INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
TELEFONICA, S.A. EN RELACION CON LA PROPUESTA DE
AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL, CON SUPRESION DEL
DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE, PARA SERVIR DE
COBERTURA DEL PLAN DE OPCIONES SOBRE ACCIONES DE
LA COMPANIA PARA EMPLEADOS DEL GRUPO ENDEMOL,
QUE SE SOMETERA A LA APROBACION DE LA JUNTA
GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS. (PUNTO VII DEL
ORDEN DEL DIiA)

1. OBJETO DEL INFORME

El Orden del Dia de la Junta General Ordinaria de Accionistas de
TELEFONICA, S.A., convocada para los dias 11 y 12 de abril de 2002,
incluye en su punto VII una propuesta de aumento del capital social con
exclusion del derecho de suscripcion preferente para servir de cobertura
durante el aflo 2002 del sistema de retribucion referenciado al valor de
cotizacion de la accion de TELEFONICA, S.A. —con entrega de derechos de
opcion sobre acciones—, destinado a los empleados de la sociedad
holandesa ENDEMOL ENTERTAINMENT HOLDING, N.V. y de sus filiales
(en lo sucesivo, "ENDEMOL" y, con sus filiales, “GRUPO ENDEMOL").

El presente informe se formula por el Consejo de Administracién con
objeto de dar cumplimiento a lo previsto en los articulos 144 y 159 de la

vigente Ley de Sociedades Andnimas, incorporandose en el mismo el



texto concreto del acuerdo que se sometera a la deliberacion y decision
de la Junta General Ordinaria de Accionistas.

JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

2.1 Los Planes de Opciones sobre Acciones para Empleados son desde
hace mucho tiempo instrumentos habitualmente utilizados con objeto
de instaurar sistemas de incentivos y remuneracion a los empleados,
fomentando la motivacion e integracion de los mismos y haciéndoles
participes del posible incremento de valor de la Sociedad, mediante
el ofrecimiento de la posibilidad de adquirir, en condiciones
ventajosas, acciones de la empresa para la que prestan sus

servicios.

En este sentido, en los pactos suscritos por TELEFONICA, S.A.
para la adquisicion de ENDEMOL, que fue instrumentada a través de
una ampliacion de capital con aportacion no dineraria de las
acciones de ENDEMOL y aprobada por la Junta General Ordinaria
de Accionistas de TELEFONICA, S.A. en fecha 7 de abril de 2000, se
acordd que TELEFONICA, S.A. otorgaria opciones a los empleados del
GRUPO ENDEMOL durante los afios 2001, 2002, 2003 y 2004 para
la adquisicion de acciones de TELEFONICA, S.A. por un valor de
27.500.000 euros anuales.

En cumplimiento del acuerdo sefialado en el parrafo anterior,
TELEFONICA, S.A. ha establecido un plan de incentivos (“Programa
EN-SOP”) que supone ofrecer opciones sobre acciones de
TELEFONICA, S.A., a todos los empleados del GRUPO ENDEMOL
que tengan la condicién de empleado fijo en la fecha de entrega de

dichas opciones (todos ellos, en adelante los “Beneficiarios”), con



2.2

exclusion expresa de todos aquellos empleados que participen en

otro programa de acciones u opciones de caracter similar.

El Programa EN-SOP consiste en la entrega anual, durante los
afios 2001, 2002, 2003 y 2004, de un namero variable de opciones
de compra sobre acciones de TELEFONICA, S.A. (en lo sucesivo, “las
Opciones”) a los Beneficiarios. EI numero total de Opciones a
entregar anualmente se determinara dividiendo la cantidad pactada
de 27.500.000 euros entre el Valor Anual de Referencia de la accion

de TELEFONICA, S.A.

En concreto, el presente aumento de capital responde a la
entrega, correspondiente al afio 2002, de 2.180.809 Opciones que
se pretende realizar, a ser posible, en las semanas siguientes tras la
celebracion de la Junta General de Accionistas de TELEFONICA, S.A.

gue apruebe el acuerdo objeto del presente Informe.

