telefénica de Espafia, S.A.U. se compone fundamentalmente de un
préstamo surgido en e proceso de segregacion de esta compariia de la propia Telefonica,
con una remuneracion del 6,80% con un saldo remanente al 31 de diciembre de 2004 por
importe de 5.580,19 millones de euros, compuesto por 4.882,68 millones de euros a largo
plazo y 697,51 millones de euros a corto plazo.
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Los préstamos a Telefonica Internacional, S.A. se componen, principamente, de:

Un préstamo subordinado a largo plazo de 3.305,57 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 2004 asciende a un total de 1.414,26
millones de euros con un calendario de amortizacion y e vencimiento final € dia 30 de
diciembre de 2006. La remuneracion se determina en funcion de la evolucion del beneficio
neto de la sociedad y sdlo contempla la amortizacion anticipada bajo € supuesto de
compensacién con una ampliacién de capital por la misma cuantia.

Una linea de crédito multidivisa por valor de 1.962,00 millones de dolares estadounidenses
con tipo de interés variable, Libor o Euribor més € 1,04%, dependiendo de si la disposicion
es en divisas 0 euros, respectivamente, y vencimiento el 15 de abril de 2005. El sado
dispuesto, recogido a corto plazo a 31 de diciembre de 2004 asciende a 322,36 millones de
ddlares estadounidenses (equivalente a 236,67 millones de euros).

Un préstamo por un importe de 447 millones de ddlares estadounidenses con vencimiento
en € gercicio 2006 y remuneracion a Libor més 1,6%. El saldo vivo a 31 de diciembre de
2004 asciende a 407,18 millones de dblares estadounidenses, equivalentes a 298,94
millones de euros.

Los préstamos con Telefénica Moviles, S.A. se componen, principa mente, de:

Lineas de crédito a largo plazo, dispuestas por un importe equivalente a 1.170,39 millones
de euros (950,14 millones de euros y 300 millones de ddlares estadounidenses) divididas en
un tramo a tipo fijo y otro atipo variable con vencimientos en e gercicio 2005y tipos de
interés de mercado.

Diversos préstamos concedidos para la adquisicion de las distintas operadoras
latinoamericanas a BellSouth por importe de 2.451,56 millones de euros y 1.357,28
millones de dolares estadounidenses (equivalentes a 996,46 millones de euros) con
vencimiento en e gercicio 2006 para los préstamos en euros y los gercicios 2009 y 2016
para los préstamos en délares estadounidenses, y con tipos de interés referenciados a
Euribor atresmesesy a Libor atres meses més un diferencial de mercado.

Financiaciones por un equivalente a 1.383,87 millones de euros y 2.308,72 millones de
ddlares estadounidenses (equivalentes a 1.694,97 millones de euros) con tipos de interés de
mercado referenciados a Libor/Euribor mas un diferencial y vencimiento maximo en el
2011, parallevar a cabo sus inversiones en México, Puerto Rico, Chile, Guatemala, Brasil y
Argentina,

Entre los préstamos a Telefénica de Contenidos, S.A.U., se podrian destacar |os siguientes:
Un préstamo participativo a diez afios por 1.141,81 millones de euros total mente dispuestos
a 31 de diciembre de 2004, cuya remuneracion se determina en funcion de la evolucion de
la actividad de Telefonica de Contenidos, S.A.U.

Dos créditos a largo plazo por importes de 52,38 y 181,12 millones de euros concedidos
para atender a las necesidades de financiacion de Telefonica de Contenidos. SA.U. en
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relacion con e préstamo participativo y la suscripcion y desembolso dd préstamo
subordinado que se suscribieron durante el gercicio 2003 por esta sociedad con Sogecable,
SA. paralaintegracion de DTS, Distribuidora de Televisiéon Digital, SA. (Via Digita) en
Sogecable, SA.

Un préstamo participativo a Telefonica International Wholesale Services, SA. por un
importe de 536,32 millones de ddlares estadounidenses (equivalentes a 393,75 millones de
€uros), 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, totalmente dispuesto al 31 de diciembre de 2004.

Un crédito a Telefénica International Wholesale Services, SA., por 60,00 millones de
ddlares estadounidenses y vencimiento e 30 se septiembre de 2005 referenciado a Libor a
tres meses, cuyo saldo vivo a 31 de diciembre de 2004 asciende a 14,64 millones de dolares
estadounidenses (equivalentes a aproximadamente 10,75 millones de euros).

Financiacion prestada por Telefonica, SA. a Atento N.V., formalizada en un préstamo
participativo por un importe de 75 millones de euros y con vencimiento en € afio 2013, con
una remuneracion vinculada al resultado operativo de Atento, N.V.

Financiacién prestada a Atento, N.V. para atender ala subrogacion de la posicion de Atento
Holding con sus filides por importe de 213,74 millones de euros, con tipo de interés de
mercado y vencimiento en e gercicio 2008, cuyo saldo vivo a 31 de diciembre de 2004
asciende a 97,54 millones de euros.

La financiacion concedida a Telefonica Datacorp, S.A.U., corresponde a varios créditos y
préstamos como consecuencia de las refinanciaciones efectuadas por un importe de 491,26
millones de euros y 67,88 millones de ddlares estadounidenses (equivalente a 49,83
millones de euros), con pago de intereses variable en funcidn, principamente, del Euribor a
tres meses y vencimientos distribuidos entre los gercicios 2005, 2006 y 2007. El importe
vivo a 31 de diciembre de 2004 asciende a 441,58 millones de euros

Créditos con Telefonica Méviles Espafia, SA.U., originados por la tributacion que
Telefénica, SA. rediza en € Régimen de Tributacion Consolidada de los Grupos de
Sociedades en su calidad de cabeceradd Grupo fiscal (Véase nota 14).

L os traspasos corresponden fundamental mente a movimientos a corto plazo como resultado del
calendario de vencimiento de estos préstamos.
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7.4 Telefonica harealizado las siguientes operaciones de compraventa de participaciones por
los importes que se detallan:

a) Adquisicion de participaciones y ampliaciones de capital:

Afio 2004
Sociedades Millones de euros
Dependientes:
Terra Networks, S.A. 10,69
TelefénicaMoviles, SA. 6,92
TelfisaPert SAC 2,75
Otras 2,44
Total Dependientes: 22,80
Asociadas:
Portugal Telecom. S.G.P.S., S.A. 475,14
Total Asociadas: 475,14

Las principales dtas del gercicio 2004 son las que se detallan a continuacion.

Telefonica, SA. ha adquirido 52.820.862 acciones de la sociedad Portugal Telecom,
S.G.P.S,, SA. por un importe de 475,14 millones de euros. Adicionamente, € 29 de
diciembre de 2004, Portugad Telecom anuncié la reduccion de su capitd socid
amortizando 87.799.950 acciones que tenia en cartera, equivaentes a un 7% de su capita
social. Tras estas operaciones, Telefénica ha aumentado su participacion directa hasta e
8,55%.

Telefonica, S.A. haadquirido durante € gercicio 2004 un total de 3.753.140 acciones de
Terra Networks, S.A. en e mercado bursétil por importe de 10,69 millones de euros. La
participacion directa en esta compafia a 31 de diciembre de 2004 asciende a 76,80%,
unavez considerada la autocartera de Terra Netwoks, S.A.

Igualmente, ha adquirido 804.689 acciones de Telefonica Moviles, S.A. por importe de
6,92 millones de euros, pasando la participacion directa en esta compafiiaa 71,03% a 31
de diciembre de 2004.

En e mes de diciembre de 2004 se ha constituido la compariia Telfisa Pertl SAC, con un
capita inicia de 12 millones de nuevos soles, formalizados en la emision de 120.000
acciones de las cuales la Sociedad ha desembol sado 119.999 acciones por importe de 2,75
millones de euros.
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Afio 2003

Sociedades Millones de euros
Dependientes:

Terra Networks, S.A. 1.070,21
Antena3 de Television, S.A. 829,31
Atento, N.V. 20,00
Telefonica DataCorp, S.A.U., 4,73
Telefénica Gestion de Servicios Compartidos, S.A.U. 2,75
Telefénica Ingenieriade Seguridad, S.A.U. 3,58
Otras 5,90
Total Dependientes: 1.936,48
Asociadas:

Sogecable, SA. 41,91
Total Asociadas: 41,91

Las principales altas ddl gercicio 2003 son las que se detallan a continuacion.

En el mesdejulio, Telefonica, S.A. procedi6 aliquidar la Oferta Pdblica de Adquisicion
de Acciones de Terra Networks, S.A. adquiriendo 202.092.043 acciones de la sociedad a
un precio de 5,25 euros cada accion, |o que supuso un 33,6% del total del capital. Tras
esta operacion, Telefénica alcanzd una participacion directa del 71,97% del capital de
Terra, y una participacion indirecta al cierre del gercicio del 75,29% una vez considerada
las acciones propias en poder de esta compafia.

Telefonica, SA. adquirié a sus filialles 100% Telefénica de Contenidos, SA.U. y
Corporacién Admira Media, S.A.U., respectivamente, 79.194.996 acciones y 19.532.625
acciones de la sociedad Antena 3 de Television, SA. representativas del 59,24% del

capital socia por un importe total de 829,31 millones de euros, con la finalidad de
centralizar todo € proceso de desinversion llevado a cabo por e Grupo Telefonica en esta
Sociedad, tal y como se describe en € epigrafe 7.4.b)

En virtud del Acuerdo Marco de Alianza Estratégica suscrito € 11 de febrero de 2000 por
Telefonica y BBVA, la sociedad filia del Grupo Telefonica, Atento N.V., redlizo una
serie de ampliaciones de capital en e mes de noviembre con € fin de dar entrada como
nuevo socio a Grupo BBVA a través de su sociedad filial General de Participaciones
Empresariales, S.L. Tras estas operaciones d capital socia y la prima de emision de
Atento, N.V. seincrementaron en 25y 20.735 miles de euros, respectivamente. De ellos,
Telefonica, SA. suscribio y desembolsd 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, & Grupo
BBVA suscribio y desembolsd 10 miles de euros en concepto de capital y 751 miles de
euros en concepto de prima de emision. Tras la entrada del nuevo socio, Telefonica, SA.
disminuy6 su porcentgje de participacion en e capital de la sociedad del 100% hasta €l
91,35%.

En & mes de noviembre del gercicio 2003, la sociedad Telefonica DataCorp, S.A.U.
amplié su capita socia en 4,73 millones de euros mediante la emisién y puesta en
circulacion de 4.732.824 acciones de un euro de valor nomind, que fueron suscritas y
desembol sadas en efectivo y en su totalidad por Telefénica, SA.



El 19 de diciembre de 2003, la sociedad Telefénica Gestion de Servicios Compartidos
Espafia, SA. amplio su capital socia mediante la emision 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. suscribié y desembolso en efectivo la totalidad
de la ampliacion de capital por un importe de 2,75 millones de euros.

En & mes de diciembre de 2003 la sociedad filial d 100% Telefonica Consultora y
Servicios, S.A.U. fue absorbida por su sociedad matriz Telefonica Consultora de
Proyectos, S.A.U. Posteriormente y en € mismo mes, la sociedad Telefonica Consultora
de Proyectos, S.A.U. a su vez filia a 100% de Teefénica, SA. fue disuetay liquidada
(véase apartado 7.4.b). Como consecuencia de esta liquidacion, la sociedad Telefonica
Ingenieria de Seguridad, SA.U. que era propiedad a 100% de la extinta sociedad
Telefonica Consultora de Proyectos, S.A.U. pasd a ser propiedad en su totalidad de
Telefonica, SA.

En e mes de octubre de 2003, Telefonica, S.A. adquirio en € mercado de vaores
2.020.000 acciones de Sogecable, S.A. por un importe de 41,91 millones de euros. Estas
acciones representan un 1,60% sobre € capital socid de la citada compafiia.

b) Bajas de participaciones

Afio 2004
Sociedad Valor bruto

en libros

Dependientes
TerraNetworks, SA. 868,65
Corporacion AdmiraMedia, S.A.U. 6,06
Telefénica Procesos y Tecnologia de laInformacién, S.A.U. 3,00
Total dependientes 877,71

Durante € gercicio 2004 Terra Networks, SAA. ha repartido un dividendo con cargo a
prima de emision de acciones por importe de 2 euros por accion. Esta devolucion de
aportaciones ha supuesto una reduccion del valor de la participacion por e importe
recibido. Esta operacion no ha supuesto ninguna variacion en e porcentge de
participacion en esta compafiia, que a derre del gercicio 2004 acanza € 76,80% una
vez considerada las acciones propias de Terra Networks, S.A.

En e primer trimestre del gercicio Telefonica, SA. vendio su participacion del 100%
en Corporacion Admira Media, SA. a su filial Telefonica de Contenidos, S.AA.U. asu
valor tedrico contable, dentro del marco de la reorganizacion de sus participaciones
societarias que viene acometiendo la Compafiia. Posteriormente, ambas sociedades de
fusionaron mediante la absorcién de Corporacion Admira Media, SAA. por parte de
Telefénica de Contenidos, S.A.U. El beneficio obtenido por Telefénica, SA. en esta
venta a nivel individual asciende a 4,12 millones de euros (Nota 16.6).
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Igualmente, ha vendido a su valor tedrico contable su participacion sobre la totalidad del
capital de Telefénica Procesosy Tecnologia de la Informacion, S.A.U. a su participada
Telefonica Gestion de Servicios Compartidos, S.A.U. obteniendo un resultado de 5,70
millones de euros (Nota 16.6).

Afio 2003
Sociedad Valor_ bruto
en libros
Dependientes
Antena3 de Television, SA. 829,31
Emergia Holding, N.V. 368,61
Katalyx Inc. 138,25
TelefonicaMoviles, S.A. 23,65
Telefénica Consultora de Proyectos, S.A.U. (véase
apartado 7.4.a) 9,10
Otras bajas 0,44
1.369,36

Durante e gercicio 2003 Telefonica, S.A. hallevado a cabo un proceso de desinversion
en la participacion en Antena 3 de Television, S.A. que seinicié € 30 de abril de 2003,
con la aceptacion de la oferta presentada por e Grupo Raneta sobre un 25,1% del

capital de la sociedad Antena 3 de Television, SA. 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

espanol.

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

Por ultimo, Telefonica, S.A. en los meses de octubre y noviembre de 2003, efectud la
venta en € 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 Televison, SA. supusieron el
registro de un ingreso extraordinario en la cuenta de pérdidas y ganancias del gercicio
2003 por un importe de 27,18 millones de euros (Nota 16.6).

En & mes de diciembre de 2003 se procedié a la disolucién y liquidacién mediante
aportacion de activos y pasivos a su accionista, de la sociedad filia a 100% de
Telefénica, SA., Emergia Holding N.V.

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

Ladisminucion del valor de la participacion en Telefonica Moviles, S.A. por importe de
23,65 millones de euros se correspondié con la devolucion de aportacion a los



accionistas considerada dentro del reparto de prima de emisién redizado por esta
compafiia durante €l gercicio 2003.

c) Aportaciones no dinerarias de participaciones a empresas del grupo
Afio 2004

Durante e gercicio 2004 Telefonica Gestion de Servicios Compartidos, S.A.U. ha
ampliado capital mediante la emision de 5.468.186 acciones nuevas de un euro de vaor
nomina cada una, que ha sido suscrito integramente por su accionista Unico Telefonica,
S.A. mediante la aportacion de su participaciéon en la totalidad del capital social de
Zdleris, Soluciones Integrales, S.A.U.

Afio 2003

Durante e gercicio 2003 no se produjo ninguna aportacion no dineraria de
participaciones a empresas del Grupo.

d) Traspasos por capitaizacion de préstamos

Durante los gjercicios 2004 y 2003 no se han producido traspasos por capitalizacion de
préstamos.

€) Operaciones fiscamente protegidas.

A continuacién se desglosan las operaciones fiscalmente protegidas realizadas en los
gercicios 2004 y 2003, definidas en e Capitulo VIII, del Titulo VIII delaLey 43/1995,
de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades y que se describen en los articulos
97.5 6 108, en su caso. Las operaciones redizadas con anterioridad al eercicio 2003
aparecen adecuadamente desglosadas en las Cuentas Anuales de gercicios anteriores.

Ejercicio 2004
La unica operacion fiscamente protegida que se ha realizado en € gercicio 2004 es la
disolucion sin liquidacion, cesion global de activo y pasivo y extincion de la sociedad
Inmobiliaria Telefonica, S.L.U. (Véase Nota 2). Esta compariia estaba valorada en los
libros de Telefénica, S.A. por importe de 103,44 millones de euros y la diferenciacon €
patrimonio neto aportado en la cesion de activos y pasivos ha sido clasificada en los
fondos propios del balance de situacion adjunto como reservas distribuibles, por importe
de 19,43 millones de euros.

Ejercicio 2003
Durante e gercicio 2003 no se realizaron operaciones fiscalmente protegidas.

Cartera de valores a corto plazo

Este epigrafe incluye en € gercicio 2003, basicamente, colocaciones en inversiones
financieras a corto plazo resultado de excedentes puntuales de tesoreria.
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(8) GASTOSADISTRIBUIR EN VARIOS

EJERCICIOS

La composicion del saldo d 31 de diciembre de 2004 y 2003, y su calendario imputacion a
resultados son los siguientes:

Vencimientos Saldo al Saldo al

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | Posterior | 31-12-04 | 31-12-03

Intereses de pagarés alargo plazo 700 | 7,05 7,13 727 7,42 8,61 44,48 51,60

Gastos de formalizacién de deudas 29,10 | 21,33 | 21,28 | 19,81| 18,86 52,28 162,66 189,87
Derechos audiovisuales 162 | 162 | 162 | 162 1,62 3,25 11,35 -

Otros gastos diferidos 747 718 | 687 | 6,75| 589 13,57 47,73 47,51

Total 4519 | 37,18 | 36,90 | 35,45| 33,79 77,71 266,22 288,98

(99 FONDOSPROPIOS

El importe y los movimientos de las partidas que integran

gjercicios 2003 y 2004 han sido los siguientes:

los fondos propios durante los

Millones de euros
Aplicacion |Ampliacién Aplicacién

Sddoa | resultados de Reparto de Otros Sddo d resultados | Reparto de Otros Sddod

31-12-02 2002 capital | dividendos| movimientos| 31-12-03 2003 dividendos| movimientos| 31-12-04
Capital social 4.860,66 - 196,37 - (101,14) 4.955,89 - - - 4.955,89
Prima.de emision 11.670,02 | (1.516,22) - 1.653,15 (513,51) 7.987,14 - (951,64) | (1.747,82) 5.287,68
Reservas de reval orizacion 2.881,94 | (1.316,67) (296,37) - - 1.368,89 - - - 1.368,89
Reservalega 652,57 - - 652,57 137,37 - 789,94
Reservavoluntaria 1.645,80 | (1.645,80) - - 1.236,34 (97253) | (263,81) -
Reserva acciones propias 334,56 - (201,20) 133,46 - - 556,72 690,18
Otras Reservas Indisponibles| 5,40 - - 5,40 - - 5,40
Resultado del gercicio (4.478,69)| 4.478,69 1.373,71 137371 (1.373,71) 1.301,40 1.301,40
Total 17.572,26 . 1.653,15 55796 | 16.477,06 (1.924,17) | (15351) | 14.399,38

a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2004, e capital socid de Telefonica, SA. esta cifrado en
4.955.891.361 euros, y se encuentradividido en 4.955.891.361 acciones ordinarias de una
Unica seriey de 1 euro de vaor nomina cada una de ellas, integramente desembol sadas,
representadas por anotaciones en cuenta, que cotizan en e Mercado Continuo espafiol
(dentro del selectivo Indice "lbex 35") y en las cuatro Bolsas espafiolas (Madrid,
Barcelona, Valenciay Bilbao), asi como en las Bolsas de Nueva Y ork, Londres, Paris,

Frankfurt, Tokio, Buenos Aires, Sao Paulo y Lima.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica, S.A., en reunidn celebrada €l
dia 15 de junio de 2001, acord6 autorizar a Consglo de Administracion para proceder, en
una o varias veces durante e plazo maximo de cinco afios a contar desde dicho dia, a
ampliar e capital social de la Compariia en las condiciones establecidas en € articulo
153.1.b) de la Ley de Sociedades Andénimas (capital autorizado), hasta una cantidad
maxima de 2.274,68 millones de euros, emitiendo y poniendo en circulacion paraelo las
correspondientes nuevas acciones ordinarias, rescatables o de cualquier otro tipo de las
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permitidas por la Ley, incluso con primafija o variable, con o sin derecho de suscripcion
preferente y, en todo caso, con desembolso de las nuevas acciones emitidas mediante
aportaciones dinerarias. Hasta € dia 31 de diciembre de 2004, € Consgo de
Administracion no habia hecho uso de dicha autorizacion.

