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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Telefdnica, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Telefdnica, S.A., que comprenden el balance al 31
de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la formulacién de
las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la Nota 2.a de la memoria adjunta) y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si
su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas
estdn de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de
aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de
Telefdnica, S.A. al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones
y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 201 1. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad.
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TELEFONICA, S.A.
BALANCES AL CIERRE DE LOS EJERCICIOS
(Millones de euros)

[AcTivO Notas 2011 | 2010 |
[ ACTIVO NO CORRIENTE 87.198 | 87.748 |
Inmovilizado intangible 5 68 71
Patentes, licencias, marcas y similares 9 4
Aplicaciones informaticas 11 14
Otro inmovilizado intangible 48 53
Inmovilizado material 6 338 381
Terrenos y construcciones 154 150
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 141 157
Inmovilizado en curso y anticipos 43 74
Inversiones inmobiliarias 7 423 345
Terrenos 65 65
Construcciones 358 280
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo 8 79.036 81.726
Instrumentos de patrimonio 77.396 78.870
Créditos a empresas del Grupo y asociadas 1.618 2.832
Otros activos financieros 22 24
Inversiones financieras a largo plazo 9 4.728 3.008
Instrumentos de patrimonio 556 473
Créditos a terceros 37 36
Derivados 16 4118 2.486
Otros activos financieros 17 13
Activos por impuesto diferido 17 2.605 2.217
ACTIVO CORRIENTE 5.339 5.369
Activos no corrientes mantenidos para la venta 8 - 624
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10 698 574
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 8 3.478 3.335
Créditos a empresas del Grupo y asociadas 3.390 3.295
Derivados 16 57 12
Otros activos financieros 31 28
Inversiones financieras a corto plazo 9 394 414
Créditos a empresas 46 29
Derivados 16 348 360
Otros activos financieros - 25
Periodificaciones a corto plazo 4 6
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 765 416
Tesoreria 765 416
TOTAL ACTIVO 92.537 93.117

Las Notas 1 a 22 y el Anexo | forman parte integrante de estos balances.
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TELEFONICA, S.A.

BALANCES AL CIERRE DE LOS EJERCICIOS

(Millones de euros)

| PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 2011 | 2010 |

| PATRIMONIO NETO 26.597 | 29.400 |
FONDOS PROPIOS 27.212 29.550
Capital social 11 4.564 4.564
Prima de emision 11 460 460
Reservas 11 22.454 24.710
Legal 984 984
Otras reservas 21.470 23.726
Acciones propias e instrumentos de patrimonio propios 11 (1.782) (1.376)
Resultado del ejercicio 3 4910 4.130
Dividendo a cuenta 3 (3.394) (2.938)
AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR 11 (615) (150)
Activos financieros disponibles para la venta (40) (5)
Operaciones de cobertura (575) (145)
PASIVO NO CORRIENTE 47.236 43.693
Provisiones a largo plazo 42 42
Otras provisiones 42 42
Deudas a largo plazo 12 11.339 8.009
Obligaciones y otros valores negociables 13 170 148
Deudas con entidades de crédito 14 9.046 6.822
Derivados 16 2.033 1.031
Acreedores por arrendamiento financiero 86 -
Otras deudas 4 8
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a largo plazo 15 35.381 34.864
Pasivos por impuesto diferido 17 474 778

| PASIVO CORRIENTE 18.704 | 20.024
Provisiones a corto plazo 65 4
Deudas a corto plazo 12 1.033 1.455
Obligaciones y otros valores negociables 13 87 104
Deudas con entidades de crédito 14 742 1.176
Derivados 16 204 175
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 15 17.140 16.009
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 18 440 2.522
Periodificaciones a corto plazo 26 34
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 92.537 93.117

Las Notas 1 a 22 y el Anexo | forman parte integrante de estos balances.
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TELEFONICA, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

| (Millones de euros) Notas 2011 | 2010
Importe neto de la cifra de negocios 19 7.952 7.439
Prestaciones de servicios empresas del Grupo y asociadas 707 583
Prestaciones de servicios empresas fuera del Grupo 3 4
Dividendos empresas del Grupo y asociadas 6.967 6.474
Ingresos por intereses de préstamos concedidos a empresas del Grupo y asociadas 275 378
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 19 (1.082) (1.985)
Deterioros y pérdidas 8 (1.606) (1.985)
Resultado de enajenaciones y otras 524 -
Otros ingresos de explotacion 19 157 103
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente empresas del Grupo y asociadas 140 91
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente empresas fuera del Grupo 17 12
Gastos de personal 19 (244) (193)
Sueldos, salarios y asimilados (213) (165)
Cargas sociales (31) (28)
Otros gastos de explotacion (399) (687)
Servicios exteriores empresas del Grupo y asociadas 19 (94) (85)
Servicios exteriores empresas fuera del Grupo 19 (296) (592)
Tributos 9) (10)
Amortizacion del inmovilizado 56y7 (72) (70)
Resultado por enajenacion de inmovilizado 1 (11)
RESULTADO DE EXPLOTACION 6.313 | 4.596 |
Ingresos financieros 19 139 224
De participaciones en instrumentos de patrimonio de terceros 38 37
De valores negociables y otros instrumentos financieros de terceros 101 187
Gastos financieros 19 (2.119) (1.812)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas (1.872) (1.791)
Por deudas con terceros (247) (21)
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (91) (245)
Cartera de negociacion y otros (11) 2
Imputacion al resultado del ejercicio por activos financieros disponibles para la venta 9 (80) (243)
Diferencias de cambio 19 (138) 122
Deterioro y resultado por enajenacién de instrumentos financieros con terceros 19 (105) -

| RESULTADO FINANCIERO (2.314) | (1.711) |

| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 21 3.999 | 2.885 |
Impuestos sobre beneficios 17 911 1.245
| RESULTADO DEL EJERCICIO 4.910 | 4.130

Las Notas 1 a 22 y el Anexo | forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias.
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TELEFONICA, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A

LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

| (Millones de euros) Notas 2011 2010
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 4.910 4.130
Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 11 (612) (44)
Por valoracién de instrumentos financieros disponibles para la venta (50) (120)
Por coberturas de flujos de efectivo (824) 57
Efecto impositivo 262 19
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 11 147 221
Por valoracién de instrumentos financieros disponibles para la venta - 243
Por coberturas de flujos de efectivo 210 73
Efecto impositivo (63) (95)
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 4.445 | 4.307 |

Las Notas 1 a 22 y el Anexo | forman parte integrante de estos estados de cambios en el

patrimonio neto.
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TELEFONICA, S.A.

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE
DICIEMBRE

Acciones y Ajustes por
Capital Prima de participacionesen Resultado del Dividendoa  cambios de

(Millones de euros) social emision Reservas patrimonio propias ejercicio cuenta valor TOTAL

| Saldo al 31 de diciembre de 2009 4.564 460 20.145 (527) 6.252 (2.277) (327)  28.290 |
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 4.130 - 177 4.307
Operaciones con socios 0 propietarios - - (2.959) (849) - (2.938) - (6.746)
Reducciones de capital - - - - - - - -
Distribucion de dividendos - - (2.934) - - (2.938) - (5.872)
Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) - - (25) (849) - - - (874)
Otros movimientos - - 3.549 - - - - 3.549
Distribucién de resultados de ejercicios anteriores - - 3.975 - (6.252) 2.277 - -

| saldo al 31 de diciembre de 2010 4,564 460 24.710 (1.376) 4.130 (2.938) (150)  29.400 |
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 4.910 - (465) 4.445
Operaciones con socios 0 propietarios - - (3.455) 777) - (3.394) - (7.626)
Reducciones de capital - - - - - - - -
Distribucion de dividendos - - (3.458) - - (3.394) - (6.852)
Operaciones con acciones 0 participaciones propias (netas) - - 3 777) - - - (774)
Otros movimientos - - 7 371 - - - 378
Distribucién de resultados de ejercicios anteriores - - 1.192 - (4.130) 2.938 - -

| Saldo al 31 de diciembre de 2011 4.564 460 22.454 (1.782) 4.910 (3.394) (615)  26.597 |

Las Notas 1 a 22 y el Anexo | forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto.
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TELEFONICA, S.A

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

(Millones de euros) Notas 2011 2010
| A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 6.423 6.833
Resultado del ejercicio antes de impuestos 3.999 2.885
Ajustes del resultado: (3.773) (3.115)
Amortizacion del inmovilizado 56,y7 72 70
Correccion por deterioro de participaciones en empresas del Grupo y asociadas 8 1.606 1.985
Correccién por deterioro de participaciones en empresas fuera del Grupo - -
Variacion de provisiones de trafico - (40)
Beneficio en la enajenacion de inmovilizado financiero (524) -
Pérdidas procedentes del inmovilizado material 1 11
Dividendos empresas del Grupo y asociadas 19 (6.967) (6.474)
Ingresos por intereses de préstamos concedidos a empresas del Grupo y asociadas 19 (275) (378)
Resultado financiero neto 19 2.314 1.711
Cambios en el capital corriente: (108) 310
Deudores y otras cuentas por cobrar (51) 53
Otros activos corrientes (16) (64)
Acreedores y otras partidas a pagar (106) 392
Otros pasivos corrientes 65 (50)
Otros activos y pasivos no corrientes - (21)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: 21 6.305 6.753
Pago neto de intereses (1.405) (1.061)
Cobro de dividendos 7.073 6.621
Cobros por impuesto sobre beneficios 637 1.193
| B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1.235) | (8.429) |
Pagos por inversiones 21 (3.554) (10.521)
Cobros por desinversiones 21 2.319 2.092
| C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (4.817) | (2.992) |
Pagos por instrumentos de patrimonio 11 (377) (883)
Cobros por instrumentos de pasivo financiero 21 2412 3.763
Emision de deuda 7.533 14.848
Devolucién y amortizacion de deuda (5.121) (11.085)
Pagos por dividendos 11 (6.852) (5.872)
[ D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (22) [ 33 |
I E) AUMENTO / (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 349 I (4.555) |
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al inicio del ejercicio 416 4.971
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al final del ejercicio 765 416

Las Notas 1 a 22 y el Anexo | forman parte integrante de estos estados de flujos de efectivo.
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TELEFONICA, S.A.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

INTRODUCCION E INFORMACION GENERAL

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

La Compaiiia tiene su domicilio social en Madrid (Espafia), Gran Via nimero 28, y es
titular del Cédigo de Identificacion Fiscal (CIF) nimero A-28/015865.

De acuerdo con el articulo 4 de sus Estatutos Sociales, el objeto social bésico de
Telefonica lo constituye la prestacién de toda clase de servicios publicos o privados de
telecomunicacion, asi como de los servicios auxiliares o complementarios o derivados de
los de telecomunicacion. Todas las actividades que integran dicho objeto social podran
ser desarrolladas tanto en Espafia como en el extranjero, pudiendo llevarse a cabo bien
directamente en forma total o parcial por la Sociedad, bien mediante la titularidad de
acciones o participaciones en sociedades u otras entidades juridicas con objeto social
idéntico o analogo.

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

La Compafiia se encuentra sometida al régimen tributario de caracter general establecido
por el estado espafol, las comunidades autonomas y las corporaciones locales, tributando,
junto con la mayor parte de las empresas filiales espafiolas de su Grupo, en el Régimen de
Tributacion Consolidada de los Grupos de Sociedades.

BASES DE PRESENTACION
a) Imagen fiel

Las presentes cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de
Telefonica, S.A. y han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad de
acuerdo con los principios y normas contables recogidos en el Codigo de Comercio, que
se desarrollan en el Plan General de Contabilidad en vigor (PGC 2007), asi como el
resto de la legislacion mercantil vigente a la fecha de cierre de las presentes cuentas
anuales, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera,
de los resultados y de los flujos de efectivo generados durante el ejercicio 2011.
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Las cifras contenidas en los documentos que componen las cuentas anuales adjuntas
estan expresadas en millones de euros, salvo indicacion al contrario, y por tanto son
susceptibles de redondeo siendo el euro la moneda funcional.

b) Comparacion de la informacion
Compra de Brasilcel, N.V. y posterior fusion con Telefonica, S.A.

Con fecha 28 de julio de 2010 Telefénica, S.A. y Portugal Telecom, SGPS, S.A.
suscribieron un acuerdo para la adquisicion por parte de Telefonica, S.A. del 50% de las
acciones de Brasilcel, N.V. (compafiia coparticipada hasta ese momento al 50% entre
Portugal Telecom y Telefénica, que, a su vez, participaba en aproximadamente el 60%
del capital social de la compaifiia brasilefia Vivo Participagdes, S.A.). El precio de
compra de dicha participacién se establecié en 7.500 millones de euros, de los cuales los
Gltimos 2.000 millones de euros han sido pagados el 31 de octubre de 2011 (véase Nota
18.b). La compafiia anunci6 en el momento de la compra su intencién de proceder, en
unidad de acto, a absorber Brasilcel, N.V. Entre otros aspectos contemplados en el
referido acuerdo, Portugal Telecom renunciaba al dividendo declarado y pendiente de
pago por Brasilcel, N.V. por importe de 49 millones de euros lo que fue contabilizado
como menor coste de la compra de dicha participacion. Teniendo en cuenta las
condiciones establecidas, el precio descontado por el que se registrd esta adquisicion
ascendio a 7.419 millones de euros (véase Notas 8.1).

Posteriormente, el 28 de septiembre de 2010, los correspondientes Organos de
administracion acordaron la fusién de Telefonica y Brasilcel, N.V., procediéndose a su
registro contable en esa fecha. Esta fusion quedo inscrita en el Registro Mercantil el 21
de diciembre de 2010 y origin6 una reserva de 3.602 millones de euros, minorada por
los 49 millones de euros que correspondian a los dividendos mencionados
anteriormente. De acuerdo con esto, el importe neto en el que se vieron impactados los
fondos propios de Telefénica, S.A. por esta operacion ascendi6 a 3.553 millones de
euros (véase Nota 11).

Durante el ejercicio 2011 Telefonica ha realizado la reestructuracion de las sociedades
del Grupo en Brasil. El detalle de estas operaciones se encuentra descrito en la Nota 8.

c) Uso de estimaciones

En la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, se han realizado estimaciones
gue estan basadas en la experiencia historica y en otros factores que se consideran
razonables de acuerdo con las circunstancias actuales y que constituyen la base para
establecer el valor contable de los activos y pasivos cuyo valor no es facilmente
determinable mediante otras fuentes. La Sociedad revisa sus estimaciones de forma
continua.

Las principales hip6tesis de futuro asumidas y otras fuentes relevantes de incertidumbre
en las estimaciones a la fecha de cierre, que podrian tener un efecto significativo sobre
las cuentas anuales en el préximo ejercicio, se muestran a continuacion.

Si se produjera un cambio significativo en los hechos y circunstancias sobre los que se
basan las estimaciones realizadas podria producirse un impacto sobre los resultados y la
situacion financiera de la Compafiia.
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Provisiones por deterioro de inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas

El tratamiento contable de la inversion en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas
entrafia la realizacion de estimaciones en cada cierre para determinar si existe un
deterioro en el valor de las inversiones y si procede registrar una correccién valorativa
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo o bien, en su caso, revertir una
provision previamente registrada. La determinacion de la necesidad de registrar una
pérdida por deterioro, 0, en su caso, su reversién, implica la realizacion de estimaciones
gue incluyen, entre otras, el analisis de las causas del posible deterioro (o recuperacion,
en su caso) del valor, asi como el momento y el importe esperado del mismo.

Para las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas, el valor
recuperable se calcula de acuerdo con lo indicado en la Nota 4.e.

Las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias para determinar el importe
del valor recuperable y las hipdtesis respecto a la evolucién futura de las inversiones,
implican un grado significativo de juicio, en la medida en que el momento y la
naturaleza de los futuros cambios del negocio son dificiles de prever.

Impuestos diferidos

La Compafiia evalla la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos basandose
en estimaciones de resultados futuros. Dicha recuperabilidad depende en ultima
instancia de la capacidad para generar beneficios imponibles a lo largo del periodo en el
que son deducibles los activos por impuestos diferidos. En el analisis se toma en
consideracion el calendario previsto de reversion de pasivos por impuestos diferidos, asi
como las estimaciones de beneficios tributables, sobre la base de proyecciones internas
que son actualizadas para reflejar las tendencias mas recientes.

La determinacién de la adecuada clasificacidn de las partidas de caracter fiscal depende
de varios factores, incluida la estimacién del momento y realizacion de los activos por
impuestos diferidos y del momento esperado de los pagos por impuestos. Los flujos
reales de cobros y pagos por impuesto sobre beneficios podrian diferir de las
estimaciones realizadas, como consecuencia de cambios en la legislacion fiscal, o de
transacciones futuras no previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales.
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PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El resultado obtenido por Telefénica, S.A. en el ejercicio 2011 ha sido de 4.910 millones
de euros de beneficios.

En consecuencia, la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2011, formulada
por el Consejo de Administracion de la Sociedad para su sometimiento a la aprobacién de
la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

| Millones de euros

Base de reparto:

Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (Beneficio) 4.910
Aplicacion:

A dividendo a cuenta (desembolsado en mayo 2011) 3.394
A reserva por fondo de comercio (Nota 11.c) 2
A reserva voluntaria 1.514

El Consejo de Administracion de la Compafiia en su reunion celebrada el dia 12 de abril
de 2011, acordd el pago de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2011,
por un importe fijo de 0,75 euros brutos a cada una de las acciones existentes y en
circulacion con derecho a percibirlo. El pago del citado dividendo tuvo lugar el 6 de
mayo de 2011. El importe total ascendié a 3.394 millones de euros, habiendo sido
desembolsado en su totalidad (véase Nota 11.1.d).

De acuerdo con lo indicado en el articulo 277 de la Ley de Sociedades de Capital, a
continuacion se muestra el estado contable previsional formulado preceptivamente para
poner de manifiesto la existencia de liquidez suficiente en el momento de la aprobacién
de dicho dividendo a cuenta.

‘ Millones de euros

Estado contable justificativo a 12 de abril de 2011

Resultados obtenidos desde el 1 de enero hasta el 31 de marzo de 2011 5.961
Dotaciones obligatorias a reservas -
Beneficio distribuible 5.961
Dividendo a cuenta propuesto (importe maximo) 3.423

Situacion de tesoreria a 12 de abril de 2011
Fondos disponibles para la distribucion:

Tesoreria y equivalentes de efectivo 1.670
Créditos disponibles 6.593
Dividendo a cuenta propuesto (importe maximo) (3.423)
Diferencia 4.840

Para garantizar las necesidades de liquidez durante el afio proximo, la Compafiia
mantiene una gestién efectiva de los riesgos de liquidez, como se indica en la Nota 16.

NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracién utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales
del ejercicio 2011 han sido las siguientes:
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a) Inmovilizado intangible

Los activos intangibles se registran a su coste de adquisicién o produccién, y se
presentan minorados por la amortizacion acumulada y por cualquier pérdida acumulada
por deterioro de su valor.

En cada caso se analiza y determina si la vida Gtil econémica de un activo intangible es
definida o indefinida. Los intangibles que tienen una vida til definida son amortizados
sistematicamente a lo largo de sus vidas Utiles estimadas y su recuperabilidad se analiza
cuando se producen eventos 0 cambios gque indican que el valor neto contable pudiera
no ser recuperable.

Los métodos y periodos de amortizacion aplicados son revisados al cierre del ejercicio
y, si procede, ajustados de forma prospectiva.

Dentro del inmovilizado intangible se incluyen fundamentalmente:

1. Las aplicaciones informaticas, que se contabilizan por el coste de adquisicion y
se amortizan linealmente a lo largo de su vida util, que se estima en términos
generales en tres afios.

2. Propiedad industrial, que se registra por los importes satisfechos para la
adquisicion a terceros de la propiedad o del derecho al uso de marcas y patentes.
Se amortizan linealmente conforme a la vida (til estimada de la marca o patente
en un periodo entre 3y 10 afios.

3. El fondo de comercio generado en la fusion de Telefonica, S.A. y Terra
Networks, S.A., que tuvo lugar en el ejercicio 2005, se incluye en el epigrafe
“Otro inmovilizado intangible” y se encuentra registrado por su importe neto
contable a 1 de enero de 2008, 33 millones de euros, determinado segun
normativa contable anterior, minorado por cualquier pérdida acumulada por
deterioro de su valor. El fondo de comercio no se amortiza, pero se revisa para
determinar su recuperabilidad como minimo anualmente, o con mayor
frecuencia si se presentan ciertos eventos o cambios que indiquen que el valor
neto contable pudiera no ser integramente recuperable (véase Nota 4.c).

b) Inmovilizado Material e Inversiones Inmobiliarias

El inmovilizado material se valora a su coste de adquisicidn, y se presenta minorado por
la amortizacién acumulada y por las posibles pérdidas por deterioro de su valor. Los
terrenos no son objeto de amortizacion.

El coste de adquisicidn incluye los costes externos mas, en su caso, los costes internos
formados por consumos de materiales de almacén, costes de mano de obra directa
empleada en la instalacion y una imputacion de costes indirectos necesarios para llevar a
cabo la inversién. El coste de adquisicion comprende, en su caso, la estimacién inicial
de los costes asociados al desmantelamiento o retirada del elemento y la rehabilitacion
de su lugar de ubicacion cuando, como consecuencia del uso del elemento, la Compafiia
esté obligada a llevar a cabo dichas actuaciones.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejora, que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia o un alargamiento de la vida atil de los bienes, se
capitalizan como mayor coste de los mismos cuando cumplen los requisitos para ello.
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Los intereses y otras cargas financieras incurridas, directamente atribuibles a la
adquisicion o construccién del inmovilizado material que necesite un periodo de tiempo
superior a un afio para estar en condiciones de explotacion o venta, se consideran como
mayor coste del mismo.

Los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que se incurren.

La Compafiia analiza la conveniencia de efectuar, en su caso, las correcciones
valorativas necesarias, con el fin de atribuir a cada elemento de inmovilizado material el
inferior valor recuperable que le corresponda al cierre de cada ejercicio, siempre que se
produzcan circunstancias o cambios que evidencian que el valor neto contable del
inmovilizado pudiera no ser integramente recuperable por la generaciéon de ingresos
suficientes para cubrir todos los costes y gastos. En este caso, no se mantiene la
valoracion inferior si las causas que motivaron la correccion de valor hubiesen dejado
de existir (véase Nota 4.c).

El inmovilizado material se amortiza desde el momento en que estd en condiciones de
servicio, distribuyendo linealmente el coste de los activos entre los afios de vida util
estimada, que se calculan de acuerdo con estudios técnicos revisados periddicamente en
funcion de los avances tecnoldgicos y el ritmo de desmontaje, segln el siguiente detalle:

Vida util estimada Anos
Construcciones 40
Instalaciones técnicas y maquinaria 3-25
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Otro inmovilizado material 4-10

Los valores residuales estimados, y los métodos y periodos de amortizacion aplicados,
son revisados al cierre de cada ejercicio y, si procede, ajustados de forma prospectiva.

Las inversiones inmobiliarias se valoran con los mismos criterios utilizados para los
epigrafes de terrenos y construcciones del inmovilizado material. Las construcciones
recogidas dentro del epigrafe de inversiones inmobiliarias se amortizan linealmente en
un maximo de 40 afios.

c¢) Deterioro del valor de activos no corrientes

En cada cierre se evalla la presencia o no de indicios de posible deterioro del valor de
los activos fijos no corrientes. Si existen tales indicios, o cuando se trata de activos cuya
naturaleza exige un analisis de deterioro anual, la Compafiia estima el valor recuperable
del activo, siendo éste el mayor del valor razonable, deducidos los costes de
enajenacion, y su valor en uso. Dicho valor en uso se determina mediante el descuento
de los flujos de caja futuros estimados en la moneda en la que vayan a ser generados,
aplicando una tasa de descuento antes de impuestos apropiada para esa moneda, que
refleja el valor del dinero en el tiempo y considerando los riesgos especificos asociados
al activo. La Compafiia convertira el valor actual aplicando el tipo de cambio de cierre
en la fecha del célculo del valor en uso. Cuando el valor recuperable de un activo esta
por debajo de su valor neto contable, se considera que existe deterioro del valor. En este
caso, el valor en libros se ajusta al valor recuperable, imputando la pérdida a la cuenta
de pérdidas y ganancias. Los cargos por amortizacion de periodos futuros se ajustan al
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nuevo valor contable durante la vida Util remanente. La Compafiia analiza el deterioro
de cada activo individualmente considerado, salvo cuando se trata de activos que
generan flujos de caja que son interdependientes con los generados por otros activos
(unidades generadoras de efectivo).

Para determinar los calculos de deterioro, la Compafiia utiliza los planes estratégicos de
las distintas unidades generadoras de efectivo a las que estan asignadas los activos.
Dichos planes estratégicos generalmente abarcan un periodo de tres a cinco afios. Para
periodos superiores al plan estratégico, a partir del quinto afio se utilizan proyecciones
basadas en dichos planes estratégicos aplicando una tasa de crecimiento esperado
constante o decreciente.

Cuando tienen lugar nuevos eventos, 0 cambios en circunstancias ya existentes, que
evidencian que una pérdida por deterioro registrada en un periodo anterior pudiera haber
desaparecido o haberse reducido, se realiza una nueva estimacion del valor recuperable
del activo correspondiente. Las pérdidas por deterioro previamente registradas se
revierten Unicamente si las hipotesis utilizadas en el calculo del valor recuperable
hubieran cambiado desde que se reconociera la pérdida por deterioro mas reciente. En
este caso, el valor en libros del activo se incrementa hasta su nuevo valor recuperable,
con el limite del valor neto contable que habria tenido dicho activo de no haber
registrado pérdidas por deterioro en periodos previos. La reversion se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias y los cargos por amortizacién de periodos futuros se
ajustan al nuevo valor en libros.

d) Arrendamientos

La determinacion de si un contrato es, o contiene, un arrendamiento, se basa en el
andlisis de la naturaleza del acuerdo, y requiere la evaluacién de si el cumplimiento del
contrato recae sobre el uso de un activo especifico y si el acuerdo confiere a la
Compaiiia el derecho de uso del activo.

Aquellos arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte significativa de los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo arrendado, tienen la
consideracion de arrendamientos operativos. Los pagos realizados bajo contratos de
arrendamiento de esta naturaleza se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias de
forma lineal a lo largo del periodo de alquiler.

Aguellos acuerdos de arrendamiento que transfieren a la Compafia los riesgos y
beneficios significativos caracteristicos de la propiedad de los bienes, reciben el
tratamiento de contratos de arrendamiento financiero, registrando al inicio del periodo
de arrendamiento el activo, clasificado de acuerdo con su naturaleza, y la deuda
asociada, por el importe del valor razonable del bien arrendado, o el valor actual de las
cuotas minimas pactadas, si fuera inferior. El importe de las cuotas pagadas se asigna
proporcionalmente entre reduccién del principal de la deuda por arrendamiento y coste
financiero, de forma que se obtiene una tasa de interés constante en el saldo vivo del
pasivo. Los costes financieros se cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo
de la vida del contrato.
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e) Activos y pasivos financieros
Inversiones financieras

Todas las compras y ventas convencionales de inversiones financieras se reconocen en
el balance en la fecha de negociacion, que es la fecha en la que se adquiere el
compromiso de comprar o vender el activo. En el momento de reconocimiento inicial, la
Sociedad clasifica sus activos financieros de acuerdo con las siguientes categorias:
activos financieros mantenidos para negociar, otros activos financieros a valor razonable
con cambios en resultados, préstamos y partidas a cobrar, inversiones mantenidas hasta
vencimiento, inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas, y activos financieros disponibles para la venta. En cada cierre se revisa la
clasificacion, si procede.

Los activos financieros negociables, es decir, las inversiones realizadas con el fin de
obtener rendimientos a corto plazo por variaciones en los precios, se clasifican dentro de
la categoria de activos financieros mantenidos para negociar y se presentan como
activos corrientes o no corrientes en funcion de su vencimiento. Todos los derivados se
clasifican en esta categoria, salvo que reinan todos los requisitos para ser tratados como
instrumentos de cobertura.

Las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas se
clasifican en la categoria del mismo nombre y se valoran a su coste, minorado por
cualquier posible correccién valorativa por deterioro (véase Nota 4.c). Las sociedades
del Grupo son aquellas sobre las que existe control, ya sea por dominio efectivo o por la
existencia de acuerdos con el resto de accionistas. Las sociedades multigrupo son
aquellas gestionadas conjuntamente con terceros (joint ventures). Las sociedades
asociadas son aquellas sobre las que se ejerce influencia significativa, sin ejercer control
y sin que haya gestion conjunta con terceros. Telefonica evalua la existencia de
influencia significativa, no sélo por el porcentaje de participacion, sino por los factores
cualitativos tales como la presencia en el Consejo de Administracion, la participacion en
los procesos de toma de decisiones, el intercambio de personal directivo asi como el
acceso a informacion técnica.

Las inversiones financieras que tiene la Sociedad con intencién de mantener por un
plazo de tiempo sin determinar, siendo susceptibles de ser enajenadas atendiendo a
necesidades puntuales de liquidez o cambios en tipos de interés, que no se hayan
clasificado en ninguna de las otras categorias definidas, se clasifican dentro de la
categoria de disponibles para la venta. Estas inversiones se clasifican como activos no
corrientes, salvo que su liquidacion en un plazo de doce meses esté prevista y sea
factible. Los activos financieros comprendidos en esta categoria se valoran a su valor
razonable. Las ganancias o pérdidas resultantes de variaciones en los valores razonables
en cada cierre se reconocen en patrimonio, acumulandose hasta el momento de la
liquidacion o correccion de valor por deterioro, momento en que se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias. Los dividendos de las participaciones en capital disponibles
para la venta, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que
gueda establecido el derecho de la Compaifiia a recibir su importe. El valor razonable se
determina de acuerdo con los siguientes criterios:

1. Titulos con cotizacién oficial en un mercado activo: Como valor razonable se
toma el precio de cotizacion a la fecha de cierre.
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2. Titulos sin cotizacion oficial en un mercado activo: Su valor razonable se
obtiene utilizando técnicas de valoracion, que incluyen el descuento de flujos de caja,
modelos de valoracion de opciones o por referencia a transacciones comparables.
Excepcionalmente, cuando su valor razonable no se puede determinar con fiabilidad,
estas inversiones se registran al coste.

La categoria de préstamos y partidas a cobrar comprende aquellos activos financieros
gue no sean derivados ni instrumentos de patrimonio, con origen comercial 0 no, cuyos
cobros son de cuantia determinada o determinable y que no tienen cotizacion en
mercados organizados y que no se clasifican en las categorias anteriores. En el momento
inicial, se registran por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario es el precio
de transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de transaccién que les sean directamente atribuibles. Las partidas de esta
naturaleza se registran posteriormente a su coste amortizado utilizando el método del
tipo de interés efectivo. Las ganancias y pérdidas se reconocen en la cuenta de pérdidas
y ganancias en el momento de la liquidacién o correccion de valor por deterioro, asi
como a través del proceso de amortizacién. Las cuentas comerciales a cobrar se
reconocen por el importe en factura, registrando la correspondiente correccion
valorativa en caso de existir evidencia objetiva de riesgo de impago por parte del
deudor. EI importe de la correccion se calcula por diferencia entre el valor en libros de
las cuentas comerciales de dudoso cobro y su valor recuperable. Por regla general, las
cuentas comerciales a corto plazo no se descuentan, salvo que el efecto del descuento
sea material.

En cada cierre se evalla el posible deterioro de los activos financieros al objeto de
registrar la oportuna correccién valorativa, en su caso. Si existe evidencia objetiva de
deterioro de un activo financiero valorado a coste amortizado, el importe de la pérdida a
registrar en la cuenta de pérdidas y ganancias se determina por la diferencia entre el
valor neto contable y el valor recuperable, calculado como el valor presente de los flujos
de caja futuros estimados, sin considerar pérdidas futuras, descontados al tipo de interés
efectivo original del activo. Si, en un periodo subsiguiente, el importe de la pérdida por
deterioro disminuye como consecuencia de un suceso ocurrido con posterioridad, la
pérdida se revierte con el limite del coste amortizado que tendria de no haberse
reconocido el deterioro de valor en el momento de la reversion. El importe revertido se
registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo correspondiente.

En los instrumentos de capital registrados como activos financieros disponibles para la
venta, la evidencia objetiva del deterioro se determina, para cada titulo, en funcién de
gue ocurra un evento o se produzca el efecto combinado de varios eventos que supongan
que no se va a recuperar el valor en libros del titulo. En caso de evidencia objetiva de
deterioro de un activo financiero disponible para la venta, la pérdida registrada en
patrimonio se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, por un importe igual a la
diferencia entre el coste original (neto de eventuales reembolsos y amortizaciones de
principal realizados) y su valor razonable a la fecha, deducida cualquier pérdida que
hubiera sido ya imputada a resultados en periodos anteriores. Si, en un periodo
subsiguiente, el valor razonable del activo financiero aumenta y este incremento es
consecuencia de un suceso ocurrido con posterioridad, la minusvalia se revierte contra
resultados del periodo si el activo es un instrumento de deuda. En caso de tratarse de un
instrumento de capital, la minusvalia no se revierte contra resultados del periodo, sino
que se revertira contra patrimonio al valorar el instrumento a su nuevo valor razonable
llevando a patrimonio la variacion en su valor, de acuerdo con el criterio general.
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Para las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas, el valor
recuperable a efectos de la estimacién del deterioro es el importe mayor entre su valor
razonable neto de costes de venta, y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de la inversion, calculados bien mediante la estimacién de los que se espera
recibir como consecuencia del reparto de dividendos y de la enajenacion o baja, bien
mediante la estimacion de la participacion en los flujos de efectivo que se espera genere
la inversidn (tanto por el desarrollo de sus actividades, como por su enajenacion o baja).

Un activo financiero se da de baja del balance, en todo o en parte, inicamente cuando se
da alguna de las siguientes circunstancias:

1. Los derechos a recibir flujos de efectivo asociados al activo han vencido.

2. La sociedad ha cedido a un tercero los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo, transfiriendo practicamente todos los riesgos y beneficios asociados
al activo.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y equivalentes de efectivo reconocido en el balance comprende el efectivo
en caja y cuentas bancarias, depdsitos a la vista y otras inversiones de gran liquidez con
vencimientos a un plazo inferior a tres meses. Estas partidas se registran a su coste
histérico, que no difiere significativamente de su valor de realizacion.

A los efectos del estado de flujos de efectivo, el saldo de efectivo y equivalentes
definido en el parrafo anterior, se presenta neto de descubiertos bancarios, si los hubiera.

Emisiones y deudas con entidades de crédito

Estas deudas se registran inicialmente por el valor razonable de la contraprestacion
recibida, deducidos los costes directamente atribuibles a la transaccion. En periodos
posteriores, estos pasivos financieros se valoran al coste amortizado utilizando el
método del tipo de interés efectivo. Cualquier diferencia entre el efectivo recibido (neto
de costes de transaccion) y el valor de reembolso se imputa a la cuenta de pérdidas y
ganancias a lo largo del periodo del contrato. Las deudas financieras se presentan como
pasivos no corrientes cuando su plazo de vencimiento es superior a doce meses o la
Compafiia tiene el derecho incondicional de aplazar la liquidacion durante al menos
doce meses desde la fecha de cierre.

Los pasivos financieros se dan de baja del balance cuando la correspondiente obligacion
se liquida, cancela o vence. Cuando un pasivo financiero se reemplaza por otro con
términos sustancialmente distintos, el cambio se trata como una baja del pasivo original
y alta de un nuevo pasivo, imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias la diferencia
de los respectivos valores en libros.

Productos financieros derivados y registro de coberturas
Los instrumentos financieros derivados se reconocen inicialmente por su valor
razonable, que normalmente coincide con el coste. En cierres posteriores el valor en

libros se ajusta a su valor razonable, presentdndose como activos financieros o como
pasivos financieros, en funcién de que el valor razonable sea positivo 0 negativo,
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respectivamente. Se clasifican como corrientes 0 no corrientes en funcidon de si su
vencimiento es inferior o superior a doce meses. Asimismo, los instrumentos derivados
que rednan todos los requisitos para ser tratados como instrumentos de cobertura de
partidas a largo plazo, se presentan como activos 0 pasivos no corrientes, segun su
signo.

El criterio de registro contable de cualquier ganancia o pérdida que resulte de cambios
en el valor razonable de un derivado depende de si éste retne los requisitos para el
tratamiento como cobertura y, en su caso, de la naturaleza de la relacion de cobertura.

Asi, la Compafiia puede designar ciertos derivados como:

1. Instrumentos destinados a cubrir el riesgo asociado al valor razonable de un
activo o pasivo registrado o de una transaccion comprometida en firme
(cobertura de valor razonable), o bien

2. Instrumentos destinados a cubrir variaciones en los flujos de caja por riesgos
asociados con un activo o pasivo registrado o con una transacciéon prevista
altamente probable (cobertura de flujos de efectivo), o bien

3. Instrumentos de cobertura de la inversion neta en una entidad extranjera.

La cobertura del riesgo asociado a la variacion de los tipos de cambio en una
transaccién comprometida en firme puede recibir el tratamiento de una
cobertura de valor razonable o bien el de una cobertura de flujos de efectivo,
indistintamente.

Las variaciones en el valor razonable de aguellos derivados que han sido asignados y
retnen los requisitos para ser tratados como instrumentos de cobertura de valor
razonable, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, junto con aquellos
cambios en el valor razonable de la partida cubierta que sean atribuibles al riesgo
cubierto.

Las variaciones en el valor razonable de los derivados que retinen los requisitos y han
sido asignados para cubrir flujos de efectivo, siendo altamente efectivos, se reconocen
en patrimonio. La parte considerada inefectiva se imputa directamente a resultados.
Cuando la transaccion prevista o el compromiso en firme se traducen en el registro
contable de un activo o pasivo no financiero, las ganancias y pérdidas acumuladas en
patrimonio pasan a formar parte del coste inicial del activo o pasivo correspondiente. En
otro caso, las ganancias y pérdidas previamente reconocidas en patrimonio se imputan a
resultados en el mismo periodo en que la transaccion cubierta afecte al resultado neto.

La cobertura del riesgo asociado a la variacién en el tipo de cambio de una inversion
neta en una entidad extranjera recibe un tratamiento similar al de las coberturas de valor
razonable por el componente de tipo de cambio. A estos efectos, se considera que la
inversion neta en un negocio en el extranjero estd compuesta, ademas de por la
participacion en el patrimonio neto, por cualquier partida monetaria a cobrar o pagar,
cuya liquidacion no esta contemplada ni es probable que se produzca en un futuro
previsible, excluidas las partidas de caracter comercial.
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Puede darse el caso de coberturas utilizadas para cubrir riesgos financieros de acuerdo
con las politicas corporativas de gestion de riesgos, que tengan sentido econdémico y sin
embargo no cumplan los requisitos y pruebas de efectividad exigidos por las normas
contables para recibir el tratamiento de coberturas contables. Asimismo, puede ocurrir
gue la Compafiia opte por no aplicar los criterios de contabilidad de coberturas en
determinados supuestos. En tales casos, de acuerdo con el criterio general, cualquier
ganancia o perdida que resulte de cambios en el valor razonable de los derivados se
imputa directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el momento inicial, la Compafiia documenta formalmente la relacién de cobertura
entre el derivado y la partida que cubre, asi como los objetivos y estrategias de gestion
del riesgo que persigue al establecer la cobertura. Esta documentacion incluye la
identificacion del instrumento de cobertura, la partida u operacién que cubre y la
naturaleza del riesgo cubierto. Asimismo, recoge la forma de evaluar su grado de
eficacia al compensar la exposicion a los cambios del elemento cubierto, ya sea en su
valor razonable o en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo objeto de cobertura. La
evaluacion de la eficacia se lleva a cabo prospectiva y retrospectivamente, tanto al inicio
de la relacion de cobertura, como sistematicamente a lo largo de todo el periodo para el
que fue designada.

Los criterios de cobertura contable dejan de aplicarse cuando el instrumento de
cobertura vence o es enajenado, cancelado o liquidado, o bien en el caso de que la
relacion de cobertura deje de cumplir los requisitos establecidos para ser tratada como
tal, 0 en caso de que se revoque la designacion. En estos casos, las ganancias o pérdidas
acumuladas en patrimonio no son imputadas a resultados hasta el momento en que la
operacion prevista o comprometida afecte al resultado. No obstante, si la ocurrencia de
la transaccién deja de ser probable, las ganancias y pérdidas acumuladas en patrimonio,
son llevadas a resultados inmediatamente.

El valor razonable de la cartera de derivados refleja estimaciones que se basan en
calculos realizados a partir de datos observables en el mercado, utilizando herramientas
especificas para la valoracion y gestién de riesgos de los derivados, de uso extendido
entre diversas entidades financieras.

f) Instrumentos de patrimonio propios

Las acciones propias se valoran a su coste de adquisicion y se presentan minorando la
cifra de patrimonio neto. Cualquier ganancia o pérdida obtenida en la compra, venta,
emisién o amortizacion de acciones propias, se reconoce directamente en patrimonio
neto.

Las opciones de compra de acciones propias cuya liquidacién vaya a realizarse mediante
la entrega fisica de un numero fijo de acciones por un precio fijo se consideran
instrumentos de patrimonio propios. Se valoran por el importe de la prima pagada y se
presentan minorando el patrimonio. A vencimiento, en caso de ejercicio, el importe
previamente registrado se reclasifica al epigrafe de acciones propias junto con el precio
pagado, y en caso de no ejercitarlas, dicho importe se reconoce directamente en
patrimonio neto.
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g) Transacciones en moneda extranjera

La conversién en moneda nacional de las partidas monetarias denominadas en moneda
extranjera, se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la
correspondiente operacion, valordndose al cierre del ejercicio de acuerdo con el tipo de
cambio vigente en ese momento.

Todas las diferencias de cambio positivas o0 negativas, realizadas o no, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio, salvo las resultantes de partidas no
monetarias valoradas a valor razonable, siempre y cuando se reconozcan directamente
en el patrimonio neto las pérdidas o ganancias derivadas de cambios en la valoracion
(tal como ocurre con las inversiones en instrumentos de patrimonio clasificados como
activos financieros disponibles para la venta). En estos casos, cualquier diferencia de
cambio incluida en las pérdidas o ganancias reconocidas en patrimonio neto, derivadas
de cambios en la valoracion de dichas partidas no monetarias valoradas a valor
razonable, también se reconocera directamente en el patrimonio neto.

h) Provisiones
Pensiones y otros compromisos con el personal

La Sociedad tiene comprometidos con sus empleados planes de aportacion definida, de
forma que las obligaciones se limitan al pago periddico de las aportaciones, que se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a medida en que se incurren.

Otras provisiones

Las provisiones se reconocen cuando, como consecuencia de un suceso pasado, la
Compafiia tiene una obligacion presente (legal o tacita) cuya liquidacion requiere una
salida de recursos que se considera probable y que se puede estimar con fiabilidad. Si se
determina que es préacticamente seguro que una parte, o la totalidad, de un importe
provisionado serd reembolsado por un tercero, por ejemplo en virtud de un contrato de
seguro, se reconoce un activo en el balance y el gasto relacionado con la provision se
presenta en la cuenta de pérdidas y ganancias neto del reembolso previsto. Si el efecto
del valor temporal del dinero es significativo, el importe de la provision se descuenta,
registrando como coste financiero el incremento de la provision por el efecto del
transcurso del tiempo.

i) Sistemas de retribucion referenciados a la cotizacion de la accion

Para los planes de opciones con liquidacién en acciones, se determina el valor razonable
en la fecha de concesion aplicando modelos de valoracidn estadisticos o bien utilizando
valores de referencia de mercado y se reconoce como un gasto en la cuenta de pérdidas
y ganancias a lo largo del periodo de perfeccionamiento con abono a patrimonio neto.
En cada fecha de cierre posterior, la sociedad revisa las estimaciones en cuanto al
nimero de opciones que prevé seran ejercitables, ajustando la cifra de patrimonio, si
procede.
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j) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre beneficios de cada ejercicio recoge tanto el impuesto
corriente como los impuestos diferidos, si procede.

El valor contable de los activos y pasivos relativos al impuesto corriente del periodo en
curso y de periodos previos representa el importe que se estima recuperar de, 0 pagar a,
las autoridades fiscales.

El importe de los impuestos diferidos se obtiene a partir del andlisis del balance
considerando las diferencias temporarias, que son aquellas que se generan por diferencia
entre los valores fiscales de activos y pasivos y sus respectivos valores contables.

Las principales diferencias temporarias surgen por diferencias entre los valores fiscales
y contables de las inversiones en empresas del Grupo y asociadas.

Asimismo, una parte de los impuestos diferidos surge por créditos fiscales pendientes de
aplicar y bases imponibles negativas pendientes de compensar.

La Compafiia determina los activos y pasivos por impuestos diferidos utilizando los
tipos impositivos que estima seran de aplicacion en el momento en que el
correspondiente activo sea realizado o el pasivo liquidado, basandose en los tipos y las
leyes fiscales que estan vigentes (o practicamente promulgadas) a la fecha de cierre.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos no se descuentan a su valor actual y se
clasifican como no corrientes, independientemente de la fecha de reversion.

En cada cierre se analiza el valor contable de los activos por impuestos diferidos
registrados, y se realizan los ajustes necesarios en la medida en que existan dudas sobre
su recuperabilidad futura. Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos
diferidos no registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida
en que pase a ser probable su recuperacidn con beneficios fiscales futuros.

El efecto impositivo de aquellas partidas que se reconocen en patrimonio, se reconoce
también directamente en patrimonio.

k) Ingresos y gastos

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

Los ingresos obtenidos por la Sociedad en concepto de dividendos recibidos de
empresas del Grupo y asociadas, asi como los ingresos por el devengo de intereses de
préstamos y créditos concedidos a dichas filiales, se presentan formando parte del
importe neto de la cifra de negocios de acuerdo a lo establecido en la consulta N° 2 del
Boletin Oficial del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas nimero 79
publicado el 30 de septiembre de 2009.
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I) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se contabilizan de acuerdo con las normas de
valoracion detalladas anteriormente.

En las operaciones de fusion o escision, en las que intervenga la empresa dominante y
su dependiente directa o indirectamente, asi como en el caso de aportaciones no
dinerarias entre empresas del Grupo y en el caso de dividendos en especie, los
elementos patrimoniales se valoran por su valor contable en libros individuales antes de
realizarse la operacién, dado que el Grupo Telefénica no formula cuentas anuales
consolidadas segin Normas de Formulacién de las Cuentas Anuales Consolidadas
(NOFCAC).

Asimismo, existe la opcién en estas operaciones de tomar los valores consolidados
aplicando las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union
Europea siempre que esta informacion consolidada no difiera de la obtenida aplicando
las NOFCAC. Por ultimo la Sociedad tiene, adicionalmente, la posibilidad de realizar
una conciliacion a las NOFCAC vy utilizar los valores resultantes de la misma. La
diferencia que pudiera ponerse de manifiesto en el registro contable en estos casos se
registra en una partida de reservas.

En relacion a las operaciones de fusion y escision, como fecha de efectos contables se
toma la del inicio del ejercicio en que se aprueba la fusién o escisidn, siempre que sea
posterior al momento en que las sociedades se hubiesen incorporado al grupo. En caso
de que una de las sociedades se haya incorporado al grupo en el ejercicio en que
produce la fusion o escision, como fecha de efectos contables se toma la de adquisicion.

m) Garantias financieras

La Sociedad ha otorgado garantias a diversas filiales en operaciones de éstas con
terceros (véase Nota 20.a). En el caso de garantias financieras otorgadas que tengan una
contragarantia en el balance de la Sociedad, el valor de dicha contragarantia se estima
igual al de la garantia otorgada y no se refleja un pasivo adicional por este concepto.

En el caso de garantias otorgadas sin que exista una partida en el balance de la Sociedad
actuando como contragarantia, se valoran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, sera igual a la prima recibida, mas en su caso, el valor
actual de las primas a recibir. Con posterioridad al reconocimiento inicial se valorara
por el mayor de los importes siguientes:

i) El que resulte de acuerdo con lo dispuesto en la norma relativa a provisiones y
contingencias.

ii) El inicialmente reconocido menos, cuando proceda, la parte del mismo imputada a la
cuenta de pérdidas y ganancias porque corresponda a ingresos devengados.

n) Activos no corrientes mantenidos para la venta
Los activos no corrientes (y algunos grupos de activos y pasivos definidos como grupos

enajenables) se clasifican como mantenidos para la venta cuando sus importes en libros
se recuperaran principalmente a través de su enajenacion, que se considera altamente
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probable. Los activos no corrientes (y grupos enajenables de elementos) mantenidos
para la venta se valoran al menor de su valor neto contable y su valor razonable neto de
costes de venta, y se presentan en una linea separada del balance.