El Valor Anual de Referencia de la accién de TELEFONICA, S.A.
para la entrega correspondiente al afio 2002 se ha calculado en
12'61 euros, teniendo en cuenta la media aritmética de los cambios
medios ponderados de la accion de TELEFONICA, S.A. en el Mercado
Continuo durante los cinco dias bursétiles anteriores a la sesion del
Consejo de Administracion de TELEFONICA, S.A. que ha aprobado el
presente Informe de Administradores y acordado convocar la Junta

General Ordinaria de Accionistas.

Las Opciones entregadas en cada afo tendran una duracion de
cuatro afos y podran ser ejercitadas por mitades en el tercer y

cuarto aniversario desde su entrega.

La formula escogida para atender las necesidades derivadas del
Programa EN-SOP es la permitida por el articulo 159 de la Ley de



Sociedades Andnimas, segun la cual la Junta General de
Accionistas puede acordar la ampliacion de capital con supresiéon del
derecho de suscripcion preferente, emitiendo las acciones por un
precio superior al valor neto patrimonial. Con objeto de cumplir, por
un lado, los requerimientos legales y por otro, los objetivos que
persiguen los planes de incentivos, el Programa EN-SOP se

instrumentara del siguiente modo:

Se ofrecera a los Beneficiarios la suscripcion de un contrato de
opcion de compra de acciones, que recoja el compromiso de
TELEFONICA, S.A. de entregar a los Beneficiarios un nuimero de
acciones de TELEFONICA, S.A., cumplidas determinadas condiciones,
transcurridos mas de tres, cuatro, cinco y seis afios de permanencia
en el GRUPO ENDEMOL.

Las acciones objeto de la entrega de Opciones correspondiente
al aflo 2002 procederian del aumento de capital cuya aprobacion se
propone a la Junta General de Accionistas y que consiste, como se
ha sefialado, en ampliar el capital social en la cuantia de 2.180.809
euros mediante la emision y puesta en circulacion de igual numero
de acciones ordinarias, representadas por medio de anotaciones en
cuenta, que se emitiran a su valor nominal de 1 euro por accion, con
una prima de emision de 11'61 euros por cada una de ellas. El
precio de 12'61euros por accién mencionado cumple con lo previsto
en el articulo 159.1 c) de la Ley de Sociedades Anonimas al ser
superior al valor neto patrimonial de la accion de TELEFONICA, S.A. tal

y como se explica posteriormente.

Dado que la suscripcion de las acciones a emitir no puede
realizarse desde el primer momento por los Beneficiarios, en la

medida en que la posibilidad de ejercicio de las opciones depende,



2.3.

entre otros requisitos, del mantenimiento de la condicion de
empleado fijo del GRUPO ENDEMOL, se propone que la suscripcion
y desembolso de las nuevas acciones a emitir en ejecucion de este
aumento de capital se realice por una o varias Entidades Financieras
gue actuardn como Entidades Agentes del Plan y que seran
determinadas por el Consejo de Administraciéon (con facultad de
sustitucion en su Comisibn Delegada o en Consejeros con
facultades delegadas), el cual quedara facultado, asimismo, para
fijar las condiciones que regularan las relaciones entre dicha o
dichas Entidades y TELEFONICA, S.A. para la efectiva ejecucion e
implantacion de los compromisos adquiridos y del Programa EN-
SOP.

Finalmente, una vez concluida la duraciéon del Programa EN-
SOP, las acciones que, conforme a las condiciones del Programa,
no hayan podido ser ofrecidas a los Beneficiarios y no vayan a ser
utilizadas para dar cobertura a otro plan de opciones sobre acciones
de empleados del Grupo Telefénica, seran objeto de adquisicién por
TELEFONICA, S.A., observando en todo caso los requisitos legalmente
previstos en relacion con la adquisicién por dicha Compafiia de sus

propias acciones.