Asmismo, la Junta Genera Ordinaria de Accionistas, en reunion celebrada el dia 12 de
abril de 2002, acord6 aprobar dos sucesivas ampliaciones del capital socid de la
Compaiiia con cargo a reservas de libre disposicion, en una cantidad equivaente, cada
una de dichas ampliaciones, a 2% del capital socia suscrito y desembolsado, mediante
dos sucesivas emisiones de nuevas acciones totalmente liberadas que se asignarian
gratuitamente a los accionistas de la Compafiia a razon de 1 accién nueva por cada 50
acciones que ya poseyeran, delegando a favor del Consgo de Administracion las
correspondientes facultades para la gjecucion del acuerdo de que se trataen e plazo de un
ano a contar desde la fecha de su adopcidn. La gecucion de las dos audidas ampliaciones
de capital se llevd a cabo durante los primeros meses del afio 2003, tal como
posteriormente se indicara.

Igualmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafiia, en reunion
celebrada € dia 11 de abril de 2003, delegd a favor de Consgjo de Administracion la
facultad de emitir valores de renta fija en una o en varias veces dentro del plazo maximo
de cinco afios a contar desde la fecha de la adopcion del correspondiente acuerdo. Los
valores de rentafija a emitir podrén ser obligaciones, bonos, pagarés y demés valores de
renta fija, tanto smples como, en & caso de obligaciones y bonos, canjeables por

acciones de la Compafiia o de cuaquiera de las sociedades de su Grupo y/o convertibles
en acciones de la Compafiia. Hasta € dia 31 de diciembre de 2004, € Consgo de
Administracion no habia hecho uso de esa delegacion de facultades, salvo en lo relativo a
la aprobacion de sendos programas de emisién de pagarés de empresa para los afios 2004
y 2005.

En otro orden de cosas, la Junta General Ordinaria de Accionistas acordd, en su reunion
de fecha 30 de abril de 2004, autorizar a Consglo de Administracién parallevar acabo la
adquisicion derivativa y onerosa de acciones propias de la Compafia, en los términos y
condiciones y con arreglo a los limites establecidos por la propia Junta General de
Accionistas, dentro del plazo méaximo de 18 meses a contar desde dicha fecha, sin que, en
ningun momento, & valor nominal de las acciones adquiridas, sumado a de las que ya
posean Telefonica, SA. y cualesquiera de sus sociedades filidles dominadas, pueda
exceder del 5% del capital socia de Telefénica

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 Telefénica, S.A. eratitular de acciones propias, segin
se detalaen € cuadro que sigue:

Numer o de acciones Euros por accion () Valor %
Adquisicién | Cotizacion Bursatil
[Accionesen cartera31-12-04 || 207.245.179 | 11,833 || 13228] 274144 | 4,18179% |
[Acciones en cartera 31-12-03 || 40.532.869 | 10,393 || 10,847 439,66 | 0,81787% |

(*) De acuerdo con lo indicado en la Nota 4.f, una disminucién en la cotizacion de la accion por debgo del coste de adquisicion supondria
dotaciones adicionales con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada pero sin efecto en el importe total de los fondos propios.
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Durante & gercicio 2004 la Sociedad ha adquirido a titulo oneroso un tatal de
166.712.310 acciones propias por un importe de 2.031,05 millones de euros

Los balances de situacion a 31 de diciembre de 2004 y 2003 incluyen € coste de
adquisicion de las acciones propias (245231 y 421,26 millones de euros,
respectivamente) minorado por una provision por importe de 1.762,13 y 287,80 millones
de euros, respectivamente, constituidas, de acuerdo con la normativa contable vigente
(ver Nota 4.f), con cargo acumulado a reservas disponibles, en lo que respecta a
diferencia entre é coste de adquisiciéon y € valor tedrico contable. La provision revertida
con abono a los resultados consolidados del gjercicio 2003 ascendi6 a 159,95 millones de
euros, como consecuencia de la positiva evolucion de la cotizacion de la accién en
periodo, que permitié eliminar provisiones dotadas en gercicios previos en los que la
cotizacion de la accion erainferior d coste de adquisicion (Nota 16.6).

La Sociedad tiene constituida la correspondiente reserva indisponible por € importe de
las acciones propias que constituyen dicha autocartera. Asmismo, se ha dotado en los
gercicios 2004 y 2003 una provision con cargo a reservas distribuibles por un importe de
1.474,33 y 448,84 millones de euros, respectivamente, para reflgjar las acciones propias a
su correspondiente valor tedrico contable (véase Nota 4.f).

M ovimientosdel capital suscritoy primade emision en € g ercicio 2004

Los movimientos producidos durante € gercicio 2004 en los epigrafes "Capita suscrito"
y "Prima de emision de acciones' son los siguientes.

Millones de euros

NUmero de Capital Primade
Fecha Acciones Suscrito Emisién

Saldo al 31-12-03 4.955.891.361 | 4.955,89 7.987,14
Dividendo monetario 30/04/04 - - (951,64)
Reservaindisponible por acciones propias - - (556,72)
Valoracion de las acciones propias - - (1.191,10)

Saldo al 31-12-04 4.955.891.361 | 4.955,89 5.287,68

Durante € gercicio 2004 no se ha formalizado ninguna operacion de aumento o reduccién
del capita socidl.

En otro orden de cossas, la Junta General de Accionistas, en su reunion de 30 de abril de
2004, aprobo e pago de un dividendo en metdico con cargo a los beneficios del gercicio
2003, mediante e pago a cada una de las acciones en circulacion de la Compafiia de 0,20
euros por accion. El pago de dicha cantidad tuvo lugar € dia 14 de mayo de 2004. El
importe total abonado ascendid a 972,53 millones de euros.

Ademés, la Junta General de Accionistas aprob6 en la misma reunion citada de 30 de abril
de 2004, € reparto de parte de la prima de emision contabilizada en € balance de situacion
de la Compafiia, mediante €l pago a cada una de las acciones en circulacion de la Sociedad
de 0,20 euros por accion, haciendo € cargo correspondiente en la Reserva de Prima por
Emision de Acciones. El pago de dicha cantidad tuvo lugar € dia 12 de noviembre de
2004. El importe total abonado ascendié a 951,64 millones de euros.
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M ovimientos del capital suscritoy primade emisiéon en € e ercicio 2003

Los movimientos producidos durante el gjercicio 2003 en los epigrafes “ Capital suscrito” y
“Prima de emision de acciones’ 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) (101,149) (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 gjercicio 2002 - - (1.516,22)
Saldo al 31 de diciembre de 2003 4.955.891.361 4.955,89 7.987,14

Los aumentos de capital gecutados y formalizados durante el gercicio 2003 fueron los
siguientes:

El dia 12 de febrero de 2003 se otorgd la escritura notarial de formalizacién y gecucion
de un aumento del capital socia de Telefénica S.A. con cargo a reservas de libre
disposicion, por un importe nomina de 97.213.225 euros, mediante laemisién y puesta
en circulacion de igual nimero de nuevas acciones ordinarias de la Compafiia de 1 euro
de vdor nominal cada una de dlas, que fueron asignadas gratuitamente a los
accionistas, a razon de 1 accion nueva por cada 50 acciones que ya poseian. Tras la
inscripcion en e Registro Mercantil de 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.

El dia 11 de abril de 2003 se otorgd la escritura notarial de formalizacién y gecucion de
un aumento del capital social de Teefénica SA. con cargo a reservas de libre
disposicion, por un importe nominal 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 vdor nominad cada una de elas, que fueron asignadas gratuitamente a los
accionistas, a razon de 1 accion nueva por cada 50 acciones que ya poseian. Tras la
inscripcion en € Registro Mercantil de la aludida escritura de aumento de capitdl, las
nuevas acciones fueron admitidas a cotizacion en los mercados oficiaes a partir del dia
2 de mayo de 2003.

El dia 5 de junio de 2003 se otorgd la escritura de reduccion de capital, por la que se
formalizo la gecucion por parte del Consgjo de Administracion de la Compaiia del
acuerdo adoptado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la misma en su
reunion del dia 11 de abril de 2003, sobre reduccién del capitad socid mediante
amortizacion de acciones propias previamente adquiridas por la Compariia en base alo
autorizado en su momento por la propia Junta General. Como consecuencia de €lo,
guedaron amortizadas 101.140.640 acciones propias de Telefénica SA. y € capita
social de ésta quedo reducido en la cantidad nominal de 101.140.640 euros, dandose
nueva redaccion a articulo 5° de los Estatutos Sociales en lo relativo a la cifra del
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b)

0)

capital social, que a partir de entonces quedo fijado en 4.955.891.361 euros. Al propio
tiempo, en aplicacion del articulo 167.3 de la Ley de Sociedades Andnimas, y con
objeto de no aplicar € derecho de oposicion que se contempla en € articulo 166 de la
misma, se dispuso la congtitucion de una reserva por capital amortizado por un importe
equivaente a vaor nomina de las acciones amortizadas, de la que sblo sera posible
disponer con los mismos requisitos exigidos para la reduccion del capital socid. Las
acciones amortizadas fueron excluidas de la cotizacién oficial € 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 € balance de
situacion de la Compariia, mediante el pago a cada una de las acciones en circulacion de
la Sociedad de 0,25 euros por accion, haciendo € cargo correspondiente en la Reserva
de Prima por Emision de Acciones. El pago de dicha cantidad tuvo lugar en dos plazos,
el primero de 013 euros por accion pagado € dia 3 de julio de 2003, y € segundo de
0,12 euros por accion pagado € dia 15 de octubre de 2003. El importe total abonado
ascendio a 1.233,17 millones de euros.

- Ademés, la Junta Genera 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 distribucion a
los accionistas de Telefonica S.A. de acciones representativas de hasta € 30% del
capital socia de la compariia "Antena 3 de Televison SA.". Dicho reparto, llevado a
cabo en noviembre de 2003, quedd sometido ala condicion suspensiva ya cumplida en
el propio gercicio de que se produjera la verificacion por parte de la Comision Nacional
del Mercado de Valores de la admision a negociacion de las acciones de la expresada
compafia (véase Nota 7.4).

Reserva legal

De acuerdo con € Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse
unacifraiguala 10% del beneficio del gercicio alareservalegd hasta que ésta acance, al
menos, e 20% del capital socia. Lareservalega podra utilizarse para aumentar el capital
en la parte de su saldo que exceda & 10% del capital ya aumentado. Salvo parala finalidad
mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del capital socia, esta reserva solo
podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Reservas de revalorizacién

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 de junio.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 € saldo de las reservas de revaorizacion asciende a
1.368,89 millones de euros, siendo los movimientos del gercicio 2003 los siguientes:
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Millones de euros
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)
Aplicacién para compensar resultados negativos del g ercicio 2002 (1.316,67)
Saldo al 31-12-2003y 31-12-2004 1.368,89

(10) EMISIONES

10.1 Lossddosa 31 de diciembre de 2004 y 2003 y movimientos en estos gercicios de las

emisiones de obligaciones, bonos y de pagarés de empresa, son los siguientes:

Millones de eur os
Obligacionesy
bonosno Pagar és de
convertibles Empresa Total
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)
Actualizacionesy otros movimientos 86,00 - 86,00
Saldo al 31-12-03 2.595,21 606,45| 3.201,66
Emisiones nuevas - 1.672,20 1.672,20
Amortizaciones (69,24) (1.314,81)[ (1.384,05)
Actualizacionesy otros movimientos 97,71 92,90 190,61
Saldo al 31-12-04 2.623,68 1.056,74| 3.680,42
Detalle de vencimientos:
Largo plazo 1.824,62 92,90, 1.917,52
Corto plazo 799,06 963,84 1.762,90
I nter@s devengados pendientes de 51,75 ) 51,75
vencimiento




10.2 El detale de obligaciones y bonos en circulacion a 31 de diciembre de 2004 y sus
principal es caracteristicas es € siguiente:

Vencimientos
Denominacién TipodeInterés | % Interés| 2005 2006 2007 2008 2009 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 75,39 - - - - - 75,39
FEBRERO 1990 SERIEF ~ |CUPON CERO 12,5793 - - - - - 8,15 8,15
DICIEMBRE 1990 CUPON CERO 13,5761 | 71545 - - - - - 715,45
ABRIL 99 FIlJO 4,5000 - - - - - 500,00 500,00
JUNIO 99 VARIABLE 2,9860 - - - - - 300,00 300,00
21JULIO 99 CUPON CERO 6,3700 - - - - - 42,00 42,00
2MARZO 00 VARIABLE 51270(*) - - - - - 50,00 50,00
ABRIL 00 FIlJO 5,6250 - - 500,00 - - - 500,00
BONOS

MARZO 98 FIJO 4,8414 - - 420,71 - 420,71
Total Emisiones 799,06 - 500,00 420,71 0,00 903,91 2.623,68

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

10.3 LasObligacionesy Bonos Cupdn Cero figuran en € balance de situacién por € valor de
emision més los intereses devengados.

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

Fecha de Tipo de Valor Valor de
Emision Amortizacion Reembolso actual reembolso
OBLIGACIONES
FEBRERO-90 SERIE E 26-02-2005 613,338 % 75,39 76,79
FEBRERO-90 SERIE F 26-02-2010 1.069,479 % 8,15 15,04
DICIEMBRE 90 28-12-2005 675,000 % 715,45 811,37
JULIO-99 21-07-2029 637,638 % 42,00 191,29
Total 840,99 1.094,49

10.4 Al 31 de diciembre de 2004 hay un programa de emision de pagarés seriados en vigor
con las siguientes caracteristicas:

Importe

Sistemas de

Nominal del

Plazo delos

(millones de euros)

colocacion

Pagaré

Pagarés

Colocacion

Mediante subastas

1.000 Euros

3,6, 12,18y 25 meses

Subastas competitivas a
menos unavez al mes

2.000

A medidaintermediado
por Entidades Participes

100.000 Euros

Entre 7 y 750 dias

Operaciones puntuales




10.5

Con relacion a la operacion de emision 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, Telefonica, S.A. emitié € 15 de
febrero de 2001, 74 pagarés a portador de un nominal de 126,29 millones de euros y
vencimiento fina hasta febrero de 2011. Al cierre del gercicio € nomina vivo era de
99,64 millones de euros.

El tipo medio de interés de las obligaciones y bonos en circulacion a cierre del gercicio
ha sido del 7,12% para € gercicio 2004 (8,85% en € 2003) y € de los pagarés de
empresa del 2,244% en € gercicio 2004 (2,461% en 2003).

(11) DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
11.1 Lossddos a3l dediciembre de 2004 y 2003 son los siguientes:
Media tipos Millones de euros
Interés 2004 2003
Concepto 2004 2003 | Corto plazo|Largo plazg  Total Corto plazo| Largo plazo Total
Pagarés - 13,52 - - - 6,92 99,64 106,56
Préstamosy créditos 344 2,33 2.520,06 2.346,10 4.866,16 718,38 2.420,78 3.139,16
Préstamosy créditos
en moneda extranjera | 1,77 1,29 87,79 604,46 692,25 135,61 144,83 280,44
Total 2.607,85 2.950,56 5.558,41 860,91 2.665,25 3.526,16
11.2 El detale de vencimientos es € siguiente:
Vencimientos
Concepto 2005 2006 2007 2008 2009 [Posteriores Saldo d
31-12-04
Préstamosy créditos 2.520,06 | 683,79 | 160,04 49,77 | 500,00 952,50 4.866,16
Préstamos y créditos moneda
extranjera 87,79 46,50 - - 557,96 - 692,25
Total 2.607,85 | 730,29 | 160,04 49,77 11.057,96 952,50 | 5.558,41
11.3 Con fecha 6 de julio de 2004 Telefénica, SA. firmé un crédito sindicado, por importe

de 3.000 millones de euros, con una serie de entidades de crédito nacionaes e
internacionaes. El citado crédito sindicado tiene un plazo de vencimiento de 5 afios, y
un tipo de interés del EURIBOR/LIBOR més un margen que dependera de la
calificacion crediticia de la Compariia. Los compromisos y obligaciones de las partes
son los habituales en operaciones de financiacion sindicada. EI Banco Bilbao Vizcaya
Argentariay la Cga de Ahorros y Pensiones de Barcelona (“La Caixa’) actuaron, junto
a otras entidades, como Entidades Aseguradoras Directoras de la operacion.
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El 26 de noviembre de 2004 Telefonica, SA. y distintas sucursales de ABN Amro Bank
N.V. formalizaron un contrato de lineas de crédito por importe total de 377,08 millones
de ddlares estadounidenses, con la garantia de las agencias de crédito a la exportacion
de Finlandia ("Finnvera") y Suecia ("EKN"), un tipo fijo del 3,26% y vencimiento final
el 15 de noviembre de 2010.

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 fijado en la
formalizacion del préstamo esde 5y 7 afios a eleccion de cada entidad prestamistay la
amortizacion 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.

Créditos disponibles
Los saldos de préstamos y créditos solo reflgjan la parte dispuesta.

Al 31 de diciembre de 2004 el importe correspondiente a la parte no dispuesta asciende
a7.213 millones de euros.

La exigibilidad de cierta financiacion tomada por Telefonica 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) DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO Y
ASOCIADAS
12.1 Sucomposicion a 31 de diciembre de 2004 y 2003 es la siguiente:
Millones de eur os
2004 2003
Largo Plazo| Corto Plazo| Total Largo Plazo| Corto Plazo| Total
Por préstamos 10.129,08 9.956,47 | 20.085,55| 12.469,47 7.614,78 |20.084,25
Por comprasy prestacion de servicios a
empresas del grupo - 116,38 116,38 - 71,57 71,57
Sociedades dependientes, por régimen de
declaracién consolidada en impuesto de
sociedades 5.568,32 1.478,57 7.046,89| 5.108,17 248,68 | 5.356,85
Total 15.697,40 | 11.551,42 | 27.248,82| 17.577,64 7.935,03 |25.512,67
12.2 Durante € gercicio 2004 Telefénica Europe no concedié préstamo alguno a largo plazo

(con vencimiento superior a 1 afio) a la Sociedad, detallandose en la tabla siguiente los
facilitados en @ gercicio 2003 con los vencimientos que se indican:
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12.3

Afo
Concesion Vencimiento Millones de euros
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

Las contrataciones de financiacion efectuadas incluyen como coste asociado las
Ccomisiones o primas que se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en € periodo
de la correspondiente financiacion (véase Nota 8).

I. Estos préstamos estan remunerados a tipos de interés de mercado, determinados
como Euribor mas un diferencial, siendo € tipo medio del gercicio 2004 € 5,76%.

II. El importe total de financiacién recibida de Telefonica Europe, B.V. a 31 de
diciembre de 2004 asciende a 11.269,72 millones de euros.

Adicionamente la sociedad tiene concedida financiacion de Telefonica Finanzas, SA.
al 31 de diciembre de 2004 por importe de 7.332,80 millones de euros, y de Telefonica
de Espaiia, S.A.U. por importe de 1.042,39 millones de euros.

