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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE TELEFONICA, S.A. EN
RELACION CON LA PROPUESTA DE AUTORIZACION AL CONSEJO DE
ADMINISTRACION PARA AMPLIAR EL CAPITAL SOCIAL, QUE SE SOMETERA A
LA APROBACION DE LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
(PUNTO VI DEL ORDEN DEL DIA).

1. OBJETO DEL INFORME

El Orden del Dia de la Junta General Ordinaria de Accionistas de
Telefbnica, S.A., convocada para los dias 20 y 21 de junio de 2006, incluye en
su punto VI una propuesta —que se somete a la aprobacion de la Junta General
de Accionistas— sobre autorizacion al Consejo de Administracién para ampliar
el capital social de la Compafiia hasta el limite maximo previsto por la Ley,
cuando las necesidades de la misma asi lo requieran, con la consiguiente
moadificacion del articulo 5 de los Estatutos Sociales relativo a la cifra del capital

social y al nimero de acciones en que éste se divide.

El presente Informe se formula en cumplimiento de lo previsto en los
articulos 144.1.a), 152.1, 153.1.b) y 159.2 de la Ley de Sociedades Anonimas
para justificar la citada propuesta de autorizacion al Consejo de Administracion
para ampliar el capital social, incluyendo la delegacion para la exclusiéon del
derecho de suscripcidon preferente, cuya aprobacion se somete a la Junta

General de Accionistas.

2. JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

El volumen de recursos que precisa Telefonica para poder realizar las
inversiones en proceso de ejecucion y las previstas para los afios proximos
exige poder acceder a cuantas fuentes de financiacién estén disponibles en el
mercado, utilizandose en cada momento aquellas que resulten mas
convenientes para la Compafiia en términos de coste de los recursos,

solvencia financiera y estructura del pasivo.
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La intencion de la Compafia es captar los recursos financieros externos
preferentemente en los mercados de deuda, tanto nacionales como
internacionales, donde Telefonica tiene una destacada presencia por su

calificacion financiera (“rating”), dimension y experiencia.

No obstante, el acceso a los mercados de deuda se ve sometido, a
veces, a limitaciones coyunturales derivadas de medidas de politica econémica
gue, en determinados momentos, podrian reducir o frenar el crecimiento de las
variables monetarias y crediticias y de la propia evolucion de los mercados
financieros. Por ello, Telefénica desea tener abiertas las vias de las
ampliaciones de capital para su posible utilizacion cuando las condiciones de
los mercados lo hagan aconsejable en términos del coste de los recursos
captados, preservando siempre los principios de solvencia financiera,

rentabilidad y valor patrimonial de las acciones de la Compafiia.

En consecuencia, con el fin de dotar a la Compafia de la necesaria
flexibilidad y capacidad para acceder a todas las fuentes disponibles de
financiacion, se solicita que la Junta General de Accionistas autorice al Consejo
de Administracion para poder ampliar el capital social, en una o varias veces,
dentro de un plazo de cinco afios y hasta un importe no superior a la mitad del
capital social en la fecha de la autorizacién, cuando las condiciones de los

mercados financieros y el interés de la Compafiia lo hagan aconsejable.

La propuesta contempla, en los términos del articulo 153.1 b) de la Ley
de Sociedades Andnimas, que el desembolso de las acciones emitidas se
realice mediante aportaciones dinerarias, y prevé expresamente la posibilidad
de suscripcion incompleta de las acciones que se emitan al amparo de lo
dispuesto en el articulo 161.1 de la misma Ley. Asimismo, la propuesta de
acuerdo que se somete a la Junta General incluye la autorizacién al Consejo de
Administraciéon para realizar todos los tramites necesarios a fin de que las
nuevas acciones objeto del aumento de capital sean admitidas a negociacion
en las Bolsas de Valores en las que coticen las acciones de la Compafia. Por

lo demas, la propuesta se completa con la autorizacion al Consejo de
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Administracion para que éste pueda a su vez delegar en la Comision Delegada

las facultades delegables recibidas de la Junta General de Accionistas.