A los efectos previstos en el articulo 159.1 b) de la Ley de

Sociedades Anonimas, se hace constar lo siguiente:

a) Interés Social: El Consejo de Administracion considera que el
acuerdo de aumento del capital social con supresion total del
derecho de suscripcion preferente que se propone a la Junta
General de Accionistas, viene exigido por el interés social,

segun resulta de los siguientes razonamientos:



ii)

El establecimiento e implantacion del Plan de Opciones
de que se trata permitira lograr el objetivo de facilitar el
acceso de los trabajadores del GRUPO ENDEMOL al
capital de TELEFONICA, S.A. como matriz del Grupo del
gue ahora forman parte, a la vez que establecer una
formula de retribucion competitiva similar a la de otras

empresas del perfil de TELEFONICA, S.A.

Dicho Plan de Opciones permitira también incentivar y
hacer participe al Beneficiario de los incrementos de valor
gue experimente la Compafia. Al mismo tiempo permite
una beneficiosa convergencia del interés de los

empleados con el interés del accionista.

También hara posible dicho Plan reconocer la labor
desarrollada y que se desarrollard por el colectivo de
empleados del GRUPO ENDEMOL en los proximos afos,
cumpliendo asi con los pactos alcanzados para la

adquisicion de ENDEMOL por TELEFONICA, S.A.

El establecimiento e implantacion de este Plan de
Opciones a favor de los empleados del Grupo ENDEMOL
resulta de obligado cumplimiento a tenor del compromiso
asumido por TELEFONICA, S.A. en virtud de los pactos
suscritos por ésta para la adquisicion de ENDEMOL,
segun se ha indicado en el anterior apartado 2.1 de este

Informe.

Finalmente, entiende el Consejo que la experiencia en la
implantacion de estos planes de incentivos, arroja

resultados que acreditan el éxito de los mismos que ha



b)

d)

redundado en un evidente beneficio del interés social, y
por tanto de todos los accionistas de TELEFONICA, S.A.

En cuanto a la justificacion de la propuesta, se dan por reproducidas
las consideraciones contenidas en los anteriores apartados de este
informe, pues, teniendo en cuenta los destinatarios finales del
aumento, es obvio que el reconocimiento de un derecho de

suscripcion preferente haria imposible dicho objetivo.

El precio de 12'61 euros por accion establecido para el aumento de
capital es superior al valor neto patrimonial de la accién de
TELEFONICA, S.A. (siendo ésta una sociedad cotizada), tal como
quedara acreditado mediante informe de los Auditores de Cuentas
de la Sociedad que se pondra a disposicion de los accionistas al
tiempo de convocatoria de la Junta General, todo ello de
conformidad con el articulo 159.1.c) de la Ley de Sociedades
Andnimas, estimandose dicho precio de 12'61 euros por accién
adecuado tomando en consideracion las finalidades pretendidas con

el aumento.

En cuanto a la indicacién de las personas a las que se ofreceran las
acciones, se reitera que éstas seran destinadas a aquellos
empleados del GRUPO ENDEMOL que tengan la condicion de
empleado fijo en la fecha correspondiente, con exclusion expresa de
todos aquellos empleados que participen en otro programa de

acciones u opciones de caracter similar.

Las acciones a emitir en virtud del aumento de capital social se
atribuiran finalmente a aquellos Beneficiarios que ejerciten sus
opciones, tras haber cumplido las condiciones del Programa EN-
SOP.



No obstante, como se ha sefialado, para facilitar esa atribucién
en los términos y condiciones previstos en el referido Programa, la
totalidad de las acciones emitidas en este momento sera
inicialmente suscrita y desembolsada por una o varias Entidades
Financieras a determinar por el Consejo de Administracion, el cual
gueda facultado, asimismo (con facultad de sustitucion en su
Comisién Delegada o en Consejeros con facultades delegadas),
para fijar las condiciones que regularan las relaciones entre dichas
Entidades Financieras y TELEFONICA, S.A. para la efectiva ejecucion
e implantacion de los compromisos adquiridos frente a los

Beneficiarios.

Sin perjuicio de lo anterior, los Beneficiarios podran ejercitar las
Opciones mediante su liquidacion por diferencias, para lo cual las
Entidades Financieras que suscriban la ampliacién venderian las
acciones correspondientes en el mercado por cuenta de los

Beneficiarios.

PROPUESTA DE ACUERDO QUE SE SOMETE A APROBACION DE LA

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

Los acuerdos que el Consejo de Administracion propone a la

aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas en relacion con

este asunto, son los que se transcriben a continuacion:

Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias.