Los saldos a corto plazo por compras 0 prestacion de servicios con empresas del grupo
son los siguientes:
Millones de Euros
2004 2003

Telefénica de Espafia, S.A.U. 49,60 42,11
Telefonica de Contenidos, S.A.U. 13,17 -
Telefonica Procesos y Tecnologia de la Informacién 491 1,28
TelefonicaMoviles, S.A. 21,91 -
Telefénica Méviles Espafia, S.A. 2,48 3,42
Terra Networks, S.A. 2,69 2,70
Terra Espafia, S.A. 3,39 6,25
Educaterra 0,43 231
Telefonica Holding Argentina, S.A. 6,11 747
Otros 11,69 6,03
Total 116,38 71,57




12.4  El saldo 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 a Grupo fiscal cuya
cabeceraes Telefonica, SA. (véase Nota 14.2). Ladistribucion entre el corto y € largo
plazo recoge la prevision de la Sociedad en cuanto a los vencimientos para hacer
efectivos los desembol sos por estos conceptos.

Dentro de estos importes destacan principdmente los correspondientes a Telefonica
Internacional. SA. (2.977,86 millones de euros), Telefonica Méviles Espafia, S A.U.
(2.177,00 millones de euros), Teefonica Mdviles, SA. (1.071,67 millones de euros),
Telefénica de Contenidos, S.A.U. (897,34 millones de euros), Telefénica Data Corp,
S.A.U. (403,47 millones de euros) y Terra Networks, S.A (291,83 millones de euros).

(13) PRODUCTOS FINANCIEROSDERIVADOS

Durante € gercicio 2004 se ha continuado con la politica de utilizacién de instrumentos
derivados destinados, por una parte, a la limitacion de riesgos en las posiciones no cubiertas,
tanto de tipo de interés como de cambio, y por otra, ala adecuacion de la estructura de la deuda
alas condiciones de mercado.

A 31 de diciembre de 2004 € volumen total vivo de operaciones de derivados es de 40.361,81
millones de euros (27.158,04 millones de euros a 31 de diciembre del 2003) de los que
24.069,84 millones de euros corresponden a riesgo de tipo de interés 'y 16.056,50 millones de
euros a riesgo de tipo de cambio (13.394,17 y 12.726,29 millones de euros d 31 de diciembre
del 2003, respectivamente).

Cabe destacar que a 31 de diciembre de 2004 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 Teefonica por importes de 1.482,64 y 6.515,80 millones de
euros, respectivamente (1.846,13 y 4.313,16 millones de euros a 31 de diciembre del 2003,
respectivamente). Estas operaciones externas tienen como contrapartida operaciones de
cobertura intragrupo con idénticas condiciones y vencimientos, contratadas entre Telefonica,
S.A.y las sociedades del Grupo, por [0 que no suponen riesgo para la Sociedad.

La mayor parte de las operaciones de derivados estén 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 gercicio 2004 ha sido de 123,80 millones de
euros (48,33 millones de euros en € gercicio 2003).

13.1 A continuacion se presenta €l desglose de la cartera por tipos de productos derivados a
31 de diciembre de 2004.



Millones
2004
Tipoderiesgo Contravalor Telefénicarecibe Telefénica paga
Euros Valor Divisa Valor Divisa
Swaps detipo deinterésen Euros 13.437,99
Defijo aflotante 2.951,90 2.951,90 EUR 2.951,90 | EUR
Deflotante afijo 9.719,37 9.719,37 EUR 9.719,37 | EUR
Deflotante a flotante 766,72 766,72 EUR 766,72 | EUR
Swaps detipo deinter és en divisas 2.446,70
Defijo aflotante 1.554,15
USD/USD 1.367,01 1.862,00 usb 1.862,00 usb
MXN/MXN 187,14 2.871,43 MXN 2.871,43 | MXN
Deflotante afijo 892,55
USD/USD 705,41 960,84 usb 960,84 | USD
MXN/MXN 187,14 2.871,43 MXN 2.871,43 | MXN
Swaps detipo de cambio 9.506,86
Defijo afijo 2.670,89
USD/EUR 2.405,03 2.214,85 usb 2.405,03 EUR
EUR/CLP 265,86 267,27 EUR 201.848,65 CLP
Defijo aflotante 1.407,31
ARSUSD 91,77 363,45 ARS 125,00 usb
BRL/EUR 96,99 288,17 BRL 96,99 EUR
CLP/EUR 242,57 | 183.405,15 CLP 242,57 EUR
COP/USD 114,79 | 392.123,65 COP 156,36 usb
EUR/CLP 16,10 16,49 EUR 12.217,00 CLP
EUR/USD 27,17 30,60 EUR 37,01 usb
MAD/EUR 33,76 349,09 MAD 33,76 EUR
MXN/USD 25,17 348,46 MXN 34,29 usb
PEN/USD 227,59 1.073,29 PEN 310,00 usb
USD/EUR 531,40 543,83 usb 531,40 EUR
- deflotante afijo 733,21
EUR/BRL 79,70 96,99 EUR 288,17 BRL
EUR/MAD 31,09 33,76 EUR 349,09 MAD
EUR/USD 85,38 126,21 EUR 116,29 usb
USD/ARS 89,57 125,00 usb 363,45 ARS
USD/CLP 64,20 80,36 usb 48.745,31 CLP
uUsD/COP 120,47 156,36 usb 392.123,65 COP
USD/MXN 22,71 34,29 usb 348,46 MXN
USD/PEN 240,09 310,00 usb 1.073,29 PEN
- deflotante a flotante 4.695,45
EUR/USD 1.422,80 1.807,87 EUR 1.937,99 usb
USD/EUR 2.785,78 2.888,25 usb 2.785,78 EUR
CLP/EUR 30,88 22.862,55 CLP 30,88 EUR
EUR/CLP 14,02 14,39 EUR 10.645,55 CLP
USD/MXN 209,98 316,00 usb 3.221,87 MXN
MXN/USD 231,99 3.221,87 MXN 316,00 usb
Forwards 4.516,31
USD/EUR 1.683,62 2.174,50 usb 1.683,62 EUR
EUR/USD 1.656,91 1.740,03 EUR 2.256,87 usb
USD/PEN 48,21 65,00 usb 215,52 PEN
PEN/USD 47,72 215,52 PEN 65,00 usb
uUsD/COP 126,17 155,00 usb 410.705,00 COP
COP/USD 84,43 | 305.265,00 COP 115,00 usb
USD/BRL 86,79 111,07 usb 313,78 BRL
BRL/USD 81,54 313,78 BRL 111,07 usb
USD/CLP 260,14 317,39 usb 197.507,50 CLP
CLPIUSD 233,02 | 197.507,50 CLP 317,39 usb
USD/ARS 105,42 139,41 usb 427,76 ARS
ARSUSD 102,35 427,76 ARS 139,41 usb
Subtotal 29.907,85




Nocionales de Estructura con Opciones Euros Nocional
Opciones detipo interés 8.185,16
Caps & Floors 8.026,49
- Contrapartidas externas
USDOLLAR 972,77 1.325,00 usb
EURO CURRENCY 6.869,38 6.869,38 EUR
- Intermediados empresas Grupo
USDOLLAR 184,34 251,10 usb
Swaptions 79,33
EURO CURRENCY 79,33 79,33 EUR
Opciones sobretipo deinterés 79,33 79,33 EUR
Opciones detipo de cambio 2.033,33
USD/EUR 1.833,93 2.498,00 usb
USD/ARS 199,40 271,60 usb
Opciones sobr e acciones 235,47
Subtotal 10.453,95
TOTAL 40.361,81

Nota: La posicion en opciones sobre acciones incluye posiciones call spread sobre 3 millones de acciones propias, con precio
de gercicio de 12,62 y 13,82 euros y opciones call compradas sobre 5 millones de acciones propias y con un precio de
gercicio de 13,52 euros.

13.2 A continuacién se presenta € desglose de la cartera por tipos de productos derivados a
31 de diciembre de 2003



Millones

2003

Tipoderiesgo 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
Deflotante a flotante 982,71 982,71 EUR 982,71 | EUR
Swaps detipo deinterés en divisas 4.146,57
Defijo aflotante 3.330,58
USD/USD 3.126,91 3.949,29 usb 3.949,29 usb
MXN/MXN 203,67 2.898,99 MXN 2.898,99 | MXN
Deflotante afijo 815,99
USD/USD 498,81 630,00 usb 630,00 | USD
GBP/GBP 113,51 80,00 GBP 80,00 | GBP
MXNMXN 203,67 2.898,99 MXN 2.898,99 | MXN
Swaps de tipo de cambio 11.934,89
Defijo afijo 2.007,43
USD/EUR 1.885,94 1.727,46 usb 1.885,94 EUR
GBP/EUR 121,49 80,00 GBP 121,49 EUR
Defijo aflotante 838,99
USD/EUR 531,40 543,83 usb 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 usb
MXN/USD 28,84 371,55 MXN 36,43 usb
Deflotante afijo 1.271,46
EUR/BRL 78,97 96,99 EUR 288,17 BRL
EUR/USD 167,91 182,82 EUR 212,08 usb
USD/EUR 874,97 827,73 usb 874,97 EUR
MAD/EUR 31,49 33,76 MAD 349,09 EUR
USD/PEN 91,94 115,00 usb 402,25 PEN
USD/MXN 26,18 36,43 usb 371,55 MXN
Deflotante a flotante 7.817,00
EUR/USD 1.859,19 2.237,15 EUR 2.348,16 usb
USD/EUR 5.005,84 4.962,59 usb 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 usb 3.282,59 MXN
MXN/USD 254,66 3.282,59 MXN 321,63 usb
Forward 262,25
USD/EUR 217,23 267,41 usb 217,23 EUR
EUR/USD 3,96 5,28 EUR 5,00 usb
USD/ARS 21,12 25,18 usb 78,17 ARS
ARSUSD 19,94 78,17 ARS 25,18 usb
Subtotal 23.348,59
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Nocionales de Estructura con Opciones Euros Nocional
Opciones detipo inter és 2.242,72

Caps & Floors 2.242,72

USDOLLAR 158,35 200,00 usb
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 usb
Equity Swaps 323,95

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

TOTAL 27.158,03

Ladistribucion por vida media de los gjercicios 2004 y 2003 es la siguiente:

2004

Hasta Dela De3a Masde
Subyacente cubierto Importe 1 Afio 3 Afios 5 Afios 5 afios
Con subyacente
Pagar és - - - - -
Préstamos 18.932,23 6.540,81 3.297,93 6.564,53 2.528,96
En moneda nacional 14.264,69 5.762,10 1.805,44 4.692,52 2.004,63
En moneda extranjera 4.667,54 778,71 1.492,49 1.872,01 524,33
Obligacionesy bonos M TN 14.070,19 7.073,08 640,85 1.554,28 4.801,98
En moneda nacional 7.943,46 4.582,63 640,85 1.289,98 1.430,00
En moneda extranjera 6.126,73 2.490,45 264,30 3.371,98
Pasivo 7.123,92 6.640,14 270,30 0,00 213,48
Swaps 574,28 91,34 269,46 213,48
Opciones de tipo de cambio 2.033,33 2.033,33
Opciones detipo deinterés 0,00
Forward 4.516,31 4.515,47 0,84
Acciones 235,47 235,47
Total 40.631,81 20.489,50 4.209,08 8.118,81 7.544,42

Nota: La posicién en opciones sobre acciones incluye posiciones call spread sobre 3 millones de acciones propias, con precio de
gercicio de 12,62 y 13,82 eurosy opciones call compradas sobre 5 millones de acciones propiasy con un precio de gercicio de
13,52 euros.

Las obligaciones y bonos cubiertas corresponden tanto a las emitidas por Telefonica, S.A. como
alas emitidas por Telefénica Europe B.V.



2003

Hasta Dela De3a Masde

Importe 1 Ano 3 Afos 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
Otros Activosy 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 correspondia fundamentalmente a opciones call compradas sobre 33 millones de acciones propias,
con un precio de gjercicio medio de 11,43. Ademas habia combinaciones de opciones call compradas a 11,02, call vendidas a12,07 y put vendidas

a10,56 con una delta positiva total de 4,7 millones de acciones.

(14) SITUACION FISCAL

Acogiéndose a la Orden Ministeria de 27 de diciembre de 1989, Telefénica, S.A. desde 1990,
tributa en régimen de declaracién consolidada con determinadas compafiias de su Grupo. El
nimero de sociedades que componen € grupo fiscal consolidado en € gercicio 2004 es de 54.

14.1

Impuestos anticipados y diferidos

El saldo a 31 de diciembre de 2004 y de 2003 los impuestos anticipados y diferidos de
Telefonica, asi como los movimientos de dichas partidas, han sido los siguientes:

Impuestos Impuestos inter grupo Impuestos inter grupo

anticipados anticipados diferidos

Largo Plazo Largo Plazo Largo plazo
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 de diciembre de 2003 80,18 - 39,34
Reversion (8,62 - (0,24)
Creacion 7,78 31,96 757
Otros movimientos 6,25 - 0,25
Saldo al 31 de diciembre de 2004 85,59 31,96 46,92




14.2

Los principales conceptos por |os que Telefonica registraimpuestos anticipados son las
dotaciones contables realizadas por participaciones en sociedades con valores tedrico-

contables negativos.

El resto de diferencias temporales intergrupo se corresponden con los efectos derivados

del proceso de consolidacion fiscal.

Administraciones Plblicas

Los saldos mantenidos por Telefénica con las Administraciones Publicas a 31 de

diciembre de 2004 y 2003 son los siguientes:

Millones de euros
Saldo d Saldo d
31-12-04 | 31-12-03
Administraciones Publicas acreedor as:
Administraciones publicas acreedoras a largo plazo: 46,92 39,34
Impuesto diferido 46,92 39,34
Administraciones publicas acreedoras a corto plazo: 17,31 15,43
Retenciones impuesto renta personas fisicas 2,37 3,18
Hacienda Publica acreedora por 1.V.A. - 8,62
Retenciones capital mobiliario y otros 14,94 2,87
Seguridad Social - 0,76
Total 64,23 54,77

Millones de euros

Saldo a Saldo a
31-12-04 31-12-03

Administraciones Publicas deudor as:

Administraciones publicas deudoras a largo plazo: (Nota 7) 4.343,19 | 5.000,10
Impuesto anticipados 117,55 80,18
Créditos por pérdidas a compensar alargo plazo 4.225,64 | 4.919,92

Administraciones publicas deudoras a corto plazo: 27,89 30,66
Retenciones 11,62 11,58
Devoluciones pendientes impuesto sobre sociedades 0,32 0,33
Impuestos arecuperar y otros - 0,03
Hacienda Publicadeudorapor 1.V.A. el.G.I.C. 15,95 18,72

Total 4.371,08 | 5.030,76




14.3 Conciliacion entre resultado contable y base imponible y determinacion del gasto
devengado y de la cuota liquida.

El cuadro que se presenta a continuacion establece la determinacion del gasto devengado
y lacuota liquida del Impuesto sobre Sociedades correspondientes a los gjercicios 2004 y

2003.
Millones de euros
2004 2003
Resultado contabl e antes de impuestos 1.165,32 1.036,50
Diferencias permanentes (1.484,74) | (1.962,50)
Diferenciastemporales
con origen en el gercicio 22,24 30,62
con origen en gjercicios anteriores (24,62) (44,97)
Base Imponible (321,80) | (940,35)
Cuotaintegra (112,63) (329,12)
Deducciones activadas (29,32) (22,43)
Hacienda publica deudora por €l impuesto sobre sociedades (141,95) (351,55)
Diferencias temporales 0,83 5,02
I mpuesto sobr e sociedades devengado en Espafia (141,12) (346,53)
Impuesto devengado en el extranjero 391 6,30
Otros 1,13 3,02
I mpuesto sobr e beneficios (136,08) (337,21)

Las deducciones aplicadas corresponden basicamente a la deduccion por doble
imposicion.

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
fisca en sus propias cuentas individuales, los dividendos recibidos de sociedades
pertenecientes a dicho Grupo o extranjeras con retencion en fuente, asi como por aquéllas
cuyo caracter no es deducible.

Por lo que se refiere a los gjustes por diferencias temporales, € siguiente cuadro detalla
su movimiento en e gercicio 2004

Millones de
euros
Diferencias temporales:
Compromisos con empleados 6,79
Dotaciones a provisiones (9,17)
Total (2,38)

El impuesto devengado en e extranjero se corresponde principalmente con € impuesto
sobre sociedades soportado por e establecimiento permanente en Argentina.

14.4 El 25 de septiembre de 2002 se iniciaron las actuaciones de inspeccion de varias de las
compafias incluidas en € Grupo fiscal 24/90 del cual Telefonica, S.A. es la sociedad
dominante. Los conceptos y periodos que han sido objeto de comprobacién son €
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(15)

(16)

Impuesto sobre Sociedades para los gercicios 1998 a 2000 e Impuesto sobre € 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 gercicios
1998 a 2001. Si bien e procedimiento no esta terminado, no se estima que como
consecuencia del desenlace final de aquéllas actas firmadas en disconformidad, se ponga
de manifiesto la necesidad de registrar pasivos significativos en |los estados financieros de
Telefonica SA.

Los gercicios abiertos a inspeccidn en relacion con los principales impuestos y como
resultado de la revision fiscal actualmente en curso, son desde 2002 para las Retenciones
e ingresos a cuenta sobre rendimientos de trabajo personal, sobre capital mobiliario e
inmobiliario y sobre rendimiento de no residentes e Impuesto sobre el Vaor Afiadido y
desde 2001 para € Impuesto sobre Sociedades. Asi como los 5 Ultimos gercicios paralos
impuestos aplicables a establecimiento permanente que la compafiia tiene en Argentina.

No se espera que como consecuencia de la revison de los gercicios abiertos a
inspeccion, se produzcan pasivos adicionales de consideracion para la Sociedad.

OTRASDEUDASNO COMERCIALES

En este epigrafe se recogen, fundamentalmente, las deudas por remuneraciones pendientes de
pago, otras deudas por compras de inmovilizado, y € importe pendiente de pago por las
certificaciones de la obra de construccion de las nuevas Oficinas Centrdes del Grupo
Telefonica

INGRESOS Y GASTOS

16.1 Ingresos de explotacion

El importe de ventas y prestaciones de servicios de los gercicios 2004 y 2003
corresponden a ventas a empresas del grupo y, principalmente, corresponde a contrato de
gerenciamiento con Telefonicade Argentina, SA.

En noviembre de 1990, Telefonica y Telefonica de Argentina, S.A. suscribieron un
contrato de gerenciamiento con vigencia hasta € afio 2003, y renovable, por e cua se
regulan los servicios de asesoramiento prestados por Telefénica y € precio de los
mismos. Los ingresos recibidos por este concepto durante los gjercicios 2004 y 2003 han
ascendido a 20,85 y 28,02 millones de euros, respectivamente, y se recogen en e epigrafe
“Ventas netas a empresas del grupo” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Los ingresos accesorios y otros ingresos de gestion corriente con empresas del Grupo
corresponden a los ingresos derivados de los servicios centralizados que Telefénica, S.A.
realiza para sus filiadles como cabecera de Grupo, asumiendo el coste del servicio en su
totalidad y repercutiendo a cada compafia la parte que le es aplicable. Dentro de este
importe destaca la facturacion realizada a Telefonica de Espafia, S.A.U. por importe de
32,81 millones de euros (20,87 millones de euros en 2003), a Telefénica Moviles Espafia,
S.A. por importe de 39,65 millones de euros (30,74 millones de euros en 2003) y a Terra
Networks, S.A. por importe de 3,68 millones de euros (4,25 millones de euros en 2003).
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16.2

Los ingresos de explotacion también recogen los rendimientos derivados del aquiler de
inmuebles por importe de 6,32 millones de euros (Nota 6) asi como los intereses
financieros capitalizados en e inmovilizado material, por importe de 1,72 millones de
euros (Nota 4.c)

Gastos de persona
El detalle de los gastos de persona es € siguiente:

Concepto 2004 2003
Remuneracionesy atenciones sociales 75,40 97,30
Planes de pensiones (Nota 4.h) 2,30 2,48
Cargas socialesy otros 17,24 13,29
Total 94,94 113,07

Dentro del epigrafe “remuneracionesy atenciones sociales’ se recoge en € gercicio 2003
el importe del gasto derivado del plan de opciones sobre acciones de Telefonica
denominado TOP, por importe de 8,69 millones de euros. Este plan finaiz6 en €
gercicio 2003 sin que haya ninguin gasto por este concepto durante e gercicio 2004.