0) Datos consolidados

La Sociedad ha formulado separadamente sus estados financieros consolidados
elaborados, conforme a la legislacion vigente, de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea. Las
principales magnitudes de los estados financieros consolidados del Grupo Telefénica
correspondientes a los ejercicios 2011 y 2010 son las siguientes:

Concepto (Millones de euros) 2011 2010
Total Activo 129.623 129.775
Patrimonio neto:

Atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante 21.636 24.452
Atribuible a intereses minoritarios 5.747 7.232
Ventas netas y prestacion de servicios 62.837 60.737
Resultado del ejercicio:

Atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante 5.403 10.167
Atribuible a intereses minoritarios 784 (95)

(5) INMOVILIZADO INTANGIBLE

La composicion y movimientos del inmovilizado intangible asi como de su
correspondiente amortizaciéon acumulada durante los ejercicios 2011 y 2010, han sido los

siguientes:
(Millones de euros) Saldo Altas y Saldo
Ejercicio 2011 inicial dotaciones Bajas Traspasos final

[ INMOVILIZADO INTANGIBLE BRUTO 311 5 (1) 15 320 |
Patentes, licencias, marcas y similares 22 2 - 5 29
Aplicaciones Informaticas 176 3 (11) 5 173
Otro inmovilizado intangible 113 - - 5 118

[ TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (240) (22) 10 - (252) ]
Patentes, licencias, marcas y similares (18) ) - - (20)
Aplicaciones Informéticas (162) (10) 10 - (162)
Otro inmovilizado intangible (60) (10) - - (70)

[ Valor Neto contable 71 17) @) 15 68 |
(Millones de euros) Saldo Altasy Saldo
Ejercicio 2010 inicial dotaciones Bajas Traspasos final

[ INMOVILIZADO INTANGIBLE BRUTO 346 6 (42 1 311 |
Patentes, licencias, marcas y similares 62 2 (42) - 22
Aplicaciones Informéticas 171 4 - 1 176
Otro inmovilizado intangible 113 - - - 113

[ TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (217) (25) 2 - (240) |
Patentes, licencias, marcas y similares 17 3) 2 - (18)
Aplicaciones Informéticas (152) (10) - - (162)
Otro inmovilizado intangible (48) (12) - - (60)

[ Valor Neto contable 129 (19) (40) 1 71|
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(6)

Las bajas mostradas en el cuadro de movimientos de 2011 corresponden a ventas de
software a otras empresas del Grupo Telefonica que se han realizado al valor neto
contable de dichos activos.

En el ejercicio 2010 se produjo la venta a una empresa fuera del Grupo Telefdnica de los
derechos de explotacidon y comercializacion de la Plataforma Altamira. El valor contable
de este activo era de 40 millones en el momento de la venta.

A 31 de diciembre de 2011 existen compromisos de compra de inmovilizado intangible
por importe de 1,1 millones de euros (0,3 millones en 2010). Adicionalmente, los
compromisos de arrendamientos financieros futuros se encuentran descritos en la Nota
19.5.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el importe de los elementos de inmovilizado
intangible totalmente amortizados asciende a 190 y 167 millones de euros,
respectivamente.

INMOVILIZADO MATERIAL

La composicion y movimientos durante los ejercicios 2011 y 2010 de las partidas que
integran el inmovilizado material y su correspondiente amortizacion acumulada, han sido
las siguientes:

(Millones de euros) Saldo Altasy Saldo
Ejercicio 2011 inicial dotaciones Bajas  Traspasos final

[ INMOVILIZADO MATERIAL BRUTO 598 12 (1) (15) 594 |

Terrenos y construcciones 219 1 - 8 228
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 305 9 1) 10 323
Inmovilizado en curso y anticipos 74 2 - (33) 43

[ AMORTIZACION ACUMULADA (217) (40) 1 - (256) |

Construcciones (69) (5) - - (74)
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material (148) (35) 1 - (182)

[ Valor Neto Contable 381 (28) = (15) 338 |
(Millones de euros) Saldo Altasy Saldo
Ejercicio 2010 inicial dotaciones Bajas  Traspasos final

[ INMOVILIZADO MATERIAL BRUTO 591 33 - (26) 598 |
Terrenos y construcciones 243 - - (24) 219

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 294 2 - 9 305
Inmovilizado en curso y anticipos 54 31 - (12) 74

[ AMORTIZACION ACUMULADA (180) (37) - - (217) |

Construcciones (65) 4 - - (69)
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material (115) (33) - - (148)
[ Valor Neto Contable 411 (4) = (26) 381 |

Los compromisos en firme de adquisicion de inmovilizado material ascienden a 0,4
millones de euros y 0,3 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 y 2010,
respectivamente.
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()

Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han capitalizado intereses u otras cargas
financieras incurridas durante el periodo de construccién del inmovilizado material.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el importe de los elementos de inmovilizado material
totalmente amortizados asciende a 36 y 21 millones de euros, respectivamente.

Telefonica, S.A. tiene contratadas pélizas de seguros con limites adecuados para dar
cobertura a posibles riesgos sobre sus inmovilizados.

Dentro de este epigrafe se incluye valor neto contable del terreno y los edificios ocupados
por la propia Telefonica, S.A. dentro de la sede de Distrito Telefdnica por importe de 73
y 95 millones de euros al cierre de los ejercicios 2011 y 2010, respectivamente.
Adicionalmente también se incluye el valor neto contable del resto de activos
(fundamentalmente instalaciones técnicas y mobiliario) relacionados con la sede
operativa construida en el P.A.U. de Las Tablas, denominada “Distrito Telef6nica” por
importe de 114 y 134 millones de euros al cierre de los ejercicios 2011 y 2010,
respectivamente.

INVERSIONES INMOBILIARIAS

La composicion y movimientos durante los ejercicios 2011 y 2010 de las partidas que
integran el epigrafe de inversiones inmobiliarias y su correspondiente amortizacion
acumulada, han sido las siguientes:

(Millones de Euros) Saldo Altas y Saldo
Ejercicio 2011 inicial  dotaciones  Bajas  Traspasos final

[ INVERSIONES INMOBILIARIAS BRUTO 386 88 - - 474 |
Terrenos 65 - - - 65
Construcciones 321 88 - - 409

IAMORTIZACION ACUMULADA (41) (10) - - (51) |
Construcciones (41) (10) - - (51)

‘ Valor Neto Contable 345 78 - - 423 ‘
(Millones de Euros) Saldo Altas y Saldo
Ejercicio 2010 inicial  dotaciones Bajas  Traspasos final

[ INVERSIONES INMOBILIARIAS BRUTO 361 - - 25 386 |
Terrenos 65 - - - 65
Construcciones 296 - - 25 321

| AMORTIZACION ACUMULADA 33) ®) - - @) |
Construcciones (33) (8) - - (41)

‘ Valor Neto Contable 328 (8) - 25 345 ‘

En enero de 2011 se produjo la ocupacién del edificio “Diagonal 00” como nueva sede
del Grupo Telefonica en Barcelona. Tras el andlisis de las condiciones contractuales, la
Sociedad ha determinado que cumple los requisitos para ser contabilizado como un activo
en régimen de arrendamiento financiero, por lo que figura como alta en el cuadro anterior
por el importe del valor actual de las cuotas de arrendamiento durante la vida del
contrato, por importe de 88 millones de euros. EI 100% de este espacio esté arrendado a
compariias del Grupo Telefénica. El contrato establece un plazo de arrendamiento no
cancelable de 15 afios, prorrogable hasta 50 afios, a decisidn de Telefonica.
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(8)
8.1

Dentro de este epigrafe se encuentra, principalmente, el valor de los terrenos y edificios
que Telefdnica, S.A. tiene arrendados a otras empresas del Grupo en la sede operativa
denominada Distrito Telefénica en Madrid y la nueva sede de Telefdnica en Barcelona,
“Diagonal 00”.

La Sociedad tiene arrendados a diversas sociedades del Grupo Telefonica, asi como a
otras sociedades ajenas al mismo, inmuebles por un total de 367.167 metros cuadrados, lo
que supone una ocupacion total del 93,3% de los edificios que la Compaifiia tiene
destinados a este fin. En el ejercicio 2010 habia un total de 361.475 metros cuadrados
arrendados lo que suponia un 92,97% del total de superficie destinada a tal fin.

Los ingresos totales obtenidos de los arrendamientos de inmuebles durante el ejercicio
2011 (véase Nota 19.1) ascienden a 52 millones de euros (43 millones en 2010). Los
cobros futuros minimos no cancelables se detallan en el siguiente cuadro:

2011 2010

Cobros

minimos Valor Cobros minimos Valor
(Millones de euros) futuros actual futuros actual
Hasta un afio 51 50
Entre uno y cinco afios 121
Superior a 5 afios 5

| Total 177 151 50 48

En 2010 vencian todos los contratos de arrendamiento con las filiales que estan ocupando
Distrito Telefénica. Estos contratos se han renovado en 2011, por un periodo no
cancelable de 3 afios. Adicionalmente, se han incluido en 2011 los ingresos no
cancelables de los arrendatarios de Diagonal 00, cuyos contratos vencen en 2016.

Los principales contratos en los que Telefénica, S.A. ejerce como arrendatario se
encuentran descritos en la Nota 19.5.

INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS
La composicion y el movimiento experimentado por el epigrafe de inversiones en

empresas del Grupo, multigrupo y asociadas durante los ejercicios 2011 y 2010 se
muestran a continuacion:
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Coberturas
(Millones de euros) Saldo Diferencias de inversion Saldo Valor
Ejercicio 2011 inicial Altas Bajas Traspasos  de cambio  Dividendos neta final razonable
Largo Plazo:
-Instrumentos de patrimonio 78.870  (1.148) (404) 123 - (113) 68 77.396 139.678
(Neto) (1):
Instrumentos de patrimonio
(Coste) 86.824 458 (404) 123 - (113) 68 86.956
Correcciones valorativas (7.954) (1.606) - - - - - (9.560)
-Créditos a empresas del
Grupo y asociadas 2.832 149 (31) (1.322) (10) - - 1.618 1.681
-Otros activos financieros 24 25 - 27) - - - 22 22
Total Inversiones en empresas
del Grupo y asociadas a largo
plazo 81.726 (974) (435) (1.226) (10) (113) 68 79.036 141.381
Corto Plazo:
-Créditos a empresas del 3.295 750 (1.856) 1.322 (121) - - 3.390 3.467
Grupo y asociadas
-Derivados 12 57 (12) - - - - 57 57
-Otros activos financieros 28 9 (33) 27 - - - 31 31
Total Inversiones en empresas
del Grupo y asociadas a corto
plazo 3.335 816 (1.901) 1.349 (121) - - 3.478 3.555
Coberturas
(Millones de euros) Saldo Combinacién Diferencias de inversion Saldo Valor
Ejercicio 2010 inicial Altas Bajas de negocios Traspasos  de cambio  Dividendos neta final razonable
Largo Plazo:
-Instrumentos de patrimonio
(Neto) (1): 66.542 9.219 - 3.505 (610) - (21) 235 78.870 146.118
Instrumentos de patrimonio
(Coste) 72535  11.204 (5) 3.505 (629) - (21) 235 86.824
Correcciones valorativas (5.993)  (1.985) 5 - 19 - - - (7.959)
-Créditos a empresas del
Grupo y asociadas 4.000 769 (30) - (2.116) 209 - - 2.832 2.832
-Otros activos financieros 23 24 - - (23) - - - 24 24
Total Inversiones en empresas
del Grupo y asociadas a largo
plazo 70.565  10.012 (30) 3.505 (2.749) 209 (21) 235 81.726 148.974
Corto Plazo:
-Créditos a empresas del
Grupo y asociadas 3.141 1.115 (3.095) - 2.116 18 - - 3.295 3.295
-Derivados 29 12 (29) - - - - - 12 12
-Otros activos financieros 29 23 47) 23 - - - 28 28
Total Inversiones en empresas
del Grupo y asociadas a corto
plazo 3.199 1.150 (3.171) - 2.139 18 - - 3.335 3.335

(1) El valor razonable al 31 de diciembre de 2011 y 2010 de las empresas del Grupo y asociadas cotizadas en mercados oficiales (en 2010
Telefonica de Perd, S.A.A y Telefénica Czech Republic, a.s. y en 2011, adicionalmente a las anteriores, Telefénica Brasil, S.A.) se ha
calculado de acuerdo con la cotizacion al cierre de dichas participaciones, mientras que para el resto de participaciones se ha reflejado al
valor de los flujos descontados de caja obtenidos de los planes de negocio de dichas sociedades.

El 25 de marzo de 2011, los Consejos de Administracion de cada una de las filiales
controladas por Telef6nica, Vivo Participacbes y Telesp, aprobaron los términos y
condiciones de una reestructuracion en virtud de la cual todas las acciones de Vivo
Participacdes de las que Telesp no era titular, fueron canjeadas por acciones de Telesp, a
razén de 1,55 acciones nuevas de Telesp por cada accion de Vivo Participagdes, y pasaron
a ser de su propiedad, convirtiéndose asi Vivo Participag¢des en una filial 100% de Telesp.
La reestructuracion fue aprobada por los accionistas de Vivo ParticipacBes en la Junta
General Extraordinaria celebrada el 27 de abril de 2011 asi como por los accionistas de
Telesp, en la Junta General Extraordinaria celebrada en esa misma fecha, tras la
correspondiente aprobacion de Anatel (Agencia Nacional de Telecomunicaciones
brasilefia).
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A dicha fecha, Telefdnica, S.A. ostentaba entorno a un 60% de participacion directa con
un valor de 13.021 millones de euros (véase Nota 8.c) en Vivo Participacoes, Ltda. ya que
como paso previo se produjo la liquidacion por absorcién de las sociedades Portelcom
Participagoes, S.A., PTelecom Brasil, S.A. y Telefonica Brasil Sul Celular Participacoes,
Ltda.

La reestructuracion fue aprobada por los accionistas de Vivo ParticipacBes en la Junta
General Extraordinaria celebrada el 27 de abril de 2011 asi como por los accionistas de
Telesp, en la Junta General Extraordinaria celebrada en esa misma fecha.

Una vez realizado el canje de las acciones, se realiz6 una aportacion parcial a la sociedad
Sao Paulo Telecommunicagoes (en adelante SPT) quedando finalmente una participacion
directa en Telesp del 24,68%. Todas estas operaciones se han realizado a valor contable,
por lo que no tienen reflejo en el cuadro de movimientos de 2011.

El 14 de junio de 2011, los Consejos de Administracion de Vivo ParticipacGes y Telesp
aprobaron una reestructuracion con el fin de simplificar la estructura societaria de ambas
comparfiias e impulsar su integracion, eliminando de la cadena societaria a Vivo
Participacdes a través de la incorporacion de la totalidad de su patrimonio en Telesp, y
concentrando las actividades de telefonia movil en Vivo, S.A. (ahora filial directa de
Telesp).

Esta operacion fue sometida asimismo a la consideracion de la Agencia Nacional de
Telecomunicaciones brasilefia, y finalmente fué aprobada por parte de las Juntas
Generales de Accionistas de ambas sociedades el pasado 3 de octubre de 2011. La
sociedad resultante de la fusién cambid su denominacion social por el de Telefonica
Brasil, S.A.

En el epigrafe de “Traspasos” del ejercicio 2011 se muestran, principalmente, las
capitalizaciones de intereses devengados y no cobrados de los préstamos concedidos a
Telefonica Mdviles México, S.A. de C.V. realizadas el 15 de junio de 2011 y el 12 de
septiembre de 2011 por importes de 32 millones de euros (541 millones de pesos
mexicanos) y 30 millones de euros (524 millones de pesos mexicanos), respectivamente.

Asimismo, en los meses de enero y octubre de 2011 se han aportado a Latin American
Cellular Holding, S.A. facturas de Brand Fee emitidas en 2010 y 2011 a Telcel, C.A. con
el fin de que Latin American Cellular Holding, S.A. compense estos derechos de cobro
contra el préstamo que tiene concedido por Telcel, C.A. El importe de las facturas
aportadas asciende a 61 millones de euros y también se muestra en el epifrafe de
“Traspasos”.

El movimiento de “Traspasos™ en el epigrafe de “Créditos a empresas del Grupo y
asociadas” corresponde en ambos ejercicios, fundamentalmente, a movimientos del largo
al corto plazo como resultado del calendario de vencimiento de los préstamos.

En la columna de “Dividendos” se incluyen los importes de los dividendos distribuidos
por empresas del Grupo y asociadas que correspondan a resultados generados con
anterioridad a la posesion de dicha participacion. En el ejercicio 2011 corresponden
fundamentalmente a SPT (107 millones de euros).

Con fecha 23 de junio de 2010 Telefonica, S.A. redujo su participacion en el capital
social de Portugal Telecom en un 6,49%, recibiendo 512 millones de euros por la venta
de estas acciones. Asimismo Telefonica formalizo tres contratos de “Equity Swap” sobre
el precio de cotizacién de las acciones de Portugal Telecom con diversas entidades
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financieras, liquidables todos ellos por diferencias, que otorgan a Telefonica los
rendimientos econdmicos equivalentes. La inversion que estaba incluida dentro del
epigrafe de “Participaciones en empresas asociadas” se reclasificd en ese momento a la
cuenta de “Activos no corrientes mantenidos para la venta”. A 31 de diciembre de 2010
Telefénica, S.A. mantenia una participacion en Portugal Telecom del 2,02% del capital
social que también se reclasifico al mismo epigrafe. Ambos movimientos se incluyeron
en la columna de “Traspasos™ del cuadro de movimientos de 2010.

Durante el ejercicio 2011 se ha procedido a la cancelacion parcial de los contratos de
“Equity Swap” con la venta de 33 millones de acciones de Portugal Telecom,
generdndose en dichas operaciones un beneficio de 13 millones de euros que se ha
registrado en el epigrafe de “Resultado por enajenaciones y otras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Durante el segundo semestre del afio se ha producido una fuerte
caida de la cotizacion de dicho valor, que ha obligado a dotar una provision financiera
por importe de 135 millones de euros que se ha registrado en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciéon de instrumentos financieros con terceros™ en la cuenta de
pérdidas y ganancias (véase Nota 19.10). En octubre de 2011, en virtud de unas
perspectivas de evolucion negativa del valor de cotizacion basadas en los estudios de
analistas, la Compafiia ha decidido prorrogar los contratos de “Equity Swap” y ha
reclasificado el valor neto contable de la participacion directa en Portugal Telecom (que
continuaba siendo el 2,02%) y las acciones asignadas a los contratos de “Equity Swap”
por importe total de 235 millones de euros como “Activos financieros disponibles para la
venta” dentro del epigrafe de “Inversiones financieras a largo plazo” hasta que la
evolucion del valor de mercado de esta compafiia permita clarificar la politica de
desinversiones a realizar (véase Nota 9).

El impacto en el ejercicio 2011 de las operaciones de cobertura de inversion neta en
entidades extranjeras asciende a un importe positivo de 68 millones de euros (235
millones de euros en 2010).

Telefonica, S.A. ha realizado durante los ejercicios 2011 y 2010 las siguientes
operaciones de compraventa de participaciones por los importes que se detallan:

a) Adquisicion de participaciones y ampliaciones de capital:

Millones de euros
Sociedades 2011 2010
Dependientes:
Casiopea Re, S.A. 80 -
Telefonica Global Technology, S.A.U. 38 -
Telefonica Moviles México, S.A. de C.V. 176 -
Telefonica de Costa Rica, S.A. 127 -
Brasilcel, N.V. - 7.419
Telfin Ireland, Ltd. - 3.410
Telefénica Europe, Ltd. - 35
Otras 37 340
Total Dependientes: 458 11.204

Ejercicio 2011

Con fecha 27 de junio de 2011 Telefonica, S.A. ha suscrito una ampliacion de
capital en su filial Telefonica Méviles México, S.A. de C.V. por importe de 1.285
millones de pesos mexicanos equivalentes a 76 millones de euros. Adicionalmente,
durante el mes de octubre de 2011 se han completado sucesivas ampliaciones de
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capital por un importe total de 1.832 millones de pesos mexicanos equivalentes a
100 millones de euros.

A finales de 2010 el Grupo Telefénica resultd adjudicatario de una licencia de
telefonia movil en Costa Rica, pais en el que no estaba presente hasta ese momento.
Para realizar la explotacion de esta nueva licencia, con fecha 14 de febrero de 2011,
Telefdnica, S.A. constituye la sociedad Azules y Platas, S.A. por importe de 2
millones de USD. Con fecha 15 de febrero se realiza una aportacién adicional a sus
fondos propios por importe de 6 millones de euros, y el 26 de junio de 2011 se
realiza una ampliacién de capital por importe de 170 millones de délares. El
contravalor de las tres ampliaciones de capital mencionadas asciende a 127 millones
de euros. Con fecha 22 de septiembre de 2011 queda inscrito registralmente el
cambio de denominacion de dicha sociedad a Telefonica de Costa Rica, S.A.

Con fecha 26 de septiembre de 2011 Telefénica, S.A. realizd una ampliacién de
capital en Casiopea Re, S.A. por importe de 80 millones de euros.

Con fecha 31 de octubre de 2011, Telefonica, S.A. realiza una ampliacion de capital
en su filial Telefénica Global Technology, S.A.U. por importe de 38 millones de
euros.

Ejercicio 2010

Con fecha 10 de febrero de 2010 se constituyo la compafiia irlandesa Telfin Ireland,
Limited, mediante la aportacién por parte de Telefonica, S.A. (su accionista (nico)
de 919 millones de euros. Con fecha 28 de abril de 2010 Telefonica, S.A. realizd
una ampliacién de capital en esta compafiia por importe de 243 millones de euros.
Con fecha 21 de mayo de 2010 Telefonica, S.A. realizé una ampliacion de capital
adicional por importe de 1.379 millones de euros, y por ultimo, con fecha 24 de
junio de 2010 Telefonica, S.A. realiz6 otra ampliacion de capital por importe de 869
millones de euros. Dichos fondos fueron utilizados por Telfin Ireland, Ltd. para
financiar otras empresas del Grupo en operaciones realizadas durante el ejercicio
2010.

Con fecha 28 de julio de 2010 Telefonica y Portugal Telecom firmaron un acuerdo
para la adquisicion por parte de Telefonica del 50% del capital social de Brasilcel
(compafiia coparticipada hasta ese momento al 50% entre Portugal Telecom y
Telefénica, que, a su vez, participaba en aproximadamente el 60% del capital social
de la compafiia brasilefia Vivo Participacdes, S.A.). El precio de adquisicion de la
mencionada participacion ascendié a 7.500 millones de euros, de los cuales 4.500
millones de euros fueron satisfechos al cierre de la operacién, el pasado 27 de
septiembre de 2010, 1.000 millones de euros el 30 de diciembre de 2010, y los
2.000 millones de euros restantes el 31 de octubre de 2011.

b) Bajas de participaciones y reducciones de capital:

Millones de euros
Sociedades 2011 2010
Dependientes:
Telefonica Maéviles Argentina Holding, S.A. 285
Atento Inversiones y Teleservicios, S.A. 116 -
Otras 3 5
Total dependientes 404 5
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Ejercicio 2011

En enero de 2011 Telefdnica, S.A. vendio el 25% de su participacién en Telefénica
Mdviles Argentina Holding, S.A. a Telefonica Internacional, S.A.U. El precio de
venta fue el valor de mercado determinado por un informe de un experto
independiente. El resultado de esta enajenacion ha supuesto un beneficio de 511
millones de euros que se encuentra registrado en el epigrafe de “Resultados por
enajenacion y otras” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota
19.9).

El 31 de marzo de 2011, Atento Inversiones y Teleservicios, S.A. aprobd un reparto
de fondos de 150 millones de euros a su accionista tnico Telefonica, S.A. De este
importe, 116 millones correspondian a la reduccién de la prima de emision
registrandose como devolucién de aportaciones y por tanto se presentan como bajas
en el cuadro de movimientos del ejercicio. El resto del importe, 34 millones de
euros, se ha registrado como ingreso por dividendos en la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

Ejercicio 2010

En enero de 2010 se ha producido la liquidacion de la sociedad Mobipay
Internacional. El coste de su participacion, 5 millones de euros, estaba totalmente
provisionado.

¢) Combinaciones de negocio
Ejercicio 2011
Durante el ejercicio 2011 no se han realizado operaciones de combinacion de
negocios.
Ejercicio 2010

Con fecha 27 de septiembre de 2010, los 6rganos de administracion competentes
acordaron iniciar el proceso de fusion por absorcién de Brasilcel, N.V. por parte de
Telefdnica, la cual quedo ultimada el 21 de diciembre de 2010 tras su inscripcion en
el Registro Mercantil de Madrid.

Brasilcel, N.V. presentaba el siguiente balance en el momento de la fusion:

(Millones de euros)

Participaciones empresas del Grupo 4574
Resto de activos 103
Total Activo 4.677
Pasivo y Fondos Propios 4.677

Como consecuencia de esta operacion, Telefénica, S.A. adquirié participacion
directa sobre las sociedades Vivo Participacoes, S.A. (35,89%), Portelcom
Participacoes, S.A. (84,78%), PTelecom Brasil, S.A. (100%) y amplié su
participacion en Telefdnica Brasil Sul Celular Participacoes, Ltda. hasta el 74,39%.
La participacion total, directa e indirecta que Telefonica, S.A. ostentaba sobre Vivo
Participacoes ascendia al 31 de diciembre de 2010, aproximadamente, al 60%. El
importe bruto de dichas participaciones ascendia a un total de 13.021 millones de
euros, que minorado por el coste de adquisicion de Brasilcel, N.V., resultaba un
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importe de 3.505 millones de euros, tal y como se indica en la columna de
“Combinaciones de negocios” del cuadro de inversiones en empresas del Grupo y
asociadas de 2010.

8.2 Evaluacion del deterioro de las participaciones en empresas del Grupo, asociadas y
participadas.

Al final de cada ejercicio la Sociedad realiza una actualizacion de las estimaciones de
flujos de efectivo futuros derivados de sus inversiones en empresas del Grupo y
asociadas. La estimacion de valor se realiza calculando los flujos a recibir de cada filial
en su moneda funcional, descontando dichos flujos, deduciendo dos pasivos exigibles
asociadas a cada inversion (principalmente deuda financiera neta y provisiones) y
finalmente convirtiéndolos a euros al tipo de cambio de cierre oficial de cada divisa a 31
de diciembre.

Fruto de esta actualizacion y del efecto de la cobertura de inversién neta en 2011, se ha
registrado una correccién valorativa por importe de 1.606 millones de euros. Este importe
proviene, principalmente de efectos en sentido contrario: (a) de la reversion de correccién
valorativa registrada para Telefonica Europe, plc., por 1.279 millones de euros que a su
vez se ve minorada en 120 millones por el efecto de la cobertura de inversion neta y (b)
de la dotacion de correccién valorativa por importe de 2.085 millones de euros para
Telefénica Mdviles México, S.A. de C.V., (c) de la dotacion de correccion valorativa por
importe de 629 millones de euros en Telco, S.p.A. que a su vez refleja una caida de valor
de la participacion de Telecom ltalia, junto con el efecto de la recuperacion de parte de
las sinergias operativas durante el ejercicio.

En 2010 se registr6 una dotacion de correccion valorativa de la participacion en
Telefonica Europe, plc. por importe de 1.985 millones de euros, de los cuales 124
millones correspondian al efecto de la cobertura de inversion neta.

8.3 El detalle de las empresas dependientes y asociadas figura en el Anexo .
8.4 Operaciones fiscalmente protegidas.

A continuacion se desglosan las operaciones fiscalmente protegidas realizadas en el
ejercicio 2011, definidas en el Titulo VII Capitulo VIII del Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre
Sociedades y que se describen en los articulos 83 & 94, en su caso. Las operaciones
fiscalmente protegidas en ejercicios anteriores, son objeto de mencion en las
correspondientes memorias de los ejercicios en gque se produjeron.

En 2011 la principal operacién de estas caracteristicas en sociedades filiales
pertenecientes al Grupo Fiscal cuya cabecera es Telefénica, S.A, es la siguiente:

El 26 de septiembre de 2011 se otorg6 escritura publica de escision de la sociedad
luxemburguesa Casiopea Re, S.A integramente participada por Telefénica S.A, mediante
la cual el total de acciones que Casiopea Re, S.A poseia en la sociedad espafiola Pléyade
Peninsular Correduria de Seguros y Reaseguros y que representan el 83,33% de su capital
social, fueron aportadas a Telefénica Finanzas, S.A.U. sociedad espafiola integramente
participada por Telefonica, S.A. La escision se completd con la correlativa ampliacion de
capital de Telefénica Finanzas, S.A.U., integramente suscrita por Telefdnica, S.A.
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8.5

La composicion y el detalle de vencimiento de los créditos a empresas del Grupo y
asociadas de los ejercicios 2011 y 2010 son los siguientes:

L Saldo final
Ejercicio 2011 2012 2013 2014 2015 2016 207V Cortoy
Sociedad (Millones de euros) posteriores Largo Plazo
Telefénica de Espafia, S.A.U. 1.036 - - - - - 1.036
Telefénica Méviles México, S.A. de C.V. 1.298 - - - - - 1.298
Telefénica de Contenidos, S.A.U. 2 1.142 - 79 - - 1.223
Telefonica Moviles Argentina, S.A. 8 5 - - - - 13
Telefonica Global Technology, S.A.U. 5 5 5 1 13 75 104
Telco, S.p.A. 614 - - - - - 614
Telefénica Emisiones, S.A.U. 4 117 42 - - - 163
Otras 423 26 22 27 7 52 557
Total 3.390 1.295 69 107 20 127 5.008

L Saldo final
Ejercicio 2010 2016y
Sociedad (Millones de euros) AU, s AN EU PR posteriores Yy

Largo Plazo
Telefonica de Espafia, S.A.U. 1.079 698 - - - - 1.777
Telefénica Mdviles Espafia, S.A.U. 236 - - - - - 236
Telefénica Méviles México, S.A. de C.V. 1.697 - - - - - 1.697
Telefénica de Contenidos, S.A.U. 28 - 1142 - 79 - 1.249
Telefénica Méviles Argentina, S.A. 8 8 5 - - - 21
Inversiones Telefénica Méviles Holding, Ltd. 50 - - - - - 50
Telefonica Global Technology, S.A.U. 4 5 5 5 2 66 87
Telco, S.p.A. 14 600 - - 614
Telefénica Internacional, S.A.U. 56 - - - - - 56
Otras 123 24 86 14 16 77 340
Total 3.295 1.335 1.238 19 97 143 6.127

A continuacidn se describen los principales créditos concedidos a empresas del Grupo:

La financiacion a Telefénica de Espafia, S.A.U. se compone fundamentalmente de
un préstamo de fecha 4 de enero de 1999 surgido en el proceso de segregacion de
esta compafiia de la propia Telefonica, con una remuneracion del 6,80% y un saldo
remanente al 31 de diciembre de 2011 por importe de 698 millones de euros a corto
plazo. Dentro del importe a corto plazo se encuentran incluidos asimismo intereses
devengados y no cobrados por 6 millones de euros (11 millones de euros en 2010).

Con fecha 29 de diciembre de 2011 Telefonica, S.A. adquiere a Telefdnica de
Espafa, S.A.U. dos inmuebles cuyo valor de mercado asciende a 51 millones de
euros (véase Nota 18.a de donacidn a la Fundacién Telefénica). La cuenta por pagar
surgida de esta compraventa se ha registrado como menor valor de la financiacién
anteriormente descrita, y serd aplicada, en tres partes iguales a los siguientes
vencimientos del crédito. El primer plazo ya se minor6 en el pago de 31 de
diciembre de 2011, quedando viva una cuenta por pagar de 34 millones que minora
el saldo que figura en el cuadro de detalle como pendiente de pago en 2012.

Adicionalmente existen saldos fiscales a cobrar a dicha filial por su tributacién en el
Régimen de Tributacién Consolidada por importe de 366 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2009 el importe total dispuesto de las lineas de crédito
concedidas a Telefonica Moviles México, S.A. de C.V. (principal de dichos
préstamos) ascendia a 27.912 millones de pesos mexicanos equivalentes a 1.494
millones de euros. Durante el ejercicio 2010 vencio6 una de las lineas de crédito por
importe de 4.519 millones de pesos mexicanos (279 millones de euros) y fue
compensada contra una deuda que Telefonica, S.A. mantenia con Telfisa Global,
B.V. por el mismo importe en euros. No se produjo movimiento de efectivo por
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esta amortizacion. EI movimiento descrito se presenta como baja en el cuadro de
movimiento de 2010.

Con fecha 23 de septiembre de 2010 se concedi6 un préstamo adicional a Telefonica
Moviles México, S.A. de C.V. por importe de 269 millones de euros y vencimiento
en marzo de 2011, con la intencidn de cubrir las necesidades de financiacion de la
filial durante el segundo semestre de 2010. Con fecha 23 de marzo de 2011, este
crédito se ha cancelado minorando una deuda que a su vez Telefonica, S.A. tenia
con Telfisa Global, B.V. por el mismo importe en euros.

Durante el ejercicio 2011 se han capitalizado intereses devengados y no cobrados
por importe de 1.065 millones de pesos mexicanos, equivalentes a 62 millones de
euros.

El saldo de las dos lineas de crédito vivas a 31 de diciembre de 2011 y 2010
asciende a 23.393 millones de pesos mexicanos equivalentes a 1.298 millones de
euros en 2011 (1.418 millones de euros en 2010).

A 31 de diciembre de 2011 no existen intereses devengados y no cobrados de los
préstamos concedidos a Telefénica Moviles México, S.A. de C.V., anteriormente
descritos. En el mismo periodo de 2010 este concepto ascendia a 11 millones de
euros.

e La financiacion concedida a Telefénica de Contenidos, S.A.U. se compone de un
préstamo participativo concedido en 2003 por importe de 1.142 millones de euros
totalmente dispuestos a 31 de diciembre de 2011 y 2010, cuya remuneracion se
determina en funcion de la evolucion de la actividad de Telefonica de Contenidos,
S.A.U. Adicionalmente, en 2005 Telefénica, S.A. concedié un nuevo préstamo
participativo por importe de 79 millones de euros y vencimiento en 2015. Este
segundo préstamo también se encuentra totalmente dispuesto a 31 de diciembre de
2011 y 2010. El saldo a corto plazo en 2010 incluye intereses devengados y no
pagados por 11 millones de euros. No existe importe alguno pendiente de cobro por
intereses en 2011.

Adicionalmente existen saldos fiscales a cobrar a dicha filial por su tributacién en el
Régimen de Tributacion Consolidada por importe de 2 millones de euros.

e EI 11 de enero de 2010, Telco S.p.A. (“Telco”) formaliz6é un contrato de préstamo
por 1.300 millones de euros con Intesa Sanpaolo S.p.A., Mediobanca S.p.A.,
Société Générale S.p.A. y Unicredito S.p.A., con vencimiento el 31 de mayo de
2012, garantizado con parte de sus acciones de Telecom Italia S.p.A. Los referidos
bancos prestatarios han concedido a los accionistas de Telco un "call option" sobre
las acciones de Telecom Italia S.p.A., que puedan tener derecho a percibir, como
consecuencia de una potencial ejecucién de la prenda.

En linea con los compromisos asumidos por los accionistas de Telco, el 22 de
diciembre de 2009, el resto de las necesidades de financiacion de Telco relacionadas
con el vencimiento de la deuda de esta compafiia fueron atendidas por un préstamo
puente concedido por sus accionistas Telefonica, S.A., Intesa Sanpaolo S.p.A. y
Mediobanca S.p.A. por, aproximadamente, 902 millones de euros, y por un
préstamo puente bancario concedido por Intesa Sanpaolo S.p.A. y Mediobanca
S.p.A., por los restantes 398 millones de euros.
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Esta financiacion de los préstamos puente fue sustituida por un bono que
suscribieron los grupos accionistas de Telco, prorrata a sus participaciones en dicha
sociedad, el 19 de febrero de 2010 (con vencimiento el 8 de junio de 2012), por
importe de 1.300 millones de euros, correspondiendo a Telefonica, S.A. 600
millones de euros remunerados a un tipo de interés fijo del 4%. Al cierre del
gjercicio 2011 este bono habia generado intereses devengados y no cobrados por
importe de 14 millones de euros (14 millones de euros en 2010).

e EI 15 de abril de 2008 se otorgd una linea de crédito a tipo variable referenciado al
Euribor a tres meses a Telefénica Internacional, S.A.U. por importe de 1.000
millones de euros con vencimiento en abril de 2011. En dicho momento, la linea de
crédito anterior se ampli6 hasta 1.300 millones de euros, con vencimiento 14 de
abril de 2012. No existe saldo dispuesto al cierre de 2011 y 2010 por este concepto,
si bien durante el ejercicio 2011 se han dispuesto 700 millones de euros que fueron
devueltos con anterioridad al cierre del ejercicio (véase Nota 21).

e En enero de 2010, y con vencimiento en 2015 se concedi6 un préstamo de tipo
variable referenciado al euribor a seis meses a Telefonica Global Technology, S.A.
(en adelante, TGT) por importe de 19 millones de euros. Al cierre del ejercicio 2011
el importe dispuesto asciende a 15 millones de euros (18 millones de euros en la
misma fecha de 2010).

Con fecha 10 de septiembre de 2010 y vencimiento en 2020, Telefonica, S.A.
concedié un préstamo participativo de tipo variable referenciado al euribor a TGT
por importe de 111 millones de euros. La remuneracion de este préstamo se
determina en funcion de la evolucion de la actividad de la sociedad. A 31 de
diciembre de 2011 y 2010 el saldo dispuesto es de 68 millones de euros.

En octubre de 2011 y con vencimiento en 2019 Telefdnica, S.A. concedié otro
préstamo participativo a tipo variable referenciado al euribor por importe de 59
millones de euros. La remuneracion de este préstamo se determina en funcién de la
evolucion de la actividad de la sociedad. A 31 de diciembre de 2011 el saldo
dispuesto asciende a 21 millones de euros.

e La financiacion concedida a Telefonica Mdviles Argentina, S.A. al cierre de 2010 y
2011 se compone de un préstamo concedido en julio de 2006 por importe de 47
millones de dblares americanos, de los cuales se encuentran dispuestos 15 millones
de ddlares americanos al cierre de 2011, equivalentes a 13 millones de euros.

e La financiacion concedida a Inversiones Telefénica Moviles Holding, Ltd. se
origino el 4 de noviembre de 2008 como consecuencia de la operacion de Cesién de
Crédito por parte de Telefénica Internacional Chile, S.A. a Telefénica, S.A. por
importe de 284 millones de euros. Este préstamo vencia en 2010, renovandose hasta
el 26 de julio de 2011 por lo que se encontraba contabilizado como crédito a corto
plazo en el cuadro de detalle de 2010 por el importe dispuesto, 50 millones de euros.
Este importe se canceld en la fecha de vencimiento.

e Durante el ultimo semestre del ejercicio 2010 Telefénica, S.A. adquirid bonos
emitidos por Telefénica Emisiones, S.A.U. por importe de 56 millones de euros. En
el ejercicio 2011 se ha continuado con la politica de adquisicion de bonos de dicha
filial hasta alcanzar los 159 millones de euros.

Adicionalmente existen intereses devengados y no pagados por importe de 4
millones de euros.
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e El importe de bajas de la linea de créditos empresas del Grupo y asociadas a corto
plazo incluye asimismo la cancelacion de saldos a cobrar de las filiales por su
pertenencia al Grupo de Tributacién Consolidada de Telefonica, S.A. contra la
deuda mantenida por dichas filiales 703 millones de euros (1.166 millones de euros
en 2010).

e Adicionalmente, se han incluido como altas los créditos originados por la
tributacion que Telefonica, S.A. realiza en el Régimen de Tributacion Consolidada
de los Grupos de Sociedades en su calidad de cabecera del Grupo Fiscal (véase Nota
17) por importe de 665 millones de euros (703 millones de euros en 2010),
principalmente con Telefénica Moviles Espafia, S.A.U. por importe de 264 millones
de euros (236 millones en 2010), con Telefénica de Espafia, S.A.U. por importe 366
millones de euros (371 millones en 2010). No existe saldo de cuenta por cobrar con
Telefénica Internacional, S.A.U. en 2011 (56 millones en 2010). Los vencimientos
de todos estos importes son en el corto plazo.

En el epigrafe de créditos a empresas del Grupo y asociadas se incluyen intereses
devengados y no cobrados a 31 de diciembre de 2011 por importe de 27 millones de
euros (51 millones de euros en 2010).

8.6 Otros activos financieros con empresas del Grupo y asociadas.

En este epigrafe se han registrado los derechos de cobro frente a otras empresas del
Grupo con origen en los planes de derechos sobre acciones de Telefénica, S.A. con los
que estan retribuyendo a sus empleados y que vencen en 2012, 2013 y 2014 (véase Nota
19.3).
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(9) INVERSIONES FINANCIERAS

9.1.La composicion del epigrafe de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Ejercicio 2011 | ACTIVOS A VALOR RAZONABLE
Jerarquia de valor ACTIVOS A COSTE AMORTIZADO
Nivel 2: Nivel.3:
Estimaciones ESTECEES
Activos Activos Subtotal basadas en D (LS Gl
financieros financieros Activos a Nivel 1: otros datos de datos de Préstamos y Subtotal Subtotal de TOTAL
disponibles mantenidos valor precios de mercado mercaco partidas a Otros activos | Activos a coste Valor VALOR TOTAL VALOR
(Millones de euros) paralaventa | paranegociar Coberturas razonable mercado observables WALl cobrar financieros amortizado Razonable CONTABLE RAZONABLE
| Inversiones financieras a largo plazo 556 1.574 2.544 4.674 556 4.118 - 37 17 54 54 4.728 4.728 |
Instrumentos de patrimonio 556 - - 556 556 - - - - - - 556 556
Derivados (Nota 16) - 1574 2.544 4118 - 4.118 - - - - - 4.118 4.118
Créditos a terceros y otros activos financieros - - - - - - - 37 17 54 54 54 54
| Inversiones financieras a corto plazo 5 159 189 348 5 348 5 46 = 46 46 394 394 |
Créditos a terceros - - - - - - - 46 - 46 46 46 46
Derivados (Nota 16) - 159 189 348 - 348 - - - - - 348 348
| Total inversiones financieras 556 1.733 2.733 5.022 556 4.466 - 83 17 100 100 5.122 5.122 |
Ejercicio 2010 ACTIVOS A VALOR RAZONABLE
Jerarquia de valor ACTIVOS A COSTE AMORTIZADO
Nivel 2: Nivel.3:
Estimaciones ESTECEES
Activos Activos Subtotal basadas en D (LS Gl
financieros financieros Activos a Nivel 1: otros datos de datos de Préstamos y Subtotal Subtotal de TOTAL
disponibles mantenidos valor precios de mercado mercaco partidas a Otros activos | Activos a coste Valor VALOR TOTAL VALOR
(Millones de euros) paralaventa | paranegociar Coberturas razonable mercado observables WALl cobrar financieros amortizado Razonable CONTABLE RAZONABLE
| Inversiones financieras a largo plazo 473 936 1.550 2.959 473 2.486 - 36 13 49 49 3.008 3.008 |
Instrumentos de patrimonio 473 - - 473 473 - - - - - - 473 473
Derivados (Nota 16) - 936 1.550 2.486 - 2.486 - - - - - 2.486 2.486
Créditos a terceros y otros activos financieros - - - - - - - 36 13 49 49 49 49
| Inversiones financieras a corto plazo - 170 190 360 - 360 - 29 25 54 54 414 414 |
Créditos a terceros - - - - - - - 29 25 54 54 54 54
Derivados (Nota 16) - 170 190 360 - 360 - - - - - 360 360
| Total inversiones financieras 473 1.106 1.740 g3l 473 2.846 - 65 38 103 103 3.422 3.422 |
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En el caso de la cartera de derivados la valoraciéon de los mismos se ha realizado a través
de las técnicas y modelos de valoracién habitualmente utilizados en el mercado,
utilizando las curvas monetarias y las cotizaciones de volatilidades disponibles en los
mercados.

La determinacion del valor de mercado para los instrumentos financieros de deuda de la
Sociedad ha requerido adicionalmente, para cada divisa, la estimacion de una curva de
diferenciales de crédito a partir de las cotizaciones de los bonos y derivados de crédito de
la Sociedad.

9.2 Activos financieros mantenidos para negociar y Coberturas.

Dentro de estas dos categorias de activos se incluye el valor razonable de los derivados
financieros de activo vivos a 31 de diciembre de 2011 y 2010 (véase Nota 16).

9.3 Activos financieros disponibles para la venta.

Dentro de esta categoria de activos se incluye, fundamentalmente, el valor razonable de
las inversiones en sociedades cotizadas (instrumentos de patrimonio). Su movimiento y el
detalle al 31 de diciembre de 2011 y 2010 son los siguientes:

31 de diciembre de 2011
Ajustes a
Saldo | Altas | Bajas Otros valor Saldo
(Millones de euros) inicial movimientos | razonable | final
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 418 - - (11) (80) 327
Portugal Telecom, SGPS, S.A. - - (10) 235 (32) 193
Otras sociedades 55 - (1) - (18) 36
Total 473 . (11) 224 (130) 556
31 de diciembre de 2010
Saldo Ajustes a valor
(Millones de euros) inicial Altas razonable Saldo final
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 468 49 (99) 418
Amper, S.A. 11 - (6) 5
Zon Multimedia Servigos de
Telecomunicagoes e Multimedia, SGPS, S.A. 65 - (15) 50
Total 544 49 (120) 473

En octubre de 2011, y tras una caida continuada de la cotizacion de las acciones de
Portugal Telecom, SGPS, S.A., la Compaifiia ha reclasificado el valor neto contable de
su participacion en dicha empresa desde el epigrafe de “Activos no corrientes
mantenidos para la venta” al de “Activos financieros disponibles para la venta” (véase
Nota 8). Consecuentemente, desde octubre de 2011, las variaciones en su valor de
mercado se han reflejado en patrimonio neto de la Sociedad, netas de su efecto fiscal,
por importe de 32 millones de euros. En diciembre de 2011 se ha producido la venta de
1,9 millones de acciones, operacion que se refleja en el cuadro de movimientos adjunto
como “Bajas™.
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En el ejercicio 2011 Telefonica, S.A. ha realizado una correccion del coste de su
participacion en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. por importe de 80 millones de
euros, con el fin de equiparar el coste por accion a su valor razonable. EI impacto se ha
registrado directamente la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Imputacion al
resultado del ejercicio por activos financieros disponibles para la venta” sin tener
impacto en el estado de ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio.

El importe registrado como “Altas” en 2010 correspondia con la ampliacién de capital
realizada el 30 de noviembre de 2010 en la que Telefonica, S.A. adquirié 7.359.889
acciones nuevas de la entidad.

En el ejercicio 2010 Telefdnica, S.A. realiz6 traspasos desde patrimonio al resultado
financiero de la participacion en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. por importe de
191 millones de euros y de Zon Multimedia Servicos de Telecomunicagoes e
Multimedia, S.G.P.S., S.A. por importe de 52 millones de euros. Estos traspasos se
registraron en el epigrafe de “Imputacién al resultado del ejercicio por activos
financieros disponibles para la venta”.

La inversidn que Telefonica, S.A. mantiene desde el afio 2000 en el capital del Banco

Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) representa el 0,90% de dicho capital social al
cierre del ejercicio 2011.

9.4 Otros activos financieros y créditos a terceros.

El detalle de las inversiones incluidas en esta categoria al 31 de diciembre de 2011y
2010 es el siguiente:

(Millones de euros) [ 2011 [ 2010
Otros activos financieros no corrientes:

Créditos a terceros 37 36
Pagos anticipados 2 1
Fianzas constituidas 15 12
Otros activos financieros corrientes:

Créditos a terceros 46 29
Fianzas constituidas - 25
Total [ 100] 103

9.4.1 Créditos a terceros.

Este epigrafe incluye en el largo plazo el coste del instrumento financiero contratado en
2011 para hacer frente a una parte de la entrega comprometida en los planes de derechos
sobre acciones de Telefénica, S.A. (Plan de remuneracién de opciones a directivos PIP)
por importe de 37 millones de euros (véase Nota 19.3).

El importe del instrumento financiero contratado en 2010 para hacer frente a una parte
de la entrega comprometida en el cuarto ciclo de los planes de derechos sobre acciones
de Telefdnica, S.A. que en el ejercicio 2010 se encontraba registrado a largo plazo, ha
sido reclasificado a créditos a corto plazo al cierre del ejercicio 2011 dado su
vencimiento en junio de 2012 (36 millones de euros).
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9.4.2 Fianzas constituidas.

En el largo plazo este epigrafe incluye, principalmente, las fianzas entregadas por
arrendatarios de edificios con titularidad de Telefénica, S.A. que estid previsto se
devuelvan en un plazo superior a 12 meses.

En 2010 el importe a corto plazo incluia el dep6sito remanente correspondiente a la
garantia prestada a Ipse 2000 S.p.A. por importe de 25 millones de euros que ha sido
liberado y cobrado por la Sociedad durante el ejercicio 2011 (véase Nota 20.c).

(10) DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

La composicidn de este epigrafe al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

(Millones de euros) | 2011 [ 2010

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 24 39
Clientes, empresas del Grupo y asociadas 453 388
Deudores varios 21 20
Personal 2 2
Administraciones Publicas Deudoras (Nota 17) 198 125
Total [ 698 | 574

El apartado de Clientes, empresas del Grupo y asociadas incluye principalmente los
importes pendientes de cobro a las filiales por las repercusiones de los derechos de uso de
la marca Telefénica, y los cargos mensuales por alquiler de las oficinas (véase Nota 7).