Se acuerda ampliar el capital social de TELEFONICA, S.A. por un
importe nominal de 2.180.809 euros, mediante la emision de igual



B)

namero de acciones ordinarias, de un euro de valor nominal cada
una, de la misma clase y serie que las existentes, representadas
mediante anotaciones en cuenta y con una prima de emisién de
11'61 euros cada una. De ello resulta un tipo de emisién de 12'61
euros por accion.

El nimero de acciones a emitir se ha calculado dividiendo la
cantidad comprometida con ENDEMOL de 27.500.000 euros
anuales entre el Valor Anual de Referencia de la accion de
TELEFONICA, S.A. que se ha calculado en 12'61 euros, teniendo
en cuenta la media aritmética de los cambios medios ponderados
de la accién de TELEFONICA, S.A. en el Mercado Continuo
durante los cinco dias bursatiles anteriores a la sesion del
Consejo de Administracion de TELEFONICA, S.A. que ha
aprobado someter el presente acuerdo de ampliacion de capital a
la Junta General de Accionistas.

Suscriptores de las acciones

El aumento de capital a que se refiere este acuerdo tiene por
objeto exclusivo instrumentar la cobertura para poder atender el
ejercicio de las opciones sobre acciones de TELEFONICA, S.A.
correspondientes al afio 2002 a otorgar a los empleados del
GRUPO ENDEMOL en virtud del denominado "Programa EN-
SOP".

Para atender a ese objeto, la totalidad de las acciones seran
suscritas y desembolsadas inicialmente por una o Vvarias
Entidades Financieras que actuaran como Entidades Agentes del
Plan y que determinara el Consejo de Administracion, el cual
gueda facultado, asimismo (todo ello con facultad de sustituciéon
en su Comisién Delegada y/o en cualesquiera Consejeros con
facultades delegadas) para fijar las condiciones que regularan las
relaciones entre dichas Entidades Financieras y TELEFONICA,



C)

D)

S.A. para la efectiva implantacion del Programa EN-SOP para
cuya ejecucion se adopta este acuerdo. A tal efecto, entre estas
condiciones se regulard expresamente el ejercicio por parte de
dichas Entidades de los derechos inherentes a las acciones que
suscriban, en términos que se correspondan con la funcién
instrumental que tales entidades desempefiaran en el proceso de
ejecucion del Programa EN-SOP.

Se acuerda que los Beneficiarios puedan ejercitar sus opciones
mediante su liquidacion por diferencias, para lo cual las Entidades
Financieras que suscriban la ampliacion venderian las acciones
correspondientes en el mercado por cuenta de los Beneficiarios.

De conformidad con lo establecido en el articulo 161 de la Ley de
Sociedades Anoénimas, se admite expresamente la suscripcion
incompleta del aumento de capital.

Desembolso

Las nuevas acciones de TELEFONICA, S.A., emitidas en el
aumento de capital serdn desembolsadas integramente mediante
aportaciones dinerarias de una sola vez, en la fecha que para la
suscripcion de las mismas determine el Consejo de
Administracién dentro del plazo maximo de un afio desde la fecha
de este acuerdo.

Representacion de las nuevas acciones. Derechos de las nuevas
acciones

Las acciones de nueva emision seran acciones ordinarias, iguales
a las actualmente en circulacion. Estaran representadas mediante
anotaciones en cuenta cuyo registro contable esta atribuido al
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E)

F)

Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores (SCLV) y sus
Entidades adheridas.

Las nuevas acciones atribuiran a sus titulares los mismos
derechos politicos y econémicos que las acciones de
TELEFONICA, S.A. actualmente en circulacion desde el momento
de su emisién. En cuanto a los derechos econdmicos, las nuevas
acciones daran derecho a los dividendos sociales, a cuenta o
definitivos, cuya distribucion se acuerde a partir de esa fecha.

Exclusién del derecho de suscripcion preferente.