16.3 Numero medio de empleados

Categoria 2004 2003
Tituladosy técnicos superiores 504 611
Tituladosy técnicos medios delineantes 5 8
Encargados y Administrativos Ofiméticos 157 167
Aucxiliares Edificiosy Servicios 2 5
Total 668 791

El nimero total de empleados a 31 de diciembre de 2004 es de 622 (en 2003, 767).
Sistemas de Retribucion Referenciados al Valor de Cotizacion dela Accion

Al ciere del gercicio correspondiente a afio 2004, Telefénica tenia establecido
Unicamente un sistema de retribucion referenciado a valor de cotizacion de las acciones de
la Compaiia, dirigido atodo e persond en activo de Telefonicay de la mayor parte de sus
filiales espafiolas o extranjeras, denominado “Programa TIES’.

En e mes de septiembre del afio 2003 finalizé la vigencia de otro sistema de retribucion
referenciado a valor de cotizacion de sus acciones, dirigido exclusivamente a persona

directivo de Telefonica, SA. y de determinadas compafias de su Grupo (incluidos los
Consgjeros gecutivos de Telefonica, S.A.), denominado “Plan TOP’, que Telefénica puso
en préctica el dia 28 de junio de 1999 y que fue aprobado por la Junta Genera Ordinaria de
Accionistas de la Compafiia en fecha 7 de abril de 2000.

Habida cuenta que, en e momento de finalizar su vigenciad citado “Plan TOP” através de
la dltima oportunidad para € gercicio por parte de sus participes beneficiarios de las
opciones de compra sobre acciones de Telefénica, S.A. de las que eran titulares, los precios



de gercicio de éstas eran muy superiores a valor de cotizacién 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 aguno.

Se exponen a continuacion de forma detdlada las caracteristicas del denominado
“Programa TIES'.

El Consgjo de Administracion de Telefonica, S.A., en su reunidn de fecha 23 de febrero de
2000, aprobo e establecimiento de un nuevo sistema retributivo referenciado al valor de
cotizacion de la accidn de la propia Compafia, con entrega de opciones sobre acciones de
ésta, denominado "Programa TIES", destinado a todos los empleados de Telefénica, SA. y
de sus filiales 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'.

La Junta Genera de Accionistas de Telefénica, SA., en su reunion de 7 de abril de 2000,
aprobo 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 emisién 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 prima de emision del 400% de su valor nominal.

Telefonica, SA. registré en su momento sendos folletos con motivo de las citadas
ampliaciones de capital, los cuales fueron verificados por la CNMV en fechas 16 de
noviembre de 2000 y 16 de febrero de 2001, respectivamente, explicandose claramente en
los mismos la determinacion de las opciones gercitables en cada tramo, asi como los
procedimientos de gercicio y liquidacion de éstas.

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

Numero de acciones ofrecidas para su adquisicién inicia por los beneficiarios. 1.197.880
acciones.

Precio de emision: 5 euros.

Maximo nimero de acciones bajo opcion asignadas a beneficiarios. 31.504.244 acciones.
Esta cifra, que se corresponde con la cantidad méxima necesaria para cubrir € derecho
total de las acciones inicialmente asignadas, incorpora ademas una reserva para nuevos
beneficiarios del Programa equivalente a 4,5% de los beneficiarios iniciales.

Método de asignacion de acciones bagjo opcidn: en funcion de la apreciacion de la accion de
Telefénica, S.A. respecto de un vaor iniciad de referencia que fijard € Consgo de
Administracién y del nimero de acciones de Telefonica, SAA. adquiridas inicialmente. El
valor inicid de referencia se encuentrafijado en 20,5 euros por accién.

Precio de gjercicio: 5 euros.
El Consgo de Administracion de Telefénica, SA., en su reunion de 28 de junio de 2000,

acordo la puesta en marcha del "Programa TIES' (cuyas caracteristicas y condiciones
generales habian sido fijadas en € acuerdo del Consgjo de Administracién de 23 de febrero



de 2000 que aprobd la creacion del Programa), y establecio, ademas, los requisitos que los
empleados de las empresas filidles de Telefénica, S.A. debian reunir para ser incluidos
como beneficiarios del "Programa TIES".

Posteriormente, e Consgjo de Administracion de Telefonica, S.A., por acuerdo de fecha 29
de noviembre de 2000, adapto a la fecha en que finamente tuvo lugar € lanzamiento del
Programa las condiciones y requisitos que habrian de cumplir los empleados de las
sociedades que participan en € Programa para ser beneficiarios del mismo, asi como €
valor inicial de referencia inicidmente fijado.

El dia 14 de febrero de 2001 se otorg0 la escritura notarial de formalizacion y gjecucion del
primer aumento de capital de Telefonica a que anteriormente se ha audido, por un importe
nominal de 1.123.072 euros, mediante la emision de igua nimero de acciones ordinarias,
con una prima de emisén de 4 euros por accion, las cuades fueron suscritas y
desembolsadas integramente, mediante aportacion dineraria, por los empleados
beneficiarios del "Programa TIES'.

El dia 20 de febrero de 2001 se otorg0 la escritura notarial de formalizacion y gjecucion del
segundo de los aumentos de capital de Telefonica previstos para atender |as finalidades del
"Programa TIES', por un importe nominal de 31.504.244 euros, mediante la emisiéon 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 BBV A y La Caixa, cada una de ellas por mitad.

Al 31 de diciembre de 2004, € nimero total de participes en € “Programa TIES’ ascendia
a 72.298 personas, las cuales eran titulares en conjunto de un total de 29.792.427 opciones
de compra sobre acciones de Telefénica, S.A.

El dia 15 de febrero de 2005 tuvo lugar la tercera y Ultima Fecha de Ejercicio del

Programa, no existiendo en dicha fecha opciones Ejercitables a ser e valor inicid de
referencia superior a valor de cotizacién que en ese momento tenian las acciones de la
Compafiia, quedando en consecuencia latotalidad de las opciones extinguidas y canceladas
atodos los efectos.Con la referida extincién y cancelacion de latotalidad de las Opciones,
el Programa TIES quedd finalizado, por lo que las acciones que en su momento se
adquirieron como Asignacion Inicia para participar en € Programa dgjaron de estar afectas
a mismo.

Por dltimo, en febrero de 2005, y conforme a lo previsto en € Informe emitido por €l
Consgo de Administracion con relacion alos acuerdos adoptados en € punto IX del Orden
del Dia por la Junta General Ordinaria de Accionistas el dia 7 de abril de 2000 (relativo a
establecimiento del Programa TIES), Telefonica, S.A. ha procedido a adquirir 34.760.964
acciones, quedando las mismas en autocartera, y estando previsto someter a la préxima
Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafiia una propuesta de reduccion de
capital con la consiguiente amortizacion de dichas acciones.



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

créditos

El detalle de estos epigrafes es € siguiente:

2004 2003
Emisiones 206,97 202,14
Préstamosy créditos en moneda nacional 672,61 857,93
Préstamos en moneda extranjera 336,94 352,87
Total gastos financier os por deudasy gastos asimilados| 1.216,52 1.412,94
Intereses de créditos afilialesy asociadas 968,95 993,72
De inversiones financieras en moneda nacional 39,13 46,28
De inversiones financieras en moneda extranjera - 0,21
Ingresos de derivados financieros 92,76 208,44
Total ingresos de otros valoresy créditos 1.100,84 1.248,65

De los importes de gastos, 891,56 y 912,35 millones de euros corresponden a gastos
financieros por deudas con empresas del Grupo en los gercicios 2004 y 2003,

respectivamente (véase apartado 16.8).

16.5 Diferencias de cambio

El detale de las diferencias negativas de cambio imputadas a la cuenta de resultados es €

siguiente:
2004 2003
Por amortizacion de préstamos vencidos en el gjercicio 12,61 126,90
Pérdidas potenciales gjercicio actual y siguientes 192,18 308,73
Por operaciones corrientesy derivados 446,99 1.199,81
Total 651,78 1.635,44

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

siguiente:
2004 2003
Por amortizacién de préstamos vencidos en el gjercicio 6,44 12,73
Actualizacion endeudamiento exterior 395,14 959,78
Por operaciones corrientes y derivados 303,60 588,74
Total 705,18 | 1.591,25

La variacion de las diferencias positivas y negativas de cambio en € gercicio 2004
respecto a gercicio anterior se centra basicamente en € acentuado movimiento dd tipo
de cambio del dolar norteamericano respecto al euro (con una variacion del 7,85%
durante € gercicio 2004 frente a la variacion del 20,43% en €& gercicio 2003),
compensado por € efecto de las coberturas contratadas a tal fin.



16.6

16.7

Ingresos extraordinarios

El epigrafe “Ingresos extraordinarios’ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
recoge los resultados obtenidos por la Sociedad con carécter excepcional. El detalle de
estos ingresos es € siguiente:

2004 2003
Beneficios por engjenacion de 16.26 29 44
inmovilizado ' '
Provision acciones propias (Nota 9) - 159,95
Otros ingresos extraordinarios 0,51 21,87
Total 16,77 211,26

Dentro ded apartado de beneficios por engenacién del inmovilizado se recoge
principalmente los resultados obtenidos por las desinversiones en las participaciones de
Corporacion Admira Media, SA.U. y Telefonica Procesos y Tecnologia de la
Informacion, S.AA.U., por importes de 4,12 millones de euros y 5,70 millones de euros,
respectivamente (Nota7.4.b), asi como beneficios en la engjenacion de inmovilizado
material por importe de 6,09 millones de euros, asociados a proceso de desinversion de
activos inmobiliarios realizado por € Grupo Telefonica (Nota 6).

Durante € gercicio 2003 los beneficios por engjenacion de inmovilizado recogieron,
principalmente, el resultado obtenido por € proceso de desinversion llevado a cabo en e
capital socia de Antena 3 de Television, SA. y que supuso un beneficio de 27,18
millones de euros (Nota 7.4.b)

Ta y como se indica en la Nota 9, la sociedad registré un ingreso extraordinario por la
reversion de la provision de acciones propias dotada en gercicios anteriores, debido a la
favorable evolucién de la cotizacién de la accion durante el gercicio 2003.

Dentro dd apartado “Otros ingresos extraordinarios’ se recogié en € gercicio 2003

principamente e importe correspondiente a la liquidacion del proceso de compra de

Telefénica 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:

2004 2003
Resultados de gjercicios anteriores 0,64 21,72
Pérdidas procedentes del inmovilizado 0,04 10,08
Otros gastos extraordinarios 69,02 34,67
Total 69,70 66,47

Bidland Systems Inc. y Tl Capital Management, LLC alcanzaron un acuerdo definitivo
con Katalyx, Inc. y Telefonica, SA. para transar judicidmente las dos demandas
presentadas por las primeras basadas en un supuesto incumplimiento de determinadas
obligaciones contractuales para la creacion de una joint venture, y por € que sus
pretensiones iniciales se redujeron a 38 millones de ddlares, asumiento cada parte € pago
de sus respectivos abogados. El importe asumido por Telefonica, S.A., correspondiente a
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15,31 millones de euros, se encuentra registrado en la linea “Otros gastos
extraordinarios’.

Por lo que se refiere a Laudo Arbitral en relacion con la reclamacion planteada por el
Grupo Radio Blanca a Uniprex (sociedad perteneciente a Grupo Antena 3 de Television,
SA)), Teefonica, SA. y Kort Geding, SL. suscribieron e 21 de mayo de 2003 un
contrato por € que la primera vendio ala segunda un 25,1% del capita social de Antena
3 de Television, SAA. Dicho contrato incluye un pacto por € que € vendedor asume un
compromiso de gjuste en precio afavor de Kort Geding, S.L. equivaente a 25,1% de las
eventuales contingencias econdmicas negativas derivadas del contenido del Laudo
relativo a arbitrgje entre Uniprex y Radio Blanca. Contra e Laudo dictado € 15 de
marzo de 2004 Uniprex interpuso recurso de nulidad ante la Audiencia Provincial sin que
hasta la fecha se haya resudlto. Los estados financieros adjuntos incluyen un gasto
extraordinario de 46,43 millones de euros registrados en la linea “Otros gastos
extraordinarios’.

16.8  Operaciones con empresas del Grupo

Las operaciones més relevantes registradas durante los gercicios 2004 y 2003 entre
Telefénicay las empresas del Grupo han sido las siguientes:

2004 2003
Dividendos recibidos 795,41 591,65
I ntereses devengados 968,32 1.174,51
Gastos financieros (apartado 16.4) (891,56) (912,35)
Adgquisiciones de bienesy serviciosa Grupo Telefénica (50,45) (50,15)
Management fee Telefénicade Argentinatraspasado a
Telefonica de Espafia (1,04) (1,40)

Dd total de dividendos recibidos en € gercicio 2004 destaca € correspondiente a
Telefénica de Espafia, S.A.U. por importe de 165,15 millones de euros, € recibido de
Telefénica Publicidad e Informacion, S.A. por importe de 55,14 millones de euros, asi
como € reparto de prima de emision y reservas recibido de Telefénica Mdéviles, SA.
por importe de 565,22 millones de euros. En e gercicio 2003 cabe destacar bs
correspondientes a Telefonica de Espafia, S.AA.U. por un importe de 49,50 millones de
euros, y a Telefénica Publicidad e Informacion, S.A. por un importe de 24,05 millones
de euros, y € reparto de prima de emision de Telefonica Méviles, SA. por importe de
514,51 millones de euros.

De los intereses devengados en e gercicio 2004 destacan los obtenidos de la
financiacién a Telefonica de Espafa, S.A.U. por 419,84 millones de euros, de
Telefénica Méviles, S.A. por 318,17 millones de euros, de Telefénica Internacional,
SA. por 64,25 millones de euros, de Telefonica de Conbtenidos, S.A.U. por 127,70
millones de euros y de Telefénica Data Corp, S.A.U. por 18,63 millones de euros.

En el gercicio 2003 los de Telefénica de Espafia, S.A.U. por 466,85 millones de euros,
de TelefonicaMoviles, SA. por 312,61 millones de euros, de Telefénica 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, S.A. por 16,52 millones de euros.



Del tota de gastos financieros con empresas del Grupo destacan los originados por la
financiacion recibida de Telefénica Europe, B.V. y Telefénica Finanzas, S.A.U., cuyo
coste ha supuesto en € gercicio 2004 un importe de 689,37 millones de eurosy 177,50
millones de euros, respectivamente (707,07 millones de euros y 176,61 millones de
euros, respectivamente, en el gercicio 2003) (véase Nota 12.2).

(17) RETRIBUCIONESY OTRASPRESTACIONESAL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y
OTRA INFORMACION

a) Retribucionesy otras prestaciones al Consgo de Administracion

La retribucion de los miembros del Consgjo de Administracion de Telefénica, SA. se
encuentra regulada en e articulo 28 de los Estatutos Sociaes de la Compafiia, en € que se
establece que € importe de las retribuciones a satisfacer por ésta a conjunto de sus
Consgeros serd @ que a tal efecto determine la Junta General de Accionistas, € cual

permanecera vigente hasta tanto dicha Junta no acuerde su modificacién. La fijacion de la
cantidad exacta a abonar dentro de este limite y su distribucion entre los distintos
Consgeros corresponde a Consgjo de Administracion. A este respecto, la Junta General

de Accionistas celebrada e dia 11 de abril de 2003 fij6 en 6 millones de euros € importe
maximo bruto anua de la retribucion a percibir por e Consgo de Administracion, como
asignacion fijay como dietas de asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o
de control del Consgo de Administracion. Asmismo, durante e egercicio 2004 la
Comision de Nombramientos y Retribuciones y Buen Gobierno procedié, de conformidad
con lo dispuesto en € articulo 25.b).5) del Reglamento del Consgjo de Administracion, a
revisar € régimen de retribuciones de los Consgeros de la Compariia - € cua no habia
sido revisado desde € mes de marzo de 1997- formulando a Consglo de Administracion
una propuesta de modificacion de dicho régimen de remuneracion dado €l largo periodo en
que habia sdo establecido (1997). Y & Consgo de Administracion, en su reunion
celebrada el dia 29 de septiembre de 2004, acordo revisar e importe de la cuantia fija anua
a abonar en concepto de retribucién alos miembros del Consglo de Administraciéon y de su
Comisiéon Delegada y € importe de las dietas de asistencia a las reuniones del resto de las
Comisiones del Consgjo de Administracion, y establecer una cantidad fija anual a abonar
como retribucion a los miembros de estas Ultimas Comisiones; todo dlo, dentro del limite
méaximo fijado por la Junta General de 11 de abril de 2003.

Por tanto, la retribucion de los Consegjeros de Telefonica, en su condicién de miembros del
Consglo de Administracion y/o de la Comision Delegada, y de las Comisiones consultivas
o de control, consiste en una asignacion fija pagadera de forma mensua, y en dietas por
asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control del Consgjo de
Adminigtracién. Ademas, los Consgeros eecutivos reciben las correspondientes
percepciones por e desempefio de sus funciones gecutivas de conformidad con sus
respectivos contratos.

El importe total de la retribucién percibida por los Consgeros de Telefonica en su
condicion de tales durante € gercicio 2004 ha sido la siguiente: 3.707.904,71 euros por
asignacion fija (incluida la remuneracion percibida por su pertenencia a los Consgos de
Administracion y alas Comisiones consultivas o de control de otras Sociedades del Grupo
Telefonica), y 166.828,32 euros por dietas de asistencia a las reuniones de las Comisiones



consultivas del Consgo de Administracion (incluidas las dietas por su asistencia a las
Comisiones consultivas de los Consgjos de Administracion de otras Sociedades del Grupo
Telefonica).

Asmismo, los Consgeros gecutivos D. César Alierta lzuel, D. Antonio J. Alonso Ureba,

D. Luis Lada Diaz, D. Mario E. Vazquez y D. Antonio Viana-Baptista, por su condicion de
Ejecutivos de la Compafiia, han percibido: 6.558.265,38 euros por sueldos y remuneracion
variable; 129.412,46 euros por retribuciones en especie, entre las que se incluyen cuotas
por seguros de vida; y 44.500,00 euros por aportaciones de la Compafiia, como promotor, a
planes de pensiones.

Se detallan a continuacion en las siguientes tablas, las retribuciones y prestaciones
percibidas por los Consgjeros de Telefénica en € mencionado afio:

Consg o de Administracién. Importe de la asignacion fija percibida por cada
Consgiero (en euros):

Cargos Afo 2004
Presidente 127.613,94
Vicepresidentes 162.689,82
Vocales ():

Ejecutivos 97.613,94
Dominicales 97.613,94
Independientes 97.613,94

(1) Adiciondmente, uno de los miembros del Consegjo de

Administracién, que no tiene caracter de residente en
Espafia, percibe una asignacion adicional anua de
52.639,14 euros, por €l especial interés que tiene para la
Compariia su experiencia y dedicacion en relacion con
L atinoamérica.