Asimismo, la delegacién al Consejo de Administracion para aumentar el
capital social contenida en la propuesta a la que este Informe se refiere incluye,
conforme a lo dispuesto por el articulo 159.2 de la vigente Ley de Sociedades
Anodnimas, la atribucion a los administradores de la facultad de excluir el
derecho de suscripcién preferente de los accionistas y de los titulares de
obligaciones convertibles en su caso existentes, con sujecion a las previsiones
del articulo 159 de la citada Ley en cuanto a requisitos, condiciones y tramites
establecidos en el referido precepto y concordantes del mismo Texto Legal. El
Consejo de Administracion considera que esta posibilidad adicional, que amplia
el margen de maniobra y capacidad de respuesta que permite la simple
delegacion de la facultad de aumentar el capital social en los términos del
articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas, se justifica desde la
agilidad y flexibilidad con la que en muchas ocasiones es preciso actuar en los

mercados financieros para aprovechar las condiciones mas favorables.

La exclusion, total o parcial, del derecho de suscripcion preferente se
configura, en todo caso, como una facultad que la Junta General atribuye al
Consejo de Administracién y, por consiguiente, su ejercicio dependera del
criterio del propio Consejo, atendidas las circunstancias concurrentes y con
respeto de las exigencias legales. Si, en uso de las referidas facultades, el
Consejo decidiera suprimir el derecho preferente en relacion con una concreta
ampliacion de capital que realice al amparo de la autorizacién conferida por la
Junta, emitira al tiempo de acordar el aumento un informe detallando las
concretas razones de interés social que justifiquen dicha medida. Este informe
sera objeto del correlativo informe del auditor de cuentas al que se refiere el
articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas. Ambos informes seran
puestos a disposicion de los accionistas y comunicados a la primera Junta
General que se celebre tras el acuerdo de ampliacién, de conformidad con lo

previsto en el indicado precepto.
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PROPUESTA DE ACUERDO QUE SE SOMETE A APROBACION DE LA
JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS

El acuerdo que el Consejo de Administracidn propone a la aprobacion
de la Junta General Ordinaria de Accionistas en relacion con este asunto, es el

que se transcribe a continuacion:

Autorizar al Consejo de Administracion, en la forma mas amplia y eficaz
posible en Derecho y de conformidad con lo establecido en el articulo 153.1.b)
de la vigente Ley de Sociedades Andnimas, para que, dentro del plazo maximo
de cinco afios a contar desde el acuerdo de la Junta General y sin necesidad
de convocatoria ni acuerdo posterior de ésta, acuerde, en una o varias veces,
cuando y a medida que las necesidades de la Compafiia lo requieran a juicio
del propio Consejo, el aumento de su capital social en la cantidad maxima de
2.460.565.198 euros, equivalente a la mitad del actual capital social de la
Compaiiia, emitiendo y poniendo en circulacion para ello las correspondientes
nuevas acciones ordinarias o de cualquier otro tipo de las permitidas por la Ley,
incluso con prima fija o variable, y, en todo caso, con desembolso de las
acciones emitidas mediante aportaciones dinerarias y previéndose
expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta de las acciones que se
emitan conforme a lo prevenido en el articulo 161.1 de la Ley de Sociedades
Andnimas. Asimismo, se faculta al Consejo de Administracion para excluir, total
0 parcialmente, el derecho de suscripcion preferente en los términos del
articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Ano6nimas y disposiciones

concordantes.

Las facultades asi delegadas se extenderan a la fijacion de los distintos
aspectos y condiciones de cada emision, segun las caracteristicas de cada
operacion que se decida realizar al amparo de la autorizacion a que se refiere
el presente acuerdo, comprendiendo la facultad de dar nueva redaccion al
articulo de los Estatutos Sociales relativo al capital social, una vez acordado y
ejecutado el aumento, y la de realizar todos los tramites necesarios para que

las nuevas acciones objeto del aumento de capital sean admitidas a
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negociacién en las Bolsas de Valores nacionales y extranjeras en las que
coticen las acciones de la Compaifiia, de conformidad con los procedimientos

previstos en cada una de dichas Bolsas.

El Consejo de Administracion esta igualmente autorizado para delegar a
favor de la Comision Delegada, al amparo del articulo 141, nimero 1, segundo
parrafo, de la Ley de Sociedades Anonimas, las facultades conferidas en virtud

de este acuerdo que sean delegables.

Madrid, 12 de mayo de 2006