Dentro de los epigrafes de “Clientes por ventas y prestacion de servicios” y “Clientes
empresas del Grupo y asociadas” hay saldos en moneda extranjera por importe de 134
millones de euros (91 millones de euros en 2010). En diciembre de 2011 correspondian a
ddlares por importe de 104 millones de euros equivalentes y coronas checas por importe
de 30 millones de euros equivalentes. En diciembre de 2010 correspondian a dolares por
importe de 57 millones de euros equivalentes y coronas checas por importe de 34
millones de euros equivalentes.

Estos saldos en moneda extranjera han originado diferencias de cambio negativas en la
cuenta de pérdidas y ganancias por aproximadamente 8 millones de euros en el ejercicio
2011 (9 millones de euros de diferencias positivas en 2010).

(11) PATRIMONIO NETO
11.1 Fondos Propios
a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2011, el capital social de Telefénica, S.A. esta cifrado en
4.563.996.485 euros, y se encuentra dividido en 4.563.996.485 acciones ordinarias de
una Unica serie y de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, integramente
desembolsadas, representadas por anotaciones en cuenta, que cotizan en el Mercado
Continuo espafiol (dentro del selectivo indice "Ibex 35") y en las cuatro Bolsas
espafiolas (Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao), asi como en las Bolsas de Nueva
York, Londres, Buenos Aires y Lima.
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Por lo que se refiere a las autorizaciones conferidas con respecto al capital social, la
Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefdnica, S.A., en reunion celebrada el dia
18 de mayo de 2011, acord¢ facultar al Consejo de Administracion, de conformidad con
lo establecido en el articulo 297.1.b) de la vigente Ley de Sociedades de Capital, 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 de Administracién, el aumento de su capital social en la
cantidad maxima de 2.281.998.242,50 euros, equivalente a la mitad del capital social de
la Compaiiia en dicha fecha, emitiendo y poniendo en circulacion para ello las
correspondientes nuevas acciones —con 0 sin prima- ordinarias, privilegiadas,
rescatables, sin voto o de cualquier otro tipo de las permitidas por la Ley, 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. Asimismo, se faculté al Consejo de Administracion para excluir, total o
parcialmente, el derecho de suscripcién preferente en los términos del articulo 506 de la
vigente Ley de Sociedades de Capital.

Igualmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafiia, en reunion
celebrada el dia 2 de junio de 2010, deleg6 a favor del Consejo de Administracion la
facultad de emitir valores de renta fija y participaciones preferentes 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 a emitir podran ser obligaciones, bonos, pagarés y
demés valores de renta fija, tanto simples como, en el caso de obligaciones y bonos,
convertibles en acciones de la Compafiia y/o canjeables por acciones de la Compafiia, de
cualquiera de las sociedades de su Grupo o de cualquier otra sociedad. También podran
ser participaciones preferentes. EI importe total méximo de las emisiones de valores que
se acuerden al amparo de esta delegacion no podra ser superior, en cada momento, a
25.000 millones de euros 0 su equivalente en otra divisa. En el caso de pagarés se
computard, a efectos del anterior limite, el saldo vivo de los emitidos al amparo de la
delegacion. Hasta el dia 31 de diciembre de 2011, el Consejo de Administracion habia
hecho uso de esa delegacidon de facultades, en lo relativo a la aprobacién de dos
programas de emision de pagarés de empresa para los afios 2011y 2012,

Por otro lado, la Junta General Ordinaria de Accionistas acordd, en su reunién de fecha
2 de junio de 2010, autorizar al Consejo de Administracién para llevar a cabo la
adquisicion derivativa de acciones propias de la Compafiia, en los términos y
condiciones y con arreglo a los limites establecidos por la propia Junta General de
Accionistas, dentro del plazo maximo de 5 afios a contar desde dicha fecha, sin que, en
ninguin momento, el valor nominal de las acciones propias adquiridas, sumado al de las
que ya posean Telefonica, S.A. y cualesquiera de sus sociedades filiales, exceda de la
cifra maxima permitida por la Ley en cada momento (actualmente, el 10% del capital
social de Telefénica, S.A.).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 Telefonica, S.A. era titular de acciones propias en
autocartera, segun detalla en el cuadro que sigue:

NuUmero de Euros por accién %
acciones Adquisicion Cotizacion Valor Bursétil (1)
[ Acciones en cartera 31-12-11 84.209.363 15,68 13,39 1.127 | 1,84508%

(1) Millones de euros
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Numero de Euros por accién %
acciones Adquisicion Cotizacion Valor Bursétil (1)
[ Acciones en cartera 31-12-10 55.188.046 17,01 16,97 937 | 1,20920%

(1) Millones de euros

El movimiento de las acciones propias de Telefonica, S.A. durante los ejercicios 2010 y
2011 se detalla en el cuadro que sigue:

NuUmero de acciones
Acciones en cartera 31-12-09 6.329.530
Adquisiciones 52.650.000
Enajenaciones (827.047)
Entrega PSP Ciclo I1(Nota 19.3) (2.964.437)
Acciones en cartera 31-12-10 55.188.046
Adquisiciones 55.979.952
Enajenaciones (24.058.446)
Entrega PSP Ciclo I11(Nota 19.3) (2.900.189)
Acciones en cartera 31-12-11 84.209.363

Adicionalmente al 31 de diciembre de 2011, existe 1 acciéon de Telefénica, S.A. en
cartera de Telefénica Moviles Argentina, S.A. (16.896 acciones propias en poder de
Telefonica Moviles Argentina, S.A. al 31 de diciembre de 2010).

El importe desembolsado por las compras de acciones propias durante los ejercicios
2011 y 2010 asciende a 822 y 897 millones de euros, respectivamente.

Con fechas 30 de junio de 2011 y 4 de julio de 2011, tras el vencimiento del tercer ciclo
del Performance Share Plan (PSP), (véase Nota 19.3), se incorporaron un total de
2.446.104 acciones propias correspondientes a dos instrumentos financieros contratados
por la Sociedad para hacer frente a las obligaciones de entrega de acciones propias a
directivos. ElI nimero de acciones brutas asociadas al Plan ascendi6 a 4.166.304
acciones, y el nimero de acciones netas finalmente entregadas fue de 2.900.189
acciones (32,6 millones de euros).

Con fecha 30 de junio de 2010, tras el vencimiento del segundo ciclo del Performance
Share Plan (PSP), (véase Nota 19.3), se entregaron un total de 2.964.437 acciones de
autocartera con un precio de 16,93 euros por accion (50,1 millones de euros).

En desarrollo de su ya existente alianza estratégica, el 23 de enero de 2011, Telefonica,
S.A. y China Unicom (Hong Kong) Limited (en adelante, China Unicom) suscribieron
una ampliacién de su Acuerdo de Alianza Estratégica, en el que ambas compafiias
pactaron reforzar y profundizar en su cooperacion estratégica en determinadas areas de
negocio, y a través del cual cada parte se ha comprometido a invertir el equivalente a
500 millones de délares estadounidenses en acciones ordinarias de la otra parte.
Telefonica, mediante su sociedad Telefénica Internacional, S.A.U., ha adquirido
282.063.000 acciones de China Unicom por importe de 358 millones de euros, a través
de compras a terceros. Asimismo, en atencion a la participacion de China Unicom en el
capital social de Telefonica, la Junta General de Accionistas de la Compafiia celebrada
el pasado 18 de mayo de 2011, aprob6 el nombramiento de un Consejero designado por
China Unicom.

Durante el ejercicio 2011 y 2010 se han producido ventas de acciones propias por
importe de 445 millones de euros y 14 millones de euros, respectivamente. Dentro del
importe de ventas en 2011 se incluyen 371 millones de euros correspondientes al
acuerdo de alianza estratégica con China Unicom anteriormente descrito.
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b)

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, Telefonica es titular de 234
millones de opciones de compra sobre acciones propias liquidables por entrega fisica
(opciones sobre 190 y 160 millones de acciones propias al 31 de diciembre de 2011 y
2010, respectivamente).

Igualmente la Compafiia mantiene un instrumento financiero derivado sobre acciones de
Telefonica, liquidable por diferencias, por un volumen de 26 millones de acciones que
se encuentra registrado en el epigrafe de “Derivados de pasivo” a corto plazo en el
balance.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse
una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta
alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para
aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda el 10% del capital ya aumentado.
Salvo para la finalidad mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y
siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. A 31 de
diciembre de 2011 esta reserva esta totalmente constituida.

Otras reservas
Dentro de este epigrafe se incluyen:

e La “Reserva de revalorizacion” que se origin6 por la regularizacion practicada
al amparo del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. El saldo de la reserva de
revalorizacion puede destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar los
resultados contables negativos que pudieran producirse en el futuro, y a
ampliacion del capital social. A partir de 1 de enero de 2007 puede destinarse a
reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido
realizada. La plusvalia se entiende realizada en la parte correspondiente a la
amortizacién practicada contablemente o cuando los elementos patrimoniales
actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de
contabilidad. En este sentido, al concluir el ejercicio 2011 se ha reclasificado al
epigrafe “Otras reservas” un importe de 15 millones de euros correspondiente a
reservas de revalorizacion que han pasado a tener la consideracion de libre
disposicién. En 2010 se reclasificé un importe de 16 millones de euros por este
mismo concepto. A 31 de diciembre de 2011 y 2010 el saldo de esta reserva
asciende a 126 y 141 millones de euros, respectivamente.

e Reservas por capital amortizado:
En aplicacién del articulo 335.c) de la Ley de Sociedades de Capital, y con
objeto de no aplicar el derecho de oposicion que se contempla en el articulo 334
de la misma, cada vez que la Sociedad realiza una reduccién de capital se
realiza la constitucién de una reserva por capital amortizado por un importe
equivalente al valor nominal de las acciones amortizadas, de la que solo serd
posible disponer con los mismos requisitos exigidos para la reduccién del
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capital social. El importe acumulado a 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende
a 498 millones de euros.

e En cumplimiento con lo establecido por el Real Decreto 1514/2007, a partir del
ejercicio 2008 en la distribucion de los resultados de cada ejercicio se dota una
reserva indisponible por amortizacion de fondo de comercio por un importe de
1,7 millones de euros. El saldo a 31 de diciembre de 2011 de dicha reserva
asciende a 5 millones de euros. En la propuesta de distribucién de los resultados
de 2011 (véase Nota 3) se propone una dotacion de 1,7 millones de euros a esta
reserva indisponible.

o Adicionalmente a las reservas indisponibles detalladas anteriormente, dentro del
epigrafe de “Otras reservas” se incluyen reservas disponibles por resultados
positivos originados por la Sociedad en ejercicios anteriores.

e Con fecha 27 de septiembre de 2010, tras la aprobacién de la fusion por los
Organos societarios competentes, se contabilizé la fusion entre Telefonica, S.A.
y Brasilcel, N.V. que fue posteriormente inscrita con fecha 21 de diciembre de
2010 en el Registro Mercantil de Madrid. Esta fusion origind una reserva
distribuible de 3.602 millones de euros, minorado en 49 millones de euros
correspondiente a los dividendos de Brasilcel, N.V. (véase Nota 2.b).

d) Dividendos
Dividendos satisfechos en el ejercicio 2011.

El Consejo de Administracion de Telefénica, S.A., en su reunion celebrada el 12 de
abril de 2011, acord6 distribuir un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio
2011, por un importe de 0,75 euros a cada una de las acciones existentes y en
circulacion de la Compafiia con derecho a percibirlo. El pago del citado dividendo tuvo
lugar el 6 de mayo de 2011. El importe total ascendi6 a 3.394 millones de euros,
habiendo sido desembolsado en su totalidad.

Asimismo, la Junta General de Accionistas de la Compafiia, en su reunién celebrada el
18 de mayo de 2011, acord6 la distribucion de un dividendo con cargo a reservas de
libre disposicion, por un importe fijo de 0,77 euros brutos a cada una de las acciones
existentes y en circulacion de la Compafiia con derecho a percibirlo. El pago del citado
dividendo tuvo lugar el dia 7 de noviembre de 2011, por un importe total de 3.458
millones de euros.

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2010.

El Consejo de Administracion de Telefénica, S.A., en su reunion celebrada el 28 de
abril de 2010, acord6 distribuir un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio
2010, por un importe de 0,65 euros a cada una de las acciones existentes y en
circulacion de la Compafiia con derecho a percibirlo. El pago del citado dividendo tuvo
lugar el 11 de mayo de 2010. El importe total ascendi6 a 2.938 millones de euros,
habiendo sido desembolsado en su totalidad.

Asimismo, la Junta General de Accionistas de la Compafiia, en su reunién celebrada el 2
de junio de 2010, acordo6 la distribucion de un dividendo con cargo a reservas de libre
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disposicién, por un importe fijo de 0,65 euros brutos a cada una de las acciones
existentes y en circulacion de la Compafiia con derecho a percibirlo. EI pago del citado
dividendo tuvo lugar el dia 8 de noviembre de 2010, por un importe total de 2.934

millones de euros.

11.2 Ajustes por cambio de valor

El detalle y los movimientos de los ajustes por cambios de valor en los ejercicios 2011 y

2010 son los siguientes:

Transferencias Efecto
Efecto a la cuenta de impositivo de
(Millones de euros) Saldo impositivo de pérdidas y las Saldo
Ejercicio 2011 inicial ~ Valoracién  las adiciones ganancias transferencias final
Activos financieros disponibles para
la venta (Nota 9.3) (5) (50) 15 - - (40)
Cobertura de flujos de efectivo (Nota
16) (145) (824) 247 210 (63) (575)
Total (150) (874) 262 210 (63) (615)
Transferencias Efecto
Efecto a la cuenta de impositivo de
(Millones de euros) Saldo impositivo de pérdidas y las Saldo
Ejercicio 2010 inicial ~ Valoracién las adiciones ganancias transferencias final
Activos financieros disponibles para
la venta (Nota 9.3) (91) (120) 36 243 (73) (5)
Cobertura de flujos de efectivo (Nota
16) (236) 57 17 73 (22) (145)
Total (327) (63) 19 316 (95) (150)

(12) PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2011y 2010 es la

siguiente:
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Ejercicio 2011 PASIVOS VALOR RAZONABLE
PASIVOS A COSTE
Jerarquia de valor AMORTIZADO
Nivel 2: Nivel 3:
Pasivos Estimaciones | Estimaciones
financieros Subtotal basadas en no basadas
mantenidos Pasivos a Nivel 1: otros datos en datos de Debitos y Subtotal de TOTAL TOTAL
para valor precios de | de mercado mercado partidas a Valor VALOR VALOR
(Millones de euros) negociar Coberturas | razonable | mercado | observables observables pagar Razonable CONTABLE RAZONABLE
| Deudas a largo plazo/ Pasivos no corrientes 1.123 910 2.033 - 2.033 - 44.687 41.038 46.720 43,071 |
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas - - - - - - 35.381 33.465 35.381 33.465
Deudas con entidades de crédito - - - - - - 9.046 7.374 9.046 7.374
Obligaciones y otros valores negociables - - - - - - 170 109 170 109
Derivados (Nota 16) 1.123 910 2.033 - 2.033 - - - 2.033 2.033
Otros pasivos financieros - - - - - - 90 90 90 90
| Deudas a corto plazo/ Pasivos corrientes 183 21 204 - 204 - 17.969 17.078 18.173 17.282 |
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas - - - - - - 17.140 16.270 17.140 16.270
Deudas con entidades de crédito - - - - - - 742 721 742 721
Obligaciones y otros valores negociables - - - - - - 87 87 87 87
Derivados (Nota 16) 183 21 204 - 204 - - - 204 204
Otros pasivos financieros - - - - - - - - - -
| Total pasivos financieros 1.306 931 2.237 - 2.237 - 62.656 58.116 64.893 60.353 |
Ejercicio 2010 PASIVOS VALOR RAZONABLE
PASIVOS A COSTE
Jerarquia de valor AMORTIZADO
Nivel 2: Nivel 3:
Pasivos Estimaciones | Estimaciones
financieros Subtotal basadas en no basadas
mantenidos Pasivos a Nivel 1: otros datos en datos de Debitos y Subtotal de TOTAL TOTAL
para valor precios de | de mercado mercado partidas a Valor VALOR VALOR
(Millones de euros) negociar Coberturas | razonable | mercado | observables observables pagar Razonable CONTABLE RAZONABLE
| Deudas a largo plazo/ Pasivos no corrientes 630 401 1.031 - 1.031 - 41.842 41.539 42.873 42570 |
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas - - - - - - 34.864 34.969 34.864 34.969
Deudas con entidades de crédito - - - - - - 6.822 6.446 6.822 6.446
Obligaciones y otros valores negociables - - - - - - 148 116 148 116
Derivados (Nota 16) 630 401 1.031 - 1.031 - - - 1.031 1.031
Otros pasivos financieros - - - - - - 8 8 8 8
| Deudas a corto plazo/ Pasivos corrientes 109 66 175 - 175 - 17.289 18.128 17.464 18.303 |
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas - - - - - - 16.009 16.866 16.009 16.866
Deudas con entidades de crédito - - - - - - 1.176 1.157 1.176 1.157
Obligaciones y otros valores negociables - - - - - - 104 105 104 105
Derivados (Nota 16) 109 66 175 - 175 - - - 175 175
Otros pasivos financieros - - - - - - - - - -
| Total pasivos financieros 739 467 1.206 - 1.206 - 59.131 59.667 60.337 60.873 |
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(13)

131

En el caso de la cartera de derivados la valoraciéon de los mismos se ha realizado a través
de las técnicas y modelos de valoracién habitualmente utilizados en el mercado,
utilizando las curvas monetarias y las cotizaciones de volatilidades disponibles en los

mercados.

La determinacion del valor de mercado para los instrumentos financieros de deuda de la
Sociedad ha requerido adicionalmente, para cada divisa la estimacion de una curva de
diferenciales de crédito a partir de las cotizaciones de los bonos y derivados de crédito de

la Sociedad.

OBLIGACIONES Y OTROS VALORES NEGOCIABLES

Los saldos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y los movimientos del epigrafe de
emisiones de obligaciones, bonos y pagarés de empresa, son los siguientes:

Otras deudas
Obligaciones y representadas en

(Millones de euros) bonos no valores

Ejercicio 2011 convertibles negociables Total
Saldo inicial 148 104 252
Altas - 44 44
Amortizaciones - (62) (62)
Actualizaciones y otros movimientos 22 1 23
Saldo final 170 | 87 | 257
Detalle de vencimientos:

No corriente 170 - 170
Corriente - 87 87

Otras deudas
Obligaciones y representadas en

(Millones de euros) bonos no valores

Ejercicio 2010 convertibles negociables Total
Saldo inicial 159 368 527
Amortizaciones (19) (272) (291)
Actualizaciones y otros movimientos 8 8 16
Saldo final 148 | 104 | 252
Detalle de vencimientos:

No corriente 148 - 148
Corriente - 104 104

El detalle de los vencimientos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 de los nominales de las
emisiones de obligaciones y bonos se detalla a continuacion:

Ejercicio 2011 Vencimientos

Denominacion Tipo de Interés % Interés 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | Posterior | TOTAL
OBLIGACIONES:

JULIO 99 CUPON CERO (**) 6,39% - 64 64
MARZO 00 VARIABLE 3,831%(*) 50 - - 50
Total Emisiones 50 - 64 114
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Ejercicio 2010 \encimientos

Denominacion Tipo de Interés % Interés 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | Posterior | TOTAL
OBLIGACIONES:

JULIO 99 CUPON CERO (**) 6,39% - 61 61
MARZO 00 VARIABLE 3,994%(*) - - - 50 - 50
Total Emisiones - - 50 61 111

(*)El tipo de interés aplicado (variable, con fijacién anual) es el del swap a 10 afios de la libra esterlina multiplicado por 1,0225
(**) Las emisiones de obligaciones y bonos de cup6n cero se muestran en la tabla a su coste amortizado

13.2  El detalle de los vencimientos y valor de reembolso de las obligaciones y bonos de
cupédn cero al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:
Fecha de Tipo de Valor de
Emision Amortizacion Reembolso reembolso
OBLIGACIONES:
JULIO 99 21/07/2029 637,639% 191
Total 191
El resto de las obligaciones y bonos ha sido registrado por el valor de su coste amortizado
al cierre del ejercicio.
13.3 Al 31 de diciembre de 2011 Telefénica, S.A. mantiene un programa de emisién de

pagarés seriados registrado en la CNMYV, con las siguientes caracteristicas:

Importe Sistemas de Nominal del Plazo de los Colocacion
(millones de euros) colocacién Pagaré Pagarés
Subastas
. Mediante subastas 1.000 euros 12,3612,18y 25 competitivas
500 millones meses al menos una
ampliables a vez al mes
2.000 Operaciones
A medida 100.000 Entre 7 y 750 dias P
euros puntuales

El saldo vivo a 31 de diciembre de 2011 de este programa de pagarés asciende a 87
millones de euros (42 millones de euros en 2010).

13.4 EIl tipo medio de interés en el ejercicio 2011 para las obligaciones y bonos en
circulacion ha sido del 4,74% (5,68% en 2010) y para los pagarés de empresa del 1,88%
(0,685% en 2010).

(14) DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO Y DERIVADOS

14.1 Los saldos de estos epigrafes a 31 de diciembre de 2011 y 2010 son los siguientes:

31 de diciembre de 2011
Concepto (Millones de euros) Corriente | No corriente Total
Deudas con entidades de crédito 742 9.046 9.788
Derivados financieros de pasivo (Nota 16) 204 2.033 2.237
Total | 946 | 11.079 12.025
31 de diciembre de 2010
Concepto (Millones de euros) Corriente | No corriente Total
Deudas con entidades de crédito 1.176 6.822 7.998
Derivados financieros de pasivo (Nota 16) 175 1.031 1.206
Total | 1.351 | 7.853 9.204
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14.2  El valor nominal de las principales deudas con entidades de crédito al cierre de los
ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

31 de diciembre de 2011
Saldo Saldo
Fecha Limite (Millones (Millones
Descripcién Fecha valor | vencimiento | Divisa 31/12/11 divisa) euros)
Sindicado €8bn 28/07/10 28/07/16 EUR 8.000 8.000 8.000
Sindicado Cajas 21/04/06 21/04/17 EUR 700 700 700
Crédito ECAS/EKN 12/02/10 30/11/19 usb 472 335 259
31 de diciembre de 2010
Saldo Saldo
Fecha Limite (Millones (Millones
Descripcién Fecha valor | vencimiento | Divisa 31/12/10 divisa) euros)
Sindicado €8bn 28/07/10 28/07/15 EUR 8.000 6.000 6.000
Sindicado Cajas 21/04/06 21/04/17 EUR 700 700 700
Sindicado €6bn 28/06/05 28/06/11 EUR 650 300 300

14.3 EI detalle de vencimientos de los saldos a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el

Sigu lente:
31 de diciembre de 2011
Vencimientos Saldo
Concepto (Millones de euros) 2012 2013 2014 2015 2016 Posteriores final
Deudas con entidades de crédito 742 930 1.836 2.989 | 2.245 1.046 9.788
Derivados de pasivo (Nota 16) 204 61 106 287 192 1.387 2.237
Total 946 991 1.942 3.276 | 2.437 2.433 12.025
31 de diciembre de 2010
Vencimientos Saldo
Concepto (Millones de euros) 2011 2012 2013 2014 2015 Posteriores final
Deudas con entidades de crédito 1.176 35 2.967 5| 2979 836 7.998
Derivados de pasivo (Nota 16) 175 103 69 95 214 550 1.206
Total 1.351 138 3.036 100 | 3.193 1.386 9.204

14.4 EI 28 de julio de 2010, Telefdnica, S.A., suscribié un contrato de financiacion sindicado
con diversas entidades de crédito nacionales y extranjeras por un importe total maximo de
hasta 8.000 millones de euros. El crédito estd compuesto por dos tramos: el primero por
un importe total maximo de hasta 5.000 millones de euros y a un plazo de tres afios y el
segundo, por un importe total maximo de hasta 3.000 millones de euros, bajo la
modalidad de crédito “revolving”, y a un plazo de cinco afios. El 12 de mayo de 2011,
Telefénica, S.A. firm6 una modificacion por la cual se acord6 que de los 5.000 millones
de euros que inicialmente vencian en julio de 2013, 2.000 millones de euros se extendian
un afo, es decir, hasta julio de 2014 y otros 2.000 millones tres afos, es decir, hasta julio
de 2016. A 31 de diciembre de 2011 el saldo vivo dispuesto de este crédito ascendia a
8.000 millones de euros (6.000 millones de euros al 31 de diciembre de 2010).

El 3 de mayo de 2011, Telefonica, S.A. formalizé un contrato de financiacion a largo
plazo por un importe total de 376 millones de dolares estadounidenses a tipo fijo y con
garantia de la agencia de crédito a la exportacion de Finlandia (Finnvera). La financiacion
se divide en cuatro tramos: uno por 94 millones de ddlares con vencimiento el 30 de
enero de 2020, otro por 90 millones de ddlares con vencimiento el 30 de julio de 2020,
otro por 94 millones de ddlares con vencimiento el 30 de enero de 2021 y otro por 98
millones de dolares con vencimiento el 30 de julio de 2021. A 31 de diciembre de 2011
este crédito todavia no habia sido dispuesto.
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El 12 de febrero de 2010, Telefdnica, S.A. suscribié un contrato de financiacion a largo
plazo por un importe total de 472 millones de dolares estadounidenses a tipo fijo y con
garantia de la agencia de exportacién sueca (EKN). La financiacion se divide en tres
tramos: uno por 232 millones de dolares y con vencimiento el 30 de noviembre de 2018;
otro por 164 millones de ddlares y con vencimiento el 30 de abril de 2019 y un tercero
por 76 millones de ddlares y con vencimiento el 30 de noviembre de 2019. Durante el
ejercicio 2011 se desembolsaron 218 millones de dolares del primer tramo y 154 millones
de ddlares del segundo tramo, aunque como esta financiacién cuenta con un calendario de
amortizacion a 31 de diciembre de 2011, el saldo vivo de este crédito ascendia a 335
millones de ddlares (equivalentes a 259 millones de euros).

El 21 de abril de 2006, Telefonica, S.A. formalizé un crédito sindicado por importe de
700 millones de euros, denominado en euros y tipo de interés referenciado al euribor.
Este crédito no ha registrado movimientos durante los ejercicios 2011 y 2010, y sera
amortizado en dos cuotas iguales que vencen en abril de 2015 y abril de 2017,
respectivamente.

El 28 de junio de 2011, vencid, de acuerdo con el calendario previsto, el contrato de
crédito sindicado de 6.000 millones de euros que Telefénica, S.A. firmé el 28 de junio de
2005. El saldo vivo antes de vencimiento era 300 millones de euros.

Con fecha junio de 2010, Telefénica formalizé tres contratos de “Equity Swap” sobre el
precio de cotizacion de las acciones de Portugal Telecom con diversas entidades
financieras, liquidables por diferencias, que otorgan a Telefonica los rendimientos
econdmicos equivalentes a la participaciéon que mantenia en dicha sociedad hasta el
momento de su venta. EI importe recibido de estos contratos asciende a 541 millones de
euros, y aparece registrado como deuda con entidades de crédito a corto plazo. Durante el
egjercicio 2011 se han cancelado parcialmente estos contratos con la venta de 33 millones
de acciones, siendo el saldo vivo remanente de 155 millones de euros.

14.5 Tipo de interés medio de préstamos y créditos.

El tipo de interés medio de los préstamos y créditos durante el ejercicio 2011 ha sido del
2,376% por lo que se refiere a préstamos y créditos denominados en euros, y del 3,354%
por préstamos y créditos en moneda extranjera.

El tipo de interés medio de los préstamos y créditos durante el ejercicio 2010 fue del
1,17% por lo que se refiere a préstamos y créditos denominados en euros, y del 3,86%
por préstamos y créditos en moneda extranjera.

14.6 Créditos disponibles.

Los saldos de préstamos y créditos reflejan solo la parte dispuesta.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el importe correspondiente a la parte no dispuesta
asciende a 6.764 millones de euros y 8.670 millones de euros, respectivamente.

La financiacion tomada por Telefonica, S.A. a 31 de diciembre de 2011 y 2010 no esta
sujeta a covenants financieros.

(15) DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

15.1 Su composicion al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:
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31 de diciembre de 2011

(Millones de euros) | No corriente | Corriente | Total
Por préstamos 34.855 16.993 51.848
Por compras y prestacion de servicios a empresas del Grupo y

asociadas - 129 129
Derivados (Nota 16) - 14 14
Sociedades dependientes, por régimen de declaracion consolidada

en impuesto de sociedades 526 4 530
Total [ 35.381 | 17.140 | 52,521

31 de diciembre de 2010

(Millones de euros) | Nocorriente | Corriente | Total
Por préstamos 34.520 15.800  50.320
Por compras y prestacion de servicios a empresas del Grupo y

asociadas - 132 132
Derivados (Nota 16) 6 20 26
Sociedades dependientes, por régimen de declaracion consolidada

en impuesto de sociedades 338 57 395
Total | 34.864 | 16.009 | 50.873

El detalle de vencimientos del epigrafe de préstamos al cierre de los ejercicios 2011y
2010 es el siguiente:

31 de diciembre de 2011
: : 2017y Saldo final
Sociedad (Millones de euros) 2012 2013 2014 2015 2016 . Cortoy Largo
posteriores Plazo
Telefénica Emisiones, S.A.U. 1.343 3.445 4.370 3.504 6.315 13.101 32.078
Telefénica Europe, B.V. 6.478 1.957 14 - - 1.599 10.048
Telfisa Global, B.V. 2.332 - - - - - 2.332
Telefonica Finanzas, S.A.U. 6.830 - - 476 74 - 7.380
Otras 10 - - - - - 10
Total | 16993 5402 4384 3980 6.389 ] 14.700 | 51.848
31 de diciembre de 2010
: : 2016y Saldo final
Sociedad (Millones de euros) 2011 2012 2013 2014 2015 . Cortoy Largo
posteriores Plazo
Telefénica Emisiones, S.A.U. 3.713 634 3.452 4.395 3.428 13.802 29.424
Telefénica Europe, B.V. 1.804 4.708 1.996 - - 1.555 10.063
Telfisa Global, B.V. 1.812 - - - - - 1.812
Telefénica Finanzas, S.A.U. 8.461 - - - 475 75 9.011
Otras 10 - - - - - 10
Total [ 15800] 5342] 5.448] 4395] 3.903] 15.432 | 50.320

El valor en libros de la financiacion recibida por Telefonica, S.A. a través de su filial
Telefdnica Europe, B.V. al 31 de diciembre de 2011 asciende a 10.048 millones de euros
(10.063 millones de euros en 2010). Esta financiacion esta formalizada a través de
diversos préstamos que estan remunerados a tipos de interés de mercado, determinados
como euribor més un diferencial, siendo el tipo medio del ejercicio 2011 el 3,52% (3,94%
en el ejercicio 2010).

El principal origen de esta financiacion fue el préstamo sindicado multidivisa que se
formaliz6 entre Telefonica Europe, B.V. y un grupo de entidades financieras por importe
de hasta 18.500 millones de libras el 31 de octubre de 2005 con el objeto de financiar la
adquisicion de 02, Plc. y que el 14 de diciembre de 2006 se redujo hasta 7.000 millones
de libras esterlinas al mismo tiempo que se extendieron los plazos desde el 2008 hasta el
2013. Al 31 de diciembre de 2011 el saldo vivo de esta deuda era de 2.965 millones de
euros (2.945 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).
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15.2

El valor en libros de la financiacion recibida por Telefdnica, S.A. a través de Telefénica
Emisiones, S.A.U. al 31 de diciembre de 2011 asciende a 32.078 millones de euros
(29.424 millones de euros en 2010). Esta financiacion esta formalizada entre estas
compafiias a través de préstamos que reproducen las condiciones de los programas de
emisiones, siendo el tipo medio del ejercicio 2011 el 5,06% (5,06% en el ejercicio 2010).
Las contrataciones de financiacion efectuadas incluyen como coste asociado las
comisiones o0 primas que se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de
la correspondiente financiacion, en funcién de la tasa efectiva. Telefénica Emisiones,
S.A.U. obtuvo financiacion principalmente a través del acceso a los principales mercados
de capitales europeos y americanos habiendo realizado durante el ejercicio 2011
emisiones de bonos, por un importe agregado de 4.495 millones de euros (5.484 millones
de euros en 2010), con las siguientes caracteristicas:

Descripcion Fecha de emision Fecha de vencimiento Importe (Nominal) Moneda de Emisién  Cup6n

Bono EMTN 07-02-2011 07-02-2017 1.200.000.000 EUR 4,750%
21-03-2011 07-02-2017 100.000.000 EUR 4,750%
03-11-2011 03-02-2016 1.000.000.000 EUR 4,967%
04-11-2011 04-11-2016 7.000.000.000 JPY 2,8247%
Bono SHELF 16-02-2011 16-02-2016 1.250.000.000 usbD 3,992%
16-02-2011 16-02-2021 1.500.000.000 uUSD 5,462%

Parte de la deuda que Telefonica, S.A. mantiene con Telefénica Emisiones, S.A.U. y con
Telefonica Europe, B.V. incorpora ajustes a su coste amortizado a 31 de diciembre de
2011 y 2010 como consecuencia de coberturas de valor razonable de tipo de interés y de
tipo de cambio.

Por otro lado, Telefdnica, S.A. obtuvo financiacion de Telefonica Finanzas, S.A.U.,
sociedad que realiza la gestion integrada de la tesoreria de las sociedades que conforman
el Grupo Telefénica en Espafia, cuyo saldo a 31 de diciembre de 2011 ascendia a 7.380
millones de euros (9.011 millones de euros a 31 de diciembre de 2010), formalizada en
diversos préstamos remunerados a tipos de interés de mercado.

Telfisa Global, B.V. es la sociedad encargada de centralizar y gestionar las cajas de las
filiales del Grupo Telefénica en Latinoamérica, Estados Unidos y Europa. El saldo
acreedor que la Compafiia presenta con dicha filial esta formalizado en diversos "Deposit
Agreements” remunerados a tipos de interés del mercado y asciende a 2.332 millones de
euros en 2011 y 1.812 millones de euros en 2010.

Dentro de la deuda por préstamos a empresas del Grupo a corto plazo se incluyen
intereses devengados y no pagados a 31 de diciembre de 2011 por importe de 829
millones de euros (776 millones de euros en 2010).

El saldo recogido en la cuenta “Sociedades dependientes, por régimen de declaracién
consolidada en impuesto de sociedades” que asciende a 530 y 395 millones de euros a 31
de diciembre de 2011 y 2010, respectivamente, recoge la deuda con las sociedades del
Grupo por su aportacion de bases imponibles al Grupo Fiscal cuya cabecera es
Telefdnica, S.A. (véase Nota 17). La distribucion entre el corto y el largo plazo recoge la
prevision de la Sociedad en cuanto a los vencimientos para hacer efectivos los
desembolsos por estos conceptos.

Dentro de estos importes destacan principalmente los correspondientes a Telefénica

Internacional, S.A.U. por importe de 283 millones de euros (147 millones en 2010),
Telefonica Mdviles Espafia, S.A.U. por importe de 130 millones de euros (128 millones
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en 2010), y Telefénica de Espafia, S.A.U. por importe de 32 millones de euros (20
millones en 2010).

(16) INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y POLITICA DE GESTION DE
RIESGOS

a) Instrumentos financieros derivados

Durante el ejercicio 2011 se ha continuado con la politica de utilizacion 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, a la adecuacion de la
estructura de la deuda a las condiciones de mercado.

A 31 de diciembre de 2011 el volumen total vivo de operaciones de derivados es de
141.155 millones de euros (102.008 millones de euros en 2010), de los que 119.772
millones de euros corresponden a riesgo de tipo de interés y 21.383 millones de euros a
riesgo de tipo de cambio. En 2010, existian 81.470 millones de euros correspondientes a
riesgo de tipo de interés, y 20.538 millones de euros correspondientes a riesgo de tipo de
cambio.

Cabe destacar que al 31 de diciembre de 2011 Telefonica, S.A. no tiene contratada
ninguna operacién con entidades financieras cuyo objetivo final sea cubrir el riesgo de
tipo de interés para otras sociedades del Grupo Telefdnica, si bien tiene contratadas
operaciones por importe de 696 millones de euros para cubrir riesgos de tipo de cambio
para otras entidades del Grupo. En 2010, el importe de las operaciones contratadas de
estas caracteristicas ascendia a 38 millones de euros de tipo de interés y 987 millones de
euros de tipo de cambio. 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 lo que no suponen
riesgo para la Sociedad. Los derivados externos sin contrapartida con empresas del Grupo
obedecen a operaciones de cobertura de inversion o de futuras adquisiciones que por su
propia naturaleza no pueden ser traspasadas, y/o a operaciones de cobertura de
financiacion de Telefonica, S.A., como sociedad matriz del Grupo Telefonica, y que son
traspasadas a las filiales del Grupo via financiacion y no via operacion de derivado.

El desglose de los derivados de tipo de interés y de tipo de cambio de Telefénica, S.A. al
31 de diciembre de 2011, asi como sus importes nocionales a dicha fecha y el calendario
esperado de vencimientos es el siguiente:

52



Yelefonica

2011
Tipo de riesgo Contravalor Telefénica recibe Telefonica paga
Millones de euros Euros Valor Divisa Valor Divisa
Swaps de tipo de interés en euros 92.082
De fijo a fijo 2.078 2.078 EUR 2.078 EUR
De fijo a flotante 21.812 21.812 EUR 21.812 EUR
De flotante a fijo 63.977 63.977 EUR 63.977 EUR
De variable a variable 4.215 4.215 EUR 4.215 EUR
Swaps de tipo de interés en divisas 19.971
De fijo a flotante
GBP/GBP 2.412 2.015 GBP 2.015 GBP
JPYNIPY 220 22.000 JPY 22.000 JPY
USD/USD 14.385 18.612 usD 18.612 usD
De flotante a fijo
GBP/GBP 909 760 GBP 760 GBP
USD/USD 2.045 2.446 UsD 2.446 uUsD
Swaps de tipo de cambio 12.422
De fijo a fijo
EUR/BRL 331 318 EUR 804 BRL
EUR/CLP 131 112 EUR 87.800 CLP
EUR/CZK 606 631 EUR 15.641 CzZK
FijoVariable
MAD/EUR 88 1.000 MAD 88 EUR
JPY/EUR 95 15.000 JPY 95 EUR
Variable Fijo
EUR/MAD 90 90 EUR 1.000 MAD
VariableVariable
EUR/CZK 319 322 EUR 8.228 CZK
EUR/GBP 484 588 EUR 405 GBP
JPY/EUR 244 37.000 JPY 244 EUR
USD/EUR 10.034 13.482 UsSD 10.034 EUR
Forwards 6.820
ARS/USD - 2 ARS 1 usD
CLP/EUR 147 101.490 CLP 147 EUR
CZK/EUR 5 125 CzZK 5 EUR
EUR/BRL 18 17 EUR 44 BRL
EUR/CZK 556 567 EUR 14.335 CzZK
EUR/GBP 941 933 EUR 786 GBP
EUR/MXN 2 2 EUR 35 MXN
EUR/USD 1.690 1.625 EUR 2.186 usD
GBP/EUR 2.447 2.094 GBP 2.447 EUR
GBP/USD 17 14 GBP 22 usD
USD/ARS 1 1 usb 6 ARS
USD/BRL 168 224 usD 408 BRL
USD/CLP 11 14 usD 7.183 CLP
USD/COP 1 1 usb 2.756 COP
USD/EUR 763 1.014 usD 763 EUR
USD/GBP 53 69 usD 44 GBP
USD/PEN - - USD 1 PEN
Spot 1
MXN/EUR 1 17 MXN 1 EUR
USD/EUR - - UsSD - EUR
Subtotal 131.296
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(Millones de euros) Contravalor en

Nocionales de Estructura con Opciones euros Nocional Divisa
Opciones de tipo interés 7.719

Swaptions 850 850 EUR
Caps&Floors 6.869 6.869 EUR
usD 54 69 usD
EUR 4.900 4.900 EUR
GBP 1.915 2.293 GBP
Opciones de tipo de cambio 2.140

USD/EUR 2.140 2.769 USD
Subtotal 9.859

TOTAL 141.155

La distribucion por vida media es la siguiente:

(Millones de Euros) Hasta Dela De3a Maés de
Subyacente cubierto | Nocional 1 afo 3 afios 5 afios 5 afios
Con subyacente
Pagarés 536 56 280 - 200
Préstamos 37.993 22.567 1.794 3.430 10.202
En moneda nacional 33.911 21.447 1.400 2.950 8.114
En moneda extranjera 4.082 1.120 394 480 2.088
Obligaciones y bonos
MtN 80.299 16.439 13.181 23.220 27.459
En moneda nacional 34.446 7.014 7.951 9.145 10.336
En moneda extranjera 45.853 9.425 5.230 14.075 17.123
Otros subyacentes* 22.327 8.979 5.343 2.499 5.506
Swaps 10.767 1.045 4871 1.999 2.852
Swaptions 850 850 - - -
Opciones de tipo de
cambio 2.140 283 138 160 1.559
Forward 6.820 6.801 19 - -
IRS 1.750 - 315 340 1.095
Total 141.155 48.041 20.598 29.149 43.367

* Estas operaciones en su mayoria estan asociadas a coberturas econémicas de inversion, activos y
pasivos en filiales, y provisiones por los planes de reestructuracion.

El desglose de los derivados de Telefonica, S.A., en el ejercicio 2010 asi como sus importes
nocionales a dicha fecha y el calendario esperado de vencimientos era el siguiente:
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2010
Tipo de riesgo Contravalor Telefénica recibe Telefénica paga
Millones de euros Euros Valor Divisa Valor Divisa
Swaps de tipo de interés en euros 56.424
De fijo a fijo 55 55 EUR 55 EUR
De fijo a flotante 18.290 18.290 EUR 18.290 EUR
De flotante a fijo 37.987 37.984 EUR 37.984 EUR
De flotante a flotante 92 92 EUR 92 EUR
Swaps de tipo de interés en divisas 17.325
De fijo a flotante 14.261
GBP/GBP 1.801 1.550 GBP 1.550 GBP
JPYIIPY 138 15.000 JPY 15.000 JPY
USD/USD 12.322 16.465 usbD 16.465 usD
De flotante a fijo 3.064 - -
GBP/GBP 1.098 945 GBP 945 GBP
USD/USD 1.966 2.628 usbD 2.628 usD
Swaps de tipo de cambio 11.122
De fijo a fijo 621
EUR/BRL 129 107 EUR 288 BRL
EUR/CLP 140 112 EUR 87.800 CLP
EUR/CZK 352 352 EUR 8.818 CzZK
FijoVariable 183
JPY/EUR 95 15.000 JPY 95 EUR
MAD/EUR 88 1.000 MAD 88 EUR
Variable Fijo 143
EUR/MAD 89 90 EUR 1.000 MAD
USD/ARS 54 90 usD 285 ARS
VariableVariable 10.175
EUR/CZK 328 322 EUR 8.228 CzK
EUR/GBP 1.098 1.373 EUR 945 GBP
JPY/EUR 178 30.000 JPY 178 EUR
USD/EUR 8.571 11.395 usb 8.570 EUR
Forwards 7.375
EUR/BRL 12 11 EUR 27 BRL
EUR/CZK 697 705 EUR 17.457 CzK
EUR/GBP 961 984 EUR 828 GBP
EUR/MXN 2 2 EUR 36 MXN
EUR/USD 1.576 1571 EUR 2.106 usD
GBP/EUR 2.247 1.927 GBP 2.246 EUR
GBP/USD 26 23 GBP 35 usD
USD/BRL 144 185 usb 320 BRL
USD/CLP - 1 usD 274 CLP
USD/COP - - usbD 246 COP
USD/EUR 818 1.094 usD 818 EUR
USD/GBP 70 94 usD 60 GBP
USD/MXN 548 727 usbD 9.039 MXN
MXN/USD 274 4.519 MXN 366 usbD
Spot 1
MXN/EUR 1 23 MXN 1 EUR
Subtotal 92.247
(Millones de euros) Contravalor en
Nocionales de Estructura con Opciones euros Nocional Divisa
Opciones de tipo interés Caps&Floors 7.721
usb 62 83 usbD
EUR 5.800 5.800 EUR
GBP 1.859 1.600 GBP
Opciones de tipo de cambio 2.040
USD/EUR 2.040 2.725 usD
Subtotal 9.761
TOTAL 102.008
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La distribucion por vida media es la siguiente:

(Millones de euros) Hasta Dela De3a Mas de
Subyacente cubierto Nocional 1 afio 3 afios 5 afios 5 afios
Con subyacente

Pagarés 587 51 56 280 200
Préstamos 26.170 11.469 6.350 2.586 5.765
En moneda nacional 23.485 11.394 5.177 2.400 4514
En moneda extranjera 2.685 75 1.173 186 1.251
Obligaciones y bonos MtM 55.231 10.662 5.423 11.195 27.951
En moneda nacional 22.080 4.666 2.092 6.791 8.531
En moneda extranjera 33.151 5.996 3.331 4.404 19.420
Sin subyacente* 20.020 8.795 3.212 3.685 4.328
Swaps 10.615 1.297 3.024 3.524 2.770
Spots 1 1 - - -
Opciones de tipo de cambio 2.040 183 138 161 1.558
Forward 7.364 7.314 50 - -
Total 102.008 30.977 15.041 17.746 38.244

* Estas operaciones en su mayoria estan asociadas a coberturas econémicas de inversion, activos y
pasivos en filiales, y provisiones por los planes de reestructuracion.

Las obligaciones y bonos cubiertos corresponden tanto a las emitidas por Telefonica, S.A.
como a los préstamos intragrupo que reproducen las condiciones de las emisiones de
Telefdnica Europe, B.V. y Telefénica Emisiones, S.A.U.

El valor razonable de la cartera de derivados de Telefénica, S.A. a 31 de diciembre de
2011 con contrapartidas externas asciende a un activo neto de 2.229 millones de euros
(1.626 millones de euros de activo neto en 2010).

b) Politica de gestion de riesgos

Telefénica, S.A. esta expuesta a diversos riesgos de mercado financiero, como
consecuencia de (i) sus negocios ordinarios, (ii) la deuda tomada para financiar sus
negocios, (iii) participaciones en empresas, y (iv) otros instrumentos financieros
relacionados con los puntos precedentes.

Los principales riesgos de mercado que afectan a las sociedades del Grupo, son:
1. Riesgo de tipo de cambio,

El riesgo de tipo de cambio surge principalmente por: (i) la presencia internacional de
Telefdnica, con inversiones y negocios en paises con monedas distintas del euro
(fundamentalmente en Latinoamérica, pero también en el Reino Unido y en la
Republica Checa), y (ii) por la deuda en divisas distintas de las de los paises donde se
realizan los negocios, o donde radican las sociedades que han tomado la deuda.

2. Riesgo de tipo de interés,

El riesgo de tipo de interés surge principalmente por las variaciones en las tasas de
interés que afectan a: (i) los costes financieros de la deuda a tipo variable (0 con
vencimiento a corto plazo, y previsible renovacion), como consecuencia de la
fluctuacion de los tipos de interés, y (ii) del valor de los pasivos con tipos de interés
fijo.

3. Riesgo de precio de acciones,

El riesgo de precio de acciones se debe, fundamentalmente, a la variacion de valor de
las participaciones accionariales (que pueden ser objeto de compra, venta o que puede
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estar sujeto de alguna manera a algun tipo de transaccién), al cambio de los productos
derivados asociados a esas inversiones, a cambios en el valor de las acciones propias
en cartera y a los derivados sobre acciones.

Adicionalmente Telefénica, S.A. se enfrenta al riesgo de liquidez, que surge por la
posibilidad de desajuste entre las necesidades de fondos (por gastos operativos y
financieros, inversiones, vencimientos de deudas, y dividendos comprometidos) y las
fuentes de los mismos (ingresos, desinversiones, compromisos de financiacién por
entidades financieras, y operaciones en mercados de capitales). El coste de la obtencion
de fondos puede asimismo verse afectado por variaciones en los margenes crediticios
(sobre los tipos de referencia) requeridos por los prestamistas.

Por Gltimo, Telefonica esta expuesta al “riesgo pais” (relacionado con los riesgos de
mercado y de liquidez). Este consiste en la posibilidad de pérdida de valor de los activos
o de disminucion de los flujos generados o enviados a la matriz, como consecuencia de
inestabilidad politica, econdmica, y social en los paises donde opera Telefénica, S.A.
especialmente en Latinoamérica.

Telefonica, S.A. gestiona activamente los riesgos mencionados mediante el uso de
instrumentos financieros derivados (fundamentalmente, sobre tipo de cambio, tipos de
interés y acciones) e incurriendo en deuda en monedas locales, cuando resulta
conveniente, con la finalidad de reducir las oscilaciones de los flujos de caja, de la cuenta
de pérdidas y ganancias, y de las inversiones. De esta forma se pretende proteger la
solvencia de Telefonica, y facilitar la planificacion financiera y el aprovechamiento de
oportunidades de inversion.