Comision Delegada. Importe de la asignacion fija percibida por cada Consgjero que
forma parte de la Comisién Delegada, en funcidn de su cargo (en euros):

Cargos Afio 2004
Presidente 65.075,88
Vicepresidente 65.075,88
Vocales 65.075,88

Los Consgjeros ro perciben ninguna clase de dieta por asistencia a las reuniones del
Consgo de Administracion y de la Comision Delegada.



Otras Comisiones del Consgjo de Administracion.

A) Importe de la asignacién fija percibida por cada Consgjero que forma parte de
aguna de las Comisiones del Consgjo de Administracion, en funcién de su
cargo, correspondiente a los meses de octubre, noviembre y diciembre de 2004

(en euros):
Cargos Afo 2004
Presidente 5.000,00
Vocales 2.500,00

B) Importe total de las dietas abonadas durante € gercicio 2004 por asstenciaa
las reuniones de las Comisiones consultivas o de control, percibidas por los
Consgjeros que forman parte de las mismas en su conjunto (en euros):

Comisiones Afio 2004

Auditoriay Control Dietapor sesién (hasta 30-09-04): 858,61
Dietapor sesién (desde 01-10-04): 1.250,00
NP° de sesiones abonadas: 11

Total percibido: 38.258,30

Nombramientos y Retribucionesy Buen Dieta por sesion (hasta 30-09-04): 858,61
Gobierno Dieta por sesion (desde 01-10-04): 1.250,00
N° de sesiones abonadas: 9

Total percibido: 33.889,42

Recursos Humanos y Reputacién Dieta por sesion (hasta 30-09-04): 858,61
Corporativa Dieta por sesion (desde 01-10-04): 1.250,00
N© de sesiones abonadas: 5

Total percibido: 16.161,93

Regulacion Dietapor sesién (hasta 30-09-04): 858,61
Dietapor sesién (desde 01-10-04): 1.250,00
NP° de sesiones abonadas: 10

Total percibido: 30.922,20

Calidad del Servicioy Atencién Comercial | Dietapor sesion (hasta 30-09-04): 858,61
Dieta por sesion (desde 01-10-04): 1.250,00
N° de sesiones abonadas: 5

Total percibido: 12.727,49

Asuntos Internacionales Dieta por sesion (hasta 30-09-04): 858,61
Dieta por sesion (desde 01-10-04): 1.250,00
N° de sesiones abonadas: 2

Total percibido: 7.727,49

Consg er os g ecutivos. Importes totaes percibidos por los Consgeros D. César Alierta
Izuel, D. Antonio J. Alonso Ureba, D. Luis Lada Diaz, D. Mario E. Vazquez y D.
Antonio Viana-Baptista, por € desempefio de sus funciones gecutivas, por cada uno de
los sguientes conceptos (en euros):

Conceptos Afo 2004

Sueldos 3.337.526,82
Remuneracién variable 3.220.738,56
Retribuciones en especie 129.412,46
Aportaciones a planes de pensiones 44.500,00
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Adicionalmente, cabe sefidlar que los Consgeros no gecutivos no perciben ni han
percibido durante el afio 2004 retribucion alguna en concepto de pensiones ni de seguros de
vida, ni tampoco participan en planes de retribucién referenciados a valor de cotizacion de
laaccion.

Asmismo, la Compafiia no concede ni ha concedido, durante € afio 2004, anticipo,
préstamo o crédito aguno a favor de los Consgeros, 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 Telefénica como Sociedad cotizada en ese
mercado.

Por dltimo, los cinco Consgjeros de la Compafiia que participan en los Consgos Asesores
de Caaufa y Andalucia (condituidos en los meses de abril y octubre de 2004,
respectivamente), han percibido, durante €l gercicio 2004, un total de 48.750,00 euros

b) Detalle de participaciones en sociedades con actividades similares, andlogas o
complementarias que la de la Sociedad y realizacion por cuenta propia o aena de
actividades similares por parte delos Administradores

De conformidad con lo establecido en € articulo 127 ter. 4 de la Ley de Sociedades Anonimeas,
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 Vaores, y € Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, con €
fin de reforzar la transparencia de las sociedades anénimas cotizadas, se sefialan a continuacion
las sociedades con € mismo, andogo o complementario género de actividad a que congtituye €
objeto social de Telefonica S.A., en cuyo capital participan los miembros del Consgo de
Administracién, asi como las funciones que, en su caso gercen en ellas.
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Titular Soquad Actividad Participacion Funciones
Participada % ()
D. Isidro Fainé Casas TerraNetworks, SA. Telecomunicaciones < 0,01% -
D. Jose Fernando de Almansa Lucent Tecnologies, Inc | Telecomunicaciones <0,01% -
Moreno Barreda
D. Maximino Carpio Garcia TelefénicaMoviles, S A. | Telecomunicaciones < 0,01% Consgjero
D. Miguel Horta e Costa Portugal Telecom, SGPS, Telecomunicaciones < 0,01% Prgg dgnte
SA. Ejecutivo
TelefénicaMovilesS.A. | Telecomunicaciones <0,01% Consgjero
Servicios de
. . television
D. Luis Lada Diaz o .
Sogecable S.A. telecomunicaciones y <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 eAcom, SGPS, Telecomunicaciones <0,01% Consgjero
PT Multimedia-Servicos
D. Antonio Viana Baptista de Telecomunicagoes e Internet <0,01% -
Multimedia, SGPS, S.A.
- L o Presidente
0
TelefénicaMoviles, S A. | Telecomunicaciones <0,01% Ejecutivo

(1) En caso de que tal participacion seainferior al 0,01% del capital social, se consigna simplemente “ <0,01%".

Asimismo y de acuerdo con € texto mencionado anteriormente, a continuacion se indica la
realizacion por cuenta propia 0 gena, de actividades redlizadas por parte de los distintos
miembros del Consglo de Administracion, del mismo modo, andogo o complementario género
de actividad del que constituye e objeto social de Telefénica, SA.

Cargoso
Tipo de funciones que se
Nombre Actividad Régimende | Sociedad atravésdelacual ostentan o
Realizada Prestacion de seprestalaactividad realizan en la
laActividad (2) Sociedad
indicada
D. José Antonio Fernéndez Internet y comercio ; : = .
Rivero decironico CuentaAjena Adquira Espafia, S.A. Presidente
Telecomunicaciones CuentaA jena TelefénicaMoviles, SA. Consgero
Telecomunicaciones CuentaAjena | Telefonicadel Perl, SA.A. Consgero
o . Telefénicade Argentina, .
D. José Fernando de Almansa Telecomunicaciones CuentaAjena SA. Consgero
Moreno-Barreda . . icaci .
Telecomunicaciones CuentaAjena Telecomunicaciones de S0 Consgero
Paulo, SA.
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefon casl r}“ternam ond, Consgero
Proveedor de .
. : Miembro del
D. Maximino Carpio Garcia equIpos d_e CuentaAjena Abengoa, SA. Consgjo Asesor
tel ecomunicaciones
Telecomunicaciones CuentaAjena TelefénicaMoviles, SA. Consgero




Cargoso

Tipo de funcionesque se
Nombre Actividad Régimende | Sociedad atravésdela cual ostentan o
Resalizada Prestacion de seprestalaactividad realizan en la
laActividad (2) Sociedad
indicada
Compafiade
Telecomunicaciones CuentaAjena Telecomunicaciones de Consgero
i Chile, SA.
D. Alfonso Ferrari Herrero — - — — .
Telecomuni caciones CuentaAjena | Telefonicade Perty, SA.A. Consgero
Telecomuni caciones CuentaAjena Telefoni casl rLt\emaa ond, Consgero
o . Portugal Telecom, SGPS Presidente
Telecomunicaciones CuentaAjena SA. Ejecutivo
Telecomunicaciones CuentaAjena PT Comunicagdes, SA. Pr_es dgnte
Ejecutivo
PT Multimedia-Servicosde
Telecomunicaciones CuentaAjena Telecomunicagdes e Presidente
Multimédia, SGPS, SA.
PT Méveis-Servicoesde
Telecomunicaciones CuentaAjena Telecomunicages e Presidente
Multimedia, SGPS, SA.
— : TMN-Telecomunicagtes :
Telecomunicaciones CuentaAjena Moveis Nacionais. SA Presidente
D. Miguel Hortae Costa PT S deint e
Telecomunicaciones CuentaAjena emass z nrormagao, Presidente
PT Corporate-Solugdes
Telecomunicaciones CuentaAjena Emprml a SP' © Presidente
TelecomunicagOes e
Sistemas, SA.
PT Compras- Servicosde
Telecomunicaciones CuentaAjena | Consultoriae Negociagao, Presidente
SA.
PT Investimentos
Telecomunicaciones CuentaAjena | Internacionais- Consultoria Presidente
Internacional, S.A.
D. Gregorio Villdabeitia Telecomunicaciones CuentaAjena Telefonicalnternacional, Consgjero
Galarraga SA.
Telecomunicaciones CuentaAjena TelefonicaMoviles, S.A. Consgero
Servicios de television,
D. Luis LadaDiaz tel ecomgnicac! onesy CuentaAjena Sogecable, SA. Consgero
produccién audiovisual
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefon caSI r'lot\ernam ondl, Consgero
D. Antonio Massanell Lavilla Telecomunicaciones CuentaAjena TelefonicaMoviles, SA. Consgero
Proveedor de
equipos de CuentaAjena Amper, SA. Presidente
tel ecomunicaciones
Telecomunicaciones CuentaAjena Td ecomg:llflz({;\clgr;&s de S0 Consgjero
D. Enrique Used Aznar Tddéﬁicédé
Telecomunicaciones CuentaAjena Perd, SAA. Consgero
Telecomuni caciones CuentaAjena TerraNetworks, SA. Consgero
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefonica Internaciond, Consgero

SA.




Cargoso

Tipo de funcionesque se
Nombre Actividad Régimende | Sociedad atravésdela cual ostentan o
Resalizada Prestacion de seprestalaactividad realizan en la
laActividad (2) Sociedad
indicada
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefoni Cagi Argenting, Presidente
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefoni ca Holding de Vicepresidente
Argentina, SA.
I . Compafiialnternacional de . ;
Telecomuni caciones CuentaAjena Telecomunicaciones, SA. Vicepresidente
L . TelefonicaMoviles -
Telecomunicaciones CuentaAjena Argentina, SA. Presidente
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefonica Comunicaciones Presidente
Personales, SA.
Telecomunicaciones CuentaAjena Radio M ovi | Digitl Presidente
Argenting, SA.
Telecomunicaciones CuentaAjena Radio Servicios S.A. Presidente
Telecomunicaciones CuentaAjena Telinver, SA. Presidente
D. Mario Eduardo Vézquez Telecomunicaciones CuentaAjena Katalyx Argentina, S.A. Presidente
L . Katalyx Food Service ;
Telecomunicaciones CuentaAjena Argentina, SRLL. Gerente Titular
Telecomunicaciones CuentaAjena Katalyx _Catal oguing Gerente Titular
Argenting, SR.L.
Telecomunicaciones CuentaAjena Katalyx (_Zonstructlon Gerente Titular
Argenting, SR.L.
Telecomunicaciones CuentaAjena Katalyx Transportat| on Gerente Titular
Argenting, SR.L.
Internet y comercio . . . .
decirénico CuentaAjena AdquiraArgentina, SA. Presidente
Internet y comercio . TerraNetworks Argentina, . .
dlecirénico CuentaAjena SA. Vicepresidente
Telecomunicaciones CuentaAjena Tdefonica gapt\aArgentl na, Presidente
Telecomunicaciones CuentaAjena TelefénicaMoviles, SA. F;eg d?nte
D. Antonio Viana Baptista Tademcaln ol JECUlIVO
Telecomunicaciones CuentaAjena onl caS r/l\ernaa onal, Consgero
Telecomunicaciones CuentaAjena Telefonica '\g%\\/”es Espafia, Consgero
Telecomunicaciones CuentaAjena Td efonlcasdzArgentl na, Consgero
D. Antonio Viana Baptista Telecomunicaciones CuentaAjena Brasilce, N.V. Consgero
Telecomunicaciones CuentaAjena Portuga Tgl icom, SGPS, Consgero
Telecomunicaciones CuentaAjena | Telefénicade Espafia, SA. Consgero

(2) Solo se consignara cuando € régimen de prestacion de la actividad sea por cuenta gjena, y consecuentemente serealice a través de una sociedad.

De conformidad con lo dispuesto en e articulo 114.2 de la Ley de Sociedades Andnimas,
introducido igualmente por la mencionada Ley 26/2003, de 17 de julio, se hace constar que
durante € gercicio socia a que se refieren las cuentas anuales, no se han realizado operaciones
de los administradores, o personas que actlen por cuenta de éstos, con Telefonica o con una
sociedad del mismo grupo, gjenas d tréfico ordinario de la sociedad o que no se hayan redlizado
en condic iones normales de mercado.




(18) OTRA INFORMACION

a) Garantiasfinancieras

| 2004 | 2003 |

| Garantias por operaciones financieras || 13.534,71 || 14.284,93 |

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

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

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

b) Litigios

Telefonica, SA. y las empresas de su Grupo son parte en diversos litigios que se encuerntran
actuamente en tramite ante 6rganos jurisdiccionales y arbitrales en los diversos paises en los
gue & Grupo Telefonica esté presente.

En base a los informes de los asesores encargados de los litigios de Telefénica, SA. es
razonable apreciar que no afectaran de manera significativa a la situacion econémico- financiera
o0 ala solvencia del Grupo Telefonica la eventual conclusion desfavorable de cualquiera de los
aludidos litigios judiciales pendientes de resolucién. Entre estos, cabe considerar como de
especia relevancia, los siguientes:

1)  Impugnacion de los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de Telefonica, SA. en su reunion del dia 4 de febrero de 2000.

El accionista D. Javier Sotos Garcia, titular de 300 acciones de b Compafiia, formuld
demanda de impugnacién de los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria
de Accionistas en su reunion de 4 de febrero de 2000, basando la demanda, entre otras
cuestiones, en la presunta vulneracion de las normas reguladoras de la celebracién de la
Junta'y en la presunta vulneracion del régimen de exclusién del derecho de suscripcién
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, declardndose no haber lugar a acordar la nulidad ni la anulabilidad de los
acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Telefonica,

SA., celebrada e 4 de febrero de 2000, condenando a actor d pago de las costas del

juicio. El 26 de julio de 2003 se interpuso recurso de apelacion por este dltimo ante la
Audiencia Provincial de Madrid. El 11 de diciembre de 2003, Telefonica, S.A. interpuso
escrito de goosicion a dicho recurso de apelacion. El 18 de enero de 2005 se celebré la
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vista del recurso de apelacion. El 9 de febrero se notificod la sentencia de la Audiencia
Provincial por la que se desestima el recurso de apelacion interpuesto por D. Javier Sotos
y por la que se imponen las costas d apelante. El 18 de febrero se notificd la
interposicion, por parte de D. Javier Sotos Garcia, del escrito de preparacion del recurso
extraordinario por infraccion procesa y del recurso de casacion contra la sentencia dela
Audiencia Provincia de Madrid de 24 de enero de 2005.

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

El mencionado accionista, D. Javier Sotos Garcia, formulé asimismo demanda de
impugnaciéon 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 impugnacion se basa en la presunta vulneracion del arecho de informacion 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 a la Compariia e archivo provisiona de
los Autos hasta que cualquiera de las partes solicite su reanudacion o se produzca la
caducidad de lainstancia

La Compaiiia, en base a la opinién manifestada por sus asesores legales, expresa su
convencimiento de que este procedimiento judicial va a ser resuelto de forma satisfactoria
parala misma

Demandade IDT contra Telefonica, S.A., Terra Networks, SA. y contra Lycos, Inc.

La sociedad International Discount Telecomunications Corporation (IDT) formul6 ante
los Tribunales del Estado de New Jersey (USA) una demanda contra Telefonica, SA.,
contra Terra Networks, SA., contra Terra Networks U.SA., Inc., y contra Lycos, Inc.

La demanda se basa en @ presunto incumplimiento del contrato de “joint venture’
suscrito en € mes de octubre de 1999 entre IDT y Terra Networks, SA. de las
obligaciones dimanantes del acuerdo de terminacion del audido contrato, asmismo en €
presunto fraude y violacion de las reglas que rigen la compray la venta de titulos valores
(“Federal Securities Exchange Act”), y, finamente en la presunta ocultacion fraudulenta
de informacion.

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

Con posterioridad IDT adiciond una nueva pretension a la demanda en la que se dega la
responsabilidad de Telefonica, como entidad de control, por los fraudes alegados contra
Terra en sus negociaciones con IDT, que desembocaron en € acuerdo de terminacion.
Telefénica presentd objeciones a esta reclamacion.

Los demandados contestaron la demanda y, a su vez, Terra Networks, SA. formul
reconvencion contrala misma.
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4)

En & mes de octubre de 2002 & Tribunal del Estado de New Jersey decidio desestimar
parciamente la demanda en lo que se refiere a determinados presuntos incumplimientos
del contrato de “joint venture’, lo que determind ademas que Terra Networks, U.SA.,
Inc. quedase fuera del proceso.

El 2 dejulio de 2003, a la vista de las pruebas practicadas Terra Networks, S.A., Lycos,
Inc. y Telefonica, SAA. presentaron escritos solicitando e juicio sumario de determinacion
de cargos y la desestimacion de otros. Por su parte IDT solicito la desestimacion de la
reconvencion de la demanda presentada por Terra Networks, S.A.

El 1 de septiembre de 2004 € Tribuna confirm6 d fallo de septiembre de 2002 por € que
se autorizaba a IDT a presentar una tercera demanda contra Telefonica, SA.

Terra Networks, SA. y Telefonica, S.A. han presentado sus contestaciones negando las
alegaciones de IDT en esta tercera demanda.

El 27 de septiembre de 2004, Telefonica, SA. presento un escrito solicitando la
inadmision de la tercera demanda basada en falta de jurisdiccion persondl. El tribunal no
haresuelto todavia la mocion.

El 30 de septiembre de 2004, € Tribunal ha resuelto dos de las mociones presentadas por
los demandados en julio de 2003. En concreto, € Tribuna ha aceptado la mocion de
inadmision de la demanda contra Lycos y ha denegado la solicitud de Terra de juicio
sumario.

El Tribunal no ha resuelto sobre las demas mociones presentadas por Terra.

La Compafiia, en base a la opinién manifestada por sus asesores legales, entiende que
cuenta con solidas defensas respecto de las reclamaciones presentadas contra ellos, por 1o
gue Telefénica manifiesta su confianza en que € resultado del litigio a que ha dado lugar
lademandade IDT no ha de ser desfavorable para Telefénica, o, de serlo, considera que
el impacto econdmico- financiero parae Grupo Telefénica no debera ser significativo.

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

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

En la declaracion de quiebra, entre otros pronunciamientos, se fijaba una fecha de
retroaccion de los efectos de la misma a dia 8 de junio de 1998. Como consecuencia de
la retroaccion ordenada, los Organos de la misma remitieron a Telefénica un
requerimiento de pago por la cantidad de 22,87 millones de euros, que representaba e

total de lo abonado por Sintdl, a considerar nula de pleno derecho la intervencion de ésta
en e contrato de 30 de diciembre de 1998, en € gue se reconocia una deuda de 21,35
millones de euros por razén de la venta de las acciones de Sintel a Mastec Internacional,
SA. y de las cantidades satisfechas por Sintel, que en e mencionado acuerdo figuraba
como fiador solidario del cumplimiento de estas obligaciones de pago.



Telefénica presentdé una demanda incidental en la que se postulaba la fijaciéon de la
retroaccion en un momento més préximo a la declaracion de quiebra, de modo que no
quedase afectado e contrato de 30 de diciembre de 1998. La representacion de los
trabajadores planted otra demanda en sentido contrario, pretendiendo llevar la retroaccion
a momento de la venta de las acciones de Sintel (abril de 1996).

El Convenio propuesto por la entidad quebraday aprobado por e Juzgado se recurrio en
apelacion.