En atencién a las razones de interés social a que, por su finalidad
y destino, obedece el aumento de capital social y considerando
gue, por sus propias caracteristicas, éstas soélo podrian ser
atendidas mediante un aumento de capital con exclusién del
derecho de suscripcion preferente se acuerda, al amparo de lo
dispuesto en el articulo 159.1 de la Ley de Sociedades Anonimas,
la supresion total del derecho de suscripcion preferente de los
accionistas y titulares de obligaciones convertibles de
TELEFONICA, S.A. respecto de las acciones emitidas en el
aumento de capital.

Solicitud de admisién a negociacion.

Una vez ejecutado el aumento de capital, se solicitara la admisién
a negociacion de las nuevas acciones emitidas en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su contratacion
en el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo)
—haciéndose constar expresamente el sometimiento de la
Sociedad a las normas que existan o puedan dictarse en materia
de Bolsa y, especialmente, sobre contratacion, permanencia y
exclusion de la cotizacion oficial-, asi como la admision a
negociacion de dichas acciones en cualquier otro mercado bursatil
extranjero en que la Sociedad tenga sus acciones admitidas a

11



G)

negociacion en el momento de cierre del acuerdo de aumento de
capital (incluyendo, sin efectos limitativos, las Bolsas de Nueva
York, Londres, Francfort, Paris, Tokio, Sao Paulo, Buenos Aires y
Lima). A estos efectos, se faculta al Consejo de Administracion,
con facultad de sustitucibn en su Comisiéon Delegada y/o en
cualesquiera Consejeros con facultades delegadas, para que, una
vez ejecutado el acuerdo de aumento de capital, solicite a cuantos
organismos nacionales y extranjeros sean competentes la
admisién a negociacion de las nuevas acciones de TELEFONICA,
S.A., suscribiendo a estos efectos cuantos documentos vy
compromisos sean precisos en los términos que estimen
convenientes.

Delegacion en el Consejo de Administracion.

Al amparo de lo previsto en el articulo 153.1.a) de la Ley de
Sociedades Anonimas, se faculta al Consejo de Administracion,
con facultad de sustitucibn en su Comision Delegada y/o en
cualesquiera Consejeros con facultades delegadas, para que en
el plazo maximo de un afio a contar desde la fecha de hoy, pueda
sefialar la fecha en que el acuerdo de aumento de capital deba
llevarse a efecto o desistir de su ejecucion, y en el caso de que
decida ejecutarlo, fijar las condiciones del mismo en todo lo no
previsto por esta Junta General, incluyendo, a titulo meramente
enunciativo:

- Dar nueva redaccion al articulo 5 de los Estatutos Sociales
para adecuarlo a la nueva cifra de capital social resultante de
la ejecucidn del aumento de capital.

- Determinar el procedimiento, plazo, fecha de inicio y
finalizacion del periodo de suscripcion.

- Redactar y formular cuantos folletos y notificaciones sean
requeridos por las legislaciones espafiola y extranjeras y
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acordar las modificaciones posteriores a los mismos que
estime convenientes.

Solicitar la admision a negociacién de las nuevas acciones
emitidas, con todas las facultades que a tal efecto resulten
necesarias, de acuerdo con las legislaciones pertinentes,
realizando las actuaciones necesarias y otorgando los
documentos que sean precisos para ello, y designar a la
entidad encargada del registro contable de las acciones y, en
su caso, los depositarios emisores de los certificados de
depdsito representativos de las acciones, otorgando los
documentos que para ello fueren necesarios.

Realizar cuantas actuaciones sean precisas y aprobar y
formalizar cuantos documentos publicos o privados resulten
necesarios o0 convenientes para la plena efectividad del
acuerdo de aumento de capital en cualquiera de sus
aspectos y contenidos y, en especial, para subsanar, aclarar,
interpretar, completar, precisar o concretar, en su caso, el
acuerdo adoptado y, en particular, subsanar los defectos,
omisiones, u errores que fuesen apreciados en la calificacién
verbal o escrita del Registro Mercantil.

Determinar la entidad o entidades financieras que habra o
habran de suscribir y desembolsar el aumento de capital, el
namero de acciones a suscribir por ella/s y fijar las
condiciones que regularan sus relaciones con TELEFONICA,
S.A,, todo ello conforme a lo previsto en el apartado 2
anterior.
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