Telefonica gestiona el riesgo de tipo de cambio y el de tipo de interés en términos de
deuda neta, basandose en sus calculos. Telefdnica entiende que estos pardmetros son mas
apropiados para entender la posicion de deuda. La deuda neta y la deuda financiera neta
tienen en cuenta el impacto del balance de caja y equivalentes de caja, incluyendo las
posiciones en instrumentos financieros derivados con un valor positivo relacionados con
los pasivos. Ni la deuda neta ni la deuda financiera neta calculada por Telefdnica deberia
ser considerada como una alternativa a la deuda financiera bruta (suma de la deuda
financiera a corto y a largo plazo) como una medida de liquidez.

Riesgo de tipo de cambio

El objetivo fundamental de la politica de gestion del riesgo de cambio es que, en el caso
de depreciacidn en las divisas frente al euro, cualquier pérdida potencial en el valor de los
flujos de caja generados por los negocios en esas divisas (causadas por depreciaciones del
tipo de cambio frente al euro) se compense (al menos parcialmente) con los ahorros por
menor valor en euros de la deuda en divisas. El grado de cobertura es variable para cada
tipologia de inversion.

A 31 de diciembre de 2011, la deuda neta en divisas latinoamericanas era equivalente a,
aproximadamente, 7.953 millones de euros. No obstante, la composicidn de esta deuda
neta en las distintas monedas latinoamericanas no es proporcional a los flujos generados
en cada moneda. La efectividad futura de la mencionada estrategia de cara a la proteccion
de riesgos cambiarios dependera de donde se produzcan las eventuales depreciaciones en
relacion con el euro.

El fin de Telefonica es protegerse frente a pérdidas en el valor de los activos
latinoamericanos, por efectos de depreciaciones en las divisas latinoamericanas en
relacién con el euro, por ello se recurre en ocasiones al endeudamiento en ddlares, tanto
en Espafa (asociado a la inversion mientras se considere que la cobertura es efectiva)
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como en los propios paises con mercados de financiacion o de coberturas en divisa local
inadecuado o inexistente.

El fin de Telefonica es mantener la misma proporcion en el ratio de deuda neta en libras a
OIBDA que en el ratio de la deuda neta OIBDA para Telef6nica, para disminuir la
sensibilidad de éste ante variaciones en la cotizacion de la libra respecto al euro y la
corona checa, es similar al descrito para la inversion en Reino Unido, donde la cantidad
de deuda denominada en coronas checas es proporcional al OIBDA de la unidad de
negocio “Telefonica Europa” en la Republica Checa. Asi a 31 de diciembre de 2011, la
Sociedad tiene posiciones netas deudoras denominadas en coronas checas por un importe
tal que el ratio de la deuda neta en coronas checas respecto al OIBDA en coronas checas
se sitla en 1,7 (1,6 veces en 2010) en términos consolidados y 2,55 (2,3 veces en 2010)
en términos proporcionales, actualmente inferior ambos al ratio deuda neta OIBDA para
el Grupo Telefénica en 2011.

Asimismo, Telefénica gestiona el riesgo de cambio buscando minimizar los impactos
negativos sobre cualquier exposicion al riesgo de cambio en la cuenta de pérdidas y
ganancias, sin perjuicio de que se mantengan posiciones abiertas. Estas posiciones surgen
por tres tipos de motivos: (i) por la estrechez de algunos de los mercados de derivados o
por la dificultad de obtener financiacion en divisa local, lo que no permite una cobertura a
bajo coste (como sucede en Argentina y Venezuela); (ii) por financiacion mediante
préstamos intragrupo, con un tratamiento contable del riesgo de divisa distinto a la
financiacion mediante aportaciones de capital; (iii) por decisiones propias, para evitar
altos costes de cobertura no justificados por expectativas o altos riesgos de depreciacion.

Debido a que la exposicion directa de Telefonica se ve compensada con posiciones
mantenidas en las filiales, la Sociedad analiza su exposicion al riesgo de divisa a nivel de
Grupo. Para ilustrar la sensibilidad de las pérdidas o ganancias del tipo de cambio a las
variaciones del tipo de cambio, en el supuesto de que se considerara constante durante
2012 la posicion en divisa con impacto en cuenta de pérdidas y ganancias existente al
cierre de 2011 y las divisas Latam se depreciasen respecto al dolar y el resto de divisas
respecto al euro un 10%, Telef6nica estima que el impacto consolidado en cuenta de
pérdidas y ganancias por pérdidas o ganancias por tipo de cambio contabilizado para
2012 seria de negativo por importe de 111 millones de euros. A efectos de Telefénica,
S.A., considerando Unicamente las operaciones financieras con contrapartes externas, esta
misma variacion supondria un menor gasto financiero de 89 millones de euros. Sin
embargo, en Telefonica se realiza una gestion dinamica para reducir dichos impactos.

Riesgo de tipo de interés

Los costes financieros de Telefonica estan expuestos a las oscilaciones de los tipos de
interés. En 2011, los tipos de corto plazo con mayor volumen de deuda expuesta a ellos
han sido, fundamentalmente, el euribor, el Pribor de la corona checa, la tasa SELIC
brasilefia, el Libor del dolar y la UVR colombiana. La Sociedad gestiona su exposicién a
tipos de interés por medio de la contratacion de instrumentos financieros derivados,
principalmente swaps y opciones de tipos de interés.

Telefonica analiza su exposicién al riesgo de tipo de interés a nivel de Grupo Telefénica.
La tabla adjunta da una idea de la sensibilidad de los costes financieros y del balance a la
variacion de los tipos de interés a nivel del Grupo y Telefénica S.A.

Para el calculo de la sensibilidad en la cuenta de pérdidas y ganancias se ha supuesto por
un lado un incremento en 100 puntos basicos en los tipos de interés en todas las divisas
donde tenemos una posicion financiera a 31 de diciembre de 2011, y un decremento de
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100 puntos en todas las divisas excepto en el dolar estadounidense y la libra esterlina de
cara a evitar tipos negativos. Y por otro lado una posicién constante equivalente a la
posicion de cierre del afio.

Para el célculo de la sensibilidad en patrimonio por variacion de los tipos de interés se ha
supuesto por un lado un incremento en 100 puntos basicos en los tipos de interés en todas
las divisas y en todos los plazos donde tenemos una posicién financiera a 31 de diciembre
de 2011, y un decremento de 100 puntos en todas las divisas y todos los plazos, y por otro
lado s6lo se ha considerado las posiciones con cobertura de flujos de efectivo pues son,
fundamentalmente, las Unicas posiciones cuya variacion de valor de mercado por
movimiento de tipo de interés se registra en patrimonio.

Impacto en
Impacto en Impacto PyG Impacto en Patrimonio
Resultado Telefonica SA Patrimonio | Telefonica SA
Consolidado (*) individual (*) Consolidado individual
+100pb (141) (32) 779 779
-100pb 147 39 (849) (849)
(*) El impacto en resultados de 100 pb en todas las divisas excepto en la libra esterlina y el

délar.

Riesgo de precio de acciones

El Grupo Telefénica esta expuesto a la variacion de valor de las participaciones
accionariales que pueden ser objeto de transacciones, de los productos derivados sobre las
mismas, de las acciones propias en cartera y de los derivados sobre acciones.

Segln se establece en el Plan de Opciones sobre Acciones de Telefénica, S.A. -
Performance Share Plan (PSP) y en el Performance & Investment Plan (PIP) (véase Nota
19), la procedencia de las acciones a entregar a los empleados puede ser acciones de
Telefénica, S.A. en autocartera, que hayan adquirido o adquieran, tanto la propia
Telefénica, S.A. como cualesquiera de las sociedades de su Grupo, 0 acciones de nueva
emision. La posibilidad de entregar acciones a los beneficiarios del plan en el futuro, en
funcion de la remuneracion o beneficio relativo percibido por el accionista, implica un
riesgo dado que podria existir la obligacion de entregar el nimero maximo de acciones al
final de cada ciclo, cuya adquisicién (en el caso de compra en mercado) en el futuro
podria suponer una salida de caja superior a la que se requeriria a la fecha de comienzo de
cada ciclo si el precio de la accion se encuentra por encima del precio correspondiente a la
fecha de comienzo del ciclo. En el caso de emision de nuevas acciones para entregarlas a
los beneficiarios del plan, se produciria un efecto dilutivo para el accionista ordinario de
Telefdnica al existir un nimero mayor de acciones en circulacion.

Con el fin de reducir el riesgo asociado a las variaciones en el precio de la accion bajo
estos planes, Telefonica ha adquirido instrumentos financieros que reproducen el perfil de
riesgo de las acciones, los cuales se describen en la Nota 19.

Durante el afio 2010 se puso en marcha el plan global de compra incentivada de acciones
aprobado en la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2009. El coste del mismo no
excederd de 50 millones de euros, segun lo acordado en la mencionada Junta General
Ordinaria de Accionistas (véase mayor detalle en la Nota 19).

Asimismo, parte de las acciones de Telefénica, S.A. en cartera al cierre del ejercicio
podréan destinarse a la cobertura del PSP o del PIP. El valor de liquidaciéon de las acciones
en autocartera podria verse modificado al alza o la baja en funcion de las variaciones del
precio de la accion de Telefonica.
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Riesgo de liquidez

El Grupo Telefonica pretende que el perfil de vencimientos de su deuda se adecUe a su
capacidad de generar flujos de caja para pagarla, manteniendo cierta holgura. En la
practica esto se ha traducido en el seguimiento de dos criterios:

1. El vencimiento medio de la deuda financiera neta del Grupo Telefénica se
intentara que sea superior a 6 afios, o0 sea recuperado ese umbral en un periodo
razonable de tiempo si eventualmente cae por debajo de ese limite. Este criterio
es considerado como una directriz en la gestion de la deuda y en el acceso a los
mercados de capitales, pero no un requisito rigido. A efectos de célculo de la
vida media de la deuda financiera neta, la parte de las lineas de crédito
disponibles pueden ser consideradas que compensan los vencimientos de la
deuda a corto plazo y las opciones de extension del vencimiento en algunas
operaciones de financiacion pueden ser consideradas como ejercitadas.

2. El Grupo Telefénica debe poder pagar todos sus compromisos en los
préximos 12 meses, sin necesidad de apelar a nuevos créditos o a los mercados
de capitales (aunque contando con las lineas comprometidas en firme por
entidades financieras), en un supuesto de cumplimiento presupuestario.

Riesgo pais

Para gestionar o mitigar el riesgo pais, el Grupo Telefénica ha venido actuando en dos
grandes lineas (aparte de la gestion ordinaria de los negocios):

1. Compensar parcialmente los activos con pasivos no garantizados por la
matriz en las compafiias latinoamericanas del Grupo Telef6nica, de modo que
una eventual pérdida de los activos fuera acompafiada de una reduccién de los
pasivos, y

2. Repatriar aquellos fondos generados en Latinoamérica no necesarios para
acometer nuevas oportunidades de desarrollo rentable del negocio en la regién.

Riesgo de crédito

En general, e Grupo Telefénica opera en derivados con contrapartidas de alta calidad
crediticia. Asi Telefdnica, S.A. opera, generalmente, con entidades de crédito cuyo rating
aplicable a su "Deuda Senior" esta por lo menos en el rango A. En Espafia, donde reside
la mayor cartera de derivados del Grupo, existen acuerdos de "netting™ con las entidades
financieras, de forma que se pueden compensar en caso de quiebra, posiciones deudoras y
acreedoras, siendo el riesgo solo por la posicion neta. Adicionalmente, después de la
quiebra de Lehman, la calificacion crediticia de las agencias de rating, se ha mostrado
menos efectiva como herramienta de gestién del riesgo crediticio, por ello se ha
complementado dicho rating minimo con el CDS (Credit Default Swap) de las entidades
de crédito a 5 afios. Asi pues se monitoriza en todo momento el CDS del universo de
contrapartidas con las que opera el Telefénica, S.A de cara a evaluar el CDS maximo
admisible para operar en dicho momento, operando, generalmente, s6lo con aquellas cuyo
CDS no supere dicho umbral.

Para otras filiales, en especial para las filiales de Latinoamérica, dado que el rating
soberano establece un techo y este es inferior al A, se opera con entidades financieras
locales cuyo rating para los estandares locales es considerado de muy alta calidad
crediticia.
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Asimismo, respecto al riesgo crediticio de las partidas de efectivo y equivalentes de
efectivo, el Grupo Telefénica coloca sus excedentes de Tesoreria en activos del mercado
monetario de alta calidad crediticia y maxima liquidez. Dichas colocaciones estan
reguladas por un Marco General que se revisa anualmente. Las contrapartidas se
seleccionan basadas en los criterios de liquidez, solvencia y diversificacion, en funcién de
las condiciones de mercado y de los paises en los que el Grupo opera. En dicho Marco
General se establecen (i) los importes maximos a invertir por contrapartida dependiendo
del rating (calificacidon crediticia a largo plazo) de la misma, (ii) el plazo méaximo al que
realizar las inversiones fijado en 180 dias y (iii) los instrumentos en los que se autoriza
colocar excedentes (instrumentos money market).

La gestion del riesgo de crédito comercial en Telefénica se configura como uno de los
elementos esenciales para contribuir a los objetivos de crecimiento sostenible del negocio
y de la base de clientes, de forma coherente con el Modelo Corporativo de Gestion de
Riesgos.

Esta gestion se fundamenta en una evaluacion constante del riesgo asumido y de los
recursos necesarios, de manera que se optimice la relacion rentabilidad-riesgo en sus
operaciones. Se evallan especialmente todos aquellos clientes que puedan generar un
impacto material en los estados financieros consolidados del Grupo para los cuales,
dependiendo del segmento y el tipo de relacion, se requieren instrumentos de cobertura o
colaterales para mitigar la exposicion crediticia.

En todas las empresas del Grupo se establecen politicas, circuitos de autorizacion y
practicas de gestion homogéneos, teniendo en cuenta las particularidades de cada mercado
y las mejores practicas internacionales, e incorporando este modelo de gestién del riesgo
de crédito comercial en los procesos de decision del Grupo, tanto a nivel estratégico
como, especialmente, en los operativos del dia a dia donde la valoracion del riesgo orienta
la oferta comercial disponible para los diferentes perfiles crediticios.

La exposicion méxima al riesgo de crédito mantenida por Telefonica estd principalmente
representada por el valor en libros de los activos (véanse Notas 8 y 9) asi como por las
garantias prestadas por Telefonica.

Telefdnica, S.A. otorga avales operativos concedidos por contrapartidas externas, que se
enmarcan dentro del desarrollo de su actividad comercial normal. A 31 de diciembre de
2011 estos avales han ascendido a aproximadamente 239 millones de euros.

Gestién del capital

La direccion financiera de Telefonica, responsable de la gestion del capital de Telefénica,
considera varios argumentos para la determinacion de la estructura de capital de la
Compaiiia, con el objetivo de garantizar la sostenibilidad del negocio y maximizar el
valor a los accionistas.

El primero, la consideracion del coste del capital en cada momento, de forma que se
aproxime a una combinacion que optimice el mismo. Para ello, el seguimiento de los
mercados financieros y la actualizacion de la metodologia estandar en la industria para su
calculo (WACC, “weighted average cost of capital”) son los pardmetros que se toman en
consideracion para su determinacion. El segundo, un nivel de deuda financiera neta
inferior, en el medio plazo, a 2,35 veces el OIBDA (excluyendo factores que pudieran
tener un caracter no recurrente o de excepcionalidad) permitiendo obtener y mantener la
calificacion crediticia deseada en el medio plazo y con la que el Grupo Telefénica pueda
compatibilizar el potencial de generacién de caja con los usos alternativos que pueden
presentarse en cada momento.
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Estos argumentos generales comentados anteriormente se completan con otras
consideraciones y especificidades que se tienen en cuenta a la hora de determinar la
estructura financiera del Grupo Telefénica, tales como el riesgo pais en su acepcion
amplia, o la volatilidad en la generacion de la caja.

Politica de derivados

La politica seguida en la utilizacién de derivados ha puesto énfasis en los siguientes
puntos:

o Existencia de subyacente claramente identificado, sobre el que se aplica el derivado.
o Ajuste entre el subyacente y uno de los lados del derivado.

e Coincidencia entre la empresa que contrata el derivado y la empresa que tiene el
subyacente.

e Capacidad de valoracion del derivado a valor razonable, mediante los sistemas de
calculo de valor disponibles en Telefonica.

¢ Venta de opciones solo cuando existe una exposicion subyacente.
e Contabilidad de cobertura.

La tipologia de las coberturas puede ser:
e De valor razonable.

o De flujos de efectivo, pudiendo ser para cualquier valor del riesgo a cubrir (tipos de
interés y tipo de cambio principalmente) o bien por un rango acotado del mismo a
través de opciones.

¢ De inversion neta asociada a filiales extranjeras.

Las coberturas podran estar formadas por un conjunto de diferentes derivados. La gestion
de las coberturas contables no tendrd por qué ser estatica, con relacion de cobertura
invariable hasta el vencimiento de la cobertura. Las relaciones de cobertura podran
alterarse para poder realizar una gestion adecuada siguiendo los principios enunciados de
estabilizar los flujos de caja, los resultados financieros y proteger el valor de los recursos
propios. Asi pues, la designacion de las coberturas podra ser revocada como tal, antes del
vencimiento de la misma, bien por un cambio en el subyacente, bien por un cambio en la
percepcion del riesgo en el subyacente, bien por un cambio en la vision de los mercados.
Los derivados incluidos en esas coberturas podran ser reasignados a otras posibles nuevas
coberturas que deberan cumplir los test de efectividad y estar bien documentadas. Para
medir la eficacia de las operaciones definidas como coberturas contables, la Compafiia
lleva a cabo un anélisis sobre en qué medida los cambios en el valor razonable o en los
flujos de efectivo del elemento de cobertura compensarian los cambios en el valor
razonable o flujos de efectivo del elemento cubierto atribuibles al riesgo que se pretende
cubrir, utilizando para este anlisis el método de regresion lineal.

Las directrices de la gestion de riesgos son impartidas por Direccién General de Finanzas
Corporativas de Telefdnica, la cual puede autorizar desviaciones respecto de esta politica
por motivos justificados, normalmente por estrechez de los mercados respecto al volumen
de las transacciones o sobre riesgos claramente limitados y reducidos.

La pérdida registrada durante el ejercicio 2011 debido a la parte ineficaz de las coberturas
de flujos de efectivo ha ascendido a 0,3 millones de euros (3,8 millones de euros en
2010).
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El desglose de los derivados de la Sociedad con contrapartidas externas al Grupo
Telefonica al 31 de diciembre de 2011 y 2010, asi como su valor razonable a dicha fecha
y el calendario esperado de vencimientos, en funcion del tipo de cobertura, es el

siguiente:

Ejercicio 2011

(Millones de euros)

Valor .
Derivados razonable Valor nocional VENCIMIENTOS (*)

(**) 2012 2013 2014 Posteriores Total
Cobertura de tipo de interés (58) (1.536) 793 (824) 8.232 6.665
Cobertura de flujos de caja 880 (1.040) 1.189 (350) 10.992 10.791
Cobertura de valor razonable (938) (496) (396) (474) (2.760) (4.126)
Cobertura de tipos de cambio (947) 194 239 - 6.482 6.915
Cobertura de flujos de caja (947) 194 239 - 6.482 6.915
Cobertura de valor razonable - - - - - -
Cobertura de tipo de interés y tipo de cambio (656) (44) 1.154 72 2.099 3.281
Cobertura de flujos de caja (656) (44) 1.154 72 2.099 3.281
Cobertura de valor razonable - - - - - -
Cobertura de la inversion (141) (546) (160) (230) (1.152) (2.088)
Derivados no designados de cobertura (427) 8.209 (441) (194) (1.576) 5.998
De tipo de interés (234) 7.855 (579) (144) (2.404) 4.728
De tipo de cambio (208) 445 138 (50) 828 1.361
De tipo de interés y de tipo de cambio 15 (91) - - - (91)

(*) Para cobertura de tipo de interés el importe de signo positivo esta en términos de pago fijo. Para cobertura de tipo de cambio, un
importe positivo significa pago en moneda funcional versus moneda extranjera.

(**) El importe de signo positivo significa cuenta a pagar

(Millones de euros)

Ejercicio 2010 Valor Valor Nocional VENCIMIENTOS (*

razonable
Derivados (**) 2011 2012 2013 Posteriores Total
Cobertura de tipo de interés (353) (5.998) 60 (2.084) 7.170 (852)
Cobertura de flujos de caja 267 (3.652) 556 (438) 8.487 4.953
Cobertura de valor razonable (620) (2.346) (496) [ (1.646) (1.317) (5.805)
Cobertura de tipos de cambio (409) 854 112 577 4.323 5.866
Cobertura de flujos de caja (409) 854 112 577 4.323 5.866
Cobertura de valor razonable
Cobertura de tipo de interés y tipo de 27 130 926 2.004 3.087
cambio (223)
Cobertura de flujos de caja (223 27 130 926 2.004 3.087
Cobertura de valor razonable - - - - - -
Cobertura de la inversion (288) (1.770) - (160) (980) (2.910)
Derivados no designados de cobertura (367) 4.453 316 (289) (478) 4.002
De tipo de interés (238) 4.415 426 (427) (1.316) 3.008
De tipo de cambio (115) 106 (109) 138 838 973
De tipo de interés y de tipo de cambio (14) (68) (1) - - (69)

(*) Para cobertura de tipo de interés el importe de signo positivo esta en términos de pago fijo. Para cobertura de tipo de cambio, un
importe positivo significa pago en moneda funcional versus moneda extranjera.

(**) El importe de signo positivo significa cuenta a pagar.
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(17) SITUACION FISCAL

Acogiéndose a la Orden Ministerial de 27 de diciembre de 1989, Telefdnica, S.A. tributa desde
1990 en régimen de declaracion consolidada con determinadas compafiias de su Grupo. El
numero de sociedades que componen el Grupo Fiscal consolidado en el ejercicio 2011 es de 48,
habiéndose incorporado en él las compafiias Wayra Investigacion y Desarrollo, S.L.U., Movistar
Loyalty, S.L., y Telefonica Digital Holding, S.L. La causa de la incorporacion de las tres
compafiias es por constitucion en 2011. Ademas se ha producido la baja de la sociedad
Venturini, S.A. por venta.

Los saldos fiscales se presentan a continuacion:

(Millones de euros) [ 2011 [ 2010
Saldos fiscales deudores: | 2.803 | 2.342
Activos por impuestos diferidos: 2.605 2.217
Impuestos diferidos deducibles frente Hacienda Publica 124 140
Otras diferencias temporarias activas 1.641 1.569
Créditos fiscales por pérdidas a compensar a largo plazo 723 443
Deducciones 117 65
Administraciones publicas deudoras a corto plazo (Nota 10) : 198 125
Retenciones 52 42
Hacienda Publica deudora por Impuesto de Sociedades 120 66
Hacienda Publica deudora por I.V.A. e 1.G.I.C. 26 17
Saldos fiscales acreedores: 521 | 824
Pasivos por Impuestos diferidos: 474 778
Impuesto diferido tributable frente Hacienda Puablica 164 10
Otras diferencias temporarias pasivas 310 768
Administraciones publicas acreedoras a corto plazo (Nota 18): 47 46
Retenciones impuesto renta personas fisicas 4 5
Hacienda Publica acreedora por impuesto de sociedades 14 18
Retenciones capital mobiliario, IVA y otros 28 10
Seguridad Social 1 13

Las bases imponibles negativas que se encuentran pendientes de aplicar por el Grupo
Fiscal al 31 de diciembre de 2011 ascienden a 4.575 millones de euros. El plazo méximo
de compensacidn es de 18 afios.

De este importe, 2.410 millones de euros han supuesto un crédito fiscal registrado en el
balance por importe de 723 millones de euros (443 millones de euros en 2010), de los
cuales, 982 millones de euros (226 millones de euros en 2010) han sido generados por la
propia Telefonica, S.A., netos del resto del importe correspondiente a compafiias del
Grupo Fiscal.

Las bases imponibles no activadas corresponden principalmente al ajuste negativo
practicado en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades de Telefonica Moviles,
S.A. (ahora Telefénica, S.A.) del ejercicio fiscal 2002 por importe de 2.137 millones de
euros y que obedece a la transmision efectuada en dicho ejercicio de determinadas
participaciones adquiridas en afios anteriores en las que el valor de mercado diferia del
valor contable por el que fueron registradas (valor tedrico contable).

El cuestionamiento de este ajuste por la inspeccion fiscal de los ejercicios 2001 a 2004,
que finalizé en el ejercicio 2008, no ha tenido ningln efecto en las cuentas anuales de la
Compafiia, aunque, la utilizacién por el Grupo de esta base imponible negativa pendiente
de compensar estd condicionada a la resolucion favorable en los Tribunales de las
reclamaciones interpuestas contra las liquidaciones derivadas de la inspeccién.
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Durante el ejercicio 2011 Telefonica, S.A., como cabecera del Grupo Fiscal Telefonica,
no ha realizado pagos a cuenta de Impuesto sobre Sociedades de 2011. En 2010 se
realizaron pagos a cuenta por importe de 729 millones de euros.

17.1 Movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

El saldo al 31 de diciembre de 2011 y 2010 de los activos y pasivos por impuestos
diferidos de Telefonica, S.A., asi como los movimientos de dichas partidas, han sido los

siguientes:
Diferencias Total Activos Pasivo
Ejercicio 2011 Créditos | temporarias Impuesto Impuesto
(Millones de euros) fiscales activas Deducciones Diferido Diferido
[saldo al inicio [ 443 | 1.709 | 65 | 2.217] | 778 |
Creacion 756 446 11 1.213 280
Reversion - (358) - (358) (604)
Traspasos posicion neta Grupo Fiscal (476) (32) 41 (467) 5
Otros movimientos - - - - 15
[ saldo al final [ 723] 1.765 | 117 | 2.605 | | 474 |
Diferencias Total Activos Pasivo
Ejercicio 2010 Créditos | temporarias Impuesto Impuesto
(Millones de euros) fiscales activas Deducciones Diferido Diferido
[ Saldo al inicio | 443 | 454 | 200 | 1.097] | 37]
Creacion - 728 40 768 19
Reversion - (80) - (80) (15)
Traspasos posicién neta Grupo Fiscal - - (258) (258) -
Otros movimientos - 607 83 690 737
[ saldo al final [ 443 | 1.709 | 65 | 2217 | 778 |

Los principales conceptos por los que Telefonica, S.A. registra diferencias temporarias de
activo y pasivo obedecen a los impactos fiscales derivados de las correcciones valorativas
de algunos de sus activos, principalmente inversiones en filiales (véase Nota 8).

En pasivos por impuestos diferidos se incluyen 17 millones de euros correspondientes a
la amortizacion fiscal del fondo de comercio surgido en la adquisicién de las
participaciones de las sociedades brasilefias que anteriormente dependian de Brasilcel,
N.V. (véase Nota 8.1 c). No ha supuesto ningin efecto en la cuenta de pérdidas y
ganancias a la espera de la resolucion de los procedimientos administrativos y judiciales
en relacion a este asunto, abiertos al cierre del ejercicio.

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 12.3 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, y en aplicacion de dicho precepto, asi como de la Disposicién
Transitoria 292 del referido texto legal, al cierre del ejercicio 2010 se integrd
provisionalmente en la base imponible de la Sociedad en concepto de deterioro fiscal de
la cartera de participadas un ajuste positivo de 248 millones de euros. Finalmente, y con
estados contables definitivos de las filiales, en la declaracion del Impuesto de Sociedades
se integraron 309 millones de euros. El importe pendiente de integrar a 31 de diciembre
de 2010 por reversion de la correccion en periodos futuros asciende a 2.489 millones de
euros. En 2010 la variacion de los fondos propios de las sociedades por las que se dota
provision asciende a 2.589 millones de euros.
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Ademés, al cierre del ejercicio 2011 se ha integrado provisionalmente en la base
imponible de la Sociedad en concepto de deterioro fiscal de la cartera de participadas un
ajuste negativo de 551 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2011, el importe pendiente de integrar por reversion de la
correccion en periodos futuros asciende a 3.040 millones de euros.

La variacion de los fondos propios en el ejercicio 2011 de las sociedades participadas por
las que se dota provision asciende a 13.771 millones de euros, principalmente debido a las
sociedades brasilefias.

17.2 Conciliacién entre resultado contable, base imponible, gasto devengado y cuota liquida.

El cuadro que se presenta a continuacion establece la determinacion del gasto
devengado y la cuota liquida del Impuesto sobre Sociedades correspondientes a los
ejercicios 2011 y 2010:

[ (Millones de euros) [ 2011 [ 2010 |
Resultado contable antes de impuestos 3.999 2.885
Diferencias permanentes (7.177) (6.598)
Diferencias permanentes derivadas de la primera aplicacion del PGC 2007 - 210
Diferencias temporarias: 658 2.060
con origen en el gjercicio 1.846 2.008
con origen en ejercicios anteriores (1.188) 52
Base Imponible (2.520) (1.443)
Cuota integra (756) (433)
Deducciones activadas (11) (40)
Hacienda publica deudora por el impuesto sobre sociedades (767) (473)
Diferencias temporarias por valoracion fiscal (351) (618)
Efecto tributacién derivado de la primera aplicacion del PGC 2007 - (63)
Diferencias temporarias derivadas del proceso de consolidacion fiscal 153 -
Otros impactos 16 (100)
Impuesto sobre sociedades devengado en Espafia (949) (1.254)
Impuesto devengado en el extranjero 38 9

[ Impuesto sobre beneficios (911) | (1.245) |
Impuesto sobre beneficios corriente (718) (487)
Impuesto sobre beneficios diferido (193) (758)

Las diferencias permanentes corresponden, principalmente, a la variacion de la provision
de cartera de valores por las sociedades del Grupo Fiscal incluidas en la declaracion
consolidada del impuesto de sociedades y a los dividendos recibidos de sociedades
pertenecientes a dicho Grupo o extranjeras que cumplan determinados requisitos.

Asimismo, también se recoge como diferencia permanente el menor gasto por impuesto
sobre beneficios derivado de la amortizacion efectuada a efectos fiscales del fondo de
comercio generado en inversiones extranjeras realizadas con anterioridad al 21 de
diciembre de 2007. Durante el ejercicio 2011 y 2010 supuso un ingreso de 28 y 139
millones de euros, respectivamente. Este impacto se ha visto reducido como consecuencia
de la entrada en vigor de la Ley 9/2011, de 19 de agosto, que ha rebajado el importe de la
amortizacion del fondo de comercio fiscalmente deducible del articulo 12.5 LIS para los
ejercicios 2011, 2012 y 2013 del 5% al 1%. El efecto es temporal, porque el 4% no
amortizado durante 3 afios (12% en total) se recuperara ampliando el periodo de
deduccion desde los 20 afios iniciales a 22,5 afios.
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Las diferencias temporarias se corresponden principalmente con ajustes por eliminacién
de la base imponible de dotaciones y reversiones de provisiones de cartera que no son
deducibles fiscalmente de acuerdo a lo estipulado en el articulo 12.3 de la Ley de
Impuesto de Sociedades (LIS).

Durante el ejercicio 2011 y 2010 la Sociedad ha activado deducciones por importe de 11
y 40 millones de euros, respectivamente. El importe acumulado a cierre del ejercicio
refleja principalmente deducciones por actividad exportadora y donativos a entidades sin
fines de lucro (117 millones de euros, aproximadamente). Al resultar la cuota de
impuesto negativa en 2011, no se han realizado compensaciones de deducciones en este
gjercicio.

17.3 Situacion de las inspecciones y litigios de caracter fiscal.

El 25 de septiembre de 2002, se iniciaron las actuaciones de inspeccion del Grupo Fiscal
24/90, del cual Telefonica, S.A. es la Sociedad dominante, para los periodos 1998 a 2000.
Las actas levantadas como consecuencia de esta revisién, que incluian acuerdos de
liquidacion e imposicion de sanciones, fueron firmadas por Telefonica en disconformidad
en octubre de 2004 y julio de 2005. El importe total acumulado de dichas actas asciende a
140 millones de euros, que corresponde en su totalidad a sociedades dependientes del
Grupo Fiscal.

En el mes de abril de 2007, Telefénica interpuso recurso contencioso administrativo ante
la Audiencia Nacional solicitando la anulacién de la liquidacion asi como la inclusion de
otros conceptos a su favor, no contemplados por la inspeccion. En el proceso, se insto la
suspensién de la ejecucién de las liquidaciones y sanciones recurridas, mediante la
prestacion de las oportunas garantias. Con fecha 22 de febrero de 2010, Telefénica
recibio la notificacion de la Sentencia de la Audiencia Nacional de fecha 4 de febrero de
2010, en la que se estiman parcialmente las alegaciones de la Compafiia, anulando la
imposicién de sanciones. Con fecha 18 de mayo de 2010, Telefénica, S.A. recurrié en
casacion y la Audiencia Nacional, mediante providencia de 5 de abril de 2010, elevé
estas actuaciones al Tribunal Supremo. Asimismo, la representacion procesal de la
Administracién interpuso el 4 de junio de 2010 recurso de casacién en contra de una de
las estimaciones parciales favorables a Telefonica de la Sentencia de la Audiencia
Nacional. Telefdnica ha presentado ante el Tribunal Supremo en enero de 2011 escrito de
oposicion al citado recurso de casacion.

Por otra parte, en junio de 2006 se iniciaron nuevas actuaciones de inspeccion para los
ejercicios 2001 a 2004, que finalizaron en julio de 2008. Las declaraciones del Impuesto
de Sociedades correspondientes a dichos ejercicios fueron cuestionadas por la Hacienda
Publica, al no admitir el ajuste negativo de 2.137 millones de euros declarado por la
Compafiia (si bien dicho cuestionamiento no afecta a las cuentas anuales, en la medida en
gue no esta registrado). A su vez, no fueron admitidas por la Hacienda Publica
determinadas deducciones solicitadas por actividad exportadora, por un importe
aproximado en cuota de 346 millones de euros.

Como consecuencia de lo expuesto, la Hacienda Publica resolvié la controversia con una
nueva liquidacion del aludido impuesto, que no fue aceptada por Telefonica por lo que la
misma formulé alegaciones ante el Tribunal Econdmico-Administrativo Central que, con
fecha 10 de septiembre de 2009, resolvi6é de forma desfavorable para los intereses de la
Compafiia. Contra la citada Resolucién de 10 de septiembre de 2009, Telefénica
interpuso recurso contencioso-administrativo ante la Sala correspondiente de la
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Audiencia Nacional. En el mes de abril de 2010 se procedié a la formalizacion de la
demanda. En el mes de abril de 2011, Telefdnica presentd el escrito de conclusiones.

Adicionalmente, en junio de 2010, se iniciaron nuevas actuaciones de inspeccion de
varias de las compafiias incluidas en el Grupo fiscal 24/90, del cual Telef6nica, S.A. es la
Sociedad dominante. Los conceptos y periodos que estan siendo objeto de comprobacion
son el Impuesto sobre Sociedades para los ejercicios 2005 a 2007 y el Impuesto sobre el
Valor Afadido, retenciones e ingresos sobre rendimientos del trabajo personal, sobre
capital mobiliario e inmobiliario y sobre rendimiento de no residentes para el segundo
semestre de 2006 y el ejercicio 2007.

Por lo tanto, incluyendo los ejercicios que estan actualmente en proceso de inspeccion,
Telefdnica, S.A. tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos desde el afio 2005.

En relacién con la operacién de venta por Terra Networks, S.A. (actualmente Telefénica,
S.A.) de su participacion en la sociedad Lycos, Inc. en 2004, la Sociedad inici6 los
tramites oportunos para lograr el reconocimiento de una mayor base imponible negativa
por un importe méaximo de hasta 7.418 millones de euros, como consecuencia de aplicar
como valor de adquisicion fiscal el que resultaria de tomar el valor de mercado de las
acciones de Lycos, Inc. recibidas, en lugar del valor contable por el que fueron
registradas por haberse acogido a lo dispuesto en el articulo 159 de la Ley de Sociedades
Andnimas. No obstante, no se ha registrado efecto contable alguno a la espera de la
obtencién de una resolucién definitiva en el procedimiento iniciado por la Sociedad.

Al cierre del ejercicio 2011, y como consecuencia del desenlace final de las actas, de los
litigios, de los procesos de inspeccion en curso y de los ejercicios pendientes de
inspeccionar, no se estima que exista una necesidad de registrar pasivos adicionales en las
cuentas anuales de Telefénica, S.A.

(18) ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

El detalle de los conceptos incluidos bajo este epigrafe es el siguiente:

[ (Millones de euros) [ 2011 [ 2010 |
Proveedores comerciales 322 411
Acreedores varios 71 2.065
Pasivos por impuesto corriente (Nota 17) 14 18
Otras deudas con las Administraciones
Publicas (Nota 17) 33 28

[ Total | 440 | 2.522 |

a) Proveedores Comerciales

En cumplimiento del compromiso irrevocable adquirido en 2010 por parte de
Telefdnica de aportar a Fundacion Telefénica la cantidad total de 280 millones de
euros, durante el ejercicio 2011 se han realizado pagos en efectivo por importe de 60
millones de euros, y adicionalmente se ha realizado la aportacion de unos inmuebles
previamente adquiridos a Telefénica de Espafia, S.A.U. (véase Nota 8) por su valor
de mercado que asciende a 51 millones de euros.
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Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a terceros. Disposicion
adicional tercera. "'Deber de informacion" de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

Telefénica, S.A. ha completado la adaptacion de sus procesos internos y su politica de
plazos de pago a lo dispuesto en la Ley 15/2010 por la que se establecen medidas de
lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales. En este sentido, las
condiciones de contratacion a proveedores comerciales en el ejercicio 2011 han incluido
periodos de pago iguales o inferiores a los 85 dias, segun lo establecido en la
Disposicion transitoria segunda de la citada ley.

Por motivos de eficiencia y en linea con los usos habituales del comercio, la Compafiia
tiene establecido un calendario de pago a proveedores en virtud del cual los pagos se
realizan en dias fijos. Las facturas cuyo vencimiento se produce entre dos dias de pago,
son satisfechas el siguiente dia de pago fijado en calendario, circunstancia no
considerada como aplazamiento en el pago.

El cuadro adjunto muestra la informacidn relativa a las facturas por contratos celebrados
con posterioridad a la entrada en vigor de la Ley 15/2010, que sobrepasan el plazo
maximo establecido en la citada ley.

Los pagos a proveedores espafioles que durante el ejercicio 2011 han excedido el plazo
legal establecido, son derivados de circunstancias o incidencias ajenas a la politica de
pagos establecida, entre los que se encuentran principalmente al cierre de los acuerdos
con los proveedores en la entrega de los bienes o prestacion del servicio o procesos
puntuales de tramitacion.

. Ejercicio 2011

Millones de euros
Importe %

Pagos realizados dentro del plazo 254 93
Resto 19 7
Total pagos a acreedores comerciales 273 100
Plazo Medio Ponderado Excedido (dias) 52
Aplazamientos que a la fecha de cierre sobrepasan el 2
plazo

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, Telefdnica ha tramitado los
pagos pendientes, salvo aquellas situaciones sobre las cuales se esta gestionando el
acuerdo con los proveedores.

b) Acreedores varios

Dentro de esta linea se incluia en 2010 un importe de 1.977 millones de euros
correspondientes al valor a dicha fecha de la Ultima obligacion de pago pendiente con
Portugal Telecom (2.000 millones de euros) originada por la compra del 50% de
Brasilcel, N.V. (véase Nota 8.1). Esta deuda se cancel6 a su vencimiento.
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(19) INGRESOS Y GASTOS

19.1

Importe neto de la cifra de negocios
a) Prestaciones de servicios

En el ejercicio 2008 Telefdnica, S.A. establecié contratos de derechos por uso de la
marca con las filiales del Grupo que hacen uso de dicha licencia. El importe que a cada
filial le corresponde registrarse como coste por uso de la marca queda fijado
contractualmente como un porcentaje de los ingresos que obtenga la sociedad
licenciataria. En los ejercicios 2011 y 2010 se han contabilizado 618 y 518 millones de
euros, respectivamente, de ingresos por este concepto en el epigrafe “Prestaciones de
servicios empresas del Grupo y asociadas”.

Telefonica, S.A. mantiene contratos de servicio de apoyo a la gestion con Telefénica de
Espafia, S.A.U., Telefénica Mdviles Espafia, S.A.U., Telefénica O2 Holding, Ltd. y
Telefdnica Internacional, S.A.U. Los ingresos contabilizados por este concepto durante
los ejercicios 2011 y 2010 ascienden a 25 y 13 millones de euros, en cada caso, y se
recogen en el epigrafe “Prestaciones de servicios empresas del Grupo y asociadas”.

Dentro del importe neto de la cifra de negocios también se recogen los rendimientos
derivados del alquiler de inmuebles que en los ejercicios 2011 y 2010 han supuesto un
importe de 52 y 43 millones de euros, respectivamente, originados principalmente por el
alquiler de espacio de oficinas en Distrito Telefonica a diversas compafiias del Grupo
Telefdnica (véase Nota 7).

b) Dividendos empresas del Grupo y asociadas

El detalle de los importes mas significativos registrados durante los ejercicios 2011 y
2010 es el siguiente:

[ (millones de euros) [ 2011 [ 2010 |
Telefonica Maviles Espafia, S.A.U. 1.980 2.190
Telefénica de Espafia, S.A.U. 2.430 2.827
Telefénica Europe, plc. 715 708
Vivo Participagoes, Ltda. y filiales 553 47
Telefénica Czech Republic, a.s. 365 331
Latin American Cellular Holding, B.V. 218 65
Brasilcel, N.V. - 82
Portugal Telecom - 44
Telecommunicagoes de Sao Paulo 235 -
Sao Paulo Telecommunicagoes 91 -
Telefénica Méviles Argentina, S.A. y
Telefénica Moviles Argentina Holding, S.A. 179 39
Otras sociedades 201 141

[ Total | 6.967 | 6.474 |

¢) Ingresos por intereses de préstamos concedidos a empresas del Grupo y asociadas.
Dentro de este epigrafe se incluye el rendimiento financiero obtenido por los créditos

concedidos a las filiales para el desarrollo de su actividad (ver Nota 8.5). El detalle de
importes mas significativos es el siguiente:
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(Millones de euros) [ 2011 2010

Telefonica Moviles México, S.A. de C.V. 145 188
Telefdnica de Espafia, S.A.U. 83 130
Otras sociedades 47 60
Total [ 275 378

19.2 Los ingresos accesorios y otros ingresos de gestion corriente con empresas del Grupo
corresponden a los ingresos derivados de los servicios centralizados que Telefonica, S.A.
realiza para sus filiales como cabecera de Grupo, asumiendo el coste del servicio en su
totalidad y repercutiendo a cada compafiia la parte que le es aplicable. Dentro de este
importe destaca la facturacion realizada a Telefonica Mdviles Espafia, S.A.U. que en el
ejercicio 2011 ha supuesto un importe de 26 millones de euros y de 30 millones de euros
en 2010 y a Telefdnica de Espafia, S.A.U. por importe de 48 millones de euros en 2011y
de 28 millones de euros en 2010.

19.3 Gastos de personal y beneficios a los empleados

El detalle de los gastos de personal es el siguiente:

(Millones de euros) [ 2011 | 2010
Sueldos, salarios y otros gastos de personal 213 165
Planes de pensiones (Nota 4.h) 12 10
Cargas sociales 19 18
Total [ 244 193

La cifra de sueldos, salarios y otros gastos de personal incluye en el ejercicio 2011 un
importe de 61 millones de euros correspondiente a la estimacion de las obligaciones
provenientes del Expediente de Regulacion de Empleo (ERE) aprobado en Telefénica de
Espafa, S.A.U. que se estima que seran repercutidas a Telef6nica, S.A. y a la estimacion
del coste de determinadas bajas incentivadas aprobadas en 2011 que causaron baja en el
los primeros dias de 2012. La contrapartida de este gasto se encuentra registrada en el
epigrafe de ““Provisiones a corto plazo”. Adicionalmente a estos costes que no habian
sido satisfechos, existen 10 millones de indemnizaciones por bajas de personal concluidas
en el ejercicio 2011.

Telefénica mantiene un acuerdo con sus trabajadores que se materializa en un Plan de
Pensiones del sistema de empleo acogido al Real Decreto legislativo 1/2002, de 29 de
noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los
planes y fondos de pensiones. Las caracteristicas del Plan son las siguientes:

- Aportacidn definida de un 4,51% del salario regulador de los participes. Para el
personal incorporado a Telefonica procedente de otras empresas del Grupo en el
que tuvieran reconocida una aportacion definida distinta (6,87% en el caso de
Telefonica de Espafia, S.A.U.), se mantiene dicha aportacion.

- Aportacion obligatoria para el participe de un minimo de 2,2% de su salario
regulador.

- Sistemas de capitalizacién individual y financiera.
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La exteriorizacion de este fondo se realiza en el fondo de pensiones Fonditel B
gestionado por la sociedad dependiente Fonditel Entidad Gestora de Fondos de
Pensiones, S.A.

Al 31 de diciembre de 2011 figuraban adheridos al plan 1.717 empleados (1.536
empleados en 2010). Esta cifra incluye tanto los participes en activo como los participes
en suspenso, de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 304/2004 por el que se
aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. El coste para la Sociedad ha
ascendido a 4 millones de euros para cada uno de los ejercicios 2011 y 2010.

En el ejercicio 2006 se aprobd un Plan de Previsién Social de Directivos financiado
exclusivamente por la empresa, que complementa al anteriormente en vigor y que supone
unas aportaciones definidas equivalentes a un determinado porcentaje sobre la retribucién
fija del directivo, en funcidn de las categorias profesionales de los mismos, y unas
aportaciones extraordinarias en funcidn de las circunstancias de cada directivo, a percibir
de acuerdo con las condiciones establecidas en dicho Plan.

Telefonica, S.A. ha registrado un gasto correspondiente a las aportaciones a dicho plan de
directivos del ejercicio 2011 por importe de 8,2 millones de euros (6,2 millones de euros
en 2010).

En el afio 2010 se produjeron bajas de directivos acogidos a este Plan de Previsién Social
de Directivos, y esta circunstancia motivo la recuperacion de parte de estas aportaciones
extraordinarias iniciales por importe de 2 millones de euros.

No se recoge provisién alguna por este plan al estar externalizado en fondos externos.

Los planes de retribucion referenciados al valor de la cotizacién de la accién son los
siguientes:

Plan de derechos sobre acciones de Telefénica, S.A.: “Performance Share Plan”
(PSP).

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica, S.A., en su reunion celebrada el
21 de junio de 2006, aprobd la aplicacidn de un Plan de incentivos a largo plazo dirigido
a los ejecutivos y personal directivo de Telefdnica, S.A., y de otras sociedades del Grupo
Telefdnica, consistente en la entrega a los participes seleccionados al efecto, previo
cumplimiento de los requisitos necesarios fijados en el mismo, de un determinado
namero de acciones de Telefénica, S.A. en concepto de retribucion variable.

La duracion total inicialmente prevista del Plan es de siete afios. EI Plan se divide en
cinco ciclos, de tres afios de duracién cada uno, iniciandose cada uno de ellos el 1 de julio
(“Fecha de Inicio™) y finalizando el 30 de junio del tercer afio siguiente a la Fecha de
Inicio (“Fecha de Finalizacion™). Al inicio de cada ciclo se determinara el nimero de
acciones que sera objeto de entrega a los beneficiarios del Plan en funcion del grado de
cumplimiento de los objetivos fijados. Dicha entrega se producira, en su caso, una vez
transcurrida la Fecha de Finalizacién de cada ciclo. Los ciclos son independientes entre
si, comenzando el primer ciclo el 1 de julio de 2006 (con entrega de acciones, que se
realizo en julio de 2009), y el quinto ciclo el 1 de julio de 2010 (con entrega de acciones,
en su caso, a partir del 1 de julio de 2013).

La entrega de las acciones est4 condicionada por:
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La permanencia en la empresa durante los tres afios de duracion de cada ciclo,
sujeto a ciertas condiciones especiales en relacion a las bajas.

El nimero concreto de acciones a entregar al finalizar cada ciclo dependera del
nivel de logro y del nGmero maximo de acciones asignado a cada directivo. El
nivel de logro esta basado en la comparativa de la evolucion de la remuneracién
al accionista considerando cotizacion y dividendos (“Total Shareholder Return” -
TSR) de la accion de Telefénica, respecto de la evolucion de los TSRs
correspondientes a un conjunto de sociedades cotizadas del sector de las
telecomunicaciones que constituye el Grupo de Comparacion. A cada empleado
afecto al plan se le asigna al inicio de cada ciclo un nimero maximo de acciones,
y el nimero concreto de acciones que se le entregaran al finalizar el ciclo se
obtiene multiplicando dicho nimero maximo por el nivel de logro alcanzado en
dicha fecha. Este sera el 100% si la evolucion del TSR de Telefénica iguala o
supera la del tercer cuartil del Grupo de Comparacién, y del 30% si dicha
evolucion iguala a la mediana. Si la evolucion se mantiene entre ambos valores
se hara una interpolacion lineal, y si es inferior a la mediana no se entregara nada.

