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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE TELEFONICA, S.A., EN
RELACION CON LA PROPUESTA DE REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL
MEDIANTE LA AMORTIZACION DE ACCIONES PROPIAS, CON EXCLUSION DEL
DERECHO DE OPOSICION DE ACREEDORES, DANDO NUEVA REDACCION AL
ARTICULO DE LOS ESTATUTOS SOCIALES RELATIVO AL CAPITAL SOCIAL,
QUE SE SOMETERA A LA APROBACION DE LA JUNTA GENERAL ORDINARIA
DE ACCIONISTAS (PUNTO Vil DEL ORDEN DEL DIA).

1. OBJETO DEL INFORME

El Orden del Dia de la Junta General Ordinaria de Accionistas de
Telefénica, S.A., convocada para los dias 30 y 31 de mayo de 2005, incluye en
su punto VIl una propuesta —que se somete a la aprobacién de la Junta
General de Accionistas— relativa a la reduccion del capital social por el importe
correspondiente al valor nominal de determinadas acciones propias de la
Compainiia que seran objeto de amortizacién, dando nueva redaccion al articulo

de los Estatutos Sociales relativo al capital social.

Para que la aludida propuesta de reduccién del capital social y
modificacion de Estatutos Sociales pueda ser sometida a la aprobacion de la
Junta General de Accionistas es preceptivo, de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 164.1 en relacion con el articulo 144.1.a) de la vigente Ley de
Sociedades Andnimas, que el Consejo de Administracion formule un Informe
con la justificacion de la propuesta, en la medida en que la aprobacion de ésta
y su ejecuciéon conllevan necesariamente la modificacion del articulo 5 de los
Estatutos Sociales relativo a la cifra del capital social y al niumero de acciones

en que éste se divide.

2. JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

El Consejo de Administracion de Telefénica, S.A., en su reunion

celebrada el dia 23 de febrero de 2000, aprobd el establecimiento de un
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sistema de retribucion referenciado al valor de cotizacién de la accién de la
propia Compania, con suscripcion de acciones y entrega de derechos de
opcion sobre acciones, denominado “Programa TIES”, destinado al personal no

directivo del Grupo Telefénica.

Para atender a las necesidades derivadas del establecimiento de dicho sistema
retributivo, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica, S.A.
aprobd, el dia 7 de abril de 2000, dos aumentos del capital social con exclusion
del derecho de suscripcion preferente. Las acciones emitidas en ejecucion del
primer aumento de capital fueron suscritas y desembolsadas integramente,
mediante aportacion dineraria, por los empleados del Grupo Telefénica
beneficiarios del citado “Programa TIES”. Las acciones emitidas en ejecucion
del segundo de los aumentos de capital fueron suscritas y desembolsadas
integramente, mediante aportacién dineraria, por dos entidades financieras que
actuaron como Entidades Agentes del Plan, para su posterior entrega a los

beneficiarios del Programa una vez cumplidas las condiciones del mismo.

El dia 15 de febrero de 2005 tuvo lugar la tercera y ultima Fecha de Ejercicio
del citado “Programa TIES”, no existiendo en dicha fecha Opciones Ejercitables
al ser el valor inicial de referencia superior al valor de cotizaciéon que en ese
momento tenian las acciones de la Compafia, quedando en consecuencia la
totalidad de las opciones extinguidas y canceladas a todos los efectos, y
procediendo Telefénica, S.A., conforme a lo previsto en el Informe emitido por
el Consejo de Administracion de la Compaiia en relacion con los acuerdos
adoptados por la Junta General de Accionistas de 7 de abril de 2000 (punto IX
de su Orden del Dia), a adquirir, de las dos entidades financieras antes

aludidas, un total de 34.760.964 acciones propias.

Conforme a lo previsto, asimismo, en el citado Informe formulado por el
Consejo de Administracion, éste somete a la Junta General la presente
propuesta de reduccion del capital social mediante la amortizacién de dichas

acciones propias.

En caso de adoptarse el acuerdo de reduccion de capital social objeto

de este Informe, se procederia a modificar el articulo 5 de los Estatutos
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Sociales de la Compainia, a fin de que éstos reflejen la nueva cifra de capital y
el nuevo nimero de acciones en circulacion correspondientes a la misma (una
vez deducidas las acciones propias adquiridas por la sociedad y cuya

amortizacién se propone).

Con el fin de agilizar la ejecucion del presente acuerdo, se propone
asimismo que la propia Junta General de Accionistas faculte al Consejo de
Administracién para ejecutar dicho acuerdo (con posibilidad de que éste pueda
delegar, a su vez, en la Comisién Delegada, en el Presidente Ejecutivo del
Consejo de Administracion, o en cualquier otra persona a la que el Consejo de
Administracion apodere expresamente al efecto), dentro del limite temporal de

un afo desde la adopcion del mismo, sin previa consulta a la Junta General.