El 14 de junio de 2004 mediante auto se desestimaron la totalidad de los recursos
interpuestos y se confirmé e auto aprobatorio del convenio de quiebra. Contra € citado
auto se interpuso recurso de queja gue ha sido rechazado por € Tribunal Supremo siendo
el convenio de quiebrafirme.

L os dos procedimientos penales son:

Por un lado, € procedimiento abreviado 273/2001, en relacion con € cua, con fecha 24
de septiembre de 2002, Telefonica, SA. y Telefonica de Espafia, S.A. se han personado
ante el Juzgado Central de Instruccion n° 1 gercitando accion 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 € Juzgado Central de Instruccién n° 1, por un posible delito de
extorsién. Este proceso es un desglose del anterior, y en é se enjuicia la posible
concurrencia de un delito de extorsion en la asuncién por Sintel de la responsabilidad
solidaria con Mastec en la obligacién de pago de su precio de venta. Estas Diligencias se
han acumulado a las seguidas en los Autos 273/2001. En abril de 2004 se desestimo €
archivo solicitado por la representacion de Telefonica, SA. por entender que debia
continuar la préctica de diligencias. No obstante, debe resaltarse que hasta la fecha no
existe imputacion alguna, siendo expresamente desestimada la pretension contenida en la
querella ampliatoria que dio inicio a las presentes actuaciones.

El 29 de junio de 2004 se notifico € escrito presentado por |a representacion de los ex-
trabgjadores de Sintel, en @ que plantean una nueva ampliacién de la querella,
pretendiendo ahora la existencia de un delito de insolvencia punible presuntamente
realizado en la venta de Sintel a Mastec Internacional, Inc. en abril de 1996. El 4 de julio
y € 5 de agosto de 2004 Telefonica, S.A. presentd a egaciones solicitando su inadmision,
sin que hasta la fecha € juez haya proveido todavia la admision de la ampliacion de la
querella

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, SA.

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, SA., Terra Networks, SA. y determinados consegjeros anteriores y actuales
de Terra Networks, S.A
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6)

Estas acciones se fundamentan principalmente en que € precio ofrecido a los accionistas
de Terra Networks, S.A. no se gusta a vaor intrinseco de las acciones de la dicha
Compafiia solicitando que no se apruebe la OPA o, dternativamente, que se les
indemnice.

Se hace constar que desde |la presentacion de las demandas |os procesos han permanecido
inactivos.

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

Recurso Contencioso-Administrativo n® 6/461/03 ante la Audiencia Naciona, interpuesto
por Asociacion Mundia de Accionistas de Terra Networks, SA. (ACCTER) contra €

acto administrativo de la Comision Naciona del Mercado de Vaores (CNMV) de
autorizacion de la OPA de Telefonica, S.A. sobre Terra Networks, S.A.

La Asociacion Mundia de Accionistas de Tera (ACCTER) interpuso Recurso
Contencioso-Administrativo contra la resolucion de la CNMV por la que se acordaba
autorizar la Oferta Pdblica de Adqguisicion de Acciones dirigida alos accionistas de Terra
Networks, SA. € dia 19 de junio de 2003.

Telefénica, S.A. solicitd su personaciéon como coadyuvante en este procedimiento, en
defensa de lalegalidad de la actuacion de la CNMV, cuya solicitud ha sido admitida.

Por su parte, la Audiencia Naciona ha denegado la suspension cautelarisma y la
suspension cautelar solicitadas por |os recurrentes.

ACCTER formulé la demanda contenciosa-administrativa, y Telefonica, SA. y la
Abogacia del Estado procedieron a su contestacion.

Actualmente, € procedimiento ha quedado visto para sentencia.
La Compafiia, en base a la opinion manifestada por sus asesores legaes, expresa su

convencimiento de que e audido procedimiento va a ser resuelto de forma satisfactoria
paralamisma

¢) Compromisos

Alianza Estratégica entre Telefonicay Terra

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



Adicionalmente, Telefénica S.A., Terra Networks, SA., Lycos Inc. y Bertelsmann AG
firmaron, asimismo en fecha 12 de febrero de 2003, un acuerdo de interés preferencial que les
permitira seguir explorando oportunidades de prestacién mutua de servicios de comunicacion,
desarrollos y contenidos en el mercado “on line”.

El Contrato Marco de Alianza Estratégica tendra una duracion de seis afios, finalizando e 31 de
diciembre de 2008, siendo autométicamente renovado por periodos anuaes de no mediar
denuncia expresa por las partes.

Las principaes caracteristicas de este Contrato Marco de Alianza Estratégica son,
resumidamente, las siguientes:

1 Reforzamiento del Grupo Terra 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
resdencial, SOHO y, cuando asi se acuerde a PYMES, en las ofertas de conectividad y
acceso a lnternet de las sociedades del Grupo Telefonica.

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

Proveedor exclusivo de los servicios de formacion “on-ling’ de los empleados del Grupo
Telefonica

Proveedor preferente de los servicios de marketing integral “on-lin€” con las compafiias
del Grupo Telefonica.

2)  Garantiade un volumen minimo de contratacién de espacios publicitarios “on-line” delas
sociedades del Grupo Terra 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 a las sociedades del Grupo Telefonica en
condiciones de cliente mas favorecido, regulatoriamente admisibles.

4) Externalizacion de la operacion por parte de las sociedades dd Grupo Terra 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 parala
construccion de la oferta a clientes residenciales, SOHO vy, cuando asi se acuerde,
PYMES por parte de las sociedades del Grupo Terra a las sociedades del Grupo
Telefonica, tanto en banda ancha como estrecha en condiciones de cliente més
favorecido, regulatoriamente admisibles.

El Contrato Marco de Alianza Estratégica asegura la generacion de un vaor minimo para el

Grupo Terra, alo largo de toda su vigencia, por un importe anual de 78,5 millones de euros, que
resulta de la diferencia entre los ingresos resultantes de los servicios prestados a las empresas
del Grupo Telefénica en virtud de dicho Contrato Marco de Alianza Estratégica 'y los costes e
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inversiones directamente asociados a los mismos. En cumplimiento de lo dispuesto en dicho
Contrato Marco, durante los gercicios 2003 y 2004 se ha generado € mencionado valor minimo
anua parae Grupo Tera

Acuerdos con Portugal Telecom (Brasil).

El dia 23 de enero de 2001, Telefénica, SA.y sufilia TelefénicaMdviles, SA., de unaparte, y
Portuga Telecom SGPS, SA. y su filid PT Méveis SGPS, SA., de otra, suscribieron un
acuerdo con lafinalidad de agrupar todos sus negocios de telefonia moévil en Brasil, y, paraello,
se comprometieron a aportar a una sociedad conjunta, filia de ambos Grupos y participada al
50% por cada uno de €ellos, previa obtencién de las autorizaciones regulatorias pertinentes, la
totalidad de sus activos de telefonia mévil en Brasil. Asmismo, 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.

Telefénica Mdviles, SA., de una parte, y Portugal Telecom SGPS, SA. y su filid PT Méveis
SGPS, SA., de otra, suscribieron € dia 17 de octubre de 2002 los contratos definitivos
("Shareholders Agreement” y "Subscription Agreement”) que desarrollan e acuerdo antes
mencionado firmado en € mes de enero de 2001. El dia 27 de diciembre de 2002 (previa
obtencion 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 confoomidad con las previsones del referido
" Subscription Agreement”.

De conformidad con los mencionados contratos definitivos, Telefonica Méviles, SA. y €

Grupo Portugal Telecom tendran los mismos derechos de voto en Brasilcel, N.V. Td equilibrio
en los derechos de voto terminara si, como consecuencia de aumentos de capital en Brasilcdl,
N.V., cualquiera de las partes viera diluida su participacion en dicha compafia por debajo de un
40% durante un periodo ininterrumpido de seis meses. En tal caso, s @ Grupo diluido fuera e

Grupo Portuga Telecom, dicho Grupo tendra derecho a vender a Telefonica Méviles, SA., que
estard obligada a comprar (directamente o0 a través de otra sociedad), la totalidad de su
participacion en Brasilcel N.V., teniendo dicho derecho como fecha limite de gercicio € 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 funcion de una vaoracion 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 Méviles, en (i) efectivo; (ii) acciones de Telefonica
Moviles, SA. y/lo de Telefdnica, SA.; o (iii) una combinacién de las dos modalidades
anteriores. Dicha opcidon de venta sera gercitable durante los doce meses siguientes a la
finalizacion del plazo de seis meses mencionado, siempre que €l Grupo Portugal Telecom no
hubiese incrementado su participacion, de modo que represente € 50% del total capital social de
Brasilcel N.V.

Por otra parte, de conformidad con los contratos definitivos, el Grupo Portugal Telecom tendra
derecho avender 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 Telefonica, SA., en
Telefénica Moviles, SA. 0 en cudquiera de las dfiliadas de esta Ultima que directa o
indirectamente tenga participacion en Brasilcel N.V. De igual forma, Telefénica Moviles, SA.
tendré derecho a vender al Grupo Portugal Telecom, que estara obligado a comprar, en caso de
que se produzca un cambio de control en Portugal Telecom SGPS, SA., en PT Mévels SGPS,
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S.A. o en cualquiera de las dfiliadas de ambas que directa o indirectamente tenga participacion
en Brasilcel N.V. El precio se determinara en funcion de una valoracién 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 opcidn 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 adquisicién de Pegaso (México).

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

Iguamente, y en cumplimiento de los acuerdos adoptados en dicha fecha Telefonica Moviles,
SA.vy € grupo Burillo, titular del 35% del restante capital socia de Pegaso, han procedido ala
aportacion del 100% del capital socia de Pegaso a una sociedad creada a efecto l@jo la
denominacion de Telefénica Mdéviles México, SA. de C.V.. Teefénica Moviles, SA. ha
aportado asimismo a esta nueva sociedad las compafiias de las que era titular en € norte de
México. Tras estas aportaciones, la participacion de Telefonica Mdéviles, SA. en la nueva
sociedad asciende a 92%.

En virtud de los acuerdos suscritos, € grupo Burillo disfruta de una serie de mecanismos de
salida que se han instrumentado a través de derechos de opcion de venta de su participacion en
Telefonica Moviles México, S.A. de C.V. El grupo Burillo podra gercitar su derecho de opcion
de venta en los afios 2007 6 2008, o, s su participacion en la sociedad se diluyese por debgjo 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 opcion de venta, Telefonica
Moviles puede gercitar su derecho de opcidn de compra sobre las acciones del grupo Burillo en
la sociedad. En ese caso, € precio de compra de las acciones se determinaré con base en una
vaoracion 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 la inversion original del grupo Burillo en la sociedad, a la que se sumara un
interés financiero y de la que se deducira cuaquier reparto de efectivo recibido por € grupo
Burillo. La parte restante del precio de compra, s la hubiera, se abonara, a eeccion de
Telefonica Moviles, en efectivo, en acciones de Telefonica Moviles 0 una combinacion de las
anteriores.

Por otro lado, e acuerdo entre accionistas suscrito otorga al grupo Burillo determinados
derechos de veto en relacion 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 29 de septiembre de 2003, Telefonica Moviles, SA. suscribiod una contragarantia a favor de
Telefénica Internacional, SA. frente a la obligacion de Telefénica Méviles Puerto Rico



(sociedad filia de Telefonica Méviles), con respecto a un préstamo con Banco Santander de
Puerto Rico, por importe de 11 millones de délares. El dia 11 de enero de 2005, Telefonica
Moviles Puerto Rico procedié a la amortizacion del principal e intereses pendientes del
Préstamo con e Banco de Santander, quedando desde esa fecha liberada la Garantia de
Telefénica Internacional, S.A. y consiguientemente la contragarantia de Telefonica Moviles.

Por otra parte, 23 de diciembre de 2003, Telefénica Moviles, SA. suscribié una
contragarantia a favor de Teefonica, SA. frente a la obligacion de Newcomm Wireless
Services Inc. de Puerto Rico, con respecto a un préstamo puente, otorgado por ABN AMRO,
por importe de 61 millones de ddlares y con vencimiento € 30 de junio de 2005. Estas garantias
se consideran recuperables en base, tanto a plan de negocio de la compafiia, coo ala prelacion
de las mismas por delante del capital accionaria

Atento.

En e marco del acuerdo estratégico suscrito en fecha 11 de febrero de 2000 entre Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, SA. (BBVA) y Telefonica, ambas entidades firmaron e dia 4 de diciembre
de 2001 un acuerdo mediante € que establecieron € procedimiento y condiciones para la
integracion en Atento, filiad de Grupo Telefénica, del negocio nacional e internacional de
“contact center” del Grupo BBVA.

La operacion pactada consistia en la aportacion inicial por Telefonica S.A. de latotaidad de su
negocio de “contact center” a una sociedad filial de nueva creacion (Atento N.V.), y en la
posterior incorporacion del Grupo BBVA a accionariado de Atento N.V. mediante aportacion
de las compafias de nacionalidad espafiola Procesos Operativos, SA. y Leader Line, SA., que
implicaba e traspaso a Atento de la actividad naciona e internaciona 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 Espafiay Portuga 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 Telefonica, SA., 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, Telefonica, SA. y Atento N.V. suscribieron un
Acuerdo en € gue se establecieron los términos y condiciones con arreglo alos cuales BBVA, a
través de la sociedad General de Participaciones Empresariales, S.L. (GPE), entré en €
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 gecucién de dicho Acuerdo,
Telefonica, SA. es actualmente titular de acciones representativas del 91,35% del capital socia
de Atento N.V., perteneciendo a GPE (Grupo BBVA) d 8,65% restante del mismo.

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



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

Con carécter smultaneo a la compraventa de la expresada compaiia Leader Line, SA.,
Telefonica y GPE firmaron un contrato de opcion de venta, por virtud del cua GPE tiene €

derecho de vender a Telefonica, quien quedara obligada a comprar, la totalidad de las acciones
de Atento N.V. de las que GPE seatitular en e momento de gercicio de la opcion.

Compromisos en relaciéon a Sogecable.

Como consecuencia de los acuerdos alcanzados, en fechas 8 de mayo de 2002 y 29 de enero de
2003, entre Telefonica, SA., Telefonica de Contenidos, SAA.U., y Sogecable, SA., para la
integracion de Via Digital en Sogecable, en fecha 7 de agosto de 2003 Telefonica de Contenidos
adquirio e compromiso de aportacién de fondos, hasta un méaximo de 45,28 millones de euros,
para compensar € déficit de caja de Sogecable en caso de que ésta no pudiera atender € 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 cgja de Sogecable se extiende hasta e dia
30 de junio de 2005, fecha en la que se estima que quedara terminado su proceso de
reestructuracion ocasionado por lafusion de las plataformas digitales.

Asimismo, € dia 7 de agosto de 2003 Telefénica de Contenidos, SA.U. adquirié €
compromiso, hasta por un importe maximo de 80 millones de euros, de garantizar €
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, invélida o ineficaz para Sogecable.

En cualquier caso, e importe maximo garantizado por Telefonica de Contenidos, SAA.U. en
virtud de la firma del contrato de préstamo y crédito sindicado antes mencionado, otorgado a
Sogecable, no podréa exceder de 80 millones de euros, y la garantia se ira reduciendo
proporciona mente a las amortizaciones ordinarias anticipadas voluntarias u obligatorias que se
produzcan a lo largo de la vigencia de dicho contrato, cuya fecha de vencimiento final esta4
establecida en € dia 31 de diciembre de 2010.

Por otro lado Telefénica, SA. y Teefonica de Contenidos, S.A.U. han manifestado que sus
planes actuales contemplan la no engjenacion de dicha participacion durante un plazo de, a
menos, tres afos a contar desde lafecha del canje.

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

1)  TelefonicaMdoviles Esparia, S.A.U., sociedad filial de TelefonicaMoviles, SA., filid asu
vez de Teefénica, SA., prestd ciertas garantias financieras a Etado Espafiol, por
importe de 1.100 millones de euros, en relacion con € otorgamiento a Telefénica Méviles
Espafia, S.A.U. de unalicencia de servicios UMTS en Espafia. Dichas garantias aseguran



2)

3

el cumplimiento de los compromisos asumidos por la compafia adudicataria de la
licencia sobre despliegue de red, creacion de empleo, inversion y otros.

Telefénica Moviles Espafia, SAA.U. inicid un proceso de didogo con € Ministerio de
Ciencia'y Tecnologia con el objeto de modificar e sistema de garantias existente. Este
proceso finalizd mediante Diligencia del Secretario de Estado de las Telecomunicaciones
y para la Sociedad de la Informacién de fecha 28 de julio de 2003, por la que se
devolvieron a Telefonica Moviles Espafia, SA.U. los 71 avaes vigentes en dicha fecha,
por importe de 630,9 millones de euros, que garantizaban los compromisos asumidos en
la licencia UMTS, previa congtitucion en este mismo mes por Telefonica Moviles
Espafia, SA.U. ante la Cga Generd de Depdsitos, de un ava por importe de 167,5
millones de euros, para garantizar & cumplimiento de los compromisos de la oferta
UMTS anteriores a la fecha de lanzamiento de UMTS y los correspondientes a primer
afno desde la fecha de dicho lanzamiento comercial, de acuerdo con e nuevo sistema de
avales. En & mes de septiembre de 2003, Telefonica Moviles Espafia, S.A.U. procedio a
la cancelacion de los aval es devueltos ante las respectivas entidades bancarias.

El dia 23 de junio de 2004, € Ministerio de Industria, Turismo y Comercio dictd una
Orden por la que se autoriza la modificacion de los compromisos asumidos por
Telefénica Moviles Espafia, SAA.U., en relacion con la explotacion del servicio de
telecomunicaciones moviles de tercera generacion (UMTS). Dicha Orden estima las
solicitudes redizadas por Telefénica Moviles Espafia, SA.U. en este aspecto,
reinterpretando e cumplimiento de ciertos compromisos y eliminando otros, en aras del
interés general.

Como consecuencia de esta modificacion, la cantidad que debe avalar Telefonica Moviles
Espafia, S.A.U. como garantiadel cumplimiento tanto de los compromisos anteriores ala
fecha ddl lanzamiento del servicio UMTS como los correspondientes a primer afio de
servicio se redujo hasta 157,5 millones de euros. A 31 de diciembre de 2004, € importe
del aval asciende, por consiguiente, a 157,5 millones de euros.

Telefonica Moviles, SA. respadda los compromisos asumidos por Grupo de
Telecomunicaciones Mexicanos, SA. de C.V. (GTM) frente a Organo regulador,
COFETEL, por la licencia nacional de larga distancia dotenida. El importe méximo del
apoyo es de 124,15 millones de pesos mexicanos. A la fecha de formulaciéon de las
cuentas anuales no se ha desembol sado cantidad alguna.

En € afio 1999, Telefénica de Argentina, SA. avad los pagarés presentados por
Telefénica Comunicaciones Personales, S.A. afavor dd Estado Nacional Argentinoy por
un monto de 22,5 millones de ddlares estadounidenses, en concepto de garantias de
cumplimiento de las obligaciones asumidas en € momento de obtencion de las licencias
de PCS para las &eas | y Ill. Ademés, Telefonica de Argenting, SA. avao, 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,
S.A. afavor dd Estado Naciona Argentino y por un monto de 45 millones de pesos en
concepto de garantias de cumplimiento de las obligaciones asumidas en e momento de la
obtencion de las licencias de PCS para € area |l. En la actualidad dichos compromisos
contindan vigentes, ala espera de que la Autoridad Regulatoria verifique e cumplimiento
total de las obligaciones de cobertura de la red PCS que dichas garantias aseguran.
Durante € afio 2003, la Autoridad Regulatoria verificd las obligaciones de cobertura de



las &eas | y Il préacticamente en su totalidad, restando solamente las ciudades de La
Rioja, Cordobay Catamarca. En € afio 2004 finalizd la verificacion de las obligaciones
de cobertura de la red PCS en las ciudades indicadas anteriormente, asi como en € érea
I1. Resta que la Autoridad Regulatoria se expida sobre la devolucion de las garantias.