El 30 de junio de 2010 se produjo el vencimiento del segundo ciclo de este Plan de
incentivos que tenia las siguientes acciones maximas asignadas:

Valor
Nimero razonable
acciones unitario Fecha de finalizacion

2% ciclo 1 de julio de 2007 5.556.234 7,70 30 de junio de 2010

De esta cifra, las acciones maximas correspondientes a directivos de Telefonica, S.A.
eran las siguientes:

Valor
Nimero razonable
acciones unitario Fecha de finalizacion
2% ciclo 1 de julio de 2007 1.102.711 7,70 30 de junio de 2010

Tras el vencimiento del segundo ciclo del Plan el 30 de junio de 2010, se entregaron al
total de directivos del Grupo Telefénica que estaban incluidos en el segundo ciclo un
importe de 2.964.437 acciones (correspondientes a un total de 4.091.071 acciones brutas
a las que se aplico, previo a la entrega, una retencion de 1.132.804 acciones a opcién del
empleado). Esta cifra de acciones entregadas se dedujo de la cifra de acciones propias de
la Compafiia en 2010 (Nota 11.1.a). El total de acciones netas entregadas a directivos de
Telefénica, S.A. ascendi6 a 816.893.

El coste de las acciones brutas entregadas a los directivos de cada filial fue
posteriormente facturado por Telefénica, S.A., tal y como se habia establecido, con un
valor unitario de 7,7 euros por accién. Las obligaciones fiscales que los directivos tienen
en cada uno de sus paises por el incremento de su renta personal que ha supuesto el cobro
del incentivo han sido atendidas por cada filial y posteriormente repercutidas a
Telefdnica, S.A. que registro este coste impositivo en el epigrafe de reservas por importe
de 15 millones de euros en 2010.

El 30 de junio de 2011 se ha producido el vencimiento del tercer ciclo de este Plan de
incentivos que tenia las siguientes acciones maximas asignadas:
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Valor
NUmero razonable
acciones unitario Fecha de finalizacion
3er ciclo 1 de julio de 2008 5.286.980 8,39 30 de junio de 2011

De esta cifra, las acciones maximas correspondientes a directivos de Telefdnica, S.A.

eran las siguientes:

Valor
NUmero razonable
acciones unitario Fecha de finalizacion
3er ciclo 1 de julio de 2008 1.248.067 8,39 30 de junio de 2011

Tras el vencimiento del tercer ciclo del Plan el 30 de junio de 2011, se han entregado al
total de directivos del Grupo Telefénica un importe de 2.900.189 acciones
(correspondientes a un total de 4.166.304 acciones brutas a las que se aplico, previo a la
entrega, una retencion de 1.266.115 acciones a opcién del empleado). Esta cifra de
acciones entregadas se dedujo de la cifra de acciones propias de la Compafiia en 2011
(Nota 11.1.a). El total de acciones netas entregadas a directivos de Telefénica, S.A.
asciende a 922.266.

El tercer ciclo del Plan se encontraba parcialmente cubierto por dos instrumentos
financieros con un total de 2.446.104 acciones con un coste de 10,18 euros por accion. El
coste de las acciones brutas entregadas a los directivos de cada filial ha sido
posteriormente facturado por Telefdnica, S.A., tal y como se habia establecido, con un
valor unitario de 8,39 euros por accién. Las obligaciones fiscales que los directivos tienen
en cada uno de sus paises por el incremento de su renta personal que ha supuesto el cobro
del incentivo han sido atendidas por cada filial y posteriormente repercutidas a
Telefonica, S.A. que registré este coste impositivo en el epigrafe de reservas por importe
de 19 millones de euros en 2011.

El nimero de acciones maximo asignado al principio de cada ciclo y en cada uno de los 2
ciclos vivos al 31 de diciembre de 2011 para el total del Grupo Telefénica es el siguiente:

Ne acciones Valor
NP acciones vivas al razonable
asignadas 31/12/2011 unitario Fecha de finalizacion
4° ciclo 1 de julio de 2009 6.356.597 5.407.401 8,41 30 de junio de 2012
50 ciclo 1 de julio de 2010 5.025.657 4.684.289 9,08 30 de junio de 2013

De este numero total de acciones totales otorgadas y vivas al cierre del ejercicio, las
correspondientes a empleados de Telefdnica, S.A. son las siguientes, desglosadas por

ciclos:
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N© acciones Valor
NP acciones vivas al razonable
asignadas 31/12/2011 unitario Fecha de finalizacion
4° ciclo 1 de julio de 2009 1.555.382 1.528.883 8,41 30 de junio de 2012
5° ciclo 1 de julio de 2010 1.249.407 1.296.953 9,08 30 de junio de 2013

El plan se liquida mediante la entrega de acciones a los directivos, y el gasto de personal
devengado en el ejercicio 2011 asciende a 15 millones de euros (11 millones de euros en
2010) y se ha registrado con contrapartida en patrimonio neto, neto de su efecto fiscal.

El coste de las acciones otorgadas a empleados de filiales del Grupo se encuentra
registrado en el epigrafe de reservas por importe de 53 millones de euros en 2011 (52
millones en 2010). Dado que estos importes seran refacturados por Telefénica, S.A. a sus
filiales al vencimiento de los ciclos, la cuenta por cobrar por este concepto se encuentra
registrada en el epigrafe de otros activos financieros a largo plazo (ciclo V) y en otros
activos financieros a corto plazo (ciclo 1V), véase Nota 8.6.

En relacién al cuarto ciclo del Plan, Telefonica, S.A. adquirié un instrumento a una
entidad financiera con las mismas caracteristicas del Plan mediante el cual, al finalizar el
ciclo, Telefdnica obtendra una parte de las acciones necesarias para hacer frente a dicho
ciclo (4 millones de acciones). El coste de dicho instrumento financiero asciende a 36
millones de euros, equivalentes a 8,41 euros por opcién (Nota 9.4.1).

Plan de derechos sobre acciones de Telefdnica, S.A.: “Global Employee Share Plan”
(GESP).

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Telef6nica, S.A., en su reunion celebrada el
23 de junio de 2009, aprobd la puesta en marcha de un plan de compra incentivada de
acciones de Telefonica, S.A. dirigido a todos los empleados del Grupo Telefonica a nivel
internacional, con ciertas excepciones. A través del Plan, se ofrece a la posibilidad de
adquirir acciones de Telefénica, S.A. con el compromiso de esta Ultima de entregar
gratuitamente a los participes un determinado nimero de acciones de Telefénica, S.A.,
siempre que se cumplan determinados requisitos.

La duracion total inicialmente prevista del Plan es de dos afios. Los empleados adscritos
al Plan pueden adquirir acciones de Telefonica, S.A. mediante aportaciones mensuales de
hasta 100 euros (0 su equivalente en moneda local), con un importe maximo de 1.200
euros a lo largo de un periodo de doce meses (periodo de compra). La entrega de acciones
se producird, en su caso, tras la fecha de consolidacion del plan, a partir del 1 de
septiembre de 2012, y esta condicionada por:

- La permanencia en la empresa durante los dos afios de duracion del programa (periodo
de consolidacién), sujeto a ciertas condiciones especiales en relacion a las bajas.

- ElI nimero concreto de acciones a entregar al finalizar el periodo de consolidacion
dependera del numero de acciones adquiridas y conservadas por cada empleado. Asi, los
empleados adscritos al Plan, y que permanezcan en el Grupo, que hayan mantenido las
acciones adquiridas por un periodo adicional de otros doce meses después del fin del
periodo de compra, tendran derecho a recibir una accion gratuita por cada accion que
hayan adquirido y conservado hasta el fin del periodo de consolidacion.
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El periodo de compra se inicié en agosto de 2010, y a 31 de diciembre de 2011, el
nimero total de empleados del Grupo Telefonica adheridos al Plan asciende a 37.230
(41.152 personas en 2010). Este plan se liquidard mediante la entrega de acciones a los
empleados, por lo que el gasto de personal se ha registrado con contrapartida en
patrimonio neto. En el ejercicio 2011 Telefénica, S.A. ha registrado un gasto de 316 mil
euros (158 mil euros en 2010) por este concepto en su cuenta de pérdidas y ganancias.

Plan de incentivos a largo plazo en acciones de Telefonica, S.A.: “Performance and
Investment Plan”

En la Junta General de Accionistas de Telefonica, S.A., celebrada el 18 de mayo de 2011,
fue aprobada la puesta en marcha de un plan de incentivos a largo plazo en acciones
denominado “Performance and Investment Plan” (en lo sucesivo, el “Plan” o “PIP”)
dirigido a determinados altos directivos y miembros del equipo directivo del Grupo, y que
comienza a ser efectivo tras la finalizacion del Performance Share Plan.

El Plan consiste en la entrega de un determinado nimero de Acciones de Telefénica,
S.A., previo cumplimiento de los requisitos establecidos en las Condiciones Generales
del Plan, a las personas seleccionadas a tal efecto por la Compafiia, y que decidan
participar en el mismo.

El Plan tiene una duracion total de cinco afios y se divide en tres ciclos de tres afios de
duracion cada uno de ellos (es decir, con entrega de las acciones que correspondan en
cada ciclo a los tres afios de su inicio), independientes entre si. EI primer ciclo se inici6 el
1 de julio de 2011 (con entrega de las acciones que correspondan a partir del 1 de julio de
2014), el segundo el 1 de julio de 2012 (con entrega de las acciones que correspondan a
partir del 1 de julio de 2015) y el tercero el 1 de julio de 2013 (con entrega de las
acciones que correspondan a partir del 1 de julio de 2016).

El nimero concreto de acciones de Telefdnica, S.A. que, dentro del maximo establecido,
serd objeto de entrega a los participes a la finalizacion de cada ciclo estara condicionado
y vendra determinado en funcion del Total Shareholder Return (en adelante, segln se
define mas abajo, el “TSR”) de la accion de Telefénica, S.A. (desde el Valor de
Referencia), durante el periodo de duracion de cada ciclo, con relacion a los TSR's
experimentados por las compafias que integran el Dow Jones Global Sector Titans
Telecommunications Index que, a efectos del Plan, constituiran el grupo de comparacion
(el “Grupo de Comparacion™).

Se considera el TSR como la métrica para determinar la generacion de valor en el Grupo
Telefonica a medio y largo plazo, al medir el retorno de la inversion para el accionista,
definiéndose, a efectos del Plan y para cada ciclo, como la suma de la evolucion de la
accion de Telefonica, S.A. mas los dividendos u otros conceptos similares percibidos por
el accionista durante la duracién del ciclo de que se trate.

A cada Participe se le asignaran, al inicio del ciclo correspondiente, un nimero de
acciones tedricas. El Plan prevera que el nimero de acciones a entregar oscilara entre:

o ¢l 30% del nimero de acciones tedricas, para el supuesto de que la evolucion del

TSR de la accion de Telefdnica, S.A. se sitle en, al menos, la mediana del Grupo
de Comparacion, y
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e el 100% para el caso de que dicha evolucion se sitle en el tercer cuartil o
superior del Grupo de Comparacidn, calculdndose el porcentaje por interpolacion
lineal para aquellos casos que se sitlen entre la mediana y el tercer cuartil.

e En el caso de que la evolucion del TSR de la accion de Telefdnica, S.A. se sitle
por debajo de la mediana del Grupo de Comparacién, no se entregaran acciones.

El Plan incluye una condicidn adicional consistente en el cumplimiento por parte de todos
o0 algunos de los Participes de un objetivo de inversion en, y mantenimiento de, acciones
de Telefénica, S.A. durante el plazo de duracion de cada ciclo (en adelante, “Co-
Inversion™), que sera establecido para cada uno de los participes a los que, en su caso,
resulte de aplicacion, por parte del Consejo de Administracion, previo informe de la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno. Los participes que
cumplan esta condicion de co-inversion recibiran un nimero adicional de acciones, sujeto
asimismo al resto de requisitos establecidos en el Plan.

Adicionalmente, con independencia de otras condiciones y requisitos que puedan
establecerse, para que cada uno de los Participes tenga derecho a recibir las
correspondientes acciones, debera permanecer como empleado del Grupo Telefénica en la
fecha de entrega de cada ciclo, sin perjuicio de las excepciones que se consideren
oportunas. La entrega de las acciones tendra lugar al término de cada ciclo, esto es, en
2014, 2015 y 2016, respectivamente, siendo la fecha concreta de entrega determinada por
el Consejo de Administracion o el 6rgano o persona en quien éste delegue esta facultad.

Las acciones a entregar a los Participes podran ser, previo cumplimiento de los requisitos
legales establecidos al efecto, (a) acciones de Telefénica, S.A. en autocartera que hayan
adquirido o adquieran, tanto la propia Telefonica, S.A. como cualquiera sociedad de su
grupo; o (b) acciones de nueva emision.

El 1 de julio de 2011 se ha realizado la primera asignacion de acciones bajo este plan. El
nimero maximo de acciones asignado (incluyendo el importe de co-inversion) bajo este
Plan al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Valor
razonable
Ndmero acciones | unitario
asignadas Fecha de finalizacion
1°ciclo 1 de julio de 2011 5.545.628 8,28 30 de junio de 2014

En relacion a este Plan PIP, Telefonica, S.A. ha adquirido un instrumento a una entidad
financiera con las mismas caracteristicas del Plan mediante el cual, al finalizar el ciclo,
Telefdnica obtendré una parte de las acciones necesarias para hacer frente a dicho ciclo (4
millones de acciones). El coste de dicho instrumento financiero asciende a 37 millones de
euros, equivalentes a 9,22 euros por opcion (Nota 9.4.1).

“Restricted Share Plan” (RSP)
En la Junta General de Accionistas de Telefénica, S.A., celebrada el 18 de mayo de 2011,

fue aprobada la puesta en marcha de un plan de incentivos a largo plazo en acciones
denominado “Restricted Share Plan” (en lo sucesivo, “RSP”) con una doble finalidad: (a)
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retener y motivar a determinados empleados de alto potencial, (b) asi como retener al

personal clave de las nuevas adquisiciones, dandoles participacién en el patrimonio de la

Compafiia a través de derechos convertibles en acciones.

Su duracion total es de cinco afios, con entregas independientes entre si, que se pueden
producir en cualquier momento de los afios 2011 a 2015. En cada entrega se otorgan unos
“Restricted Share Units” (RSUs) que dan derecho a recibir automaticamente, al finalizar

el "periodo de consolidacion”, el mismo nimero de acciones de Telefénica, S.A., sujeto al
cumplimiento de ciertas condiciones relativas a la permanencia en el empleo.

La entrega de acciones estd supeditada al cumplimiento de determinadas condiciones de

serivicio, concretamente:

1. La entrega final esta sujeta a la permanencia continuada en el empleo desde la

fecha de concesion hasta la fecha de conversion.

2. Laentrega final esta sujeta al cumplimiento de un periodo minimo de servicio
de 12 meses dentro del “periodo de consolidacion”.
3. La duracién concreta del “periodo de consolidacion” en cada caso, sera fijada

de forma particular.

Al cierre del ejercicio 2011 en Telefdnica, S.A. se ha producido Gnicamente una entrega
de RSUs, por lo que el coste de este Plan en la cuenta de pérdidas y ganancias no es

significativo.

19.4 Datos de plantilla promedio y cierre de los ejercicios 2011 y 2010.

Ejercicio 2011 Plantilla Final 2011 Plantilla Promedio 2011
Categoria Mujeres | Hombres Total Mujeres | Hombres Total
Directores generales y presidencia - 4 4 - 4 4
Directores 41 147 188 40 138 178
Gerentes 95 131 226 91 112 203
Jefes de proyecto 97 153 250 89 125 214
Licenciados y expertos 93 54 147 89 50 139
Administrativos, auxiliares, asesores 158 20 178 160 20 180
Total 484 ] 509 993 469 | 449 918

Ejercicio 2010 Plantilla Final 2010 Plantilla Promedio 2010
Categoria Mujeres | Hombres Total Mujeres | Hombres Total
Directores generales y presidencia - 5 5 - 5 5
Directores 38 127 165 40 134 174
Gerentes 82 87 169 81 94 175
Jefes de proyecto 92 80 172 91 77 168
Licenciados y expertos 81 38 119 80 37 117
Administrativos, auxiliares, asesores 138 21 159 137 20 157
Total 431] 358 789 429 367 796

19.5 Servicios Exteriores.

El desglose de los conceptos registrados en este epigrafe es el siguiente:
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(Millones de euros) 2011 | 2010

Alquileres 11 15
Conservacién y mantenimiento 4 5
Servicios profesionales independientes 155 140
Gastos bancarios 34 44
Donaciones (Nota 18) 4 333
Marketing y publicidad 86 77
Suministros 12 12
Otros gastos 84 51
Total 390 677

Con fecha 19 de diciembre de 2007 Telefénica, S.A. formaliz6 un contrato de
arrendamiento con la intencién de establecer la sede de la “Universidad Telefonica”. El
contrato establece adicionalmente la construccién y adecuacion de determinadas
instalaciones por parte del arrendador. Con fecha 31 de octubre de 2008 se produjo la
aceptacion parcial de algunas de las instalaciones, y como consecuencia de dicha
aceptacion parcial comenzé el periodo del arrendamiento. El contrato de arrendamiento
se establece por un plazo de 15 afios (finaliza en 2023), prorrogable 5 afios mas.

El total de los pagos futuros minimos por arrendamientos no cancelables sin penalizacion
al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se detallan en el siguiente cuadro:

2011 2010
Pagos futuros | Valor Pagos futuros Valor
(Millones de euros) minimos actual minimos actual
Hasta un afio 5 6
Entre uno y cinco afios 19 19
Més de cinco afios 32 37
Total 56 40 62 46

19.6 Ingresos financieros.

El desglose de los conceptos registrados en este epigrafe es el siguiente:

(Millones de euros) | 2011 | 2010

Dividendos de otras empresas 38 37
Otros ingresos financieros 101 187
Total | 139 224

Dentro de “Otros ingresos financieros” se registran los rendimientos econdémicos
devengados en los contratos de “Equity Swap” sobre la cotizacién de las acciones de
Portugal Telecom por importe de 48 millones de euros (57 millones de euros en 2010).
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19.7 Gastos financieros.

El desglose de los conceptos incluidos en este epigrafe es el siguiente:

(Millones de euros) | 2011 2010

Intereses por deudas con empresas del Grupo y asociadas 1.872 1.791
Gastos financieros con terceros y los resultados por tipo de

interés de coberturas financieras 247 21
Total | 2.119 1.812

El detalle por empresa del Grupo de los gastos por intereses de deudas se incluye a
continuacion:

(Millones de euros) | 2011 2010

Telefonica Europe, B.V. 373 454
Telefonica Emisiones, S.A.U. 1.395 1.286
Otras sociedades 104 51
Total | 1.872 1.791

Dentro del importe de otras sociedades se incluyen los gastos financieros con Telefonica
Finanzas, S.A.U. que tienen su origen en los saldos acreedores en cuenta corriente por
necesidades puntuales de tesoreria. En 2011 aumentaron las disposiciones de fondos por
esta via, y con ello el coste financiero de las mismas.

19.8 Diferencias de cambio:

El detalle de las diferencias negativas de cambio imputadas a la cuenta de pérdidas y
ganancias es el siguiente:

(Millones de euros) | 2011 2010

Por operaciones corrientes 26 -
Por préstamos y créditos 982 1.161
Por derivados de cobertura 927 1.019
Por otros conceptos 40 24
Total | 1975 2.204

El detalle de las diferencias positivas de cambio imputadas a la cuenta de pérdidas y
ganancias es el siguiente:

(Millones de euros) | 2011 2010

Por operaciones corrientes 3 20
Por préstamos y créditos 251 408
Por derivados de cobertura 1.567 1.834
Por otros conceptos 16 64
Total | ve3 2.326

La variacion de las diferencias positivas y negativas de cambio se centra basicamente en
los movimientos del tipo de cambio del délar respecto al euro con una depreciacién del
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3,27% en 2011 (apreciacion del 7,2% en 2010) y del 3,05% de la libra esterlina respecto
al euro (apreciacion del 3,18% en 2010), compensados por el efecto de las coberturas
contratadas a tal fin.

19.9 Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros.

Al cierre del ejercicio Telefonica, S.A. ha revisado las valoraciones de las participaciones
en empresas del Grupo y asociadas en funcién de los célculos de sus flujos de caja
futuros descontados. Como consecuencia de estas nuevas valoraciones se ha realizado
una dotacidn de correcciones valorativas por importe de 1.606 millones de euros (en 2010
dicho impacto fue una dotacién de 1.985 millones de euros). El importe de dotacion
mencionado se debe, fundamentalmente a (a) la reversion de correccion valorativa de
Telefonica Europe, plc. por importe de 1.159 millones de euros, (b) la dotacion de
correccion valorativa de Telefonica Mdéviles México, S.A. de C.V. por importe de 2.085
millones de euros y (c) la dotacién de correccién valorativa de Telco, S.p.A. por importe
de 629 millones de euros. (véase Nota 8.2).

El ingreso que figura como “Resultado por enajenaciones” corresponde con el beneficio
en la venta del 25% de la participacion en Telefénica Mdviles Argentina Holding, S.A.
por importe de 511 millones de euros, y el beneficio en la cancelacion parcial de los
“Equity Swap” de Portugal Telecom por importe de 13 millones de euros. Ambas
operaciones han sido descritas en la Nota 8.

19.10. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros con terceros.

Dentro de este epigrafe estd registrada la correccion de valor de la participacion que
Telefonica, S.A. ostenta en Portugal Telecom (tanto directamente como a través de los
contrados de “Equity Swap”) correspondiente a la caida de cotizacidn sufrida desde enero
a octubre de 2011 por importe de 135 millones de euros (véase Nota 8).

En sentido contrario se ha registrado una recuperacién de parte de la provision financiera
dotada en 2009 con motivo de la quiebra de Lehman Brothers que finalmente ha podido
ser recuperada por importe de 30 millones de euros.

(20) OTRA INFORMACION
a) Garantias financieras

A 31 de diciembre de 2011 Telefonica, S.A. tiene prestadas garantias financieras a sus
sociedades dependientes y participadas para asegurar sus operaciones frente a terceros
por un importe de 41.513 millones de euros (39.973 millones de euros en el ejercicio
2010). Estas garantias se encuentran valoradas en las cuentas anuales de la Sociedad tal y
como se indica en la Nota 4.m).

(Millones de euros) 2011 2010
Valores nominales

Obligaciones y bonos 33.819 31.946
Pagarés y papel comercial 1.596 1.613
Préstamos y otras deudas 4.098 4414
Otras deudas en valores negociables 2.000 2.000
Total 41.513 39.973
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En las emisiones de obligaciones y bonos en circulacion a 31 de diciembre de 2011 de
Telefonica Emisiones, S.A.U., Telefonica Europe, B.V. y Telefonica Finanzas México,
S.A. de C.V., Telefénica, S.A. actia como garante, ascendiendo el nominal garantizado a
un importe equivalente a 33.819 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (31.946
millones de euros a 31 de diciembre de 2010). Durante 2011, Telefénica Emisiones,
S.A.U. y Telefonica Europe, B.V., han acudido a los mercados de capitales emitiendo
instrumentos de deuda por un importe nominal total de 4.495 millones de euros (5.484
millones de euros en 2010).

El programa de emisién de papel comercial que mantiene Telefonica Europe, B.V.
también cuenta con la garantia de Telefonica, S.A. A 31 de diciembre de 2011 el saldo
vivo de papel comercial en circulacion emitido bajo dicho programa ascendia a 1.596
millones de euros (1.613 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).

Las principales operaciones de préstamos y otras deudas que cuentan con la garantia de
Telefénica, S.A. son: un crédito sindicado formalizado por Telefonica Europe, B.V. con
una serie de entidades financieras para la adquisicion de las acciones de O2, Plc. en 2006,
cuyo principal a 31 de diciembre de 2011 era equivalente a 2.965 millones de euros
(2.945 millones de euros a 31 de diciembre de 2010) y las operaciones de financiacion
que Telefonica Finanzas, S.A.U. mantiene con el Banco Europeo de Inversiones y cuyo
principal vivo a 31 de diciembre de 2011 era equivalente a 824 millones de euros (1.171
millones de euros a 31 de diciembre de 2010). Durante el ejercicio 2011 han vencido
financiaciones por un importe nominal de 300 millones de euros.

Bajo la categoria “Otras deudas en valores negociables” se recoge la garantia sobre las
participaciones preferentes emitidas por Telefonica Finance USA, LLC, cuyo valor de
reembolso asciende a 2.000 millones de euros que cuentan con la garantia de Telefonica,
S.A.

Telefonica, S.A. otorga avales operativos concedidos por contrapartidas externas, que se
enmarcan dentro del desarrollo de su actividad comercial normal. A 31 de diciembre de
2011 estos avales han ascendido a aproximadamente 239 millones de euros.

b) Litigios

Telefonica es parte en diversos litigios o procedimientos que se encuentran actualmente
en tramite ante érganos jurisdiccionales, administrativos y arbitrales, en los diversos
paises en los que el Grupo Telefonica esta presente.

Tomando en consideracién los informes de los asesores legales de la Compafiia en estos
procedimientos, es razonable apreciar que dichos litigios o contenciosos no afectaran de
manera significativa a la situacion econémico-financiera o a la solvencia del Grupo
Telefdnica, incluso en el supuesto de conclusion desfavorable de cualquiera de ellos.

De entre los litigios pendientes de resolucion o que han estado en tramite durante 2011,
se destacan los siguientes (los litigios de caracter fiscal se detallan en la Nota 17.3).

1. Procedimiento contencioso derivado de la fusion de Terra Networks, S.A. con
Telefonica.

El 26 de septiembre de 2006, fue notificada a Telefonica la demanda interpuesta por
antiguos accionistas de Terra Networks, S.A. (Campoaguas, S.L., Panabeni, S.L. y
otros), en la que se invoca un supuesto incumplimiento contractual de las condiciones
previstas en el Folleto de Oferta Publica de Suscripcién de Acciones de Terra Networks,
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S.A. de 29 de octubre de 1999. Esta demanda fue desestimada mediante Sentencia de 21
de septiembre de 2009, con condena en costas a los demandantes. Dicha Sentencia fue
recurrida el 4 de diciembre de 2009. EI 16 de junio de 2010 se le notificé a Telefénica el
escrito de interposicion del recurso de apelacion presentado por los demandantes.
Telefonica formuld oposicién a dicho recurso en enero de 2011.

2. Recurso contra la decision de la Comisién Europea de 4 de julio de 2007 sobre la
politica de precios de Telefonica de Espafia en banda ancha.

El 9 de julio de 2007, se notifico a Telefdnica la Decisidn de la Comisién Europea por la
que se imponia a Telefénica y a Telefonica de Espafia una multa de aproximadamente
152 millones de euros por infraccion del antiguo articulo 82 del Tratado CE, al aplicar
tarifas no equitativas a la prestacion de servicios mayoristas y minoristas de acceso de
banda ancha. La Decisién imputa a Telefénica una conducta consistente en un
estrechamiento de margenes entre los precios que aplicaba a sus competidores en la
prestacion de servicios mayoristas de banda ancha de ambito regional y nacional y los
precios finales a sus clientes para la provisién de servicios de banda ancha mediante
tecnologia ADSL, desde septiembre de 2001 a diciembre de 2006.

El 10 de septiembre de 2007, Telefonica y Telefonica de Espafia interpusieron recurso
de anulacion contra la mencionada Decision ante el Tribunal General de las
Comunidades Europeas. El Reino de Espafia, como interesado, también interpuso
recurso de anulacion. Por su parte, France Telecom y la Asociacién de Usuarios de
Servicios Bancarios (AUSBANC) presentaron sendas demandas de intervencion en el
citado procedimiento, que el Tribunal General ha admitido.

El 23 de mayo de 2011 tuvo lugar una vista en la que Telefénica expuso sus
argumentos. A 31 de diciembre de 2011 se estd a la espera de que el Tribunal dicte
sentencia.

3. Caso ante la Comision Europea COMP 39.839 — Telefénica/Portugal Telecom

El 5 de enero de 2011 la Comisién Europea envié un requerimiento de informacion a
Telefénica, S.A. relativo a los acuerdos formalizados con Portugal Telecom, SGPS
(Portugal Telecom) para la compra de la participacién de esta Gltima en la Joint Venture
Brasilcel, N.V., participada por ambas compafiias, y propietaria de la compafia
brasilefia Vivo Particicagoes. EI 24 de enero de 2011 la Comision Europea abri6
procedimiento formal para investigar si Telefénica y Portugal Telecom hubieran
infrigido las reglas de competencia de la Union Europea en relacion a una clausula
contenida en los mencionados acuerdos. Tras contestar varios requerimientos de
informacion de la Comision Europea, el pasado 24 de septiembre de 2011 Telefdnica
recibié un Pliego de Cargos por parte de la Comisidn Europea, habiendo presentado el
pasado 13 de enero de 2012 su respuesta a dicho Pliego de cargos.

c) Compromisos

Garantia prestada a Ipse 2000 S.p.A.

El Grupo Telefdnica tenia prestadas a favor de la compafiia italiana Ipse 2000 S.p.A.
(que resulté adjudicataria de una licencia de prestacion de servicios UMTS en ltalia, y
en cuyo capital participa a través de Solivella B.V.) garantias para asegurar los pagos
pendientes al Estado italiano, como consecuencia de la adjudicacion de dicha licencia.
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En noviembre de 2010 se realiz6 el ultimo pago de las diez anualidades previstas, por lo
gue dicha garantia expir6 con esta fecha, pendiente de la carta de liberalizacion que
emitié el Gobierno italiano en el afio 2011. En consecuencia, la misma ha quedado
completamente finalizada.

d) Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién y Alta Direccion

La retribucion de los miembros del Consejo de Administracién de Telefdnica se encuentra
regulada en el articulo 28 de los Estatutos Sociales de la Compafiia, en el que se establece
que el importe de las retribuciones a satisfacer por ésta al conjunto de sus Consejeros sera
el que a tal efecto determine la Junta General de Accionistas, el cual permanecera vigente
hasta tanto dicha Junta no acuerde su modificacion. La fijacion de la cantidad exacta a
abonar dentro de este limite, y su distribucion entre los distintos Consejeros, corresponde
al Consejo de Administracion. Esta retribucion es compatible, de conformidad con lo
dispuesto en el mencionado articulo de los Estatutos Sociales, con las demas percepciones
profesionales o laborales que correspondan a los Consejeros por cualesquiera otras
funciones ejecutivas o de asesoramiento que, en su caso, desempefien para la Sociedad
distintas de las de supervision y decision colegiada propias de su condicion de
Consejeros.

De acuerdo con lo anterior, la Junta General de Accionistas celebrada el dia 11 de abril de
2003 fij6 en 6 millones de euros el importe maximo bruto anual de la retribucién a
percibir por el Consejo de Administracion, como asignacion fija y como dietas de
asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control del Consejo de
Administracién. Asi, y por lo que se refiere al ejercicio 2011, el importe total de la
retribucion percibida por los Consejeros de Telefonica, en su condicion de tales, ha sido
de 4.549.501 euros por asignacion fija y por dietas de asistencia a las reuniones de las
Comisiones consultivas o de control del Consejo de Administracion.

La retribucion de los Consejeros de Telefonica en su condicion de miembros del Consejo
de Administracion, de la Comision Delegada, y/o de las Comisiones consultivas o de
control, consiste en una asignacion fija pagadera de forma mensual, y en dietas por
asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control. Los vocales
ejecutivos no perciben retribucién alguna en concepto de Consejeros, recibiendo
exclusivamente la remuneracion que les corresponde por el desempefio de sus funciones
ejecutivas de conformidad con sus respectivos contratos.

Se indican a continuacion los importes establecidos en concepto de asignacion fija por la

pertenencia al Consejo de Administracion, Comision Delegada y Comisiones consultivas
o de control de Telefonica.
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(Importes en euros)

Consejo de o Comisiones

Comision
Cargo Administracién consultivas o de

Delegada

control

Presidente 300.000 100.000 28.000
Vicepresidente 250.000 100.000 -
Vocal:
Ejecutivo - - -
Dominical 150.000 100.000 14.000
Independiente 150.000 100.000 14.000
Otro externo 150.000 100.000 14.000

Adicionalmente, el importe de la dieta por asistencia a cada una de las reuniones de las

Comisiones consultivas o de control es de 1.250 euros.

Se desglosan, en la siguiente tabla de manera individualizada por concepto retributivo, las

retribuciones y prestaciones que han percibido de Telefdnica, durante el ejercicio 2011,

los Consejeros de Telefdnica:

(Importes en euros)

Remuneracién

Retribucion

Consejero Sueldo/_ .1 fijaComisiones Dietas® variable a corto Otros 5 TOTAL
Compensacién ) 4 conceptos
del Consejo plazo

Ejecutivos
D. Cesar Alierta Izuel 2.530.800 100.000 -- 4.015.440 265.300 6.911.540
D. Julio Linares Lopez 1.973.100 -- - 3.011.580 126.084 5.110.764
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 316.000 -- -- - 21.570 337.570
Dominicales
D. Isidro Fainé Casas 250.000 100.000 - -- 10.000 360.000
D. Vitalino Nafria Aznar 250.000 56.000 26.250 -- - 332.250
D. José Maria Abril Pérez 150.000 122.167 13.750 -- -- 285.917
D. Antonio Massanell Lavilla 150.000 70.000 32.500 -- 10.000 262.500
D. Chang Xiaobing 87.500 -- -- -- -- 87.500
Independientes
D. David Arculus 150.000 28.000 11.250 -- -- 189.250
D2, Eva Castillo Sanz 150.000 42.000 25.000 -- -- 217.000
D. Carlos Colomer Casellas 150.000 156.000 21.250 -- 130.000 457.250
D. Alfonso Ferrari Herrero 150.000 212.000 58.750 -- 132.500 553.250
D. Luiz Fernando Furlan 150.000 14.000 5.000 -- - 169.000
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de 150.000 198.000 48.750 -- 133.750 530.500
Angulo
D. Pablo Isla Alvarez de Tejera 150.000 75.833 13.750 -- -- 239.583
D. Javier de Paz Mancho 150.000 156.000 11.250 -- 120.000 437.250
Otros externos
D. Fernando de Almansa Moreno- 150.000 56.000 25.000 -- 10.000 241.000
Barreda
D. Peter Erskine 150.000 156.000 27.500 -- 3.750 337.250

1 Sueldo/Compensacion: Compensacion en metalico, con una periodicidad de pago preestablecida, ya sea 0 no consolidable en el
tiempo y abonada por el mero hecho de estar contratado por ella, con independencia de la asistencia efectiva del Consejero a las
reuniones del Consejo de Telefénica, S.A. Se incluyen también las retribuciones que no sean de caracter variable y, que, en su

caso, haya devengado el Consejero por sus labores ejecutivas en el caso que corresponda.

85



Yelefonica

2 Remuneracion fija Comisiones del Consejo: Importe de otros conceptos distintos a las dietas, de los que son beneficiarios los
Consejeros por su pertenencia a la Comision Delegada o a las Comisiones consultivas o de control del Consejo de Telefonica,
S.A., con independencia de la asistencia efectiva a las reuniones de estas Comisiones.

3 Dietas: Importe total de las dietas por asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control del Consejo de
Telefénica, S.A.

4 Remuneracion variable a corto plazo: Importe variable ligado al desempefio o la consecucion de una serie de objetivos
(cuantitativos o cualitativos) individuales o de grupo y en funcién de las restantes retribuciones o bien como cualquier otra
referencia en euros, en plazo igual o inferior a un afio.

5 Otros conceptos: Entre otros, se incluyen los importes abonados por la pertenencia a los diferentes Consejos Asesores
Territoriales existentes en Espafia, asi como y al Consejo Asesor de la Universidad Corporativa.

Asimismo, se hace constar que D. Vitalino Nafria Aznar presentd su dimisién como Consejero
el 14 de diciembre de 2011, habiéndose nombrado en su sustitucion, por cooptacion, a D.
Ignacio Moreno Martinez, quien no ha percibido remuneracion alguna en el ejercicio 2011.

Igualmente, se detalla a continuacion de manera especifica la retribucién percibida por los

Consejeros de Telefonica por su pertenencia a las distintas Comisiones consultivas o de control
durante el ejercicio 2011.:
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(Importes en euros)
Consejeros

D. César Alierta Izuel

D. Isidro Fainé Casas

D. Vitalino Manuel Nafria Aznar
D. Julio Linares Lépez

D. José Maria Abril Pérez

D. José Fernando de Almansa Moreno-
Barreda

D. José Maria Alvarez-Pallete L6pez

D. David Arculus

Dfia. Eva Castillo Sanz

. Carlos Colomer Casellas

. Peter Erskine

. Alfonso Ferrari Herrero

. Luiz Fernando Furlan

. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo
. Pablo Isla Alvarez de Tejera

. Antonio Massanell Lavilla

. Francisco Javier de Paz Mancho

O 0O O O U U O O U

. Chang Xiaobing

TOTAL

Auditoria

y
Control

27.750

40.500

25.250

120.000

Nombramientos,
Retribuciones
y Buen Gobierno

17.750
20.250
38.000

22.750
20.250

119.000

RRHH,
Reputacion
y RC

17.750

19.000
14.000
16.500
33.000

116.750

Regulacion

21.500

20.250
21.500

158.250

Calidad del Servicio
y Atencién
Comercial

20.250
17.750

20.250

20.250
14.000
34.250

126.750

Asuntos
Internacionales

17.750

20.250

34.250

19.000

20.250
19.000
20.250

17.750

168.500

Innovacion

41.750
24.000

5.833
26.500

113.750

Estrategia

25.250

25.250

39.250
25.250

24.000

139.000

TOTAL

82.250

35.917

81.000

39.250
67.000
77.250
83.500
170.750
19.000
146.750
89.583
102.500
67.250

1.062.000
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Por otra parte, en la siguiente tabla se desglosan igualmente de forma individualizada los
importes percibidos de otras sociedades del Grupo Telefénica, por los Consejeros de la
Compafiia, por el desempefio de funciones ejecutivas 6 por su pertenencia a los drganos de
administracion de dichas sociedades:

(En euros)
Retribucion
Consejero Sueldo/” 1 Dietas’ variable a corto Otros 4 TOTAL
Compensacion 3 conceptos
plazo

Ejecutivos
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 961.709 -- 1.140.138 57.553 2.159.400
Dominicales
D. Vitalino Nafria Aznar 16.737 -- -- - 16.737
Independientes
D. David Arculus 86.456 - -- - 86.456
D2, Eva Castillo Sanz 240.847 -- - -- 240.847
D. Alfonso Ferrari Herrero 297.275 -- - -- 297.275
D. Luiz Fernando Furlan 299.406 -- - -- 299.406
D. Javier de Paz Mancho 840.667 -- -- -- 840.667
Otros externos
D. Fernando de Almansa Moreno-Barreda 436.214 -- - -- 436.214
D. Peter Erskine 86.456 -- - -- 86.456

1 Sueldo/Compensacion: Compensacién en metélico, con una periodicidad de pago preestablecida, ya sea o no consolidable en el tiempo y abonada por el mero
hecho de estar contratado por ella, con independencia de la asistencia efectiva del Consejero a las reuniones del Consejo de Administracion u érganos similares
de la sociedad del Grupo Telefénica de que se trate. Se incluyen también las retribuciones que no sean de caracter variable y que, en su caso, haya devengado el
Consejero por sus labores ejecutivas.

2 Dietas: Importe total de las dietas por asistencia a las reuniones del Consejo de Administracion u érganos similares de cualquier sociedad del Grupo Telefénica.

3 Remuneracion variable a corto plazo: Importe variable ligado al desempefio o la consecucién de una serie de objetivos (cuantitativos o cualitativos)
individuales o de grupo y en funcién de las restantes retribuciones o bien como cualquier otra referencia en euros, en plazo igual o inferior a un afio.

4. Otros conceptos: Otros importes percibidos en relacién a sistemas de prevision .

En materia de prestaciones asistenciales, se desglosan en la siguiente tabla de manera
individualizada tanto las aportaciones realizadas, durante el ejercicio 2011, a planes de ahorro a
largo plazo (incluyendo jubilacion y cualquier otra prestacion de supervivencia) financiados
total o parcialmente por la Compafiia en beneficio de los Consejeros, ya sean dotados interna o
externamente, como cualquier otra retribucién en especie percibida por los Consejeros durante
dicho ejercicio:

. Aportaciones a Aportaciones al A
Consejeros - Retribuciones en
oo planes de Plan de Prevision . 9
(Ejecutivos) . et especie
pensiones Social
D. Cesar Alierta Izuel 8.402 1.014.791 57.955
D. Julio Linares Lopez 9.468 555.033 83.923
D. José Maria Alvarez-Pallete L6pez 7.574 355.563 17.346

1 Aportaciones al Plan de Prevision Social de Directivos establecido en 2006, financiado exclusivamente por la Compafiia, para complementar el Plan de
Pensiones en vigor, que supone unas aportaciones definidas equivalentes a un determinado porcentaje sobre la retribucion fija del Directivo, en funcién de los
niveles profesionales de los mismos en la organizacién del Grupo Telefénica.

2 Dentro del concepto “ retribucion en especie “ se incluyen las cuotas por seguros de vida y por otros seguros, como el seguro médico general y de cobertura
dental.

A continuacién se relacionan los planes de retribucion basados en acciones (que se
describen en la nota 19.3):
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(i) El denominado “Performance Share Plan” (“PSP”") aprobado por la Junta General Ordinaria
de Accionistas, celebrada el 21 de junio de 2006, y que entr6 en su quinto y ultimo ciclo en
2010. Bajo este plan, se hizo entrega en julio de 2011 de las acciones correspondientes al
tercer ciclo del plan, en el que, de conformidad con lo establecido en sus condiciones
generales, el coeficiente aplicado a las acciones tedricamente asignadas a cada beneficiario
para determinar el nimero de acciones a entregar fue del 97,8%.

De acuerdo con lo anterior, las acciones entregadas en ejecucion de este tercer ciclo del
PSP a los tres Consejeros Ejecutivos fueron: 145.544 acciones a D. César Alierta lzuel,
99.233 acciones a D. Julio Linares Lopez; y, 66.155 acciones a D. José Maria Alvarez-
Pallete Ldpez. Asimismo, se hace constar que el nimero méaximo de acciones
correspondiente al cuarto y quinto ciclo de este Plan que procederé entregar (a partir del 1
de julio de 2012 y del 1 de julio de 2013, respectivamente), a cada uno de los Consejeros
Ejecutivos de Telefonica, en caso de cumplimiento de las condiciones fijadas para la
entrega, es el siguiente: D. César Alierta Izuel (173.716 acciones en el cuarto ciclo, y
170.897 acciones en el quinto ciclo), D. Julio Linares L6pez (130.287 acciones en el cuarto
ciclo, y 128.173 acciones en el quinto ciclo), D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez (78.962
acciones en el cuarto ciclo, y 77.680 acciones en el quinto ciclo); y

(ii) El “Performance & Investment Plan“ (“PIP”) aprobado por la Junta General Ordinaria de
Accionistas celebrada el 18 de mayo de 2011, que consiste en la entrega a los participes en
dicho plan, previo cumplimiento de los requisitos y condiciones fijados en el mismo, de
acciones de Telefénica en concepto de retribucién variable, y cuyo primer ciclo se ha
iniciado en 2011, sustituyendo al PSP. Se hace constar a continuacién el nimero de
acciones teoricas asignadas, asi como el maximo nimero posible de acciones a recibir, en
caso de cumplimiento del requisito de Co-Inversion establecido en dicho Plan y de
cumplimiento méaximo del objetivo de TSR fijado para cada ciclo, que corresponderia a los
Consejeros Ejecutivos en este primer ciclo del PIP: (i) a D. César Alierta Izuel se le asignan
tedricamente 249.917 acciones, siendo el namero maximo de acciones que podria llegar a
recibir 390.496; a D. Julio Linares Lopez se le asignan 149.950 acciones, siendo el nimero
méaximo de acciones que podria llegar a recibir 234.298; y, finalmente, a D. José Maria
Alvarez-Pallete Lopez se le asignan 79.519 acciones, siendo el nimero maximo de acciones
que podria llegar a recibir 124.249.

Por otra parte, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefdnica, celebrada el 23 de junio
de 2009, aprob6 un plan de compra incentivada de acciones de Telef6nica, dirigido a empleados,
incluyendo al personal directivo asi como a los Consejeros ejecutivos de todo el Grupo a nivel
internacional. A través de este Plan, se ofrece a los empleados la posibilidad de adquirir
acciones de Telefdnica con el compromiso de la Compafiia de entregar a los participantes en el
mismo, gratuitamente, un determinado numero de acciones, siempre que se cumplan
determinados requisitos. El importe maximo que cada empleado puede destinar al mismo es de
1.200 euros, y el importe minimo de 300 euros.

En lo que se refiere a los tres Consejeros ejecutivos, éstos han decidido participar en este Plan
con la aportacion méaxima, esto es, cien euros mensuales, durante doce meses. Asi, a la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales, los tres Consejeros ejecutivos habian adquirido bajo este
plan un total de 212 acciones, teniendo derecho dichos Consejeros a recibir gratuitamente un
nimero equivalente de acciones, siempre y cuando, entre otras condiciones, las acciones
adquiridas se hayan mantenido durante el periodo de consolidacién (doce meses siguientes a la
finalizacion del periodo de compra).
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Adicionalmente, cabe sefialar que los Consejeros externos de la Compafiia no perciben ni han
percibido durante el afio 2011 retribucion alguna en concepto de pensiones ni seguros de vida, ni
tampoco participan en planes de retribucion referenciados al valor de cotizacion de la accion.

Asimismo, la Compafiia no concede ni ha concedido, durante el afio 2011, anticipo, préstamo o
crédito alguno a favor de los Consejeros, ni a favor de sus principales ejecutivos, dando
cumplimiento a las exigencias de la Ley Sarbanes-Oxley publicada en los Estados Unidos, y que
resulta aplicable a Telefonica como sociedad cotizada en ese mercado.

(iii) Remuneracion de la Alta Direccién de la Compaiiia.

Por su parte, los siete directivos que en el ejercicio 2011 integraban la Alta Direccion® de la
Compaifiia, desde su consideracion como tales, excluidos los que forman parte integrante del
Consejo de Administracion, han percibido durante el ejercicio 2011 un importe total, por
todos los conceptos, de 12.122.954 euros. Adicionalmente, las aportaciones realizadas por
parte del Grupo Telefénica, durante el afio 2011, al Plan de Prevision Social descrito en la
nota 20 en lo que se refiere a estos directivos ascienden a 2.709.866 euros. Las aportaciones
correspondientes al plan de pensiones ascienden a 50.208 euros y los importes relativos a las
retribuciones en especie (en las que se incluyen, las cuotas por seguros de vida y por otros
seguros, como el seguro médico general y de cobertura dental.), han sido 154.955 euros.

Por otra parte, el nimero de acciones correspondientes al tercer ciclo del antes mencionado
“Performance Share Plan” entregadas al conjunto de los directivos que tenian la
consideracion de Alta Direccion de la Compafiia en el momento de la entrega, fue de 299.377
acciones. Por otra parte, el nimero méaximo de acciones correspondiente al cuarto y quinto
ciclo de este Plan, asignadas al conjunto de los directivos integrados en la Alta Direccion de
la Compafiia, es de 394.779 acciones, en el cuarto ciclo, y 350.485 acciones, en el quinto
ciclo.

Por lo que se refiere al “Performance and Investment Plan” aprobado por la Junta General de
Accionistas en su reunion del 18 de mayo de 2011, las acciones asignadas al conjunto de los
directivos integrados en la Alta Direccion de la Compafiia en el primer ciclo de este Plan, es
de 457.949 acciones.

! Entendiéndose por Alta Direccion, a estos efectos, aquellas personas que desarrollen, de hecho o de derecho,
funciones de alta direccidn bajo la dependencia directa de su érgano de administracién o de Comisiones ejecutivas o
Consejeros delegados de la misma, incluyendo en todo caso al responsable de auditoria interna.
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e) Detalle de participaciones y de cargos o funciones en sociedades con el mismo, analogo o
complementario género de actividad al de la Sociedad.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
se sefiala a continuacién, tanto respecto de los Administradores de Telefénica, S.A.,
como de las personas a ellos vinculadas a que se refiere el articulo 231 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, (i) la participacion, directa o indirecta,
de la que son titulares; y (ii) los cargos o funciones que ejercen, todo ello en sociedades
con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto
social de Telef6nica S.A.

Actividad
Nombre Cargos 0 Participacion
Realizada Sociedad funciones %(*)
D. Isidro Fainé Telecomunicaciones Abertis Infraestructuras, S.A. Vicepresidente <0,01%
[Telecomunicaciones British Sky Broadcasting Group, Plc. - <0,01%
D. David Arculus
[Telecomunicaciones BT Group, Plc. -- <0,01%
D. Ignacio Moreno
[Telecomunicaciones Conitas Comunicaciones, S.A. Consejero 4,89%
Martinez

(*)En caso de que tal participacion sea inferior al 0,01% del capital social, se consigna simplemente “ < 0,01% ™.