Se considera oportuno, ademas, en aras de la mayor simplicidad de la
ejecucion, y al amparo del articulo 167.3 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, no aplicar el derecho de oposicion de acreedores
previsto en el articulo 166 del mismo Texto Refundido, destinando el importe
del valor nominal de las acciones amortizadas a una reserva por capital
amortizado, de la que so6lo sera posible disponer con los mismos requisitos que

los exigidos para la reduccion del capital social.

Partiendo de estas premisas, se propone a la Junta General de
Accionistas la reduccion del capital social por un importe de 34.760.964 euros
con amortizacién de 34.760.964 acciones propias que se encuentran en
autocartera (cuyo numero corresponde aproximadamente al 0'701% del capital
social actual de la Compania), autorizando al Consejo de Administracion para

ejecutar dicho acuerdo durante el plazo de un ano.

PROPUESTA DE ACUERDO QUE SE SOMETE A APROBACION DE LA
JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS

Los acuerdos que el Consejo de Administracion propone a la
aprobaciéon de la Junta General Ordinaria de Accionistas en relacion con este

asunto, son los que se transcriben a continuacion:



Yelefonica

Telefénica, S.A.

De conformidad con lo establecido en el denominado “Programa TIES”

—-sistema de retribucion referenciado al valor de cotizacion de la accion de

Telefonica, S.A., con suscripcion de acciones y entrega de derechos de opcion

sobre acciones, destinado al personal no directivo del Grupo Telefénica, y

establecido con base a los acuerdos adoptados por la Junta General Ordinaria

de Accionistas celebrada el dia 7 de abril de 2000—, se acuerda:

A)

Reducir el capital social de la Compafiia en la cifra de 34.760.964 euros,
mediante amortizacion de 34.760.964 acciones propias que se
encuentran en autocartera, las cuales han sido previamente adquiridas
en base a lo autorizado en su momento por la Junta General de
Accionistas, dentro de los limites previstos en los articulos 75 y
siguientes y en la disposiciéon adicional 18 apartado 2, de la Ley de
Sociedades Anénimas. En consecuencia, queda modificado el articulo
5° de los Estatutos Sociales en lo relativo a la cifra de capital social, que

tendra la siguiente redaccion:

“Articulo 5°.- Capital social

1. El capital social es de 4.921.130.397 euros, dividido en
4.921.130.397 acciones ordinarias de una Unica serie y de un
valor nominal de un euro cada una de ellas, integramente
desembolsado.

2. La Junta General de Accionistas, cumpliendo los requisitos y
dentro de los limites legalmente establecidos al efecto, podra
delegar en el Consejo de Administracion la facultad de aumentar
el capital social.”

La reduccién de capital se realiza con cargo a la Reserva por Prima de
Emisién de Acciones, anulandose, en el importe correspondiente, la
reserva indisponible a que se refiere el articulo 79.3 de la Ley de
Sociedades Anbnimas, y procediéndose a la dotacion de una reserva
por capital amortizado por importe de 34.760.964 euros (cantidad igual
al valor nominal de las acciones amortizadas) de la que sélo sera
posible disponer con los mismos requisitos que los exigidos para la

reduccion del capital social, en aplicacion de lo previsto en el nimero 3
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del articulo 167 de la Ley de Sociedades Anénimas. En consecuencia,
conforme a lo sefialado en dicho precepto, los acreedores de la
Sociedad no tendran el derecho de oposicién al que se refiere el articulo
166 de la Ley de Sociedades Andénimas en relacion con la reduccion de

capital acordada.

La reducciéon no entrafia devolucion de aportaciones por ser la propia
Compairiia la titular de las acciones amortizadas. Por tanto, la finalidad

de la reduccién sera amortizar las acciones propias.

Se hace constar, a efectos de lo previsto en el articulo 289.1 de la Ley
de Sociedades Andnimas, que no se precisa el consentimiento de los
Sindicatos de Obligacionistas de las emisiones de obligaciones y bonos
en circulacion, toda vez que la reduccion de capital que se acuerda no
disminuye la proporcion inicial entre la suma de capital mas reservas y

la cuantia de las obligaciones pendiente de amortizar.

Facultar al Consejo de Administracion a fin de que, en el plazo de un
afio desde la adopcion de este acuerdo, pueda determinar aquellos
extremos que no hayan sido fijados expresamente en el presente
acuerdo o que sean consecuencia de éste, y adoptar los acuerdos,
realizar las actuaciones y otorgar los documentos publicos o privados
que sean necesarios o convenientes para la mas completa ejecucion del
presente acuerdo, incluyendo, a titulo meramente enunciativo, la
publicaciéon de los anuncios que sean legalmente requeridos y la
realizacién de las solicitudes y comunicaciones que sean procedentes a
fin de excluir de la cotizacion bursatil las acciones amortizadas,
pudiendo dichas facultades ser delegadas por el Consejo de
Administracion en la Comision Delegada, en el Presidente Ejecutivo del
Consejo de Administracion, o en cualquier ofra persona a la que el

Consejo de Administracion apodere expresamente al efecto.

Madrid, 20 de abril de 2005.