Telefonica, S.A. y sus sociedades dependientes, a su vez cabeceras de subgrupos, efecttan en €
trascurso de su actividad, en su calidad de compafiias holding, distintas operaciones de
compraventa de participaciones, en las que es préactica habitua recibir u otorgar garantias sobre
lainexistencia de pasivos, contingencias, etc. en las inversiones objeto de la transaccion.

Los riesgos derivados de los compromisos descritos anteriormente han sido evaluados en la
elaboracion de los estados financieros a 31 de diciembre de 2004, no siendo representativas las
provisiones dotadas respecto de los compromisos existentes en su conjunto.

d) Remuneracion deauditores

La remuneracion a las distintas sociedades integradas en la organizacion Deloitte Touche
Tohmatsu, a la que pertenece Deloitte, S.L., firma auditora de Telefonica, SA., durante los
gercicios 2004 y 2003 ascendié a 1,84 y 2,07 millones de euros respectivamente.

Estos importes presentan € siguiente detalle:

Millones de euros
2004 2003
Auditoria de Cuentas 0,57 0,67
Otros servicios de auditoria 0,71 0,66
Trabajos adicional es o distintos de |os servicios de auditoria 0,56 0,74
TOTAL 1,84 2,07

e) Aspectos medioambientales

Telefonica, SA., como cabecera dd Grupo Telefonica, redliza 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 relacion 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 2004 respecto ainformacion de cuestiones mediocambiental es.

f) Adopcion de Normas I nternacionales de I nformaciéon Financiera - NI TF.

De acuerdo con € Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consgo del 19
de julio de 2002, todas las sociedades que se rijan por & Derecho de un Estado miembro de la
Union Europea, y cuyos titulos valores coticen en un mercado regulado de alguno de los
Estados que la conforman, deberan presentar sus cuentas anuales consolidadas de |os gercicios
gue seinicien a partir del 1 de enero de 2005, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) que hayan sido adoptadas por la Union Europea. Conforme a la
aplicacion de este Reglamento, € Grupo vendra obligado a presentar sus cuentas anuales
consolidadas del gercicio 2005 de acuerdo con las NIIF adoptadas por la Unidn Europea.
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Conforme a la NIIF 1, Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, aunque los primeros estados financieros consolidados elaborados
conforme alas NIIF seran, en el caso del Grupo, los correspondientes al gercicio cerrado € 31
de diciembre del gercicio 2005, sera necesario incorporar con fines comparativos las cifras
correspondientes al gercicio anterior 2004, preparadas con arreglo alas mismas bases utilizadas
en la determinacion de las cifras del gercicio 2005. Ello requeriré la elaboracion de un balance
de apertura ala fecha de transicion alos criterios contables NIIF, 1 de enero del gjercicio 2004
en e caso de Grupo, preparado asimismo conforme a las normas NIIF en vigor a 31 de
diciembre del gercicio 2005.

Para cumplir la obligacion impuesta por € Regamento (CE) n° 1606/2002, € Grupo ha
establecido un plan de transicion alas NIIF que incluye, entre otros, 10s siguientes aspectos:

Andlisis de las diferencias entre los criterios del Plan General de Contabilidad en vigor en
Espafia, y las disposiciones que lo desarrollan, y las NIIF.

Seleccion de criterios a aplicar en aguellos casos 0 materias en que existen posibles
tratamientos aternativos permitidos en las NIIF.

Evaluacion y determinacion de las oportunas modificaciones o adaptaciones en los
procedimientos y sistemas operativos utilizados para compilar y suministrar la informacion
necesaria para el aborar 10s estados financieros consolidados.

Preparacion de los estados financieros consolidados de apertura, a la fecha de transicion,
conformealasNIIF.

El Grupo inici6 € plan de transicion a las NIIF en € gercicio 2003 y actuamente su grado de
cumplimiento esta dentro de las previsiones para completar la conversion en € gercicio 2005.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES

Desde d 31 de diciembre de 2004 y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, se
han producido en Telefonica, S.A. |os siguientes aconteci mientos

Dividendo a cuenta de los beneficios del Ejercicio 2004.

Con arreglo ala politica de retribucién a accionista aprobada por € Consgjo de Administracién
de la Compafiia, y de conformidad con el acuerdo adoptado en su sesién del dia 26 de enero de
2005, el Consgio de Administracion de Telefonica, SA., en su reunion celebrada el dia 23 de
febrero de 2005, y en base a lainformacion economico-financiera que le fue facilitada, acordo,
conforme a lo establecido en € articulo 216 de la vigente Ley de Sociedades An6nimas, la
distribucién de un dividendo a cuenta de los beneficios del gercicio 2004, por un importe fijo
de 0,23 euros brutos a cada una de las acciones existentes y en circulacion de la Compafiia con
derecho a percibir dicho dividendo, por un importe maximo total de 1.139,86 millones de euros;
realizandose € pago del citado dividendo € dia 13 de mayo de 2005.



ESTADO CONTABLE JUSTIFICATIVO PARA LA DISTRIBUCION DEL DIVIDENDO A
CUENTA:

Millones de euros

Resultados obtenidos desde € 1 de enero de 2004

hasta el dia 31 de diciembre de 2004 1.301,40
Dotaciones obligatorias a reservas 130,14
Beneficios distribuibles 1.171,26
Dividendo a cuenta propuesto (Importe maximo) 1.139,86

SITUACION DE TESORERIA:

Segun se desprende de las cuentas anuales correspondientes a gercicio 2004, formuladas por €
Consgjo de Administracion en su reunion celebrada € dia 23 de febrero de 2005, a 31 de
diciembre de 2004 existe liquidez suficiente para la distribucion. Esa liquidez también existe a
31 de enero de 2005, conforme a estado de liquidez que figura a continuacion:

Fondos disponibles para la distribucién Millones de euros
Tesoreria 3104
Créditos disponibles 6.836,06
Dividendo a cuenta propuesto (Importe maximo) (1.139,86)
Diferencia 5.727,24

Dividendo con cargo a la Reserva por prima de emision

Asimismo, e iguamente de conformidad con € acuerdo adoptado en su sesién del dia 26 de
enero de 2005, e Consgo de Administracion de la Compafiia ha acordado proponer a la
préxima Junta General Ordinaria de Accionistas la distribucion de un dividendo en metdico,
con cargo alaReserva por Prima de Emision de Acciones, por un importe fijo de 0,27 euros por
accion, que se pagarg, sujeto ala aprobacion de la mencionada Junta General, y de acuerdo con
lo anunciado por la Compafiia, € dia 11 de noviembre de 2005.

Fusién por Absorcién de Terra Networks, SA. por Telefénica, SA.

La Comision Delegada de Telefénica, S.A., en su reunion celebrada el dia 9 de febrero de 2005,
acordo proponer a Terra Networks, SA. € inicio de negociaciones encaminadas a una posible
fusion entre ambas sociedades., habiéndose propuesto, dentro de las bases de la negociacion, un
determinado tipo de canje.

Los Consgjos de Administracion de Telefonica, SAA., y de Terra Networks, S.A., han acordado,
en sendas reuniones celebradas € 23 de febrero de 2005, |a aprobacion de un Proyecto de fusion
por absorcion de Terra Networks, S.A, por Telefonica, SA., mediante la disolucién de la
primera, y transmision en bloque de todo su patrimonio a la segunda que adquirirg, por sucesion
universal, los derechos y obligaciones de Terra Networks, S.A. El tipo de canje de las acciones
de las entidades que participan en lafusion, que ha sido determinado sobre la base del valor real
de los patrimonios sociales de Telefonica, SA., y de Terra Networks, SA., serd € siguiente: 2
acciones de Telefonica, SA., de 1 euro de valor nomina cada una, por 9 acciones de Terra
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Networks, S.A., de 2 euros de valor nominal cada una. Dicho Proyecto de fusion serd sometido,
para su aprobacion, alas respectivas Juntas Generales de Accionistas.

Programa MTN para emision de instrumentos de deuda (Telefonica Emisiones, S.AA.U.)

Telefonica Emisiones, SA.U., filid de Telefonica, S.A., ha establecido un programa para emitir
instrumentos de deuda (Programme for the Issuance of debt instruments, € “Programa’) hasta
un importe total maximo de quince mil millones de euros (€ 15.000.000.000), cuyo Folleto ha
sido registrado ante e “UK Listing Authority” y a cuyo efecto se han formalizado, € dia 4 de
febrero de 2005, |os documentos denominados Dealership Agreement, Issue and Paying Agency
Agreement, Deed of Covenant, Deed of Guarante and Master Globa Notes.

De acuerdo con lo dispuesto en € Deed of Guarante, las emisiones de instrumentos de deuda
que se redlicen al amparo del mencionado Programa, por parte de Telefonica Emisiones, SA.U.,
estarén garantizadas, irrevocable e incondicionalmente, por Telefénica, SA.. Todo €elo de
conformidad con los acuerdos adoptados por la Comision Delegada de Telefonica, SA. en
reunion celebrada el dia 22 de diciembre de 2004.

(20) CUADRO DE FINANCIACION

APLICACIONES 2004 2003 ORIGENES 2004 2003
- Recursos aplicados en | as operaciones - - - Recursos Procedentes de |as Operaciones 496,42 187,82
- Gastos de Establecimiento y Formalizacion
de deudas 11,62 21,30
- Adquisicion del Inmovilizado:
a) Inmovilizaciones inmateriales 16,01 20,05 | |- Impuestos diferidos a largo plazo 7,58 4,63
b) Inmovilizaciones materiales 72,77 7,35 | |- Deudas aLargo Plazo - -
¢) Inmovilizaciones financieras 3918,76 | 7.199,91 | |- Engjenacion del Inmovilizado:
a) Inmovilizaciones inmateriales 2,13 -
- Dividendos 1.924,16 1.653,15 b) Inmovilizaciones materiales 7,01 -
- Deudas a Largo Plazo 2.223,88 951,48 ¢) Inmovilizaciones financieras 2.561,94 5.048,72
- Traspaso de créditos concedidos a Grupo a 170382 | 398183
corto plazo
- Variacion del circulante por incorporacion 3088 )
de Inmobiliaria Telefonica S.A.U. (Nota 2) '
TOTAL APLICACIONES 8.198,08 9.853,24| [TOTAL ORIGENES 4.778,90 |9.223,00
EXCESO DE ORIGENES SOBRE EXCESO DE APLICACIONES SOBRE
APLICACIONES i i ORIGENES 341918 630,24
(AUMENTO CAPITAL CIRCULANTE) (DISMINUCION CAPITAL CIRCULANTE)
8.198,08 9.853,24 8.198,08 |(9.853,24
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VARIACIONES DEL CAPITAL CIRCULANTE

AUMENTOSDEL CAPITAL
CIRCULANTE 2004 2003
Inversiones financieras temporales 883,42 60,92
Acciones propias 2.031,05 454,70
Tesoreria 221,99 9,36
Ajustes por periodificacion 6,90 -
Acreedores - -
TOTAL 3.143,36 524,98
VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE 3.419,18 630,24
6.562,54 1.155,22
DISMINUCIONES DEL CAPITAL
CIRCULANTE 2004 2003
Deudores 2,10 58,93
Inversiones financieras temporales - -
Tesoreria - -
Acreedores 6.560,44 1.086,63
Ajustes por periodificacion - 9,66
TOTAL 6.562,54 1.155,22
VARIACION DEL CAPITAL i i
CIRCULANTE
6.562,54 1.155,22

La conciliacion entre € saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias y |0s recursos procedentes de
las operaciones es la siguiente

Millones de Euros

2004 2003
Pérdidasy ganancias 1.328,56 1.373,71
Mas:
Amortizaciones del inmovilizado 49,89 47,91
Amortizacion gastos de formalizacion de deudas 34,31 38,23
Provisién inversiones financieras temporales 0,26 -
Dotaciones a provisiones - 42,70
Amortizacién gastos fidelizacion directivos - 8,69
Menos:
Beneficio engjenacion inmovilizado financiero 16,26 29,44
Provision inversiones financieras temporales - 30,80
Provision depreciacion inversiones financieras 761,77 755,27
Reversion de provisiones 0,77 170,70
Intereses capitalizados 1,72 -
I mpuestos sobre Sociedades 136,08 337,21
Recur sos procedentes de las oper aciones 496,42 187,82
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ANEXO |

Detalle de empresas
dependientes, asociadasy participadas
al 31-12-2004
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Yelefonica

DETALLE DE EMPRESAS DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y PARTICIPADAS AL 31-

12-2004 (importes en millones de euros)

EMPRESAS DEPENDIENTES % DE DIVIDENDO VALOR
BRUTO
PARTICIP|CAPITAL|RESERVAS| A CUENTA |RESULTADOS EN
ACION LIBROS
Telefonica de Contenidos , S.A. (ESPANA) (1) (6) 100,00% | 2.163,60] (1.865,97) (82,84)] 2.241,88
Organizacion y explotacién de actividades y negocios
relacionados con Serv. multimedia
Paseo de la Castellana, 141 - 28046 Mgdrid
Telefénica Datacorp, S.A.U. (ESPANA) (1) 100,00%| 1.226,76 (413,41) (115,15)] 1.335,81
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Gran Via, 28 - 28013 Madrid .
Telefénica de Esparfia, S.A.U. (ESPANA) (1) (6) 100,00%| 1.023,68 2.241,85 1.112,07] 3.033,86
Prestacion de servicios de telecomunicaciones en Espafia
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefonica International Wholesale Services America, | 100,00%| 370,41 (109,88) (45,68) 499,04
S.A. (URUGUAY) (1) (6)
Proveedor de servicios de comunicacion de gran ancho de
banda
Luis A. de Herrera, 1248 Piso 4- Montevideo _
Communicapital Gestion, S.A.U. (ESPANA) (1) 100,00% 0,06 (0,02) (0,00) 0,06
Fondo global de telecomunicaciones
Gran Via, 28 - 28013 Madrid _
Lotca Servicios Integrales, S.L. (ESPANA) (4) 100,00% 16,93 16,93
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Tenenciay explotacion de aeronaves asi como la cesion de
las mismas en arrendamiento.

Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefonica Gestion de Servicios Compartidos, S.A.
(ESPANA) (1) (6)

Prestacion de servicios de gestion y administracion

Gran Via, 28 - 28013 Madrid .
Telefonica Capital, S.A. (ESPANA) (3)

Sociedad Financiera

Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefonica Investigacion y Desarrollo, S.A. (TIDSA)

(ESPANA) (3)

100,00%

100,00%

100,00%

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 .
Compafia Espafiola de Tecnologia, S.A. (ESPANA) (3)

Promocidn de iniciativas empresariales y disposicion 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

100,00%

100,00%

100,00%
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7,57

7,00

6,01

6,00

3,99

3,60

11,82

39,88

55,16

(73,72)

(0,35)

64,74

(1,10)

1,72

4,43

2,40

(0,04)

1,46

20,08

18,12

6,01

6,00

10,11

2,99




Yelefonica

EMPRESAS DEPENDIENTES

% DE

PARTICIP
ACION

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO

A CUENTA

RESULTADOS

VALOR
BRUTO
EN
LIBROS

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
Venturini Espafia, S.A. (ESPANA) (2)

Impresion, artes gréaficas y marketing directo

Avda. de la Industria, 17 Tres Cantos - 28760 Madrid
Telefonica Finanzas Pert, S.A.C. (PERU)

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

Ciudad de Lima .
Telefonica Ingenieria de Seguridad, S.A. (ESPANA) (2)

Servicios y sistemas de seguridad

Condesa de Venadito, 1 - 28027 Madrid
Telefénica Media Internacional y de Contenidos USA, Inc.
(USA) (5)

Explotacion de Servicios media en Estados Unidos

1221 Brickell Av. - Miami
Fisatel Mexico, S.A. de C.V. (MEXICO) (1)

Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento y apoyo financiero
alas Cias. del grupo

Boulevard Manuel Avila Camacho, 24 - 162 Plta. - Lomas de
Chapultepec - 11000 Mexico D.F. .
Telefonica Participaciones, S.A. (ESPANA)

Realizacion de emisiones de participaciones preferentes y/u otros
inst. financieros de deuda

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
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3,01

3,01

2,75

0,90

0,42

0,06

9,93

(0,13)

(2,63)

(3,56)

(0,29)

0,96

0,36

(0,76)

(0,10)

0,15

12,61

3,60

2,75

3,58

0,33

0,42

0,06
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Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefénica Emisiones, S.A. (ESPANA)

Realizacion de emisiones de participaciones preferentes y/u otros
inst. financieros de deuda

Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Taetel, S.L. (ESPANA) (1)

Adquisicion, tenencia y enajenacion de acciones y participaciones
de otras sociedades

Beatriz de Bobadilla, 3 - 28040 Madrid
Telefonica Europe, B.V. (HOLANDA) (1)

Captacion de fondos en los mercados de capitales.