En cuanto al Consejero D. Chang Xiaobing, Presidente Ejecutivo de China Unicom
(Hong Kong) Limited, no se incluye en este apartado informacion sobre el mismo, por
lo siguiente:

e no se encuentra en situacion de conflicto con el interés de Telefonica, S.A., de
conformidad con lo establecido en el articulo 26 bis de los Estatutos Sociales de
la Compaiiia, de acuerdo con el cual “no se hallan en situacion de competencia
efectiva con la Sociedad, las sociedades con las que Telefonica, S.A. tenga
establecida una alianza estratégica, aun cuando tengan el mismo, anélogo o
complementario objeto social”.

e no posee participacion en el capital de las sociedades en las que ostenta el cargo
de Consejero (articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital).

Asimismo, y a efectos informativos, se detallan a continuacién los cargos o funciones
que los Administradores de Telefonica, S.A. desempefian en aquéllas sociedades con el
mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social
de dicha Compafiia, que pertenecen al Grupo Telefdnica o en las que Telefénica, S.A. o
alguna sociedad de su Grupo poseen una participacion significativa, causa ésta que
justifica su designacion como Administradores en dichas sociedades o en Telefdnica,
S.A.
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Nombre Sociedad Cargos o funciones
D. César Alierta Izuel Telecom Italia, S.p.A. Consejero
China Unicom (Hong Kong) Limited Consejero
D. Julio Linares Lo6pez Telecom Italia, S.p.A. Consejero

D. Alfonso Ferrari Herrero

Telefonica Chile, S.A.

Consejero Suplente

Telefénica del Pert, S.A.A.

Consejero

Atento Inversiones y Teleservicios, S.A.U.

Presidente no Ejecutivo

D. Francisco Javier de Paz Telefénica Brasil, S.A. Consejero
Mancho Telefénica de Argentina, S.A. Consejero
Telefénica Brasil, S.A. Consejero

D. José Fernando de Almansa Telefonica de Argentina, S.A. Consejero
Moreno-Barreda Telefonica del Perd, S.A.A. Consejero
Telefénica Moéviles México, S.A. de C.V. Consejero

D. José Maria Alvarez-Pallete

Lépez

Telefonica Europe, Plc.

Presidente del “Board of

Directors”

Telefénica Czech Republic, a.s.

Presidente del

“Supervisory Board”

Telefonica de Argentina, S.A.

Consejero Suplente

Telefonica del Perq, S.A.A.

Consejero

Telefonica Datacorp, S.A.U. (*)

Consejero

Telefénica Mdviles Colombia, S.A.

Consejero Suplente

D. Luiz Fernando Furlan

Telefénica Brasil, S.A.

Consejero

D? Maria Eva Castillo Sanz

Telefénica Czech Republic, a.s.

Vicepresidente 1° del

“Supervisory Board”

D. Chang Xiaobing

China United Network Communications

Group Company Limited

Presidente

China United Network Communications

Corporation Limited

Presidente

China Unicom (Hong Kong) Limited

Presidente Ejecutivo

China United Network Communication
Limited

Presidente

(*) Con fecha 3 de febrero de 2012, D. José Maria Alvarez-Pallete L6pez present6 su renuncia al
cargo de Consejero de Telefénica DataCorp, S.A.U.
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) Operaciones con partes vinculadas
Accionistas significativos

A continuacion se resumen las operaciones relevantes entre Telefonica, S.A. y sus
accionistas mas significativos que han sido realizadas a su valor de mercado.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y sociedades pertenecientes a su grupo
consolidado:

e Operaciones de financiacion por un importe dispuesto aproximado de 232
millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (323 millones de euros en 2010).

e Operaciones de derivados por un volumen nominal total aproximado de 23.275
millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (11.062 millones de euros en 2010).

¢ Operaciones de colocacion de imposiciones a plazo fijo por un volumen nominal
total aproximado de 277 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (227
millones de euros en 2010).

e Avales concedidos por BBVA por importe aproximado de 0,6 millones de euros
al 31 de diciembre de 2011 (420 millones de euros en 2010).

¢ Dividendos y otros beneficios distribuidos a BBVA durante el ejercicio 2011 por
importe de 514 millones de euros (439 millones de euros en 2010) como
consecuencia de la participacion del 0,9% detallada en la Nota 9.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona, la Caixa, y sociedades pertenecientes a su
grupo consolidado:

e Operaciones de financiacion por un importe dispuesto aproximado de 355
millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (291 millones de euros en 2010).

e Operaciones de derivados por un volumen nominal total aproximado de 800
millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (800 millones de euros en 2010).

e Operaciones de colocacion de imposiciones a plazo fijo por un volumen nominal
total aproximado de 298 millones de euros a 31 de diciembre de 2011 (118
millones de euros en 2010).

¢ Dividendos y otros beneficios distribuidos a La Caixa durante el ejercicio 2011
por importe de 366 millones de euros (298 millones de euros en 2010).

Empresas del Grupo
Telefonica, S.A. es una sociedad holding cabecera de diversas participaciones en

sociedades latinoamericanas, espafiolas y del resto de Europa que desarrollan su
actividad en los sectores de telecomunicaciones, media y entretenimiento.
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Los saldos y transacciones que la Sociedad mantiene a 31 de diciembre de 2011 y 2010
con dichas filiales se encuentran detallados en las diversas notas de estas cuentas
anuales individuales.

Miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccion

Durante el ejercicio social al que se refieren las presentes cuentas anuales, no se han
realizado operaciones de los Administradores, ni de la Alta Direccién, con Telefdnica o
con una sociedad del mismo Grupo, distintas de aquellas derivadas del trafico o negocio
ordinario del Grupo.

Por lo que se refiere a la informacion sobre las retribuciones y otras prestaciones al
Consejo de Administracion y la Alta Direccion de la Compafiia, asi como la
informacion referente al detalle de participaciones y de cargos o funciones en
sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al de la
Sociedad por parte de los Administradores, éstas aparecen desglosadas en la Nota 20.d)
y e) de las presentes cuentas anuales.

g) Remuneracion de auditores

La remuneraciéon a las distintas sociedades integradas en la organizacion Ernst &
Young, a la que pertenece Ernst &Young, S.L., firma auditora de Telefénica, S.A.
durante los ejercicios 2011 y 2010, ha ascendido a 4,34 y 3,71 millones de euros,
respectivamente, segun el siguiente detalle:

(Millones de euros) 2l AUy

Servicios de auditoria 4,03 3,29
Servicios relacionados con la auditoria 0,31 0,42
TOTAL 4,34 3,71

Ernst &Young, S.L. no ha prestado a la compafiia servicios fiscales ni otro tipo de
servicios distintos a los citados anteriormente.

h) Aspectos medioambientales

Telefonica, S.A., como cabecera del Grupo Telefénica, en linea con su politica
medioambiental, viene acometiendo distintas actividades y proyectos relacionados con
la gestidn en este ambito. A lo largo de los ejercicios 2011 y 2010 ha incurrido en gastos
y ha realizado inversiones por importes no significativos registrados en la cuenta de
resultados y el balance, respectivamente.

Respecto a los actuales sistemas implantados por el Grupo con la finalidad de reducir el
impacto medioambiental de sus instalaciones, se han puesto en marcha distintos
proyectos incorporandose el coste de dichos elementos al de las instalaciones en las que
se encuentran ubicadas.

Asi, el Grupo, asumiendo su compromiso con el medio ambiente, anuncio la creacién de
la Oficina de Cambio Climatico, como marco de proyectos estratégicos e I+D+i en la
busqueda de la eficiencia energética. Esta iniciativa pasa por el lanzamiento e
implantacion de soluciones en cada uno de los ejes que contribuyen a la optimizacién de
los procesos de la empresa (operaciones, proveedores, empleados, clientes y sociedad).
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*En el eje de las operaciones, el principal objetivo es el desarrollo e
implantacion de proyectos que permitan tener unas redes y sistemas mas
eficientes, reduciendo y optimizando el consumo energético.

« En el eje de los proveedores, se trabaja activamente para incluir en el proceso
de compras criterios de eficiencia energética en todas las lineas de producto de
la cadena de valor de Telefénica.

« En el eje de los empleados, se pretende fomentar entre los empleados de la
Sociedad la cultura de respeto y sensibilizacion por el medio ambiente y ahorro
de energia.

* En el eje de los clientes, se trabaja para el mejor aprovechamiento de las TIC
(Tecnologias de Informacién y Comunicacién) y el incremento de la eficiencia
energética, con el objetivo de reducir las emisiones de carbono.

« Por ultimo, en el eje de la sociedad, el objetivo es el de promover los cambios
en el comportamiento de los ciudadanos a través de las actuaciones de
Telefdnica.

Por lo que respecta a las posibles contingencias que en materia medioambiental
pudieran producirse, existen mecanismos de control interno suficientes que estan
supervisados periédicamente, bien por personal interno, bien por entidades de
reconocido prestigio, cuya evaluacion no pone de manifiesto riesgo significativo alguno.

i) Avales comerciales y garantias

La Sociedad esta sujeta a la presentacion de determinadas garantias dentro de su
actividad comercial normal y avales por licitaciones en concesiones y espectros, sin que
se estime que de las garantias y avales presentados pueda derivarse ningin pasivo
adicional en las cuentas anuales adjuntas (véase Nota 16.b).

j) Aportacion de rama de actividad a Telefonica Digital Espafia, S.L. (anteriormente Terra
Networks Asociadas, S.L.)

Con fecha 14 de diciembre de 2011 el Consejo de Administracion de Telefénica, S.A.
autorizé la aportacion de la rama de actividad relacionada con el negocio digital a
Telefénica Digital Espafia, S.L. incluyendo los activos fijos, cuentas por cobrar y
cuentas por pagar y la plantilla que estd vinculada a dicho negocio. La aportacion
definitiva sera completada con fecha 1 de abril de 2012.
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(21)

ANALISIS DE ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

El resultado antes de impuestos del ejercicio 2011 por importe de 3.999 millones de euros
(vease cuenta de perdidas y ganancias) se corrige por aquellos conceptos contabilizados
en dicha cuenta de pérdidas y ganancias que no han supuesto entrada o salida de tesoreria
durante el ejercicio.

Fundamentalmente estos ajustes se refieren a:

o Las correcciones del valor de las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y
otras inversiones por importe de 1.606 millones de euros (en 2010 una
correccién de 1.985 millones de euros),

e Los dividendos declarados como ingresos en el ejercicio 2011 por importe de
6.967 millones de euros (6.474 millones de euros en 2010), los ingresos por
intereses devengados de los préstamos concedidos a filiales por importe de 275
millones de euros (378 millones de euros en 2010) vy el resultado financiero neto
negativo por importe de 2.314 millones de euros (1.711 millones de euros en
2010), que se corrigen en el momento inicial, para incorporar Gnicamente
aquellos movimientos que correspondan a pagos o cobros efectivos durante el
ejercicio dentro del epigrafe de “Otros flujos de efectivo de las actividades de
explotacién”.

El epigrafe de “Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion” asciende a
6.305 millones de euros (6.753 millones en 2010). Los principales conceptos incluidos en
este epigrafe se detallan a continuacidn:

a) Pago neto de intereses: Los pagos netos de intereses y otros gastos financieros
ascienden a 1.405 millones de euros (1.061 millones en 2010) incluyendo:

o Cobros netos realizados a entidades de crédito externas por 130 millones de
euros (pagos netos de 609 millones de euros en 2010) y,

e Pagos netos de intereses y coberturas a sociedades del Grupo por importe de
1.535 millones de euros (452 millones en 2010). Los pagos mas
significativos durante el ejercicio 2011 se han realizado a Telefénica
Emisiones, S.A.U. por importe de 1.365 millones de euros y a Telefonica
Europe, B.V. por importe de 352 millones de euros, aunque dichos importes
se encuentran minorados por operaciones de coberturas contratadas.

b) Cobro de dividendos:

Los principales cobros se refieren a:
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(Millones de euros) [ 2011 | 2010

Telefénica de Espafia, S.A.U. 2.430 2.827
Telefonica Moviles Espafia, S.A.U. 1.980 2.190
Telefonica Europe, plc. 715 708
Telefénica Czech Republic, a.s. 360 365
Vivo participagoes 517 -
Telefonica Brasil, S.A. (Telesp) 151 -
Grupo Telefonica Moviles Argentina 179 42
Sao Paulo Telecommunicagoes 170 -
Otros cobros de dividendos 571 489
Total | 7073] 6621

Los importes detallados son dividendos registrados como ingresos del ejercicio
2011 (véase Nota 19.1) y cobrados dentro del mismo ejercicio.

c) Cobros por impuestos sobre beneficios: Telefonica, S.A. es la matriz de su Grupo

Consolidado Fiscal (véase Nota 17) y por tanto es la sociedad que hace frente a los
compromisos con Hacienda por concepto de Impuesto sobre Sociedades. Con
posterioridad informa a las comparfiias que participan en el Grupo Fiscal de los
importes que les corresponde abonar. No ha habido pagos a cuenta del impuesto de
sociedades en 2011 tal y como se indica en la Nota 17. Sin embargo, las
repercusiones de importes a las filiales del Grupo Fiscal ascienden a:

e Telefénica Moviles Espafia, S.A.U.: 235 millones de euros, los cuales se
componen del pago del Impuesto sobre Sociedades de 2010. En 2010 se
registré un pago de 625 millones de euros, 309 millones correspondientes al
impuesto de sociedades de 2009 y 316 millones por los pagos a cuenta del
impuesto de sociedades de 2010.

e Telefénica de Espafia, S.A.U.: 369 millones de euros, los cuales se
componen del pago del Impuesto sobre Sociedades de 2010. En 2010 se
registré un pago de 874 millones de euros, 314 millones correspondientes al
impuesto de sociedades de 2009 y 560 millones del impuesto de sociedades
de 2010.

Dentro de la linea de Pagos por inversién del epigrafe de “Flujos de efectivo de las
actividades de inversion” se registra un desembolso total de 3.554 millones de euros
(10.521 millones de euros en 2010). Las principales operaciones a las que hacen
referencia estos pagos son las siguientes:

Compra del 50% de Brasilcel, N.V.: En octubre de 2011 se ha realizado el ultimo
pago aplazado de esta operacion (véase Nota 18.b).

Diversas ampliaciones de capital por un importe total de 458 millones de euros,
fundamentalmente a Telefénica Mdéviles Costa Rica por importe de 127 millones de
euros y a Telefénica Moviles México por importe de 176 millones de euros, entre
otras. El detalle completo se encuentra descrito en la Nota 8.1.a).

Adquisicion de bonos emitidos por Telefénica Emisiones, S.A.U. por importe de
103 millones de euros (véase Nota 8.5).
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Adicionalmente, dentro de este epigrafe se han registrado, entre otros, los pagos de
opciones sobre instrumentos de renta variable.

Asimismo dentro de la linea de Cobros por desinversiones se contabiliza la devolucion de
préstamos concedidos por Telefénica, S.A. a sus filiales siendo los méas significativos en
2011 los cobros provenientes de Telefonica de Espafia, S.A.U. por 681 millones de euros,
de Telefonica Internacional, S.A.U. por importe de 700 millones de euros y de Inversiones
Telefonica Moviles Holding, Ltd. por importe de 50 millones de euros. Adicionalmente, se
han recibido 786 millones de euros de Telefdnica Internacional, S.A.U. por la operacion de
venta del 25% de participacion en Telefonica Moviles Argentina Holding, S.A. (véase
Nota 8.1.b).

En 2010 los cobros mas significativos fueron los provenientes de Telefonica de Espafia,
S.A.U. por 698 millones de euros, de Telefonica Internacional, S.A.U. por importe de 795
millones de euros, de Telefénica Moviles Argentina, S.A. por importe de 118 millones de
euros y de Telefénica Mdviles Espafia, S.A.U. por importe de 352 millones de euros.

El epigrafe de “Flujos de efectivo de las actividades de financiacion” incluye los siguientes
conceptos:

i. Pagos netos por instrumentos de patrimonio por importe de 377 millones de euros
(883 millones en 2010), que corresponden al importe neto de las compras de
acciones propias realizadas durante el ejercicio 2011 (véase Nota 11).

ii. Pagos por instrumentos de pasivo financiero,

a) Emisiones de deuda: Los principales cobros integrados en este epigrafe son los

siguientes:

(Millones de euros) [ 2011 | 2010

Sindicado €8bn (Nota 14.2) 2.000 6.000
Crédito EKN (Nota 14.2) 267 -
Préstamos Telefénica Emisiones, S.A.U. (Nota 15) 4387 5.484
Papel comercial Telefdnica Europe, B.V. (Nota 20.a) - 1.062
Financiacion Telfisa Global, B.V. (Nota 15) 742 1.630
Equity Swaps por Portugal Telecom (Nota 14.4) - 541
Resto de cobros 137 131
Total | 7533 14.848

b) Amortizaciéon y cancelacién de deuda: Los principales pagos integrados en
este epigrafe son los siguientes:

(Millones de euros) [ 2011 | 2010
Sindicado Cesky (Nota 14.2) 300 5.700
Telefénica Europe, B.V. 15 2.779
Telefénica Finanzas, S.A.U. 1.262 -
Telefénica Emisiones, S.A.U. (Nota 15) 2954 1.348
Amortizacion de obligaciones y bonos (Nota 13) - 19
Programas de pagarés (Nota 13) 255 217
Telefonica Moviles Espafia, S.A.U. (Nota 15) - 300
Resto de pagos 335 722
Total [ 5.121]11.085

El incremento de deuda del sindicado de 8.000 millones de euros corresponde a
una disposicién de 2.000 millones realizada en el ejercicio 2011 que ha tenido
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(22)

por objeto hacer frente a la Gltima obligacion de pago de la compra de Brasilcel,
N.V. (véase Nota 18.b).

Las transacciones de papel comercial con Telefénica Europe, B.V. se presentan
con un saldo neto a efectos del estado de flujos de efectivo debido a que son
operaciones de rotacién elevada con periodos entre la adquisicion y la de
vencimiento que no superan los seis meses.

La financiacion obtenida por la Sociedad desde Telefonica Finanzas, S.A.U. y
de Telfisa Global, B.V. corresponde a la gestion integrada de la tesoreria del
Grupo (véase Nota 15). Estos importes se presentan netos en el estado de flujos
de efectivo como nuevas emisiones o0 como amortizaciones en funcion de si al
cierre del ejercicio suponen colocaciones de excedentes de tesoreria o saldos
acreedores financiados.

En 2010 el importe de cancelacién de deuda de Telefénica Europe, B.V.
correspondia fundamentalmente a la amortizacion de un préstamo y de las
coberturas contratadas para cubrir dicho préstamo.

Pagos por dividendos por importe de 6.852 millones de euros (5.872 millones en
2010), véase movimientos detallados en Nota 11.1.d.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES

Desde la fecha de cierre y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales,
se han producido los siguientes acontecimientos relacionados con la Sociedad:

e EI 5 de enero de 2012, Telefonica Europe, B.V. formaliz6 un contrato de
financiacion garantizado por Telefénica, S.A., con China Development Bank
(CDB) por un importe total de 375 millones de dolares estadounidenses
(equivalentes a aproximadamente 290 millones de euros) a tipo variable y con
vencimiento en 2022. El desembolso de esta financiacion se realiz6 el 15 de febrero
de 2012.

o EI 7 de febrero de 2012, Telefénica Emisiones, S.A.U., realiz6 al amparo de su
programa de emision de instrumentos de deuda (“EMTN”), registrado en la
Financial Services Authority (“FSA”) de Londres y actualizado el 20 de junio de
2011, una ampliacion de 120 millones de euros de la emision de obligaciones
realizada el 7 de febrero de 2011 por un importe agregado inicial de 1.200 millones
de euros, con vencimiento el 7 de febrero de 2017. Estas obligaciones cuentan con
la garantia de Telefonica, S.A.

e EI 21 de febrero de 2012, Telefénica Emisiones, S.A.U., realizé al amparo de su
programa de emisidon de instrumentos de deuda (“EMTN”), registrado en la
Financial Services Authority (“FSA”) de Londres y actualizado el 20 de junio de
2011, una emision de obligaciones por un importe agregado de 1.500 millones de
euros, con vencimiento el 21 de febrero de 2018. Estas obligaciones cuentan con la
garantia de Telefonica, S.A.
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ANEXO |

Detalle de empresas
Dependientes y asociadas
al 31 de diciembre de 2011
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DETALLE DE EMPRESAS DEPENDIENTES Y ASOCIADAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 (importes en millones de euros)

Denominacion y objeto social

% de Participacion

Directa

Indirecta

Capital

Reservas

Dividendos
Recibidos

Resultados

De Explotacion

Del Ejercicio

Valor bruto
en libros

Telefénica Europe plc (REINO UNIDO)
Operadora de servicios de comunicaciones moviles
Wellington Street, Slough, SL1 1YP

100,00%

13

7.656

715

(33)

8.215

25.300

Telefonica Internacional, S.A. (ESPANA)
Inversion en el sector de las Telecomunicaciones en el exterior
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

2.839

7.925

(299)

937

8.132

Telefénica Méviles Espafia, S.A.U. (ESPANA)
Prestacion de servicios de comunicaciones moéviles
Plaza de la Independencia, 6 - Pta. 5 - 28001 Madrid

100,00%

423

498

1.980

1.996

1.435

5.775

Telfin Ireland Limited (IRLANDA)
Financiacion Intragrupo
28/29 Sir John Rogerson’s Quay, Dublin 2

100,00%

3.410

58

)

105

3.410

Telefénica de Espafia, S.A.U. (ESPANA)
Prestacion de servicios de telecomunicaciones en Espafia
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

1.024

1.923

2.430

597

298

3.034

Telefonica Moviles México, S.A. de C.V. (MEXICO) (1)
Sociedad Holding
Prolongacién Paseo de la Reforma 1200 Col. Cruz Manca, México D.F. CP.05349

100,00%

3.047

(2.436)

210

(66)

2.795

Telefonica de Contenidos , S.A.U. (ESPANA)
Organizacion y explotacion de actividades y negocios relacionados con Serv. multimedia
Don Ramén de la Cruz, 84 42 Pta.- 28006 — Madrid

100,00%

1.865

(1.675)

Q)

22

2.242

Latin American Cellular Holdings, B.V. (HOLANDA)
Sociedad Holding
Strawinskylaan 3105, Atium 7th, Amsterdam

100,00%

281

2.708

218

586

1.747
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Denominacion y objeto social

% de Participacion

Directa

Indirecta

Capital

Reservas

Dividendos
Recibidos

Resultados

De Explotacion

Del Ejercicio

Valor bruto
en libros

Telefénica Datacorp, S.A.U. (ESPANA)
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

700

70

55

44

1.343

Telefénica Mdviles Argentina Holding, S.A. (ARGENTINA)
Sociedad Holding
Ing Enrique Butty 240, piso 20-Capital Federal-Argentina

75%

25%

306

674

143

536

318

856

Inversiones Telefénica Mdviles Holding, Ltd. (CHILE)
Sociedad Holding
Miraflores, 130 - 12° - Santiago de Chile

100,00%

752

(152)

249

741

Ecuador Cellular Holdings, B.V. (HOLANDA)
Sociedad Holding
Strawinskylaan 3105, Atium 7th, Amsterdam

100,00%

46

(59)

58

31

581

Atento Inversiones y Teleservicios, S.A. (ESPANA)
Prestacion de servicios de telecomunicaciones
C/ Santiago de Compostela, 94 - 28035 Madrid

100,00%

24

20

34

(30)

24

256

O2 (Europe) Ltd. (REINO UNIDO)
Operadora de servicios de comunicaciones moviles
Wellington Street, Slough, SL1 1YP

100,00%

1.239

6.453

97

8.779

Telefénica Centroamérica de Guatemala Holdings, S.A. (GUATEMALA) (1)
Sociedad Holding
Bulevar Los Préceres 5-56 Zona 10, Unicentro nivel 10 - Ciudad de Guatemala

100,00%

280

(109)

24

36

26

238

Panama Cellular Holdings, B.V. (HOLANDA)
Sociedad Holding
Strawinskylaan 3105, Atium 7th, Amsterdam

100%

40

44

21

238
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. Ly . . % de Participacion . Dividendos Resultados Valor bruto
Denominacion y objeto social Directa | Indirecta Copital | Reservas Recibidos De Explotacién | Del Ejercicio en libros
Telefénica El Salvador Holding, S.A. de C.V. (EL SALVADOR) (1) 100,00% - 149 (66) - - (1) 161
Sociedad Holding
Alameda Roosvelt y Avenida Sur. Torre Telefonica nivel 10 - San Salvador
Telefénica Mdviles Puerto Rico, Inc. (PUERTO RICO) 100,00% - 107 (107) - - - 110
Tenencia de participaciones en operadoras mdviles de Puerto Rico
Metro Office Park Calle Edificio #17, Suite 600 - 00968 Guaynabo
Telefénica Global Technology, S.A. (anteriormente Ateseco Comunicacion, S.A.) (ESPANA) 100,00% - 10 53 - (4) (5) 121
Gestion y explotacion global de los sistemas de informacion
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefonica Digital Espafia, S.L. (anteriormente Terra Networks Asociadas, S.L.) (ESPANA) 100,00% - 7 (20) - ) 2 65
Sociedad de cartera
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Guatemala Cellular Holdings, B.V. (HOLANDA) 100,00% - 17 4 3 - 5 30
Sociedad Holding
Strawinskylaan 3105, Atium 7th, Amsterdam
Taetel, S.L. (ESPANA) 100,00% - 28 6 1 - 1 28
Adquisicion, tenencia y enajenacion de acciones y participaciones de otras sociedades
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefonica Gestion de Servicios Compartidos Espafia, S.A. (ESPANA) 100,00% - 8 39 - 8 6 24
Prestacidn de servicios de gestion y administracion
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefonica Capital, S.A. (ESPANA)

Gran Via, 26 28013 Madri 100% : I : ® - &
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Denominacion y objeto social

% de Participacion

Directa

Indirecta

Capital

Reservas

Dividendos
Recibidos

Resultados

De Explotacién

Del Ejercicio

Valor bruto
en libros

Lotca Servicios Integrales, S.L. (ESPANA)
Tenencia y explotacion de aeronaves asi como la cesion de las mismas en arrendamiento.
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

17

®)

2

17

Comet, Compafiia Espafiola de Tecnologia, S.A. (ESPANA)
Promocidn de iniciativas empresariales y disposicion de valores mobiliarios
Villanueva, 2 duplicado planta 12 Oficina 23 - 28001 Madrid

100,00%

14

Telefénica Finanzas, S.A.U. (TELFISA) (ESPANA)
Gestidn integrada de tesoreria, asesoramiento y apoyo financiero a las Cias. del grupo
Gran Via, 30 - 42 Plta. - 28013 Madrid

100,00%

47

)

13

Telefénica Mdviles Soluciones y Aplicaciones, S.A. (CHILE)
Prestacion de servicios informaticos y de comunicaciones
Avenida del Condor N° 720, piso 4, comuna de Huechuraba, Santiago de Chile

100,00%

10

®

11

Centro de Investigacion y Experimentacion de la Realidad Virtual, S.L. (ESPANA)
Disefio de productos de comunicaciones
Via de Dos Castillas, 33 - Comp. Atica Ed. 1, 12 Plta. Pozuelo de Alarcon - 28224 Madrid

100,00%

N/D

N/D

N/D

10

Telefonica Ingenieria de Seguridad, S.A. (ESPANA)
Servicios y sistemas de seguridad
Condesa de Venadito, 1 - 28027 Madrid

100,00%

15

Telefénica Investigacion y Desarrollo, S.A.U. (TIDSA) (ESPANA)
Realizacion de actividades y proyectos de investigacion en el campo de las Telecomunicaciones
Ronda de la Comunicacion, s/n — 28050 Madrid

100,00%

54

0]

®)

Venturini Espafia, S.A. (ESPANA)
Arrendamiento de inmuebles
Avda. de la Industria, 17 Tres Cantos - 28760 Madrid

100,00%
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Denominacion y objeto social

% de Participacion

Directa

Indirecta

Capital

Reservas

Dividendos
Recibidos

Resultados

De Explotacion

Del Ejercicio

Valor bruto
en libros

Telfisa Global, B.V. (HOLANDA)
Gestidn integrada de tesoreria, asesoramiento y apoyo financiero a las Cias. del grupo
Strawinskylaan 1259 ; tower D ; 12th floor 1077 XX - Amsterdam

100,00%

)

3

Telefénica de Centroamérica, S.L. (ESPANA)
Sociedad inactiva
Gran Via, n° 28, 28013 Madrid

100,00%

Fisatel Mexico, S.A. de C.V. (MEXICO)
Gestidn integrada de tesoreria, asesoramiento y apoyo financiero a las Cias. del grupo
Boulevard Manuel Avila Camacho, 24 - 162 Plta. - Lomas de Chapultepec - 11000 Mexico D.F.

100,00%

Telefonica Emisiones, S.A.U. (ESPANA)
Realizacion de emisiones de participaciones preferentes y/u otros inst. financieros de deuda
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

@

Telefénica Europe, B.V. (HOLANDA)
Captacion de fondos en los mercados de capitales.
Strawinskylaan 1259 ; tower D ; 12th floor 1077 XX — Amsterdam

100,00%

)

Telefdnica Internacional USA Inc. (EE.UU.)
Asesoramiento financiero
1221 Brickell Avenue suite 600 - 33131 Miami — Florida

100,00%

Telefénica International Wholesale Services 1, S.L. (ESPANA)
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Ronda de la Comunicacion, s/n — 28050 Madrid

100,00%

(1

an

(15)

12

Telefonica Luxemburgo Holding S.a.r.L. (LUXEMBURGO)
Sociedad Holding
26, rue Louvingny, L-1946- Luxembourg

100,00%

323

84
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Denominacion y objeto social

% de Participacion

Directa

Indirecta

Capital

Reservas

Dividendos
Recibidos

Resultados

De Explotacién

Del Ejercicio

Valor bruto
en libros

Telefonica International Wholesale Services, S.L. (ESPANA)
Proveedor de servicios internacionales
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

92,51%

7,49%

230

23

17

9

213

Telefénica de Costa Rica TC, S.A.
Operadora de telefonia movil
Plaza Roble, Edificio Los Balcones 4to. Piso, San José, Costa

100,00%

127

(24)

(24)

127

Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A. (ESPANA)
Seguros de vida, pensiones y enfermedad
Ronda de la Comunicacion, s/n DistitoC Edificio Oeste 1, planta 9- 28050 Madrid

89,99%

10,01%

51

60

59

Corporation Real Time Team, S.L. (ESPANA)
Disefio, publicidad y consultoria en Internet
Claudio Coello, 32, 1° ext. — Madrid

87,96%

12,04%

N/D

N/D

N/D

12

Telefénica International Wholesale Services America, S.A. (URUGUAY) (1)
Proveedor de servicios de comunicacion de gran ancho de banda
Luis A. de Herrera, 1248 Piso 4 - Montevideo

74,36%

25,64%

562

(181)

42)

(43)

325

Telefonica Czech Republic, a.s. (REPUBLICA CHECA) (*)
Prestacion de servicios de telecomunicaciones
Za Brumlovkou 266/2,140 22 Praga 4-Michle Ceska Republica

69,41%

833

1.285

365

424

332

3.468

Telefénica Mdviles Panama, S.A. (PANAMA)
Servicios de telefonia movil
Edificio Magna Corp. Calle 51 Este y Avda Manuel Maria Icaza, Ciudad de Panama

56,31%

43,69%

20

121

22

15

301

Alianca Atlantica Holding B.VV. (HOLANDA)
Sociedad de cartera
Strawinskylaan 1725 — 1077 XX - Amsterdan

50,00%

43,99%

40

11

22

Telefénica Mdviles Colombia, S.A. (COLOMBIA) (1)
Operadora de comunicaciones moviles
Calle 100, N° 7-33, Piso 15, Bogota,Colombia

49,4%

50,6%

538

97

271
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Denominacion y objeto social

% de Participacion

Directa | Indirecta

Capital

Reservas

Dividendos
Recibidos

Resultados

De Explotacion

Del Ejercicio

Valor bruto
en libros

Sao Paulo Telecomunicaciones Participagoes, Ltda
Sociedad Holding
Rua Martiniano de Caravalho, 851 20° andar, parte, Sao Paolo

44,72% 55,27%

3.813

411

91

)

190

3.092

Telefénica Brasil, S.A.(anteriormente Telecomunicagoes de Sao Pualo, S.A.) (1)(*)
Operadora de telefonia fija en Sao Paulo.
Sao Paulo

24,68% 49,21%

15.124

873

235

818

784

9.820

Telefénica Mdviles del Uruguay, S.A. (URUGUAY)
Operadora de comunicaciones moviles y servicios
Constituyente 1467 Piso 23, Montevideo 11200

32,00% 68,00%

182

80

83

13

Pléyade Peninsular, Correduria de Seguros y Reaseguros del Grupo Telefénica, S.A. (ESPANA)
Distribucion, promocién o produccion de contratos de seguros en calidad de correduria
Avda. General Perdn, 38 Master I1 - 172 P.- 28020 Madrid

16,67% 83,33%

Telefénica Mdviles Argentina, S.A. (ARGENTINA)
Operadora de comunicaciones moviles y servicios
Ing Enrique Butty 240, piso 20-Capital Federal-Argentina

15,40% 84,60%

N/D

N/D

35

N/D

N/D

139

Telefénica Moviles Guatemala, S.A. (GUATEMALA)
Prestacion de servicios de comunicaciones moviles, telefonia fija y serv. de radioblusqueda
Bulevar Los Proceres 20-09 Zona 10. Edificio Iberoplaza. Ciudad de Guatemala

13,60% 86,38%

38

Telefénica Gestion de Servicios Compartidos, S.A. (ARGENTINA)
Prestacion de servicios de gestion y administracion
Av. Ing. Huergo 723 PB - Buenos Aires

4,99% 95,00%

Telefdnica de Argentina, S.A. (1) (ARGENTINA) (*)
Prestacion de servicios de telecomunicaciones
Av. Ingeniero Huergo, 723, PB - Buenos Aires

1,80% 98,20%

185

232

232

140

23

Telefénica del Peru, S.A.A. (PERU) (1) (*)
Operadora de servicios telefonicos locales, de larga distancia e internacionales del Per(
Avda. Arequipa, 1155 Santa Beatriz - Lima

0,15% 98,18%

691

262

121

120
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Denominacion y objeto social

% de Participacion

Directa

Indirecta

Capital

Reservas

Dividendos
Recibidos

Resultados

De Explotacién

Del Ejercicio

Valor bruto
en libros

Telcel, C.A. (VENEZUELA) (1)
Operadora de comunicaciones moviles
Av. Francisco de Miranda, Edif Parque Cristal, Caracas 1060

0,09%

99,91%

414

722

870

738

123

Telefénica Factoring Espafia, S.A. (ESPANA)
Desarrollo del negocio del Factoring
Pedro Teixeira, 8 - 28020 Madrid

50,00%

Telco, S.p.A. (ITALIA)
Sociedad Holding de una participacion en Telecom Italia
Galleria del Corso, 2 - Milan

46,18%

2.186

1.051

)

(1.127)

2.315

Telefénica Factoring México, S.A. de C.V. SOFOM ENR (MEXICO)
Desarrollo del negocio del Factoring
México D.F.

40,50%

9,50%

Telefonica Factoring Pert, S.A.C. (PERU)
Desarrollo del negocio del Factoring — Ciudad de Lima

40,50%

9,50%

Telefénica Factoring Colombia, S.A. (COLOMBIA)
Desarrollo del negocio del Factoring — Bogota

40,50%

9,50%

Telefdnica Factoring Chile, S.A.
Desarrollo del negocio del Factoring
Ciudad y Comuna de Santiago.

40,50%

9,50%

Telefénica Factoring Do Brasil, Ltd. (BRASIL)
Desarrollo del negocio del Factoring
Avda. Paulista, 1106 — Sao Paulo

40,00%

10,00%

0]

@

Jubii Europe N.V. (*) (anteriormente Lycos Europe, N.V.)
Portal de Internet — Sociedad en liquidacion
Richard Holkade 36, 2033 PZ Haarlem — Holanda

32,10%

N/D

N/D

N/D

N/D

15

Torre de Collgerola, S.A. (ESPANA)

Explotacion torre de telecomunicaciones y prestacion de asistencia técnica y consultoria.

Ctra. Vallvidrera-Tibidabo, s/n° - 08017 Barcelona

30,40%
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% de Participacion - Resultados
. L/ . . . Dividendos Valor bruto
Denominacion y objeto social Capital | Reservas e :
y ob] Directa | Indirecta Recibidos | pg Explotacién | Del Ejercicio | en libros
Otras participaciones - 341 518 - 18 340
(1) Datos consolidados. Total empresas del Grupo y asociadas 86.956

(*) Sociedades cotizadas en bolsas internacionales al 31 de diciembre de 2011

N/D Datos no disponibles.
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RESULTADOS ECONOMICOS

Telefdnica es uno de los principales proveedores de servicios de comunicaciones del mundo y
ofrece comunicaciones tanto fijas como moviles con la vision de transformar en realidad las
posibilidades que ofrece el nuevo mundo digital y ser uno de sus principales protagonistas.

En este entorno, y con el objetivo de afianzarse como una empresa de crecimiento que participe
activamente en el mundo digital y capte todas las oportunidades que le facilita tanto la escala
como las alianzas industriales y estratégicas que tiene suscritas se definié en septiembre una
nueva organizacion. Este nuevo esquema, que sera plenamente operativo en el ejercicio 2012,
quedard como sigue:

Esta nueva organizacion va a permitir afianzar el papel de Telefonica en el mundo digital y
aprovechar todas las oportunidades de crecimiento de este entorno, acelerando la innovacién,
ampliando y reforzando la cartera de productos y servicios y maximizando las ventajas de la
cartera de clientes en un mundo que cada vez esta mas conectado. Ademas, la creacion de la
unidad operativa de Recursos Globales garantiza la rentabilidad y sostenibilidad de los
negocios, aprovechando la escala y acelerando la transformacion hacia una compafiia
integramente global.

El objetivo de Telefénica Europa y Telefénica Latinoamérica es asegurar los resultados del
negocio y generar un crecimiento sostenible a través de las capacidades disponibles y
apoyandose en la Corporacion Global. De cara a la presentacion de este informe, y ya que el
cambio se ha anunciado practicamente a final de afio, se mantiene hasta el cierre de 2011 tres
segmentos diferenciados: Telefénica Espafia (T.Espafia), Telefénica Europa (T. Europa) y
Telefonica Latam (T. Latam).

La estrategia de crecimiento para los proximos afios se centra en:

e Foco en mejorar la experiencia de cliente para seguir creciendo en accesos.
o Liderar el crecimiento:
o0 Impulso a la penetracion de smartphones en todos los mercados para acelerar el
crecimiento de datos moéviles monetizando el cada vez mayor uso de los datos.
o Defensa de la posicion competitiva con foco en la banda ancha fija ofreciendo
cada vez mayor velocidad, paquetes globales y servicios todo IP para voz y
video.
o Desarrollo de las oportunidades de crecimiento que brinda un entorno cada vez
mas digital: video, OTT, servicios financieros, cloud,....
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e Continuar trabajando en la transformacion del modelo operativo:
o0 incrementando las capacidades de las redes en los mercados clave mediante
avances tecnol6gicos o adquisicion de espectro.
o El érea de sistemas como clave para acelerar la transformacion.
0 Avanzar en ser una compafiia mas online.
e Maximizar los beneficios de la escala para incrementar la eficiencia.

El Grupo opera en Espafia, Reino Unido, Alemania, Republica Checa, Irlanda y Eslovaquia en
Europa, asi como en Brasil, México, varios paises de Centro América, Venezuela, Colombia,
Per(, Argentina, Chile, Uruguay y Ecuador en América Latina, principalmente.

Ademés Telefénica mantiene alianzas industrial con Telecom Italia y estratégica con China
Unicom. Con ésta Ultima se ha incrementado el porcentaje de participacién este afio hasta un
9,6%. Ademas y en con el objetivo de poner en valor la escala de Telefénica, se cred el
programa de “partners” que cuenta ya con tres operadores adheridos (Bouygues, Etisalat y
Surnrise). Esta iniciativa pone a disposicion de determinados operadores y en el marco de un
acuerdo comercial, un catalogo de servicios que permiten a los socios apalancarse en la escala
de Telefénica y cooperar en areas de negocio clave (roaming, servicios a multinacionales,
compras, dispositivos,...).

Adicionalmente a la explicacion de resultados del ejercicio 2011, hay que destacar que el Grupo
Telefonica posee participaciones relevantes (en todo caso superiores al 5%) directas e indirectas
en compafiias cotizadas del sector de las telecomunicaciones, distintas de aquellas sobre las que
se ejerce control. Estas compafiias son: China Unicom, Telecom ltalia, S.A., Zon Multimedia,
S.p.A. e Hispasat, S.A.

Resultados Individuales de Telefénica, S.A.

La Sociedad ha obtenido unos resultados positivos durante el ejercicio 2011 de 4.910 millones
de euros. Los hechos mas significativos reflejados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2011 son los siguientes:

e Incremento de la cifra de “Importe neto de la cifra de negocios” respecto al periodo anterior
debido fundamentalmente a:

o0 La mayor parte de los contratos de royalties por el uso de la marca que se firmaron
en 2008 se establecia un porcentaje creciente para los ejercicios 2008-2011. En la
cuenta de pérdidas y ganancias de 2011 se han registrado ingresos de 618 millones
de euros en concepto de royalties por uso de la marca (518 millones en 2010).

o Los dividendos recibidos de empresas del Grupo y asociadas: Los importes mas
significativos provienen de Telefonica Europe, plc. (715 millones de euros),
Telefonica de Espafia, S.A.U. (2.430 millones de euros) y de Telefénica Mdviles
Espafia, S.A.U. (1.980 millones de euros).

0 Los ingresos por intereses de préstamos concedidos a empresas del Grupo y
asociadas. Los principales importes se refieren a intereses de Telefonica Moviles
México, S.A. de C.V. 145 millones de euros (188 millones de euros en 2010) y
Telefonica de Espafia, S.A.U. 83 millones de euros (130 millones de euros en
2010).

112



Yelefonica

e El resultado financiero es negativo por 2.314 millones de euros (1.711 millones de euros
negativos en 2010). Este resultado se debe, fundamentalmente, a los gastos financieros con
empresas del Grupo y asociadas, siendo los mas significativos de Telefénica Europe, B.V.
por importe de 373 millones de euros (454 millones de euros en 2010) y Telefdnica
Emisiones, S.A.U. por importe de 1.395 millones de euros (1.286 millones de euros en
2010).

Actividad Inversora
Ejercicio 2011

El 25 de marzo de 2011, los Consejos de Administracion de cada una de las filiales controladas
por Telefonica, Vivo Participacdes y Telesp, aprobaron los términos y condiciones de una
reestructuracion en virtud de la cual todas las acciones de Vivo Participac@es de las que Telesp
no era titular, fueron canjeadas por acciones de Telesp, a razon de 1,55 acciones nuevas de
Telesp por cada accion de Vivo Participacdes, y pasaron a ser de su propiedad, convirtiéndose
asi Vivo Participacdes en una filial 100% de Telesp. La reestructuracion fue aprobada por los
accionistas de Vivo ParticipacOes en la Junta General Extraordinaria celebrada el 27 de abril de
2011 asi como por los accionistas de Telesp, en la Junta General Extraordinaria celebrada en esa
misma fecha, tras la correspndiente aprobacion de Anatel (organismo regulador del mercado de
las telecomunicaciones brasilefio).

A dicha fecha, Telefonica, S.A. ostentaba entorno a un 60% de participacion directa con un
valor de 13.021 millones de euros en Vivo Participacoes, Ltda. ya que como paso previo se
produjo la liquidacién por absorcién de las sociedades Portelcom Participagoes, S.A., PTelecom
Brasil, S.A. y Telefonica Brasil Sul Celular Participagoes, Ltda.

El 14 de junio de 2011, los Consejos de Administracién de Vivo Participacdes y Telesp
aprobaron una reestructuracion con el fin de simplificar la estructura societaria de ambas
compafiias e impulsar su integracion, eliminando de la cadena societaria a Vivo Participacdes a
través de la incorporacion de la totalidad de su patrimonio en Telesp, y concentrando las
actividades de telefonia movil en Vivo, S.A. (ahora filial directa de Telesp).

Esta operacion fue sometida asimismo a la consideracion de la Agencia Nacional de
Telecomunicaciones brasilefia, y finalmente fué aprobada por parte de las Juntas Generales de
Accionistas de ambas sociedades el pasado 3 de octubre de 2011. La sociedad resultante de la
fusion cambio su denominacion social por el de Telefonica Brasil, S.A.

Una vez realizado el canje de las acciones, se realiz6 una aportacién parcial a la sociedad Sao
Paulo Telecommunicacoes (en adelante SPT) quedando finalmente una participacién directa en
Telesp del 24,68%. Todas estas operaciones se han realizado a valor contable.

Con fecha 27 de junio de 2011 Telefonica, S.A. ha suscrito una ampliacion de capital de 1.285
millones de pesos mexicanos equivalentes a 76 millones de euros. Adicionalmente, durante el
mes de octubre de 2011 se han completado sucesivas ampliaciones de capital por un importe
total de 1.832 millones de pesos mexicanos equivalentes a 100 millones de euros.

A finales de 2010 el Grupo Telefénica resulté adjudicatario de una licencia de telefonia mévil
en Costa Rica, pais en el que no estaba presente hasta ese momento. Para realizar la explotacion
de esta nueva licencia, con fecha 14 de febrero de 2011, Telefonica, S.A. constituye la sociedad
Azules y Platas, S.A. por importe de 2 millones de USD. Con fecha 15 de febrero se realiza una
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aportacion adicional a sus fondos propios por importe de 6 millones de euros, y el 26 de junio
de 2011 se realiza una ampliacion de capital por importe de 170 millones de ddlares. El
contravalor de las tres ampliaciones de capital mencionadas asciende a 127 millones de euros.
Con fecha 22 de septiembre de 2011 queda inscrito registralmente el cambio de denominacion
de dicha sociedad a Telefénica de Costa Rica, S.A.

Con fecha 26 de septiembre de 2011 Telefonica, S.A. realiz6 una ampliacién de capital en
Casiopea Re, S.A. por importe de 80 millones de euros.

Durante el ejercicio 2011 se ha procedido a la cancelacion parcial de los contratos de “Equity
Swap” con la venta de 33 millones de acciones de Portugal Telecom, generandose en dichas
operaciones un beneficio de 13 millones de euros que se ha registrado en el epigrafe de
“Resultado por enajenaciones y otras” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Durante el
segundo semestre del afio se ha producido una fuerte caida de la cotizacién de dicho valor, que
ha obligado a dotar una provision financiera por importe de 135 millones de euros que se ha
registrado en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos financieros
con terceros™ en la cuenta de pérdidas y ganancias. En octubre de 2011, en virtud de unas
perspectivas de evolucion negativa del valor de cotizacion basadas en los estudios de analistas,
la Compafiia ha decidido prorrogar los contratos de “Equity Swap” y ha reclasificado el valor
neto contable de la participacién directa en Portugal Telecom (que continuaba siendo el 2,02%)
y las acciones asignadas a los contratos de “Equity Swap” por importe total de 235 millones de
euros como “Activos financieros disponibles para la venta”

Al final de cada ejercicio la Sociedad realiza una revision de los planes de negocio de sus
filiales, y de los flujos de caja que se derivaran de los mismos y en funcion del valor de cada
compafiia se evalla la necesidad de realizar un deterioro de las participaciones. En 2011, fruto
de esta revision, se ha registrado una dotacion de correccién valorativa por importe de 1.606
millones de euros. Este importe proviene, principalmente de efectos en sentido contrario: (a) de
la reversion de correccion valorativa registrada para Telefonica Europe, plc., por 1.279 millones
de euros que a su vez se ve minorada en 120 millones por el efecto de la cobertura de inversion
neta y (b) de la dotacion de correccién valorativa por importe de 2.085 millones de euros en
Telefénica Moviles México, S.A. de C.V., (c) de la dotaciéon de correccion valorativa por
importe de 629 millones de euros en Telco, S.p.A. que a su vez refleja una caida de valor de la
participacion de Telecom ltalia, junto con el efecto de la recuperacion de parte de las sinergias
operativas durante el ejercicio.

En el ejercicio 2011 Telefénica, S.A. ha realizado una correccion del coste de su participacién
en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. por importe de 80 millones de euros, con el fin de
equiparar el coste por accion a su valor razonable. El impacto se ha registrado directamente la
cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Imputacion al resultado del ejercicio por activos
financieros disponibles para la venta” sin tener impacto en el estado de ingresos y gastos
reconocidos en el patrimonio.