Strawinskylaan 1259 ; tower D ; 12th floor 1077 XX - Amsterdam
Ateseco Comunicacion, S.A. (ESPANA) (1)

Sociedad Holding

C/ Gran Via, 28 - 28.013 Madrid
Telefénica Internacional USA Inc. (U.S.A)) (1)

1221 Brickell Avenue suite 600 - 33131 Miami - Florida
Telefonica B2B Licencing, Inc. (U.S.A.) (1)
Telefonica Gestao de Servicos Compartilhados do Brasil,

Ltda. (BRASIL) (1)

Prestacion de servicios de gestion y administracion

Rua Do Livramento, 66 Bolco Ibirapuera - Sao Paulo
Telefonica Gestién de Servicios Compartidos Mexico,
S.A. de C.V. (MEXICO) (1) (6)

Prestacion de servicios de gestion y administracion

Blvd. Diaz Ordaz Pte N 123 2°, Col. Santamaria - 6465 Monterrey

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
99,99%

99,99%
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0,06

28,25

0,05

6,12

0,01
8,45

6,75

5,65

6,08

39,47

0,37

(8,06)
(5,00)

(3,73)

(1,35)

0,53

1,92

2,23

0,04

(1,80)
(0,56)

(0,21)

0,06

28,25

0,05

107,57

0,01
5,00

6,76
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EMPRESAS DEPENDIENTES

% DE

PARTICIP
ACION

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO

A CUENTA

RESULTADOS

VALOR
BRUTO
EN
LIBROS

Telefonica Gestion de Servicios Compartidos, S.A.C.
(PERU) (1) (6)

Prestacion de servicios de gestion y administracion y trabajo
asesoramiento y consultoria

Shell, 310- Miraflores - Lima
Telefénica Gestidon de Servicios Compartidos, S.A.
(ARGENTINA) (1)

Prestacion de servicios de gestion y administracion

Tucuman 1, Piso 18 Ciudad de Buenos Aires
Telefonica Internacional, S.A. (ESPANA) (1) (6)

Inversion en el sector de las Telecomunicaciones en el
exterior

C/ Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Endemol Entertainment Holding, N.V. (HOLANDA) (3)
(6)

Productora de contenidos audiovisuales

Bonairelaan, 4 - 1213 Vh Hilversum - Netherlands .
Seguros de Viday Pensiones Antares, S.A. (ESPANA)
3)

Seguros de vida, pensiones y enfermedad

Avda. General Perdn, 38 Master Il - 172 P. - 28020 Madrid
Atento N.V. (HOLANDA) (1) (6)

Prestacion de servicios de telecomunicaciones

Locatellikade, 1- 1076 AZ Amsterdam

99,99%

s de

99,99%

99,88%

99,70%

94,67%

91,35%

3,91

0,01

2.842,12

0,69

204,33

0,12

1,48

(0,53)

3.627,02

152,44

4,95

(10,98)

0,23

0,45

1.216,79

64,59

8,39

18,21

3,91

0,01

8.131,75

842,13

206,62

302,71
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Terra Networks, S.A. (ESPANA) (1) (6)

Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones

Nicaragua, 54 - 08029 Barcelona
Telefonica Moviles, S.A. (ESPANA) (1) (6)

Sociedad Holding

Goya, 24 - 28001 Madrid .
Telefénica Publicidad e Informacion, S.A. (ESPANA)
(2) (6)

Edicion de guias y publicidad sobre cualquier tipo de
soporte

Avda. de Manoteras, 12 - 28050 MADRID
Pléyade Peninsular, Correduria de Segurosy
Reaseguros del Grupo Telefénica, S.A. (ESPANA) (3)

Distribucion, promocién o produccién de contratos de
seguros en calidad de correduria

Avda. General Perén, 38 Master Il - 172 P.- 28020 Madrid
Telefonica del Peru, S.A.A. (PERU) (1)

Operadora de servicios telefénicos locales, de larga
distancia e internacionales del Peru

Avda. Arequipa, 1155 Santa Beatriz - Lima

75,87%

71,03%

59,90%

16,67%

0,14%

-78-

1.149,88

2.165,28

18,41

0,36

473,02

320,88

920,71

100,84

1,28

149,30

163,97

1.674,09

111,86

1,51

12,26

2.897,99

2.661,41

4,06

0,06

2,89
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EMPRESAS ASOCIADAS

% DE

PARTICIP
ACION

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO

A CUENTA

RESULTADOS

VALOR
BRUTO
EN
LIBROS

Telefdnica Factoring Establecimiento Financiero de
Crédito, S.A. (ESPANA) (1)
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)
Tenedora de 5.225.000 acciones de Portugal Telecom, S.A.
Strawinskylaan 1725, 1077 XX Amsterdam
Telefénica Factoring Do Brasil, Ltd. (BRASIL) (1)
Desarrollo del negocio del Factoring
Avda. Paulista, 1106
Sistemas Técnicos de Loterias del Estado, S.A.
(ESPANA) (2)
Explot. sistema de terminales de juego al servicio del O.Nal.
de Lot. y Aptas. del Estado
Manuel Tovar, 9- 28034 Madrid .
Torre de Collcerola, S.A. (ESPANA) (2) (7)
Explotacién torre de telecomunicaciones y prestacion de
asistenciatécnicay consultoria.
Ctra. Vallvidrera-Tibidabo, s/n° - 08017 Barcelona
Portugal Telecom, S.G.P.S., S.A. (PORTUGAL) (1)
Sociedad Holding
Avda. Fontes Pereira de Melo, 40 - 1089 Lisboa
Amper, S.A. (ESPANA) (1) (6)

50,00%

50,00%

40,00%

31,75%

30,40%

8,55%

6,10%
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511

40,00

2,41

12,02

12,02

1.166,49

27,91

1,74

0,80

(0,96)

54,32

0,56

1.349,22

20,18

(0,14)

2,44

1,03

0,72

4,74

456,40

2,51

2,64

21,97

0,97

3,82

3,67

836,72

11,83
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Desarrollo, fabricacion y reparacion de sistemas y equipos
de Telecom. y sus componentes

Torrelaguna, 75 - 28027 Madrid
Sogecable, S.A. (ESPANA) (1) (6)

Gestion Indirecta del Servicio Puablico de Television

Gran via, 32- 32 Pta. - 28013 Madrid .
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (ESPANA) (1)
(6)

Banca

Plaza de San Nicolas, 4- 48013 Bilbao (Vizcaya)

1,60%

1,13%

252,01

1.662,00

167,32

12.107,30

(1.017)

(156,23)

2.802,00

41,91

555,63




Yelefonica

EMPRESAS PARTICIPADAS % DE DIVIDENDO VALOR
BRUTO
PARTICIP|CAPITAL|RESERVAS| A CUENTA |RESULTADOS EN

ACION LIBROS

I-CO Global Communications (HOLDINGS) Limited N/D N/D N/D N/D 6,03
(REINO UNIDO)

Otras participaciones N/A N/A N/A N/A 8,39
TOTAL EMPRESAS DEPENDIENTES (Nota 7) 22.415,48
TOTAL EMPRESAS ASOCIADAS (Nota 7) 1.479,16
TOTAL EMPRESAS PARTICIPADAS (Nota 7) 14,42

(1) Sociedad auditada por Deloitte & Touche. En Espafia Deloitte & Touche Espafia, S.L..

(2) Sociedad auditada por PriceWaterhouseCoopers.
(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) Datos a 31 de diciembre de 2003.

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 Telefénica presentan durante e egjercicio 2004 una positiva evolucion
fruto del importante esfuerzo comercial realizado en todas las lineas de actividad, 1o que le ha
permitido afrontar con éxito la mayor presion competitivay fortalecer su posicion en los mercados
estratégicos en los que esta presente.

El Grupo Telefonica ha tenido que gestionar sus negocios en un entorno dificil caracterizado por la
ralentizacion en € crecimiento de los servicios tradicionales, la situacion econémica existente en
algunos paises en |os que opera, la mayor presion competitivay latoma de determinadas decisiones
por parte del regulador. Para hacer frente a esta situacion Telefénica ha centrado sus prioridades de
gestion en e Cliente, situandolo como ge central de la estrategia de la compafiia. La implantacion
de un modelo de compafiia més comercia y orientada a cliente ha supuesto un proceso de
transformacion en el Grupo Telefénica hacia una forma de gestionar 1os negocios més flexible que
le ha permitido mayor eficiencia operativay de los recursos empleados.

Esta estrategia ha llevado a Telefénica a mantener una posicion destacada en €l sector siendo lider
en los mercados de telefonia fijay movil de habla hispanay portuguesa, con més de 118 millones
de clientes gestionados, disfrutar de una sblida posicion financiera con una generacion de caja
significativay situarse entre las principal es operadoras europeas por capitalizacion bursétil.

Asmismo, € éxito de esta edtrategia ha llevado a Telefénica afianzar su compromiso con la
politica de retribucion del accionista, mejorando los rendimientos que éstos reciben. En este
sentido, € dividendo aprobado en la Junta Genera de Accionistas correspondiente a gercicio 2003
se establecié en 0,40 euros por accion (frente a 0,25 euros pagados e gercicio anterior) y para este
gercicio, e Consgo de Administracion en su reunion de 26 de enero de 2005, acordd proponer ala
Junta Generd de Accionista € pago de un dividendo de 0,50 euros por accion, |0 que supone una
incremento del 25% con respecto a dividendo de 2003. Dentro de esta estrategia, € Consgo de
Administracion en su reunién de 24 de noviembre acordd proponer a la Junta una distribucién de
acciones propias de Telefénica S.A. entre los accionistas en proporcion de 1 cada 25 con cargo ala
reservade prima de emision.

A futuro, € objetivo del Grupo Telefonica es convertirse en € megor y mayor grupo integrado de
Telecomunicaciones del mundo, para lo que abordard un proceso de transformacion entorno a tres
ges. clientes, innovacion y excelencia operativa. En referencia a primer ge de la estrategia,
Telefénica se plantea ampliar la base de clientes megjorando € ratio de fidelizacion e
incrementando la captacion de renta disponible por cliente. Con respecto a la Innovacion,
Telefénica pretende extender lainnovacion alos diferentes procesos de la cadena de valor, incluido
el &mbito comercia. Finalmente, y con relacion ala excelencia operativa, se centrara en mantener
la posicién de liderazgo mediante una politica de maximizacion de la eficiencia 'y la cdidad. El
objetivo del Grupo es convertirse en una compafiia con los mejores niveles sectorides de
satisfaccion a cliente que se lograra mediante e aumento continuado de la productividad y la
inversion en renovacion.
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Organizacion por Lineas de Actividad

En 2004 se encuentra ya plenamente implantado € nuevo modelo de organizacion, iniciado durante
el gercicio 2003, que ha supuesto una smplificacion de las Lineas de Actividad con objeto de
conseguir una organizacion mas enfocada alos negocios clave y més &gil en estructura de activos y
costes.

En este sentido, en 2004 se encuentra plenamente operativa la incorporacion del negocio de
Telefénica Empresas (Data, TIWS y Soluciones) a los negocios de telefonia fija tanto en Espafia
como en Latinoamérica. Telefénica & Espafia ha asumido @ negocio de Telefénica Empresas
Espafia y Telefénica Soluciones, y Telefénica Latinoamérica ha integrado en su gestion los
negocios de Telefonica Empresas en Latinoaméricay TIWS.

Resultados Econémicos

La sociedad ha obtenido unos resultados positivos durante € gercicio 2004 de 1.301,40 millones
de euros frente a 1.373,71 millones de euros obtenidos en e gercicio 2003.

Los hechos més significativos reflgjados en la cuenta de pérdidas y ganancias del gercicio 2004
son los siguientes:

- Pérdidas de explotacion de 269,97 millones de euros, 10 que representa una variacion del 2%
respecto e gercicio anterior, manteniéndose el efecto de la contencidn de costes realizada por
Telefonica que se viene desarrollandose en los gercicios 2003 y 2004

- Resultados financieros positivos de 726,45 millones de euros, un 81,30% superiores a los del
giercicio anterior, y recogen principalmente el efecto de la evolucion de las diferencias de
cambio registradas en la cuenta de resultados, asi como € incremento de los dividendos
recibidos de empresas del Grupo.

- Lacombinacion de los dos efectos anteriores provocan unos resultados positivos por actividad
ordinaria de 456,48 millones de euros, superiores a los 136,44 millones de euros del gercicio
anterior.

- Los resultados extraordinarios positivos ascienden a 708,84 millones de euros frente a los
900,06 millones de euros en & gercicio 2003. Estos resultados recogen principalmente las
dotaciones por provisiones de cartera sobre las sociedades filiales.

Actividad I nversora
En & gercicio 2004 cabe destacar |as siguientes inversiones efectuadas por Telefénica, SA..

Telefonica, S.A. ha adquirido 52.820.862 acciones de la sociedad Portugal Telecom, SG.P.S,, SA.
por un importe de 475,14 millones de euros. Adicionalmente, €l 29 de diciembre de 2004, Portuga
Telecom anuncio la reduccion de su capital socia amortizando 87.799.950 acciones que tenia en
cartera, equivalentes aun 7% de su capital socia. Tras estas operaciones, Telefonica ha aumentado
su participacion directa hasta €l 8,55%.
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Telefonica, S.A. ha adquirido durante € gercicio 2004 un total de 3.753.140 acciones de Terra
Networks, S.A. en e mercado bursétil por importe de 10,69 millones de euros. La participacion
directa en esta compafia a 31 de diciembre de 2004 asciende a 76,80%, una vez considerada la
autocartera de Terra Netwoks, SA.

Iguamente, ha adquirido 804.689 acciones de Telefénica Moviles, SA. por importe de 6,92
millones de euros, pasando la participacién directa en esta compafiiaal 71,03% al 31 de diciembre
de 2004

En e mes de diciembre de 2004 se ha congtituido la compafiia Telfisa Peril SAC, con un capital
inicial de 12 millones de nuevos soles, formalizados en la emision de 120.000 acciones de las
cuales la Sociedad ha desembolsado 119.999 acciones por importe de 2,75 millones de euros.

Adicionamente, y dentro del marco de la actividad desarrollada en € areainmobiliaria, que hasido
asumida por Telefonica tras la disolucion sin liquidacion, cesion global de activo y pasivo y
extincion de la sociedad Inmobiliaria Telefonica, S.L.U, la Sociedad estd acometiendo la
realizacion de las obras de las Nuevas Oficinas de la Sede Central del Grupo Telefénica. En este
sentido, las adiciones de inmovilizado material de Telefénica, SA. durante e gercicio 2004
ascienden a 74,49 millones de euros, contrastando con las atas de inmovilizado material del
giercicio anterior por importe de 7,35 millones de euros.

Financiacién
Las principales operaciones de financiacién realizadas en € gercicio han sido las siguientes:

Con fecha 6 de julio de 2004, Telefonica firmo un crédito sindicado, por importe de 3.000 millones
de euros, con una serie de entidades de crédito nacionales e internaciondes. El citado crédito
sindicado tiene un plazo de vencimiento de cinco afios ( € 6 de julio de 2009), y un tipo de interés
del EURIBOR/LIBOR mas un margen aplicable que dependera de la calificacion crediticia de la
Compariia. Los compromisos y obligaciones de las partes son los habituales en operaciones de
financiacién sindicada. El Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. y la Cgjade Ahorrosy Pensiones
de Barcelona (“La Caixa’), actuaron, junto a otras entidades, como Entidades Aseguradoras y
Directoras de la operacion.

El 26 de noviembre de 2004, Telefénica, SA. y ditintas sucursales de ABN Amro Bank N.V.
formalizaron un contrato de lineas de crédito por importe total de 377.083.385,71 délares
estadounidenses, con la garantia de las agencias de crédito a la exportacion de Finlandia
("Finnvera") y Suecia ("EKN"), un tipo fijo del 3,26% y vencimiento final € 15 de noviembre de
2010. Esta financiacion reembolsard un maximo del 85% de las compras de equipos de red que
realicen las empresas del Grupo Telefénica Méviles a Ericsson y Nokia

Acciones Propias

Al inicio del afio 2004 Telefénica tenia una autocartera del 0,81787%, constituida por 40.532.869
acciones a su valor contable de 10,39 euros por accion, con un saldo de 421,26 millones de euros y
un valor nomina de 40,53 millones de euros.

Durante € gercicio 2004 la Sociedad ha adquirido a titulo oneroso un total de 166.712.310
acciones propias a un precio de coste medio de 12,18 euros por accion (representativas de un
3,36392% del capita socia y un valor nominal de 166,71 millones de euros).
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Como resultado, € nimero de acciones propias en cartera d cierre del gercicio 2004 ha pasado a
ser de 207.245.179 acciones (que representan un 4,18179%) adquiridas a un precio medio de 11,83
euros por accion lo que representa un valor de 2.542,31 millones de euros y un valor nomina de
207,24 millones de euros. De acuerdo con la normativa contable vigente, estas acciones propias se
han vaorado a valor tedrico contable tal y como se describe en la Nota 4.f, constituyéndose en
consecuencia una provision de 1.762,13 millones de euros.

Hechos posteriores al cierre ddl gercicio

Dividendo a cuenta de los beneficios del gercicio 2004.

Con arreglo ala politica de retribucion al accionista aprobada por € Consgjo de Administracién de
la Compariia, y de conformidad con el acuerdo adoptado en su sesidn del dia 26 de enero de 2005,
el Consgjo de Administracion de Telefonica, S.A., en su reunion celebrada el dia 23 de febrero de
2005, y en base a lainformacién econdmico-financiera que le fue facilitada, acordd, conforme alo
establecido en € articulo 216 de la vigente Ley de Sociedades Andnimas, la distribucion de un
dividendo a cuenta de los beneficios del gercicio 2004, por un importe fijo de 0,23 euros brutos a
cada una de las acciones existentes y en circulacion de la Compariia con derecho a percibir dicho
dividendo, por un importe méximo total de 1.139,86 millones de euros; realizandose € pago del
citado dividendo € dia 13 de mayo de 2005.

ESTADO CONTABLE JUSTIFICATIVO PARA LA DISTRIBUCION DEL DIVIDENDO A
CUENTA:

Millones de euros

Resultados obtenidos desde € 1 de enero de 2004

hasta e dia 31 de diciembre de 2004 1.301,40
Dotaciones obligatorias a reservas 130,14
Beneficios distribuibles 1.171,26
Dividendo a cuenta propuesto (Importe maximo) 1.139,86

SITUACION DE TESORERIA:

Seguin se desprende de las cuentas anuales correspondientes a gercicio 2004, formuladas por €l
Consgjo de Administracion en su reunion celebrada el dia 23 de febrero de 2005, a 31 de
diciembre de 2004 existe liquidez suf iciente para la distribucion. Esa liquidez también existe a 31
de enero de 2005, conforme a estado de liquidez que figura a continuacion:

Fondos disponibles parala distribucién Millones de euros
Tesoreria 3104
Créditos disponibles 6.836,06
Dividendo a cuenta propuesto (Importe maximo) (1.139,86)
Diferencia 5.727,24
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Dividendo con cargo ala Reserva por prima de emision

Asimismo, e igualmente de conformidad con & acuerdo adoptado en su sesion del dia 26 de enero
de 2005, e Consglo de Administracion de la Compariia ha acordado proponer a la proxima Junta
General Ordinaria de Accionistas la distribucion de un dividendo en metdlico, con cargo a la
Reserva por Prima de Emisién de Acciones, por un importe fijo de 0,27 euros por accién, que se
pagard, sujeto a la aprobacion de la mencionada Junta General, y de acuerdo con lo anunciado por
la Compafiia, @ dia 11 de noviembre de 2005.

Finaizacion del Programa TIES

En febrero de 2005, y conforme a lo previsto en & Informe emitido por € Consgo de
Administracion con relacion alos acuerdos adoptados en € punto 1X del Orden del Dia por la Junta
Generad Ordinaria de Accionistas € dia 7 de abril de 2000 (relativo a establecimiento del
Programa TIES), Telefonica, S.A. ha procedido a adquirir 34.760.964 acciones, quedando las
mismas en autocartera, y estando previsto someter a la proxima Junta General Ordinaria de
Accionistas de la Compafiia una propuesta de reduccion de capita con la consiguiente
amortizacion de dichas acciones.

Programa M TN para emision de instrumentos de deuda (Telefénica Emisiones, SA.U.)

Telefonica Emisiones, SA.U., filial de Telefénica, SA., ha establecido un programa para emitir
instrumentos de deuda (Programme for the Issuance of debt instruments, € “Programa’) hasta un
importe total mé&ximo de quince mil millones de euros (€ 15.000.000.000), cuyo Folleto ha sido
registrado ante el “UK Listing Authority” y a cuyo efecto se han formalizado, el dia4 de febrero de
2005, los documentos denominados Dealership Agreement, Issue and Paying Agency Agreement,
Deed of Covenant, Deed of Guarante and Master Globa Notes.

De acuerdo con lo dispuesto en € Deed of Guarante, las emisiones de instrumentos de deuda que se
realicen a amparo del mencionado Programa, por parte de Telefonica Emisiones, S.A.U., estaran
garantizadas, irrevocable e incondicionalmente, por Telefonica, SA.. Todo elo de conformidad
con los acuerdos adoptados por la Comisién Delegada de Telefonica, S.A. en reunién celebrada e
dia 22 de diciembre de 2004.

Fusion por Absorcion de Terra Networks, S.A. por Telefénica, SA.

La Comision Delegada de Telefonica, S.A., en su reunion celebrada el dia 9 de febrero de 2005,
acordd proponer a Terra Networks, SAA. € inicio de negociaciones encaminadas a una posible
fusion entre ambas sociedades., habiéndose propuesto, dentro de las bases de la negociacién, un
determinado tipo de canje.

Los Consgjos de Administracion de Telefénica, SA., y de Terra Networks, S.A., han acordado, en
sendas reuniones celebradas € 23 de febrero de 2005, la aprobacién de un Proyecto de fusion por
absorciéon de Terra Networks, SA, por Telefonica, SA., mediante la disolucion de la primera, y
transmision en blogue de todo su patrimonio a la segunda que adquirird, por sucesion universa, los
derechos y obligaciones de Terra Networks, S.A. El tipo de canje de las acciones de las entidades
gue participan en lafusion, que ha sido determinado sobre la base del valor rea de los patrimonios
socides de Telefonica, SA., y de TerraNetworks, SA., sera el siguiente: 2 acciones de Telefonica,
SAA., de 1 euro de valor nomina cada una, por 9 acciones de Terra Networks, SA. de 2 euros de
valor nomina cada una. Dicho Proyecto de fusdn serd sometido, para su aprobacion, a las
respectivas Juntas Generales de Accionistas.
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