Ejercicio 2010

Con fecha 10 de febrero de 2010 se constituyd la compafiia irlandesa Telfin Ireland, Ltd.,
mediante la aportacion por parte de Telefonica, S.A. (su accionista Gnico) de 919 millones de
euros. Con fecha 28 de abril de 2010 Telefonica, S.A. realizé una ampliacién de capital en esta
compafiia por importe de 243 millones de euros. Con fecha 21 de mayo de 2010 Telefonica,
S.A. realizé una ampliacion de capital adicional por importe de 1.379 millones de euros, y por
Gltimo con fecha 24 de junio de 2010 Telefonica, S.A. realiz6 otra ampliacién de capital por
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importe de 869 millones de euros. Dichos fondos fueron utilizados por Telfin Ireland, Ltd. para
financiar otras empresas del Grupo en operaciones realizadas durante el ejercicio 2010.

Con fecha 28 de julio de 2010 Telefonica, S.A. y Portugal Telecom, SGPS, S.A. suscribieron un
acuerdo para la adquisicion por parte de Telefonica, S.A. del 50% de las acciones de Brasilcel,
N.V. (compafiia coparticipada hasta ese momento al 50% entre Portugal Telecom y Telefénica,
que, a su vez, participaba en aproximadamente el 60% del capital social de la compafiia
brasilefia Vivo Participacdes, S.A.). El precio de compra de dicha participacion se estableci6 en
7.500 millones de euros, de los cuales los Gltimos 2.000 millones de euros han sido pagados el
31 de octubre de 2011. La compafia anuncié en el momento de la compra su intencién de
proceder, en unidad de acto, a absorber Brasilcel, N.V. Entre otros aspectos contemplados en el
referido acuerdo, Portugal Telecom renunciaba al dividendo declarado y pendiente de pago por
Brasilcel, N.V. por importe de 49 millones de euros lo que fue contabilizado como menor coste
de la compra de dicha participacién. Teniendo en cuenta las condiciones establecidas, el precio
descontado por el que se registrd esta adquisicion ascendié a 7.419 millones de euros.

Posteriormente, el 28 de septiembre de 2010, los correspondientes 6rganos de administracién
acordaron la fusion de Telefdnica y Brasilcel, N.V., procediéndose a su registro contable en esa
fecha. Esta fusion quedo inscrita en el Registro Mercantil el 21 de diciembre de 2010 y origind
una reserva de 3.602 millones de euros, minorada por los 49 millones de euros que
correspondian a los dividendos mencionados anteriormente. De acuerdo con esto, el importe
neto en el que se vieron impactados los fondos propios de Telefonica, S.A. por esta operacion
ascendi6 a 3.553 millones de euros.

En el ejercicio 2010 Telefdnica, S.A. realizd un traspaso a resultados de la participacion en
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. por importe de 191 millones de euros y en Zon
Multimedia Servicos de Telecomunicagoes e Multimedia, S.G.P.S., S.A. por importe de 52
millones de euros. Estos traspasos se han registrado en el epigrafe de “Imputacién al resultado
del ejercicio por activos financieros disponibles para la venta”.
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EVOLUCION DE LA ACCION

Los principales mercados europeos han finalizado el afio 2011 con descensos generalizados
(AthexComposite: -51,9%; PSI-20: -27,6%; FTSEMIB: -25,2%; EStoxx-50 -17,1%; CAC-40 -
17,0%; DAX-14,7%; lbex-35 -13,1% y FTSE-100 -5,6%) afectados por la crisis de deuda
soberana en toda Europa, que se ha saldado con el rescate de Portugal y la solicitud por parte de
Grecia de un segundo rescate, las continuas dudas sobre la estabilidad financiera del resto de
paises periféricos y la presion de las agencias de rating.

La evolucién de los mercados en 2011 ha estado marcada por la crisis de la deuda soberana
especialmente en los paises del sur de Europa. Asi, la rentabilidad del bono espafiol a 10 afios ha
cerrado 2011 en el 5,1% (5,5% a cierre de 2010) y el spread frente al bono de referencia aleman
se ha situado en 325,9 puntos bésicos (248,9 puntos a cierre de 2010). El bono de referencia
portugués ha finalizado con un spread de 1.153,3 puntos béasicos (363,8 puntos a cierre de
2010), el bono italiano con un spread de 528 puntos basicos (185,1 puntos a cierre del afio
anterior) mientras que en Grecia, el bono a 10 afios ha cerrado en 3.313,5 puntos basicos (950,9
a cierre de 2010).

La accién de Telefonica ha registrado una rentabilidad negativa del 21,1% (13,39 euros por
accion a cierre de 2011) registrando un peor comportamiento relativo que el sector de referencia
europeo (-6,2%) fundamentalmente por el riesgo macroeconémico de Espafia dada su
exposicion al sur de Europa y a la revalorizacion de Vodafone (+7,9%) por su alto peso en el
indice. El resto de las principales operadoras europeas también han finalizado el afio con
descensos: France Telecom: -22,2%; KPN: -15,3%; Telecom ltalia: -14,6%; Deutsche Telekom:
-8,2%. A pesar de ello, el retorno total de las acciones de Telefénica en 2011 se sitGa en el -
12,1% (una vez incluidos los dividendos distribuidos a lo largo de 2011: 0,75 euros el 6 de
mayo de 2011 y 0,77 euros el 7 noviembre de 2011).

A cierre de 2011, Telefénica se sitlia en séptima posicion a nivel mundial dentro del sector de
telecomunicaciones por capitalizacion bursatil (61.089 millones de euros) y ocupa la posicion
numero 65 entre las cien mayores compafiias a nivel mundial.

El volumen diario de negociacion de Telefonica en el mercado continuo espafiol fue de 56,4
millones de acciones en 2011 (59,8 millones de titulos en 2010).
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INNOVACION, INVESTIGACION Y DESARROLLO

Telefonica continla comprometida con la innovacion tecnoldgica como herramienta
fundamental para conseguir ventajas competitivas, adelantdndose a las tendencias de mercado y
diferenciando sus productos. Mediante la introduccion de nuevas tecnologias y el desarrollo de
nuevos productos y procesos de negocio, el Grupo persigue convertirse en mas efectivo,
eficiente y orientado al cliente.

Se ha desarrollado un modelo de innovacién abierta para la gestion de la innovacién tecnolégica
con objeto de promover la aplicacion de la investigacion técnica en el desarrollo de productos y
servicios comerciales. EI Grupo se enfoca en determinadas prioridades de investigacion aplicada
y desarrollo, o 1+D, que estan alineadas con su estrategia. Este modelo promueve iniciativas de
innovacion abierta como la creacion de un fondo de capital riesgo y la participacion en foros de
colaboracion con la empresa, entre otras actividades. Asimismo hace uso del conocimiento
desarrollado en centros tecnoldgicos, universidades y start-ups, entre otras fuentes, y fomenta la
innovacién en colaboracion con otros agentes, que pasan a ser ‘“socios tecnoldgicos”,
incluyendo clientes, universidades, administraciones publicas, suministradores, proveedores de
contenidos y otras compafiias. La Compafiia cree que diferenciar sus productos de los de los
competidores y mejorar la posicion en el mercado no puede basarse Gnicamente en la tecnologia
adquirida. lgualmente, Telefonica cree que es importante promover actividades de 1+D en un
esfuerzo para alcanzar esta diferenciacion y para avanzar en otras actividades de innovacion. La
politica de 1+D del Grupo Telefénica se encamina a:

e desarrollar nuevos productos y servicios para ganar cuota de mercado;
e aumentar la fidelidad de sus clientes;

e aumentar los ingresos;

e mejorar la gestion de la innovacion;

e mejorar las practicas de negocios;

e aumentar la calidad de su infraestructura y servicios para mejorar el servicio al
cliente y reducir costes.

e Promover productos globales.
e Apoyar la innovacion abierta.

e Crear valor de la tecnologia generada.

En 2011 se estan llevando a cabo proyectos de innovacion tecnoldgica enfocados en innovacién
sostenible, eficiencia de procesos, la creacion de nuevas fuentes de ingresos, la satisfaccion del
cliente, la consolidacion de la presencia del Grupo en nuevos mercados y el liderazgo
tecnolégico.

Las actividades de innovacidn tecnoldgica son parte integral de la estrategia de Telefonica para
crear valor a través de comunicaciones y servicios sobre banda ancha, la red IP, redes
inalambricas y de nueva generacion (fibra optica).
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En 2011 se estan llevando a cabo proyectos para promover un incremento del acceso a la
tecnologia de la informacidn, nuevos servicios enfocados en nuevos modelos de negocio de
Internet, interfaces de usuario avanzadas, TV movil y otros servicios de banda ancha. Estos
proyectos, entre otros, fueron emprendidos basdndose en un objetivo de identificar rapidamente
tecnologias emergentes que puedan tener impacto relevante en el negocio del Grupo, y en
probar estas tecnologias en pilotos relacionados con nuevos servicios, aplicaciones y prototipos
de plataformas.

La mayoria de las actividades de I+D son llevadas a cabo por Telefonica Investigacion y
Desarrollo, S.A.U. (Telefénica 1+D), compafiia 100% filial, que trabaja fundamentalmente para
las lineas de negocios del Grupo. En la ejecucién de sus funciones, Telefonica 1+D recibe ayuda
de otras compafiias y universidades. La mision de Telefonica 1+D se centra en mejorar la
competitividad mediante la innovacion tecnoldgica y el desarrollo de productos. Telefonica I+D
lleva a cabo investigacion experimental y aplicada y desarrollo de productos para aumentar la
gama de los servicios del Grupo y reducir sus costes operativos. También suministra asistencia
técnica a las operaciones en América Latina y Europa.

Las actividades de innovacion tecnolégica en Telefonica | + D se centran en determinadas areas:

e Comunicacion interpersonal del futuro con acceso natural, aprovechando las
posibilidades de Internet, la web 2.0 y los smartphones

e Servicios de video y multimedia (combinando texto, audio, imagenes y video) con una
experiencia de usuario sobre todos los dispositivos conectados.

e Soluciones avanzadas en negocios TIC emergentes, como plataformas para e-health,
tele-monitorizacion y soporte remoto a los pacientes

e Gestion de servicios Machine-to-Machine (M2M), relacionados con la eficiencia
energética y la movilidad

e Cloud Computing que hace uso intensivo de los recursos disponibles en la web para
desarrollar, publicar, distribuir y comercializar aplicaciones

e Hacer uso de los perfiles de comunicaciones de los usuarios para obtener oportunidades
de explotacion de diferentes productos y modelos de negocio (campafias de marketing,
publicidad segmentada, servicios contextuales, reduccion del churn, ventas cruzadas...)

e Y lared y arquitectura de servicios como una nueva infraestructura global comudn a
todas las lineas de negocio para reducir costes de operacion mantenimiento, sobre la
gue desplegar nuevos servicios y ofrecer mas capacidades, con la creciente demanda de
datos en movilidad, contenidos de video y el paso de una “Internet de las personas” a
una “Internet de las cosas”.

A fecha de 31 de diciembre de 2011, Telefonica I+D constaba de 653 empleados y colaboraba
con profesionales cualificados de mas de 80 empresas y més de 50 universidades.

La cifra de gasto total de 1+D ha ascendido a 983 y 797 millones de euros en 2011 y 2010,
respectivamente. Estos gastos a su vez representaron el 1,6% y 1,3% de los ingresos
consolidados del Grupo. Estas cifras, han sido calculadas usando las guias establecidas en el
manual de la OCDE.

Durante 2011, Telefdnica ha registrado 95 patentes, 57 de las cuales fueron registradas en la

Oficina Espafiola de Patentes y 38 en la Oficina Europea de Patentes, la Oficina Estadounidense
0 son patentes internacionales.
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FINANCIACION

Las principales operaciones de financiacién de 2011 en el mercado de bonos han sido las
siguientes:

Telefonica Emisiones, S.A.U., realizé al amparo del Programa de Emision de Notas a
Medio Plazo (“EMTN?”), garantizado por Telefénica, S.A., emisiones de instrumentos de
deuda por un importe global equivalente a 2.370 millones de euros con las siguientes
caracteristicas:

Fecha de emisién Fecha de vencimiento Importe (Nominal) Moneda de Emisién  Cup6n

07-02-2011 07-02-2017 1.200.000.000 EUR 4,750%
21-03-2011 07-02-2017 100.000.000 EUR 4,750%
03-11-2011 03-02-2016 1.000.000.000 EUR 4,967%
04-11-2011 04-11-2016 7.000.000.000 JPY 2,8247%

Telefénica Emisiones, S.A.U., realiz6 al amparo del Programa de Emision de
Instrumentos de Deuda de Telefénica Emisiones, S.A.U., registrado en la Securities and
Exchange Commission de los Estados Unidos (“SEC”), garantizado por Telefénica,
S.A., emisiones de instrumentos de deuda por un importe global de 2.750 millones de
dolares estadounidenses (equivalentes a aproximadamente 2.125 millones de euros) con
las siguientes caracteristicas:

Fecha de emision Fecha de vencimiento Importe (Nominal) Moneda de Emision  Cupén
16-02-2011 16-02-2016 1.250.000.000 USD 3,992%
16-02-2011 16-02-2021 1.500.000.000 USD 5,462%

Las principales operaciones de financiacion de 2011 en el mercado bancario han sido las
siguientes:

el 3 de mayo de 2011, Telefdnica, S.A. formalizé un contrato de financiacion a largo
plazo por un importe total de 376 millones de dolares estadounidenses a tipo fijo y con
garantia de la agencia de crédito a la exportacién de Finlandia (Finnvera). La
financiacion se divide en cuatro tramos: uno por 94 millones de dblares con
vencimiento el 30 de enero de 2020, otro por 90 millones de délares con vencimiento el
30 de julio de 2020, otro por 94 millones de dolares con vencimiento el 30 de enero de
2021 y otro por 98 millones de dolares con vencimiento el 30 de julio de 2021. A 31 de
diciembre de 2011 este crédito todavia no habia sido dispuesto; y

el 12 de mayo de 2011, Telefénica, S.A. firm6 una modificacion del contrato de crédito
sindicado formalizado el 28 de julio de 2010, por la cual se acordd que, a cambio del
pago adicional de determinadas comisiones y ajustando al alza los tipos de interés
aplicables, de los 5.000 millones de euros que inicialmente vencian en julio de 2013,
2.000 millones de euros se extienden un afio, es decir, hasta julio de 2014 y otros 2.000
millones tres afios, es decir, hasta julio de 2016. A 31 de diciembre de 2011 este crédito
estaba dispuesto en 8.000 millones de euros (6.000 millones de euros al 31 de diciembre
de 2010).
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OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 Telefonica, S.A. era titular de acciones propias en
autocartera, segun detalla en el cuadro que sigue:

Numero de Euros por accién %
acciones Adguisicion Cotizacion Valor Bursatil (1)
[ Acciones en cartera 31-12-11 84.209.363 15,68 13,39 1.127 | 1,84508%
(1) Millones de euros
Numero de Euros por accién %
acciones Adgquisicion Cotizacion Valor Bursatil (1)
[ Acciones en cartera 31-12-10 55.188.046 17,01 16,97 937 | 1,20920%

(1) Millones de euros

El movimiento de las acciones propias de Telefdnica, S.A. durante los ejercicios 2010 y
2011 se detalla en el cuadro que sigue:

NuUmero de acciones
Acciones en cartera 31-12-09 6.329.530
Adquisiciones 52.650.000
Enajenaciones (827.047)
Entrega PSP Ciclo II(Nota 19.3) (2.964.437)
Acciones en cartera 31-12-10 55.188.046
Adquisiciones 55.979.952
Enajenaciones (24.058.446)
Entrega PSP Ciclo I11(Nota 19.3) (2.900.189)
Acciones en cartera 31-12-11 84.209.363

Adicionalmente al 31 de diciembre de 2011, existe 1 accion de Telefonica, S.A. en
cartera de Telefénica Mdviles Argentina, S.A. (16.896 acciones en poder de Telefonica
Moviles Argentina, S.A. al 31 de diciembre de 2010).

El importe desembolsado por las compras de acciones propias durante los ejercicios
2011y 2010 asciende a 822 y 897 millones de euros, respectivamente.

Con fechas 30 de junio de 2011 y 4 de julio de 2011, tras el vencimiento del tercer ciclo
del Performance Share Plan (PSP), se incorporaron un total de 2.446.104 acciones
propias correspondientes a dos instrumentos financieros contratados por la Sociedad
para hacer frente a las obligaciones de entrega de acciones propias a directivos. El
namero de acciones brutas asociadas al Plan ascendio a 4.166.304 acciones, y el niUmero
de acciones netas finalmente entregadas fue de 2.900.189 acciones (32,6 millones de
euros).

Con fecha 30 de junio de 2010, tras el vencimiento del segundo ciclo del Performance
Share Plan (PSP), se entregaron un total de 2.964.437 acciones de autocartera con un
precio de 16,93 euros por accion (50,1 millones de euros).

En desarrollo de su ya existente alianza estratégica, el 23 de enero de 2011, Telefénica,
S.A. y China Unicom (Hong Kong) Limited (China Unicom) suscribieron una
ampliacion de su Acuerdo de Alianza Estratégica, en el que ambas compafiias pactaron
reforzar y profundizar en su cooperacion estratégica en determinadas areas de negocio,
y a través del cual cada parte se ha comprometido a invertir el equivalente a 500
millones de délares estadounidenses en acciones ordinarias de la otra parte. Telefonica,
mediante su sociedad Telefonica Internacional, S.A.U., ha adquirido 282.063.000
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acciones de China Unicom por importe de 358 millones de euros, a través de compras a
terceros. Asimismo, en atencion a la participacion de China Unicom en el capital social
de Telefonica, la Junta General de Accionistas de la Compafiia celebrada el pasado 18
de mayo de 2011, aprob6 el nombramiento de un Consejero designado por China
Unicom.

Durante el ejercicio 2011 y 2010 se han producido ventas de acciones propias por
importe de 445 millones de euros y 14 millones de euros, respectivamente. Dentro del
importe de ventas en 2011 se incluyen 371 millones de euros correspondientes al
acuerdo de alianza estratégica con China Unicom anteriormente descrito.

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, Telefdnica es titular de 234
millones de opciones de compra sobre acciones propias liquidables por entrega fisica
(opciones sobre 190 y 160 millones de acciones propias al 31 de diciembre de 2011 y
2010, respectivamente).

Igualmente la Compafiia mantiene un instrumento financiero derivado sobre acciones de
Telefonica, liquidable por diferencias, por un volumen de 26 millones de acciones que
se encuentra registrado en el epigrafe de “Derivados de pasivo” a corto plazo en el
balance.
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INFORMACION SOBRE RIESGOS E INCERTIDUMBRES

El negocio del Grupo Telefénica se ve condicionado tanto por factores exclusivos del Grupo,
como por factores que son comunes a cualquier empresa de su sector. Los riesgos e
incertidumbres mas significativos a los que se enfrenta actualmente la Compafiia son los
siguientes:

Riesgos relacionados con el Grupo

= Riesgo pais (inversiones en Latinoamérica). A 31 de diciembre de 2011,
aproximadamente el 48,5% de los activos del Grupo Telefonica corresponden al segmento
Latinoamérica; ademas, aproximadamente un 46,5% de los ingresos por operaciones del Grupo
Telefdnica generados en 2011 procedian de operaciones de dicho segmento. A 31 de diciembre
de 2011, aproximadamente el 54,5% de los activos y el 49,0% de los ingresos del segmento
Latinoamérica procedian de operaciones en Brasil. EI negocio de Telefdnica es especialmente
sensible a cualquiera de los riesgos relacionados con Latinoamérica descritos en este apartado,
particularmente si estos afectasen o se manifestasen en Brasil.

Las operaciones e inversiones del Grupo Telefonica en Latinoamérica pueden verse afectadas
por varios riesgos relacionados con las condiciones econdmicas, politicas y sociales de estos
paises, que suelen denominarse de forma conjunta como “riesgos pais”, entre los cuales cabria
destacar:

¢ la posibilidad de que se produzcan cambios adversos impredecibles en las politicas y/o
en la regulacion existentes, incluyendo la posible modificacién de las condiciones de
las licencias y concesiones bajo las que opera el Grupo Telefonica y que pudieran
afectar de forma negativa a las condiciones econémicas o de negocio del mercado en el
gue se opera y, por tanto, a los intereses del Grupo en estos paises;

e la posibilidad de que se produzcan situaciones inflacionarias, devaluacion de las
monedas locales o imposicién de restricciones al régimen cambiario o cualquier otro
tipo de restricciones a los movimientos de capital;

e la posibilidad de que se realicen expropiaciones publicas, nacionalizaciones de activos
0 se incremente la participacidn de los gobiernos en la economia y las compafiias;

o la posibilidad de que se produzcan crisis econdémicas, o situaciones de inestabilidad
politica o de disturbios publicos, que afecten negativamente a las operaciones del
Grupo Telefénica en esos paises.

= Riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés.

El negocio del Grupo Telefénica esta expuesto a diversos riesgos de mercado, particularmente
los motivados por las variaciones en los tipos de interés o de cambio.

Para gestionar estos riesgos, el Grupo Telefonica utiliza diversas estrategias, fundamentalmente
a través del uso de derivados financieros, que en si mismas, no estan exentas de riesgos, por una
parte, el que resulte de la posibilidad de que estas estrategias de gestidn resulten infructuosas, y
por otra, el riesgo de contrapartida que conllevan este tipo de coberturas.
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. Riesgo derivado de la dependencia de fuentes de financiacion externas.

El funcionamiento, la expansion y la mejora de las redes, el desarrollo y la distribucion de los
servicios y productos del Grupo, asi como el desarrollo e implementacion de nuevas tecnologias
o0 la renovacidn de licencias precisan de una financiacion sustancial.

La evolucion de los mercados financieros, en términos de liquidez, coste del crédito, acceso y
volatilidad, sigue marcada por la incertidumbre que todavia existe sobre determinados factores
como la rapidez de la recuperacion econémica, el saneamiento del sistema bancario
internacional o la creciente preocupacion sobre los altos déficits publicos de algunos paises
europeos. ElI empeoramiento de las condiciones en los mercados financieros internacionales
debido a alguno de estos factores podria hacer mas complicado y mas caro refinanciar la deuda
financiera existente (a 31 diciembre de 2011, en los proximos seis afios la cifra media de
vencimientos de la deuda neta asciende aproximadamente a 6.850 millones de euros anuales)o
incurrir en nueva deuda, si fuera necesario.

Adicionalmente, la capacidad para obtener financiacion en los mercados de capitales
internacionales se podria ver limitada, en términos de acceso y coste, si los ratings crediticios de
Telefonica se revisaran a la baja. A pesar de ello, tras la rebaja en la calificacion crediticia de
largo plazo, durante 2011 se captaron fondos en los mercados de capitales, a través de
Telefdnica Emisiones, S.A.U., por un importe agregado de 4.495 millones de euros y en febrero
de 2012 se lanz6 en el mercado europeo una emisién de bonos de 1.500 millones de euros, con
vencimiento el 21 de febrero de 2018, con un cup6n anual del 4,797%.

Ademas, las condiciones de mercado podrian dificultar la renovacion de las lineas de crédito
bilaterales no dispuestas, el 24% de las cuales, a 31 de diciembre de 2011, tenian establecido su
vencimiento inicial para antes del 31 de diciembrede 2012. Finalmente, la situacién financiera
actual podria hacer también més dificil y costosa la captacion de fondos de los accionistas.

Riesgos inherentes al sector de actividad en el que opera el Grupo
= Riesgo derivado de la actual situacion econémica global.

El negocio del Grupo Telefdnica se ve condicionado por la situacion econdémica general de cada
uno de los paises en los que opera. La incertidumbre sobre la continuidad o no de la
recuperacién econdmica podria afectar negativamente al volumen de demanda de los clientes,
actuales o potenciales, en la medida en la que los clientes consideren que los servicios que
ofrece el Grupo no son esenciales. Factores como la escasez de crédito en un entorno de ajuste
de los balances bancarios, la evolucion del mercado laboral, el empeoramiento de la confianza
del consumidor con el aumento del ahorro como consecuencia inmediata o las necesidades de
un mayor ajuste fiscal que impactaran negativamente en la renta de los hogares serian los
principales factores macroeconémicos que podrian incidir negativamente en la evolucion del
consumo y por ende en el volumen de demanda de los servicios y finalmente en los resultados
del Grupo. Este riesgo resulta mas elevado en Europa, mientras que en el resto de paises donde
el Grupo Telefonica opera el impacto seria mas residual.

Igualmente, debe tenerse en cuenta la crisis de la deuda soberana de determinados paises de la
zona euro y la bajada de ratings en algunos de ellos. Cualquier deterioro adicional en los
mercados de la deuda soberana, asi como unas mayores restricciones decrédito por parte del
sector bancario, podrian tener un efecto adverso sobre la capacidad de Telefénica para obtener
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financiacion y/o liquidez, lo que podria tener un efecto adverso significativo en los negocios, la
situacion financiera, los resultados o la generacion de caja del Grupo.

Adicionalmente, el negocio del Grupo puede verse afectado por otros posibles efectos derivados
de la crisis econdmica, incluida una posible insolvencia de clientes y proveedores clave.

= Mercados fuertemente regulados.

Al tratarse de una compariia con presencia internacional, el Grupo Telefénica se halla sujeto a la
legislacion y regulacion de los distintos paises en los que presta servicios y en la que
intervienen, en distinta medida y segln proceda, distintas autoridades, a nivel supranacional
(como es el caso de la Unién Europea), nacional, regional y local. Esta regulacidn es estricta en
los paises donde la Compafiia tieneuna posicién dominante.

A nivel europeo, destaca la reduccidon de los precios mayoristas de terminacion en redes
moviles. Asi, se han impuesto importantes bajadas en los precios de terminacion en muchos de
los paises en los que opera el Grupo, entre otros en Reino Unido (con una reduccion final
prevista para 2015 y respecto de los precios vigentes a finales de 2010 de mas del 83%) y en
Alemania (con reducciones superiores al 50% desde diciembre de 2010). En Espafia, en
diciembre de 2011, el regulador (CMT) ha lanzado una consulta pablica sobre los precios de
terminacion en redes moviles, con una propuesta de rebaja entre el 75% y el 80%.

Otro servicio cuyos precios estan regulados es el de itinerancia de llamadas y mensajes cortos o
“roaming”. En este caso, tanto los precios maximos mayoristas como los minoristas estan
fijados mediante una senda decreciente que ya ha obligado a Telefonica a reducir los precios de
las llamadas vocales, de los mensajes cortos y de los precios mayoristas en itinerancia,
suponiendo una rebaja en dichos precios maximos para mediados de 2012 de un 11,43%, un
36,36% y un 60% respectivamente, respecto de los precios vigentes a mediados de 2011. En
julio, la Comisién Europea publico una propuesta de modificacion del Reglamento de roaming
mediante la que persigue adoptar una solucion a largo plazo. De acuerdo con dicha propuesta, a
partir de julio de 2014, los operadores mdviles se verian obligados a desvincular la venta de
servicios de roaming de los servicios a nivel nacional. Ello permitiria a los usuarios elegir a un
proveedor diferente para realizar llamadas en otros Estados miembros. Adicionalmente, en esta
propuesta se prevé un periodo transitorio, en el que se aplicaria el régimen actual de precios
maximos, hasta que la medida estructural se implementara. En relacién con los precios
minoristas de datos en roaming se incluirian, ademas, nuevos precios maximos.

Finalmente, y en el &mbito de la neutralidad de red, la Comision publicé una Comunicacién
sobre Neutralidad de Red en la que se mantiene el criterio de no regulacién. No obstante, se
plantea la necesidad de conocer y supervisar las practicas de gestion de trafico de los
operadores. Méas aln, la Comisién ha solicitado al ORECE, que elabore unas directrices en
materia de transparencia y requisitos minimos de calidad del servicio.

Sin perjuicio de lo anterior, las autoridades regulatorias pueden acordar, en cualquier momento,
nuevas medidas u obligaciones de reduccion de precios de “roaming” y precios de terminacion
de llamadas méviles y/o fijas, y obligar a Telefonica a dar acceso a terceros operadores a sus
redes.

Igualmente, en Latinoamérica, se esta produciendo una corriente de revision de los precios de
terminacion en redes moviles con la consecuente reduccion de los mismos. Asi, por ejemplo,
entre las mas relevantes se encuentran las reducciones aprobadas en México de 61% y en Chile
de un 60%. En Brasil, en octubre de 2011, el regulador (Anatel) aprob6 el Reglamento de ajuste
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de tarifas fijo-mdvil, que prevé la reduccidn progresiva de estas tarifas a través de un factor de
reduccion, que se deducira de la inflacion. Este factor de reduccion es del 18% en 2012, un 12%
en 2013 y un 10% en 2014. La reduccidn absoluta de las tarifas pablicas debe ser transmitida a
las tarifas de interconexion movil (VU-M). Adicionalmente, esta tendencia de reduccion de
precios de terminacion se ha materializado en Pert, Venezuela y Colombia.

Por otra parte, el escenario regulatorio europeo ha experimentado cambios como consecuencia
de la aprobacién en 2009 de la reforma del marco regulatorio comun de la Unién Europea, con
fecha de trasposicion para mayo de 2011, aunque a fecha de registro de este Documento, por lo
que se refiere a los paises europeos en los que opera el Grupo. Espafia y Alemania no han
traspuesto todavia dicho marco comuntario. Los nuevos principios regulatorios establecidos
hacen suponer que el desarrollo del nuevo marco en cada uno de los Estados Miembros puede
resultar en una mayor presion regulatoria en el entorno competitivo local. Cabe resaltar,
asimismo, que dicho marco ampara la posibilidad de imponer por parte de los reguladores
nacionales -en casos concretos y bajo condiciones excepcionales- la separacion funcional de las
operaciones mayoristas y minoristas prestadas por aquellos operadores con poder significativo
de mercado y verticalmente integrados, exigiendo que ofrezcan idénticas condiciones mayoristas
a terceros operadores que adquieran dichos productos.

La Recomendacion sobre la aplicacion de la politica regulatoria europea a las redes de banda
ancha de nueva generacion elaborada por la Comision Europea podria afectar de modo
determinante a los incentivos de inversion de los operadores en nuevas redes de banda ancha
fijas, a corto y medio plazo, con el consiguiente impacto sobre las perspectivas de negocio y la
competencia en este segmento de mercado. La Comision Europea esta actualmente trabajando
en el registro de sendas Recomendaciones sobre contabilidad de costes y no discriminacion que
podrian incrementar la presion regulatoria de los operadores fijos.

Por otro lado, y en la medida en la que una parte fundamental de los servicios prestados por el
Grupo se realiza bajo regimenes de licencias, autorizaciones o concesiones, se ve expuesto a las
decisiones 0 medidas que pudiera adoptar la Administracion, como sanciones econdmicas por
incumplimientos graves en la prestacion de los servicios, incluyendo en Gltimo término, la
revocacion o la no renovacion de estas licencias, autorizaciones o concesiones, asi como el
otorgamiento de nuevas licencias a competidores para la prestacion de servicios en un mercado
concreto.

En este sentido, en lo que respecta a la renovacién, el Grupo Telefénica promueve la misma
segun los términos contemplados en su respectivo contrato, aunque no siempre se pueda
garantizar una finalizacion satisfactoria del proceso o en las condiciones mas satisfactorias para
el Grupo. En muchos casos, se exige el cumplimiento de determinadas obligaciones, entre otras,
unos estandares minimos de calidad, de servicios y de cobertura, asi como una inversién de
capital determinada. En caso de incumplimiento, existiria el riesgo de sancion por parte de las
autoridades competentes de revision de los términos contractuales o, incluso, de revocacion de
la licencia, autorizacién o concesion.

Adicionalmente, debido a que el Grupo Telefonica disfruta de una posicion de liderazgo en
cuota de mercado en muchos de los paises en los que opera, puede verse afectado por decisiones
de los reguladores en materia de defensa de la competencia. Estas autoridades podrian prohibir
determinadas actuaciones como, por ejemplo, la realizacion de nuevas adquisiciones o el
mantenimiento de determinadas conductas, o imponer sanciones que, si fueran significativas,
podrian provocar una pérdida de cuota de mercado y/o menoscabar el futuro crecimiento de
determinados negocios.
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= Mercados altamente competitivos y sujetos a una continua evolucion tecnoldgica.

El Grupo Telefonica opera en mercados altamente competitivos y sujetos a una continua
evolucion tecnoldgica, y en consecuencia, su actividad esta condicionada por las actuaciones de
sus competidores en estos mercados y por su capacidad de anticipacion y adaptacion a los
constantes cambios tecnolégicos que se producen en el sector.

Para competir eficazmente en estos mercados, el Grupo Telefonica necesita comercializar sus
productos y servicios de manera eficiente y reaccionar adecuadamente frente a las distintas
acciones comerciales realizadas por los competidores, asi como frente a otros condicionantes
competitivos que afectan a estos mercados, tales como la capacidad de anticipacion y
adaptacion, en un tiempo adecuado, a los cambios tecnoldgicos, a los cambios en las
preferencias del consumidor o en la situacion econdmica, politica y social. Si el Grupo
Telefonica no fuese capaz de hacerlo adecuadamente, las operaciones, la situacion financiera,
los resultados o la generacién de caja del Grupo Telefonica podrian verse afectados
negativamente.

Constantemente surgen nuevos productos y tecnologias y desarrollos de los ya existentes que
pueden dejar obsoletos algunos de los productos y servicios ofrecidos por el Grupo Telefénica,
asi como su tecnologia. Esto obliga a Telefénica a invertir en el desarrollo de nuevos productos,
tecnologia y servicios para continuar compitiendo con eficiencia con los actuales o futuros
competidores, pudiendo, por esta razon, verse reducidos los margenes de ingresos de sus
negocios. En este sentido, los margenes derivados de los negocios tradicionales de voz y datos
se estan viendo reducidos, a la vez que surgen nuevas fuentes de ingresos derivadas de Internet
movil.

Una de las tecnologias por la que estdn apostando en la actualidad los operadores de
telecomunicaciones, entre otros, Telefonica (en Espafia y Latinoamérica), son las nuevas redes
tipo FTTx, que permiten ofrecer accesos de banda ancha sobre fibra dptica con altas
prestaciones, tales como conexiones a Internet de 100mb o servicios de televisién de alta
definicion. Sin embargo, el despliegue de dichas redes, en el que se sustituye total o
parcialmente el cobre del bucle de acceso por fibra dptica, implica elevadas inversiones. A dia
de hoy, la escasa demanda actual de las prestaciones que las nuevas redes ofrecen al cliente final
podria impedir cuantificar el retorno de las inversiones y justificar el alto nivel de las mismas.

Adicionalmente, muchas de las citadas actuaciones tendentes a actualizar las redes y a ofrecer
nuevos productos o servicios no se encuentran enteramente bajo el control del Grupo
Telefonica, pudiendo ademas verse condicionadas por la regulacion aplicable.

= Las limitaciones de capacidad de espectro podrian convertirse en un factor
condicionante y costoso.

Los negocios de telefonia mévil del Grupo en algunos paises podrian verse condicionados por la
disponibilidad de espectro. Si la Compafiia no pudiera obtener capacidad de espectro suficiente
0 adecuado o hacer frente a los costes derivados de su adquisicion, podria tener un efecto
adverso en el lanzamiento y prestacion de nuevos servicios y en el mantenimiento de la calidad
de los servicios ya existentes, pudiendo perjudicar la situacion financiera y los resultados del
Grupo.

En concreto, en Alemania, la Agencia Reguladora ha iniciado, respecto de las bandas 900 MHz
y 1800 MHz una consulta publica sobre las necesidades de espectro a partir del afio 2017. En
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este sentido, se espera una decision para 2013. En relacién con la adjudicacion de nuevo
espectro y el coste de dichas asignaciones, en el ejercicio 2011 tuvo lugar en Espafia la
adjudicacion de espectro adicional que cubre todas las bandas atribuidas a servicios moviles,
con un coste total aproximado por todos los bloques de 842 millones de euros.

= Fallos en el abastecimiento de los proveedores.

El Grupo Telefénica, en su calidad de operador de telefonia movil y fija y prestador de servicios
y productos de telecomunicaciones depende, al igual que el resto de las empresas del sector, de
un reducido nimero de grandes proveedores de productos y servicios esenciales, principalmente
de infraestructura de red y terminales mdviles. Estos proveedores podrian, entre otras cosas,
ampliar sus plazos de entrega, incrementar sus precios o limitar su suministro debido a su propia
falta de “stock”, o por exigencia de su negocio.

Si estos proveedores no pudiesen suministrar sus productos al Grupo Telefdnica en el plazo
acordado, podrian comprometer los planes de despliegue y expansion de la red (lo que en
determinados supuestos podria llegar a afectar al cumplimiento de los términos y condiciones de
los titulos bajo los que opera el Grupo Telefonica), o comprometer los negocios y resultados de
operaciones del Grupo Telefénica.

= Riesgos asociados a las interrupciones de red imprevistas.

Las interrupciones de red imprevistas por fallos del sistema, tanto accidentales como por otros
motivos, incluidas las debidas a fallos de red, hardware o software, que afectan a la calidad o
causan la interrupcion de la prestacion de los servicios del Grupo Telefonica, pueden provocar la
insatisfaccion de los clientes, una reduccion de los ingresos y el tréfico, conllevar la realizacion
de reparaciones costosas, la imposicién de sanciones o de otro tipo de medidas por parte de los
organismos reguladores, y perjudicar la reputacion del Grupo Telefénica.

El Grupo Telefonica intenta mitigar estos riesgos adoptando una serie de medidas, como la
instalacion de sistemas de “backup” y de sistemas de protecciébn como “cortafuegos” o
programas antivirus, y otras medidas de seguridad fisica en las instalaciones. Sin embargo, estas
medidas no siempre son efectivas. Aunque el Grupo Telefénica dispone de un seguro que cubre
este tipo de incidencias, esta péliza podria no ofrecer cobertura suficiente para compensar las
posibles pérdidas.

= Emisiones radioeléctricas y posibles riesgos para la salud.

En la actualidad, existe en la opinion publica una importante preocupacion en relacion a los
potenciales efectos que los campos electromagnéticos, emitidos por teléfonos moviles vy
estaciones base, pudieran tener sobre la salud.

Esta preocupacion social ha llevado a algunos gobiernos y administraciones a tomar medidas
qgue han comprometido el despliegue de las infraestructuras necesarias para asegurar la calidad
del servicio, y que afectan a los criterios de despliegue de nuevas redes.

El organismo especializado de la Organizacion Mundial de la Salud en investigaciones sobre el
cancer (IARC) ha clasificado recientemente (mayo 2011) los campos electromagnéticos de la
telefonia movil como “posible carcin6geno”, clasificacion a la que pertenecen igualmente
productos como el café o los encurtidos. Tras ello, la Organizacién Mundial de la Salud, en su
Nota descriptiva n® 193 publicada en el mes de junio, ha indicado que, hasta la fecha, no se
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puede afirmar que el uso del teléfono movil tenga efectos perjudiciales para la salud, aunque ha
anunciado que, en el afio 2012, realizard una valoracién formal de este potencial riesgo,
teniendo en cuenta toda la bibliografia cientifica disponible.

Independientemente de la evidencia cientifica que se pueda obtener, y aun cuando el Grupo
Telefonica tiene contemplados estos riesgos, y dispone de un plan de accién en los distintos
paises donde se presta servicio para asegurar el cumplimiento de los cédigos de buenas practicas
y las regulaciones correspondientes, no se puede descartar que esta preocupacion pueda llegar a
afectar a la capacidad para captar o retener clientes o desincentivar el uso de la telefonia movil.

La adopcion de nuevas medidas por parte de gobiernos o administraciones u otras
intervenciones regulatorias en esta materia podrian afectar de forma negativa al negocio, a la
situacion financiera, a los resultados y a la generacién de caja del Grupo.

= Riesgos relativos al posible saneamiento contable de determinados activos.

El Grupo Telefonica revisa anualmente, o con mayor frecuencia si las circunstancias asi lo
requieren, el valor de sus activos y unidades generadoras de efectivo, para determinar si su valor
contable puede ser soportado por la generacion de caja esperada por los mismos que, en algunos
casos, incluyen las sinergias esperadas incluidas en el coste de adquisicién. Posibles cambios de
caracter regulatorio, empresarial, econémico o politico podrian suponer la necesidad de incluir
modificaciones en las estimaciones efectuadas y la necesidad de llevar a cabo saneamientos en
los fondos de comercio, en los inmovilizados materiales o en los intangibles. EI reconocimiento
del deterioro de valor de estos activos, si bien no comporta una salida de caja, afecta a la cuenta
de pérdidas y ganancias, lo que podria repercutir negativamente en los resultados de las
operaciones. En este sentido, el Grupo ha afrontado diversas correcciones del valor de algunas
de sus participaciones que han tenido impacto en los resultados del ejercicio en que fueron
realizados. Asi, en el ejercicio 2011 se ha registrado una correccion del valor de la participacion
en Telco, S.p.A. que, junto con el efecto de la recuperacion de parte de las sinergias operativas
consideradas en esta inversién, ha supuesto un impacto negativo por importe de 629 millones de
euros.

Otros riesgos

= Riesgos asociados a litigios.

Telefdnica y las sociedades del Grupo son parte en litigios y otros procedimientos judiciales en
el curso ordinario de sus negocios cuyo resultado es impredecible. Un resultado adverso o un
acuerdo extrajudicial de estos o futuros litigios o0 contenciosos que pudiesen afectar al Grupo

Telefonica podrian representar un coste significativo y tener un efecto negativo material en los
negocios, la situacion financiera, los resultados o la generacion de caja del Grupo.
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EVOLUCION PREVISIBLE DE LOS NEGOCIOS

Telefonica es un grupo integrado de telecomunicaciones diversificado que ofrece un amplio
abanico de servicios, principalmente en Espafia, Europa y Latinoamérica. Su actividad se centra
en la prestacion de servicios de telefonia fija y movil, banda ancha, datos, TV de pago y
servicios de valor afiadido, entre otros. EI Grupo tiene presencia en 25 paises, gestionados a
través de una organizacion regional apalancada para ciertas actividades en unidades globales
que permite aprovechar las fortalezas derivadas de su posicionamiento local asi como las
ventajas derivadas de la escala, aspectos que se ven reforzados por las oportunidades derivadas
de su participacién y acuerdos estratégicos con China Unicom y Telecom ltalia.

Como compafiia multinacional de telecomunicaciones que opera en mercados regulados,
Telefdnica esté sujeta a diferentes leyes y regulaciones en cada una de las jurisdicciones en las
cuales provee servicios. Se puede esperar que el entorno regulatorio continlle cambiando en
Europa como consecuencia de la revision de la regulacién resultante de la implementacion del
marco comun regulatorio que estd actualmente en vigor en la Unién Europea. Ademas,
Telefonica podria enfrentarse a la presion de las iniciativas regulatorias en algunos paises
respecto a tarifas, la reforma de los derechos de uso y de asignacion del espectro, temas
relacionados con la calidad del servicio, y el tratamiento regulatorio del despliegue de la nueva
infraestructura de banda ancha.

Telefonica afronta una competencia intensa en la mayoria de los mercados en que opera, y por
consiguiente, esta sujeta a los efectos de las acciones llevadas a cabo por sus competidores. La
intensidad de la competencia puede incrementarse, lo que podria impactar en la estructura de las
tarifas, el consumo, las cuotas de mercado y la actividad comercial, y afectar negativamente al
namero de clientes, ingresos y rentabilidad de los servicios.

Sin embargo, Telefénica parte de una fuerte posicion competitiva en la mayoria de los mercados
en los que opera lo que le permitira continuar aprovechando las oportunidades de crecimiento
gue surjan en estos mercados, tales como impulsar los servicios de banda ancha tanto movil
como fija, el desarrollo de servicios adicionales sobre la conectividad, los servicios de
tecnologias de la informacion y los negocios adyacentes. En este sentido, Telefonica persigue
liderar su sector anticipando las tendencias que pueden producirse en el nuevo entorno digital.

Por ello y como ya se ha adelantado, Telefénica procedid a reorganizarse en Septiembre 2011
para afianzarse como una empresa de crecimiento que participe activamente en el mundo digital
y capte todas las oportunidades que le facilitan tanto la escala como las alianzas industriales que
tiene suscritas. De esta nueva organizacion resultan dos areas transversales Teléfonica Digital y
Telefonica Recursos Globales, aparte de dos segmentos Telefonica Europa y Telefénica Latam.
Esta estructura va a permitir afianzar el papel de Telefonica en el mundo digital aprovechando
todas las oportunidades de crecimiento de este entorno, acelerando la innovacion, ampliando y
reforzando la cartera de productos y servicios y maximizando las ventajas de su base de clientes
en un mundo que cada vez estd mas conectado. Ademas, la creacion de la unidad operativa de
Recursos Globales garantiza la rentabilidad y sostenibilidad de los negocios aprovechando la
escala, ademas de acelerar la transformacion de la compafiia hacia una compaiiia integramente
global. Telefénica Europa y Telefénica Latinoamérica tienen como objetivo asegurar los
resultados del negocio y generar un crecimiento sostenible a través de las capacidades
disponibles, y apoyandose en la Corporacién Global.

En Espafia, Telefonica tras el reposicionamiento comercial que ha llevado a cabo a finales del
gjercicio 2011, continuard apostando por la calidad en los servicios, incrementando la
efectividad de la venta en los canales comerciales y mejorando aun mas la calidad y
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prestaciones de las redes, todo ello con el objetivo de incrementar la satisfaccion de sus clientes
a través de una oferta comercial segmentada que nos permita asegurar la mejor respuesta a sus
necesidades de comunicacion. En este sentido, el Grupo continuara potenciando la innovacion
para ofrecer los mejores productos y servicios, favoreciendo el crecimiento de la banda ancha
fija y movil y empaquetando servicios para dar la mejor solucién integrada en comunicaciones
del mercado. La eficiencia seguird jugando un rol muy relevante en todos los &mbitos de la
gestion, tanto en el modelo comercial como en el operativo, incluyendo los sistemas, redes y
procesos. Telefénica centrard los esfuerzos en sus clientes y en su satisfaccién, siendo
conscientes que Telefdnica Espafia tiene que ser considerada la mejor empresa para trabajar.

En Latinoamérica, la estrategia de Telefonica esta basada en un modelo regional que captura el
crecimiento y la eficiencia de la escala sin perder de vista la gestion local del cliente. EI negocio
movil seguird jugando un rol fundamental como motor de crecimiento regional por lo que
continuard mejorando ain mas la capacidad y cobertura de sus redes, adecuando el canal de
distribucion para potenciar la calidad de su oferta tanto de voz como de datos con el objetivo de
mantener y atraer clientes de alto valor. En cuanto al negocio fijo, Telefénica fomentara el
aumento de la velocidad de acceso de banda ancha y extendera la oferta de servicios
empaquetados. Por otra parte, se profundizara en la mejora de eficiencia, operativa y comercial,
y se tratard de lograr mayores sinergias con la implementacion de proyectos globales, regionales
y locales.

En Europa, los clientes seguirdn estando en el centro de la estrategia del Grupo y las prioridades
de gestion estaran orientadas a mantener un alto nivel de satisfaccion con los servicios. Con el
objetivo de ofrecerles la mejor proposicién de valor, Telefénica impulsara la banda ancha movil
y fija, complementando sus servicios actuales con nuevos productos y servicios. En un mercado
tan competitivo como el actual los esfuerzos estardn orientados a reforzar su posicion en el
mismo. La mejora de la eficiencia operativa sera otro de los objetivos en los proximos afios para
lo que Telefdnica desarrollara distintas iniciativas locales y regionales contando adicionalmente
con el apoyo de Telefonica Recursos Globales.

En resumen, en el contexto de una intensa competencia y presion regulatoria en precios,
Telefonica continuara reforzando su modelo de negocio, para hacerlo mas eficiente y capturar
las sinergias que se derivan de la vision integrada de los negocios, los procesos y las
tecnologias, mientras que el Grupo se orienta ain mas al cliente.
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ACONTECIMIENTOS POSTERIORES

Desde la fecha de cierre y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, se han
producido los siguientes acontecimientos relacionados con la Sociedad:

El 5 de enero de 2012, Telefonica Europe, B.V. formaliz6 un contrato de financiacion
garantizado por Telefénica, S.A., con China Development Bank (CDB) por un importe
total de 375 millones de ddlares estadounidenses (equivalentes a aproximadamente 290
millones de euros) a tipo variable y con vencimiento en 2022. El desembolso de esta
financiacion se realizo el 15 de febrero de 2012.

El 7 de febrero de 2012, Telefonica Emisiones, S.A.U., realizé al amparo de su programa
de emision de instrumentos de deuda (“EMTN”), registrado en la Financial Services
Authority (“FSA”) de Londres y actualizado el 20 de junio de 2011, una ampliacion de 120
millones de euros de la emision de obligaciones realizada el 7 de febrero de 2011 por un
importe agregado inicial de 1.200 millones de euros, con vencimiento el 7 de febrero de
2017. Estas obligaciones cuentan con la garantia de Telefonica, S.A.

El 21 de febrero de 2012, Telefénica Emisiones, S.A.U., realiz6 al amparo de su programa
de emision de instrumentos de deuda (“EMTN?”), registrado en la Financial Services
Authority (“FSA™) de Londres y actualizado el 20 de junio de 2011, una emision de
obligaciones por un importe agregado de 1.500 millones de euros, con vencimiento el 21 de
febrero de 2018. Estas obligaciones cuentan con la garantia de Telefonica, S.A.
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

IDATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR|

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31-12-2011

C.I.LF.: A-28015865

Denominacion Social: TELEFONICA, S.A.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprensién del modelo y posterior elaboracién del mismo, es necesario leer las
instrucciones que para su cumplimentacion figuran al final del presente informe.

ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de dltima Capital social (€) NuUmero de acciones Namero de
modificacion P derechos de voto
28-12-2009 4.563.996.485,00 4.563.996.485 4.563.996.485

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

No

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su
entidad a la fecha de cierre de ejercicio, excluidos los consejeros:

F\'O”?Pre 0 NUmero de derechos | NuUmero de derechos de | % sobre el total de
denominacion social del ; L -
accionista de voto directos voto indirectos (*) derechos de voto

Banco Bilbao Vizcaya

Argentaria, S.A. 257.947.943 269.194 5,658
Caja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona, 0 246.898.917 5,410
“la Caixa”
Blackrock, Inc. 0 177.257.649 3,884
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Nombre o denominacion | A través de: Nombre o Numero de % sobre el total de
social del titular indirecto denominacion social derechos de voto derechos de voto
de la participacion del titular directo de la directos

participacion

BBVA Broker
Correduria de Seguros y 12.000 0,000
Reaseguros, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya BBVA Seguros, S.A. de

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

Argentaria, S.A. Seguros y Reaseguros 257194 0,006
Caja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona, “la Caixabank, S.A. 246.855.309 5,409
Caixa”
Caja de Ahorros 'y . .
Pensiones de Barcelona, “la VidaCaixa, S.A. de 43.608 0,001
Caixa” Seguros y Reaseguros
aixa
Blackrock, Inc. Blackrock Investment 177.257.649 3,884

Management (UK)

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos
durante el ejercicio:

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de
Administracion de la sociedad, que posean derechos de voto de las acciones de la

sociedad:
Nombre o
denominacion Numero de derechos de Numero de derechos de | % sobre el total de
social del voto directos voto indirectos (*) derechos de voto
consejero

D. César Alierta
1zuel 4,228.033 78.000 0,094

D. Isidro Fainé
Casas 495.827 0 0,011

D. José Maria Abril
Pérez 92.160 98.609 0,004

D. Julio Linares
L6pez 408.128 1.840 0,009

D. Alfonso Ferrari

Herrero 571.364 18.999 0,013
D. Antonio
Massanell Lavilla 2.286 0 0,000

D. Carlos Colomer
Casellas 16.664 63.190 0,002
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D. David Arculus 10.500 0 0.000
D. Francisco Javier
de Paz Mancho 53.852 0 0,001
D. Gonzalo
Hinojosa Fernandez 85476 436.000 0011
de Angulo
D. Ignacio Moreno
Martinez 12.387 0 0,000
D. José Fernando
de Almansa 19.349 0 0,000
Moreno-Barreda
D. José Maria
Alvarez-Pallete 317297 0 0.007
Lopez
D. Luiz Fernando
Eurlan 10.100 0 0,000
D? Maria Eva
Castillo Sanz 94.600 0 0,002
D. Pablo Isla
Alvarez de Tejera 8.601 0 0,000
D. Peter Erskine 69 259 0 0002
% total de derechos de voto en poder del Consejo de Administracion 0,158

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion
de la sociedad, que posean derechos sobre acciones de la sociedad:

Nombre o , , % sobre el
S Nuamero de NUmero de , .
denominacion L L NUamero de acciones total de
- derechos de opcion | derechos de opcion -
social del . A equivalentes derechos de
. directo indirecto
consejero voto
D. César Alierta 344.613 0 344.613 0,008
Izuel
D. César Alierta 100.000 0 10.000.000 0,002
Izuel 2
D. César Alierta 249.917 0 390.496 0,005
Izuel 3
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A4

A5

A6

D. Julio Linares 258.460 0 258.460 0,006
Lopez

D. Julio Linares 149.950 0 234.298 0,003
Ldpez 2

D. Carlos 63.508 0 0 0,001
Colomer
Casellas

D. José Maria 156.642 0 156.642 0,003
Alvarez-Pallete
Lépez

D. José Maria 79.519 0 124.249 0,002
Alvarez-Pallete
Lopez 2

Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o
societaria que existan entre los titulares de participaciones significativas, en la
medida en que sean conocidas por la sociedad, salvo que sean escasamente
relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria
que existan entre los titulares de participaciones significativas, y la sociedad y/o
su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico
comercial ordinario:

Tipo de relacién:
Societaria
Breve descripcion:

Participacidn accionarial junto con Telefonica Mdviles Espafia, S.A.U. en Mobipay Espafia, S.A.

Nombre o denominacién social relacionados

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten
segun lo establecido en el art. 112 de la LMV. En su caso, describalos
brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

Si

% de capital social afectado:

0,87
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Breve descripcién del pacto:

Conforme a lo previsto entonces en el apartado 2 del articulo 112 de la Ley 24/1988, de 28 de
julio del Mercado de Valores (actualmente sustituido por el apartado 1 del articulo 531 del
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo
1/2010, de 2 de julio), mediante escrito de 22 de octubre de 2009, la Compafiia comunico a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, la suscripcidn, el 6 de septiembre de dicho afio,
de un acuerdo de intercambio accionarial entre Telefénica y China Unicom (Hong Kong)
Limited, cuyas clausulas 8.3 y 9.2 constituyen un pacto parasocial en el sentido del articulo
530 de la Ley de Sociedades de Capital. En virtud de dichas clausulas, Telefonica se obliga,
mientras el acuerdo de alianza estratégica esté en vigor, a no ofrecer, emitir, ni vender un
namero significativo de sus acciones, o de cualquier valor convertible o que confiera el
derecho a suscribir o adquirir un namero significativo de acciones de Telefdnica, S.A., a
cualquiera de los principales competidores, en ese momento, de China Unicom (Hong Kong)
Limited. Adicionalmente, China Unicom (Hong Kong) Limited se comprometia, por el plazo
de un afio, a no vender, disponer de, o transferir, directa o indirectamente, su participacion en
el capital con derecho a voto de Telefénica (a excepcién de transferencias intra-grupo),
compromiso éste que ha quedado sin efecto al haber transcurrido el expresado plazo de un
afio.

Asimismo, se hace constar que ambas partes asumieron, paralelamente, obligaciones similares
a éstas en relacion al capital social de China Unicom (Hong Kong) Limited.

El acuerdo de intercambio accionarial en el que consta el pacto parasocial de referencia, qued6
depositado en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 24 de noviembre de 2009.

Intervinientes del pacto parasocial:
China Unicom (Hong Kong) Limited

Telefonica, S.A.

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus
accionistas. En su caso, describalas brevemente:

No

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o
ruptura de dichos pactos o acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

En desarrollo de su ya existente alianza estratégica, el 23 de enero de 2011, Telefénica, S.A. y
China Unicom (Hong Kong) Limited (China Unicom) suscribieron una ampliacién de su
Acuerdo de Alianza Estratégica, en el que ambas compafiias pactaron reforzar y profundizar
en su cooperacion estratégica en determinadas areas de negocio, y a través del cual cada parte
se comprometia a invertir el equivalente a 500 millones de dolares estadounidenses en
acciones ordinarias de la otra parte. Telefonica, mediante su sociedad Telefonica
Internacional, S.A.U., adquiria un nimero de acciones de China Unicom correspondiente a
500 millones de dolares estadounidenses, a través de compras a terceros, que se realizarian en
un plazo de nueve meses desde la firma de este acuerdo. Asimismo, en atencién a la
participacion de China Unicom en el capital social de Telefonica, ésta se comprometio a
proponer, en su proxima Junta General de Accionistas, el nombramiento de un Consejero
designado por China Unicom, respetando en todo momento lo establecido en la legislacion
aplicable y en los Estatutos Sociales. En cumplimiento de lo anterior, la Junta General de
Accionistas de la Compafiia, celebrada el 18 de mayo de 2011, aprobé el nombramiento de un
Consejero, D. Chang Xiaobing, designado por China Unicom.
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China Unicom complet6 su adquisicion de acciones de Telefénica el 28 de enero de 2011,
pasando a ser titular del 1,37% del capital de la Compafiia.

Por su parte, el Grupo Telefonica ha ido realizando compras de participaciones de la compafiia
China Unicom durante el afio 2011 por un importe de 358 millones de euros. A 31 de
diciembre de 2011 la participacion del Grupo Telefdnica en esta compafiia ascendia al 9,57%

A.7 Indigue si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el
control sobre la sociedad de acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de
Valores. En su caso, identifiquela:

No

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

NuUmero de acciones directas | Namero de acciones indirectas (*) % total sobre capital
social

84.209.363 1 1,845

(*) A través de:
Nombre o denominacion social del titular directo de la participacion NuUmero de acciones
directas
Telefénica Moéviles Argentina, S.A. 1
Total: 1

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto
1362/2007, realizadas durante el ejercicio:

Fecha de Total de acciones Total de acciones . .
L - S N - % total sobre capital social
comunicacion | directas adquiridas indirectas adquiridas
06/07/2011 46.623.681 164.444 1,016
Plusvalia / (Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el 3473
periodo (miles de euros) '

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de
Administracién para llevar a cabo adquisiciones o transmisiones de acciones
propias.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica, en su reunién celebrada el dia 2 de
junio de 2010, acordd renovar la autorizacion concedida por la propia Junta General —el dia 23
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A.10

de junio de 2009-, para la adquisicion derivativa de acciones propias, directamente o a través
de sociedades del Grupo, en los términos que de forma literal se transcriben a continuacion:

"Autorizar, de conformidad con lo establecido en los articulos 75 y siguientes de la Ley de
Sociedades Andnimas, la adquisicién derivativa, en cualquier momento y cuantas veces lo
considere oportuno, por parte de Telefonica, S.A. —bien directamente, bien a través de
cualesquiera sociedades filiales de las que ésta sea sociedad dominante— de acciones propias
totalmente desembolsadas, por compraventa, por permuta o por cualquier otro titulo juridico.

El precio o contraprestacion de adquisicion minimo serd el equivalente al valor nominal de las
acciones propias adquiridas, y el precio o contraprestacion de adquisicion maximo sera el
equivalente al valor de cotizacién de las acciones propias adquiridas en un mercado
secundario oficial en el momento de la adquisicion.

Dicha autorizacion se concede por un plazo de 5 afios a contar desde la fecha de celebracién
de la presente Junta, y esta expresamente sujeta a la limitacion de que en ningin momento el
valor nominal de las acciones propias adquiridas en uso de esta autorizacion, sumado al de las
que ya posean Telefonica, S.A. y cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, exceda de
la cifra méxima permitida por la Ley en cada momento, debiendo, ademas, respetarse las
limitaciones establecidas para la adquisicion de acciones propias por las Autoridades
reguladoras de los mercados en los que la accion de Telefonica, S.A. esté admitida a
cotizacion.

Expresamente se hace constar que la autorizacién para adquirir acciones propias otorgada
puede ser utilizada total o parcialmente para la adquisicion de acciones de Telefonica, S.A.
que ésta deba entregar o transmitir a administradores o a trabajadores de la Compafiia o de
sociedades de su Grupo, directamente o como consecuencia del ejercicio por parte de aquéllos
de derechos de opcidn, todo ello en el marco de los sistemas retributivos referenciados al valor
de cotizacion de las acciones de la Compafiia aprobados en debida forma.

Facultar al Consejo de Administracion, en los mas amplios términos, para el ejercicio de la
autorizacion objeto de este acuerdo y para llevar a cabo el resto de las previsiones contenidas
en éste, pudiendo dichas facultades ser delegadas por el Consejo de Administracién a favor de
la Comision Delegada, del Presidente Ejecutivo del Consejo de Administracion, del Consejero
Delegado, o de cualquier otra persona a la que el Consejo de Administracion apodere
expresamente al efecto.

Dejar sin efecto, en la parte no utilizada, la autorizacion concedida bajo el punto IV de su
Orden del Dia por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafiia el dia 23 de junio
de 2009”.

Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los
derechos de voto, asi como las restricciones legales a la adquisicion o transmision
de participaciones en el capital social.

Indique si existen restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

No
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Porcentaje méaximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por 0
restriccion legal

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

No

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una
restriccion estatutaria

Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmision de
participaciones en el capital social:

No

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacién
frente a una oferta publica de adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley
6/2007.

No

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la
ineficiencia de las restricciones:

ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
B.1 Consejo de Administracién

B.1.1 Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros previstos en los

estatutos:
NUmero méximo de consejeros 20
NUmero minimo de consejeros 5

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:
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Nombre o
denominacioén Cargoenel Fecha primer | Fecha dltimo | Procedimiento
: Representante . - - it
social del Consejo nombramiento | nombramiento de eleccidén
consejero
D. César Alierta . Votacion en Junta
- Presidente 29-01-1997 10-05-2007 o
Izuel de Accionistas
D. Isidro Fainé . . Votacion en Junta
- Vicepresidente 26-01-1994 18-05-2011 o
Casas de Accionistas
D. José Maria . . Votacion en Junta
. - Vicepresidente 25-07-2007 22-04-2008 o
Abril Pérez de Accionistas
D. Julio Linares Consejero Votacion en Junta
3 - 21-12-2005 18-05-2011 o
Lopez Delegado de Accionistas
D. Alfonso Consejero 28-03-2001 18052011 | ¥ oracion en Junta
Ferrari Herrero de Accionistas
D. Antonio
. Votacion en Junta
Massanell - Consejero 21-04-1995 18-05-2011 de Accionistas
Lavilla
D. Carlos
. Votacién en Junta
Colomer - Consejero 28-03-2001 18-05-2011 de Accionistas
Casellas
D. Chang . Votacion en Junta
Xiaobing - Consejero 18-05-2011 18-05-2011 de Accionistas
D. David . Votacion en Junta
Arculus - Consejero 25-01-2006 18-05-2011 de Accionistas
D. Francisco
. . Votacion en Junta
Javier de Paz - Consejero 19-12-2007 22-04-2008 de Accionistas
Mancho
D. Gonzalo
Hinojosa . Votacion en Junta
Fernandez de - Consejero 12-04-2002 10-05-2007 de Accionistas
Angulo
D. Ignacio
Moreno - Consejero 14-12-2011 14-12-2011 Cooptacion
Martinez
D. José
. Votacién en Junta
Fernando de - Consejero 26-02-2003 22-04-2008

Almansa
Moreno-

de Accionistas

141




Yelefonica

Barreda
D. José Maria )
B . Votacién en Junta
Alvarez-Pallete - Consejero 26-07-2006 10-05-2007 o
B de Accionistas
Lopez
D. Luiz . Votacion en Junta
) - Consejero 23-01-2008 22-04-2008 o
Fernando Furlan de Accionistas
D2 Maria Eva ] Votacion en Junta
. Consejera 23-01-2008 22-04-2008 o
Castillo Sanz de Accionistas
D. Pablo Isla
p . Votacion en Junta
Alvarez de - Consejero 12-04-2002 10-05-2007 de Accionistas
Tejera
| . Votacién en Junta
D. Peter Erskine - Consejero 25-01-2006 18-05-2011 de Accionistas
NuUmero Total de Consejeros 18

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de

Administracion:

Nombre o denominacion social del
consejero

Condicion consejero en el
momento de cese

Fecha de baja

D. Vitalino Manuel Nafria Aznar

Dominical

14-12-2011

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo y su

distinta condicion:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre o denominacién del
consejero

Comisién que ha propuesto
su nombramiento

Cargoenel
organigrama de la
sociedad

D. César Alierta Izuel

Comisién de
Nombramientos,
Retribuciones y Buen
Gobierno

Presidente Ejecutivo
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D. Julio Linares Lépez

Comision de
Nombramientos,
Retribuciones y Buen
Gobierno

Consejero Delegado
(C.0.0)

D. José Maria Alvarez-Pallete

Comision de
Nombramientos,

Presidente Telefonica

Lopez Retribuciones y Buen Europa
Gobierno
NUmero total de consejeros ejecutivos 3
% total del Consejo 16,667
CONSEJERQOS EXTERNOS DOMINICALES
Nombre o

Nombre o denominacién del
consejero

Comisién que ha propuesto

su nombramiento

denominacion del
accionista significativo
a quien representa o
que ha propuesto su
nombramiento

Comision de

D. José Maria Abril Pérez

Nombramientos,
Retribuciones y Buen

> Caja de Ahorros y
. ., Nombramientos, .
D. Isidro Fainé Casas N Pensiones de Barcelona,
Retribuciones y Buen « o
. la Caixa
Gobierno
Comision de

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

D. Chang Xiaobing

Nombramientos,
Retribuciones y Buen
Gobierno

Gobierno
Comision de .
D. Antonio Massanell Nombramientos, nga de Aorros y
. O Pensiones de Barcelona,
Lavilla Retribuciones y Buen « i
. la Caixa

Gobierno

Comision de

China Unicom (Hong
Kong) Limited

D. Ignacio Moreno
Martinez

Comision de
Nombramientos,
Retribuciones y Buen
Gobierno

Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A.

NuUmero total de consejeros dominicales

% total del Consejo

27,778
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CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero

Perfil

D. Alfonso Ferrari Herrero

Ingeniero Industrial. Ha sido Presidente
Ejecutivo de Beta Capital, S.A. y directivo
del Banco Urquijo.

D. Carlos Colomer Casellas

Licenciado en Ciencias Econémicas.
Presidente del Grupo Colomer.

D. David Arculus

Ingeniero y Licenciado en Econdmicas.
Consejero de Pearson, Plc., y Presidente de
Numis, Plc. y de Aldermore Bank, Plc.

D. Francisco Javier de Paz Mancho

Diplomado en Informacion y Publicidad.
Estudios de Derecho. Programa de Alta
Direccion de Empresas de IESE. Ha sido
Presidente de la Empresa Nacional
MERCASA.

D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo

Ingeniero Industrial. Ha sido Presidente y
Consejero Delegado del Grupo Cortefiel.

D. Luiz Fernando Furlan

Licenciado en Ingenieria Quimica y en
Empresariales, con la especialidad de
Administracion Financiera. Desde el afio
2003 hasta el afio 2007 fue Ministro de
Industria, Desarrollo y Comercio del
Gobierno de Brasil.

D? Maria Eva Castillo Sanz

Licenciada en Econémicas, Derecho y
Empresariales. Ha sido Responsable de
Merrill Lynch Banca Privada para Europa,
Oriente Medio y Africa (EMEA).

D. Pablo Isla Alvarez de Tejera

Licenciado en Derecho. Abogado del Estado
(en excedencia). Presidente y Consejero
Delegado de Inditex, S.A.

Numero total de consejeros 8
independientes
% total del Consejo 44,444

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS
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Nombre o denominacién del

. Comisién que ha propuesto su nombramiento
consejero

D. José Fernando de Almansa Moreno- Comision de Nombramientos, Retribuciones y
Barreda Buen Gobierno

Comision de Nombramientos, Retribuciones y

D. Peter Erskine .
Buen Gobierno

NuUmero total de otros consejeros externos 2

% total del Consejo 11,111

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o
independientes y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya sea
CcoN sus accionistas.

Nombre o Sociedad, directivo o
denominacién social Motivos accionista con el que
del consejero mantiene el vinculo

Con fecha 31 de diciembre de 2007, D.
Peter Erskine ceso en el desempefio de
sus funciones ejecutivas en el Grupo
Telefonica, habiendo, en consecuencia,
variado su caracter de Consejero
ejecutivo a Otros Consejeros Externos.

D. Peter Erskine Telefénica, S.A.
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B.1.4

D. José Fernando de
Almansa Moreno-
Barreda

El Sr. de Almansa fue nombrado
Consejero de Telefonica, S.A., con el
caréacter de Consejero independiente, el
dia 26 de febrero de 2003, previo
informe favorable de la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno.

Conforme a los criterios que sobre la
calificacion de los Consejeros se
establecen en el Codigo Unificado de
Buen Gobierno, y teniendo en cuenta
las circunstancias concurrentes en este
caso particular, la Compafiia considera
que el Sr. de Almansa tiene la condicion
de Otro Consejero Externo por lo
siguiente:

- Es Consejero suplente
(independiente y no dominical) de
Grupo Financiero BBVA

Bancomer, S.A. de C.V. (compafiia
controladora del grupo de empresas
del BBVA relacionadas con
servicios financieros en México) y
de BBVA Bancomer, S.A., no
habiendo  desempefiado  nunca
funciones ejecutivas.

- Hasta el mes de marzo de 2008, fue
Consejero Delegado de la sociedad
mexicana Servicios Externos de
Apoyo Empresarial, S.A. de C.V.,
del Grupo BBVA.

BBVA Bancomer

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan
periodo en la tipologia de cada consejero:

producido durante el

Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado
consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya participacion
accionarial es inferior al 5% del capital:

Nombre o denominacion social

del accionista

Justificacion

China Unicom (Hong Kong)
Limited

Conforme a lo ya indicado en el apartado A.6 de
este Informe, el 23 de enero de 2011, en desarrollo
de su ya existente alianza estratégica, Telefonica,
S.A.y China Unicom (Hong Kong) Limited (China
Unicom) suscribieron una ampliacion de su
Acuerdo de Alianza Estratégica, en el que ambas
compafiias pactaron reforzar y profundizar en su
cooperacion estratégica en determinadas areas de
negocio, y a través del cual cada parte se
comprometia a invertir el equivalente a 500
millones de délares estadounidenses en acciones
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B.1.5

B.1.6

ordinarias de la otra parte. Asimismo, Telefonica se
comprometié a proponer en su proxima Junta
General de Accionistas el nombramiento de un
Consejero  designado por China  Unicom,
respetando en todo momento lo establecido en la
legislacion aplicable y en los Estatutos Sociales de
la Compafiia.

La Junta General de Accionistas celebrada el 18 de
mayo de 2011 aprob6 el nombramiento de D.
Chiang Xiaobing como Consejero de la Compaiiia
designado a instancia de China Unicom, con la
finalidad de ejecutar la adenda del Acuerdo de
Alianza Estratégica acordada en enero de 2011. En
este sentido, el compromiso asumido con China
Unicom es consecuencia de la Alianza Estratégica,
que pretende beneficiar la posicion de Telefdnica
en el mercado internacional de comunicaciones.

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo
procedentes de accionistas cuya participacion accionarial es igual o superior a
la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales. En
su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido:

No

Indique si algtin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su
mandato, si el mismo ha explicado sus razones y a través de qué medio,
al Consejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacioén, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Si

Nombre del consejero Motivo del cese

D. Vitalino Manuel Nafria Aznar presentd verbalmente
su renuncia voluntaria al Presidente del Consejo de
o ; Administracion, por motivos personales, dando el Sr.
D. Vitalino Manuel Nafria Aznar ) . .
Nafria traslado de dicha renuncia al resto de los
miembros del Consejo de Administracion, en su reunion

celebrada el 14 de diciembre de 2011.

Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o
los consejero/s delegado/s:
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D. César Alierta lzuel — Presidente Ejecutivo (Chief Executive Officer):

El Presidente de la Compafiia, en cuanto Presidente Ejecutivo, tiene delegadas
expresamente a su favor todas las facultades y competencias del Consejo de
Administracién, excepto las indelegables por Ley, por los Estatutos Sociales, o
por el Reglamento del Consejo de Administracion que, en su articulo 5.4,
establece las competencias que el Consejo de Administracion se reserva con
caracter indelegable.

Conforme a dicho articulo 5.4, el Consejo de Administracion tiene competencia
exclusiva, entre otras, sobre las siguientes materias: (i) las politicas y estrategias
generales de la Compafiia; (ii) la evaluacion del Consejo, de sus Comisiones y de
su Presidente; (iii) el nombramiento de Altos Directivos, asi como la retribucion
de los Consejeros y Altos Directivos; y (iv) las inversiones estratégicas.

D. Julio Linares Lépez — Consejero Delegado (Chief Operating Officer):

El Consejero Delegado tiene delegadas a su favor aquellas facultades del
Consejo de Administracion vinculadas a la conduccién del negocio y al
desempefio de las maximas funciones ejecutivas sobre todas las areas de negocio
de la Compaiiia, salvo las indelegables por Ley, por los Estatutos Sociales, o por
el Reglamento del Consejo de Administracion.

B.1.7 ldentifique, en su caso, a los miembros del Consejo que asuman cargos
de administradores o directivos en otras sociedades que formen parte del
grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o denominacion Denominacion social de la entidad Cargo
social del consejero del grupo
Telefonica Chile, S.A. Consejero Suplente

D. Alfonso Ferrari Herrero

Telefénica del Perl, S.A.A. Consejero

. . President
Atento Inversiones y Teleservicios, residente
S.A.U. . .
_ ) no Ejecutivo
D. Francisco Javier de Paz
Mancho Telefonica Brasil, S.A. Consejero
Telefénica de Argentina, S.A. Consejero
D. José Fernando de Telefonica Brasil, S.A. Consejero
Almansa Moreno-Barreda . . .
Telefonica de Argentina, S.A. Consejero
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Telefénica del Per(, S.A.A.

Consejero

Telefénica Moviles México, S.A. de
C.V.

Consejero

D. José Maria Alvarez-

Pallete Lopez

Telefonica Czech Republic, a.s.

Presidente del

Supervisory Board

Telefénica DataCorp, S.A.U.

Consejero

Telefénica de Argentina, S.A.

Consejero Suplente

Telefonica del Perd, S.A.A.

Consejero

Telefonica Europe, Plc.

Presidente del

Board of Directors

Telefénica Moéviles Colombia, S.A.

Consejero Suplente

D. Luiz Fernando Furlan

Telefonica Brasil, S.A.

Consejero

D2 Maria Eva Castillo Sanz

Telefénica Czech Republic, a.s.

Vicepresidente 1°
del Supervisory
Board

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del
Consejo de Administracion de otras entidades cotizadas en mercados
oficiales de valores en Espafia distintas de su grupo, que hayan sido
comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacidn social del Denominacion social de la Cargo
consejero entidad cotizada
. . International Consolidated .
D. César Alierta Izuel Airlines Group, S.A. (“IAG”) Consejero
Caixabank, S.A. Presidente

D. Isidro Fainé Casas

Abertis Infraestructuras, S.A.

Vicepresidente

Repsol YPF, S.A.

Vicepresidente 2°

D. Carlos Colomer Casellas

Ahorro Bursatil, S.A. SICAV

Presidente

Inversiones Mobiliarias Urquiola
S.A. SICAV

Presidente
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D. Pablo Isla Alvarez de Tejera Inditex, S.A.

Presidente-
Consejero
Delegado

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el
namero de consejos de los que puedan formar parte sus consejeros:

Si

Explicacion de las reglas

Consejeros.

El Reglamento del Consejo de Administracion contempla entre las obligaciones de los
Consejeros (articulo 29.2 del Reglamento del Consejo) la de que éstos deberdn dedicar el
tiempo y esfuerzo necesario al desarrollo de sus funciones y, a estos efectos, deberan
informar a la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno de sus restantes
obligaciones profesionales por si pudieran interferir en el desarrollo de sus funciones como

B.1.10 En relacién con la recomendacion nimero 8 del Codigo Unificado, sefiale
las politicas y estrategias generales de la sociedad que el Consejo en

pleno se ha reservado aprobar:

La politica de inversiones y financiacion Si
La definicidn de la estructura del grupo de sociedades Si
La politica de gobierno corporativo Si
La politica de responsabilidad social corporativa Si
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestiéon y Si
presupuesto anuales

La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos Si
directivos

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento Si
periddico de los sistemas internos de informacion y control

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus Si
limites
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B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de
los consejeros devengada durante el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de euros
Retribucion fija 9.162
Retribucién variable 7.027
Dietas 320
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros 3.698
Otros 2.213

TOTAL: 22.420

Otros Beneficios Datos en miles de euros
Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 18
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 142
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de
administracién y/o a la alta direccion de sociedades del grupo:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros

Retribucion fija 3.324
Retribucion variable 1.140
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros 1.000
Otros 268

TOTAL: 5.732
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Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 8
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 11
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

c) Remuneracion total por tipologia de consejero:

Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Ejecutivos 17.721 3.427
Externos Dominicales 1.328 17
Externos Independientes 2.789 1.765
Otros Externos 582 523
Total 22.420 5.732

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante:

Remuneracion total consejeros (en miles de euros) 28.152

Remuneracion total consejeros/ beneficio atribuido a la 0,5
sociedad dominante (expresado en %)

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccion que no sean a su vez
consejeros ejecutivos, e indique la remuneracion total devengada a su
favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social Cargo

D. Matthew Key Presidente de Telefonica Digital

D. Santiago Fernandez Valbuena Presidente de Telefénica Latinoamérica

D. Luis Abril Pérez Secretario  General ~ Técnico  de
Presidencia

D. Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies Secretario  General Juridico y del
Consejo de Administracion

D. Calixto Rios Pérez Director de Auditoria Interna

D. Guillermo Ansaldo Lutz Director General de Recursos Globales

D. Angel Vil Boix Director General de Finanzas vy
Desarrollo Corporativo
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Remuneracion total alta direccion (en miles de euros) 19.786

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje,
para casos de despido o cambios de control a favor de los miembros de la
alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su
grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados
por los 6rganos de la sociedad o de su grupo:

Numero de beneficiarios 10

Consejo de Junta General
Administracion

Organo que autoriza las

. Si No
clausulas

¢Se informa a la Junta General sobre las clausulas? Si

B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracién de los miembros del
Consejo de Administracion y las clausulas estatutarias relevantes al
respecto.

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de
Administracion

y las clausulas estatutarias

La retribucién de los Consejeros consistira en una asignacion mensual fija y
determinada por su pertenencia al Consejo de Administracion, a la Comision
Delegada, y a las Comisiones consultivas o de control, y en dietas de asistencia
a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control. El importe de las
retribuciones que puede satisfacer la Compafiia al conjunto de sus Consejeros
por ambos conceptos serd el que a tal efecto determine la Junta General de
Accionistas, el cual permanecerd vigente hasta tanto ésta no acuerde su
modificacion. En este sentido, la Junta General de Accionistas celebrada el 11
de abril de 2003, fijé en 6 millones de euros el importe maximo bruto anual de
la retribucion a percibir por el Consejo de Administracion.

La fijacion de la cantidad exacta a abonar dentro de ese limite y su distribucién
entre los distintos Consejeros corresponde al Consejo de Administracion.

De acuerdo con el articulo 35 del Reglamento del Consejo de Administracion,
el Consejero tiene derecho a obtener la retribucion que fije el Consejo con
arreglo a las previsiones estatutarias, dentro del limite aprobado por la Junta
General, y previo informe de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno.

En este sentido, y de acuerdo con lo establecido en el articulo 5 del mismo
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texto normativo, el Consejo de Administracion se reserva expresamente la
competencia de aprobar tanto la politica de retribuciones de los Consejeros,
como las decisiones relativas a la retribucién de los mismos.

Por su parte, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
(articulo 22 del Reglamento del Consejo) es competente para:

- Proponer al Consejo la retribucién de los Consejeros y revisarla de manera
periddica para asegurar su adecuacion a los cometidos desempefiados por
aquéllos.

- Proponer al Consejo la extension y cuantia de las retribuciones, derechos,
y compensaciones de contenido econémico, del Presidente y de los
Consejeros ejecutivos, incluyendo las condiciones basicas de sus contratos
a efectos de su instrumentacion contractual.

- Elaborar y proponer al Consejo, para su aprobacién, un informe anual
sobre la politica de retribuciones de los Consejeros.

Por otra parte, y con independencia de la retribucion indicada en el primer
parrafo, se prevé el establecimiento de sistemas de remuneracién referenciados
al valor de cotizacion de las acciones o que conlleven la entrega de acciones 0
de derechos de opcion sobre acciones, destinados a los Consejeros. La
aplicacion de dichos sistemas de retribucion debera ser acordada por la Junta
General de Accionistas, que determinara el valor de las acciones que se tome
como referencia, el nimero de acciones a entregar a cada Consejero, el precio
de ejercicio de los derechos de opcidn, el plazo de duracion de este sistema de
retribucion y demas condiciones que estime oportunas.

Las retribuciones previstas en los apartados precedentes, derivadas de la
pertenencia al Consejo de Administracién, son compatibles con las demas
percepciones profesionales o laborales que correspondan a los Consejeros por
cualesquiera otras funciones ejecutivas o de asesoramiento que, en su caso,
desempefien para la Sociedad distintas de las de supervisién y decision
colegiada propias de su condicidn de Consejeros, las cuales se someteran al
régimen legal que les fuera aplicable.

Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacién de las siguientes
decisiones:

A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y
eventual cese de los altos directivos, asi como sus clausulas de| Si
indemnizacién.

La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la
retribucion adicional por sus funciones ejecutivas y demas condiciones que | Si
deban respetar sus contratos.
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B.1.15 Indique si el Consejo de Administracion aprueba una detallada politica
de retribuciones y especifique las cuestiones sobre las que se pronuncia:

Si

Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de
las dietas por participacion en el Consejo y sus Comisiones y Si
una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen

Conceptos retributivos de caracter variable Si

Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una

. L, . . Si
estimacion de su importe o coste anual equivalente
Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes
ejerzan funciones de alta direccién como consejeros ejecutivos Si

B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacion de la Junta General, como punto
separado del orden del dia, y con caracter consultivo, un informe sobre
la politica de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique los
aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por
el Consejo para los afios futuros, los cambios mas significativos de tales
politicas sobre la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de
como se aplico la politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel
desempefiado por la Comision de Retribuciones y si han utilizado
asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo
hayan prestado:

No

155



Yelefonica

Papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones

- Proponer al Consejo de Administracion, en el marco establecido en los Estatutos
Sociales, la retribucion de los Consejeros.

- Elaborar y proponer al Consejo de Administracion el Informe Anual sobre la
Politica de Retribuciones de los Consejeros.

Las cuestiones sobre las que se pronuncia el Informe sobre la Politica de Retribuciones
elaborado por Telefonica, S.A. son las siguientes:

- Objetivos de la politica retributiva.

- Estructura detallada de la retribucion.

- Ambito de aplicacion y parametros de referencia de la retribucion variable.
- Importancia relativa de la retribucidn variable sobre la retribucion fija.

- Condiciones hasicas de los contratos de los Consejeros ejecutivos.

- Evolucion de las retribuciones.

- Proceso de elaboracion de la politica retributiva.

¢Ha utilizado asesoramiento externo? Si

Identidad de los consultores externos TOWERS WATSON

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a
su vez, miembros del Consejo de Administracion, directivos o empleados
de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacién Denominacion social del Cargo
social del consejero accionista significativo

Presidente de Criteria
Caixaholding, S.A.

D. Isidro Fainé C Caja de Ahorros y Pensiones | Presidente de Caja de
- Isidro Faine Casas de Barcelona, “la Caixa” | Ahorros y Pensiones de

Barcelona, “la Caixa”

Presidente de Caixabank,
S.A.

Director General de

D. Antonio Massanell Caja de Ahorros y Pensiones | Caixabank, S.A.
Lavilla de Barcelona, “la Caixa”

Consejero de Boursorama,
S.A.
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Presidente de Barcelona
Digital Centre Tecnoldgic

Consejero  de  Caixa
Capital Risc, S.G.E.C.R,,
S.A.

Port
Entertainment,

Presidente de
Aventura
S.A.

Consejero de e-la Caixa,
S.A.

Consejero de Mediterranea

Beach & Golf
Community, S.A.
Consejero  de  Serveis

Informétics de la Caixa,
S.A.

Consejero  Suplente de
Grupo Financiero BBVA

Banco Bilbao Vizcaya Bancomer, S.A. de C.V.

D. José Fernando de Argentaria, S.A.

Almansa Moreno-Barreda

Consejero  Suplente de
BBVA Bancomer, S.A.

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en
el epigrafe anterior, de los miembros del Consejo de Administracion que les
vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacién
social del consejero
vinculado

Nombre o denominacién
social del accionista
significativo vinculado

Descripcién relacién

D. José Maria Abril Pérez | Banco  Bilbao  Vizcaya | En situacion de prejubilacion.
Argentaria, S.A. Fue Director General de Banca
Mayorista y de Inversiones.
D. Ignacio  Moreno | Banco  Bilbao  Vizcaya | Fue Director General del Area
Martinez Argentaria, S.A. de Presidencia.

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacion en el
reglamento del consejo:

Si
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B.1.19

El Consejo de Administracion de Telefonica, S.A., en su reunion celebrada el dia 12
de abril de 2011, aprobo la modificacién parcial del Reglamento del Consejo de la
Compafiia, modificacién cuya finalidad principal fue adaptarlo a las novedades
legislativas publicadas hasta ese momento en materia de sociedades de capital y de
sociedades anénimas cotizadas, y, en linea con ello, a las correspondientes
modificaciones estatutarias que se aprobarian por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de 2011. Por ello, y con el propdsito de guardar la debida coordinacién
entre los diversos textos normativos de gobierno corporativo aplicables a la
Compaiiia, la entrada en vigor de dicha modificacién parcial del Reglamento quedd
diferida hasta la aprobacién de las modificaciones estatutarias correspondientes, que
finalmente tuvo lugar el 18 de mayo de 2011.

En particular, las reformas del Reglamento del Consejo de Administracion llevadas a
cabo en el mes de abril de 2011 tuvieron su origen en las siguientes modificaciones
legislativas: (i) la Ley 12/2010, de 30 de junio, por la que se modifica la Ley
19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas, la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores y el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, para su
adaptacion a la normativa comunitaria; (ii) el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital;
y (iii) la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible.

Los articulos modificados del Reglamento del Consejo de Administracion fueron, en
concreto, los siguientes:

- Atrticulo 10.- Nombramiento, reeleccion y ratificacion de Consejeros.
- Atrticulo 21.- La Comisién de Auditoria y Control.

- Atrticulo 30.- Deber de lealtad.

- Avrticulo 32.- Manifestaciones concretas del deber de lealtad.

- Atrticulo 36.- Informe sobre la politica de remuneraciones.

Dichas modificaciones fueron comunicadas a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores e inscritas en el Registro Mercantil de Madrid el 24 de junio de 2011.

Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacién y
remocion de los consejeros. Detalle los 6rganos competentes, los tramites
a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Nombramiento

Los Estatutos Sociales de Telefénica prevén que el Consejo de Administracion esté
compuesto por un minimo de cinco y un maximo de veinte miembros, que seran
designados por la Junta General. Con caracter provisional, el Consejo de
Administracion, de conformidad con las previsiones contenidas en la Ley de
Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales, puede cubrir las vacantes
existentes mediante cooptacion.

En este sentido, hay que sefialar que en determinadas ocasiones en que resulta
indispensable por haberse producido vacantes con posterioridad a la celebracion de la
Junta General de Accionistas, se procede, de conformidad con lo establecido en la
Ley de Sociedades de Capital, a su nombramiento por cooptacién; sometiéndose a
ratificacion en la primera Junta General de Accionistas que se celebre.
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Por lo demas, y en todo caso, las propuestas de nombramiento de Consejeros deberan
respetar lo dispuesto en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de
Administracién de la Compafiia y estar precedidas del correspondiente informe de la
Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, y en el caso de los
Consejeros independientes, de la correspondiente propuesta.

En este sentido, y de acuerdo con las competencias asignadas a la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, ésta debera informar, con criterios
de objetividad y adecuacion a los intereses sociales, las propuestas de nombramiento,
reeleccion y cese de Consejeros de la Compafiia, evaluando las competencias,
conocimientos y experiencias necesarios de los candidatos que deban cubrir las
vacantes.

Por su parte, y conforme a lo dispuesto en su Reglamento, el Consejo de
Administracion, en el ejercicio de las facultades de cooptacidn y de proposicién de
nombramientos a la Junta General, procurard que los Consejeros externos o no
ejecutivos representen una amplia mayoria sobre los Consejeros ejecutivos.
Asimismo, procurara que el nimero total de Consejeros independientes represente, al
menos, un tercio del nimero total de miembros del Consejo.

Igualmente, el caracter de cada Consejero se explicara por el Consejo de
Administracién ante la Junta General de Accionistas que deba efectuar o ratificar su
nombramiento. Asimismo, dicho caracter se revisara anualmente por el Consejo,
previa verificacion por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno, dando cuenta de ello en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

En todo caso, y en los supuestos de reeleccion o ratificacion de Consejeros por la
Junta General, el informe de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno, o, en el caso de Consejeros independientes, la propuesta de dicha
Comision, contendra una evaluacién del trabajo y dedicacion efectiva al cargo
durante el Ultimo periodo de tiempo en que lo hubiera desempefiado el Consejero
propuesto.

Por altimo, tanto el Consejo de Administracion como la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gaobierno procuraran, dentro del ambito de
sus respectivas competencias, que la eleccién de quien haya de ser propuesto para el
cargo de Consejero recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y
experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios al
desarrollo de sus funciones, debiendo extremar el rigor en relacidn con la eleccién de
aquellas personas llamadas a cubrir los puestos de Consejeros independientes.

Reeleccién

Los Consejeros son nombrados por un periodo de cinco afios, pudiendo ser reelegidos
una o mas veces por periodos de igual duracion.

Al igual que las de nombramiento, las propuestas de reeleccion de Consejeros deben
estar precedidas del correspondiente informe de la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, y en el caso de Consejeros independientes, de la
correspondiente propuesta.
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B.1.20

Evaluacion

De conformidad con lo establecido en el Reglamento del Consejo de Administracion,
éste se reserva expresamente la competencia de aprobar la evaluacion periddica de su
funcionamiento y del funcionamiento de sus Comisiones, siendo competencia de la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno la de organizar y
coordinar, junto al Presidente del Consejo de Administracion, la evaluacion periédica
de dicho 6rgano.

De acuerdo con lo anterior, es de destacar que el Consejo de Administracion y sus
Comisiones realizan periédicamente una evaluacion detallada de sus actividades, con
el objetivo principal de conocer la opinién de los Consejeros acerca del
funcionamiento de los citados 6rganos sociales, y de establecer las propuestas de
mejora que procedan, con el fin de lograr el 6ptimo funcionamiento de los 6rganos de
gobierno de la Compafiia.

Cese 0 Remocién

Los Consejeros cesaran en su cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que
fueron nombrados o cuando asi lo acuerde la Junta General en uso de las atribuciones
que tiene legalmente conferidas.

El Consejo de Administracién no propondra el cese de ningin Consejero
independiente antes del cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido
nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo
informe de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno. En
particular, se entendera que existe justa causa cuando el Consejero hubiera
incumplido los deberes inherentes a su cargo.

También podra proponerse el cese de Consejeros independientes de resultas de
Ofertas Puablicas de Adquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares
que supongan un cambio en la estructura de capital de la sociedad.

Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Conforme al articulo 12 del Reglamento del Consejo, los Consejeros deben poner su
cargo a disposicion del Consejo de Administracién y formalizar la correspondiente
dimisién en los siguientes casos:

a) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su
nombramiento como Consejero o cuando desaparezcan las razones por las que
fueron nombrados.

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicion legalmente previstos.

c) Cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno por haber incumplido alguna de sus obligaciones
como Consejeros.
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d) Cuando su permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacion de
que goza la Compafiia en los mercados o poner en riesgo de cualquier otra
manera sus intereses.

Adicionalmente, deberan tenerse en cuenta los supuestos contemplados en el Gltimo
punto (“Cese 0 Remocion”) del apartado anterior.

B.1.21 Explique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el
cargo de presidente del Consejo. En su caso, indique las medidas que se
han tomado para limitar los riesgos de acumulacién de poderes en una
Unica persona:

Si

Medidas para limitar riesgos

- De acuerdo con lo previsto en el Reglamento del Consejo de Administracion,
la actuacion del Presidente debera ajustarse en todo momento a los criterios y
directrices fijados por la Junta General de Accionistas y por el Consejo de
Administracion y las Comisiones dependientes del mismo.

- Del mismo modo, todo acuerdo o decision de especial relevancia para la
Compafiia se somete con caracter previo a la aprobacién del Consejo de
Administracién o de la Comisién del Consejo correspondiente, segin los
casos.

- Asimismo, se resefia que el Consejo de Administracion tiene competencia
exclusiva sobre determinadas materias como: las politicas y estrategias
generales; la evaluacion del Consejo, de sus Comisiones y de su Presidente;
el nombramiento de Altos Directivos; la retribucion de los Consejeros y
Altos Directivos; y las Inversiones estratégicas.

- Ademas, existe la necesidad de contar con los informes y propuestas de
determinadas Comisiones del Consejo para la adopcion de algunos acuerdos.

- Igualmente, es importante destacar que el Presidente carece de voto de
calidad dentro del Consejo de Administracion.

- Por lo demas, el Consejo de Administracion de la Compafiia, en su reunién
celebrada el dia 19 de diciembre de 2007, acordd el nombramiento de D.
Julio Linares Lopez como Consejero Delegado (Chief Operating Officer) de
Telefénica, S.A., con reporte directo al Presidente y con responsabilidad
sobre todas las Unidades de Negocio del Grupo Telefénica.

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno
de los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o
la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y hacerse
eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la
evaluacion por el Consejo de Administracion
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No

B.1.22 ¢Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de
decision?:

No

Indique como se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion,
sefialando al menos, el minimo quérum de asistencia y el tipo de mayorias
para adoptar los acuerdos:

Descripcion del acuerdo:

Todos los acuerdos

Quérum %

Asistencia personal o por representacion de la mitad mas uno de | 50,01
todos los Consejeros.

Tipo de mayoria %

Los acuerdos se adoptaran por mayoria de votos entre Consejeros | 50,01
concurrentes a la sesion, presentes o representados, salvo en los
supuestos en que la ley exija para la validez de determinados
acuerdos el voto favorable de un nimero mayor de Consejeros y en
concreto (i) para el nombramiento de Consejeros que no sean
titulares de un minimo de acciones que representen, al menos,
3.000 euros de valor nominal (articulo 25 de los Estatutos
Saciales), y (ii) para la designacion del Presidente, Vicepresidente,
Consejero Delegado o miembro de la Comision Delegada, en cuyo
caso se estard a los requisitos que se explican en el apartado
siguiente.

B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los
consejeros, para ser nombrado presidente.

Si

Descripcion de los requisitos

Para que un Consejero pueda ser designado Presidente, sera necesario que haya
formado parte del Consejo de Administracién durante, al menos, los tres afios
anteriores a su designacion. No obstante, no sera necesaria la mencionada
antigliedad cuando la designacion se lleve a cabo con el voto favorable de, al
menos, el 85 por 100 de los miembros del Consejo de Administracion.
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B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

No

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen algin
limite a la edad de los consejeros:

No
Edad limite presidente Edad limite consejero Edad limite consejero
delegado
0 0 0

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen un
mandato limitado para los consejeros independientes:

No

NuUmero méaximo de afios de mandato 0

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nimero de consejeras, explique los
motivos y las iniciativas adoptadas para corregir tal situacién.

Explicacion de los motivos y de las iniciativas

La basqueda deliberada de mujeres que reunan el perfil profesional
necesario es una cuestién de principio y, en este plano, es claro que
Telefénica no ha permanecido ajena a esta sensibilidad. A este respecto,
cabe destacar que con fecha 23 de enero de 2008, el Consejo de
Administracién acordd por unanimidad nombrar, por cooptacion y a
propuesta de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno, a D* Maria Eva Castillo Sanz como Consejera de Telefénica
con la condicion de independiente. Dicho nombramiento fue ratificado
por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica, celebrada el
22 de abril de 2008, siendo designada como Consejera de la Compafiia
por un periodo de cinco afos.

Asimismo, se hace constar que con fecha 19 de diciembre de 2007, el
Consejo de Administracion acordd por unanimidad, previo informe
favorable de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno, nombrar a D* Maria Luz Medrano Aranguren como
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Vicesecretaria General y del Consejo de Administracion de Telefénica.

Por otra parte, el articulo 10.3 del Reglamento del Consejo de
Administracion establece que el Consejo de Administracion y la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno,
procuraran, dentro del &mbito de sus respectivas competencias, que la
eleccion de quien haya de ser propuesto para el cargo de Consejero
recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y
experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo
necesarios al desarrollo de sus funciones, debiendo extremar el rigor en
relacion con la eleccion de aquellas personas Ilamadas a cubrir los
puestos de Consejeros independientes.

Por tanto, el procedimiento de seleccién descrito se basa exclusivamente
en los méritos personales del candidato (“solvencia, competencia y
experiencia”) y su capacidad de dedicacion al ejercicio de las funciones
de Consejero, por lo que no adolece de ningun sesgo implicito capaz de
obstaculizar la seleccion de Consejeras, encontrandose, dentro de los
potenciales candidatos a ser Consejeros, candidatas mujeres que relinan
el perfil profesional buscado en cada momento.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha
establecido procedimientos para que los procesos de seleccion no adolezcan
de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras, y busque
deliberadamente candidatas que retnan el perfil exigido:

Si

Sefiale los principales procedimientos

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 10.3 del Reglamento del Consejo,
el Consejo de Administracion y la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno procuraran, dentro del &mbito de sus respectivas competencias,
que la eleccion de quien haya de ser propuesto para el cargo de Consejero recaiga
sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, que se
encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios al desarrollo de
sus funciones.

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacién de votos en el
Consejo de Administracién. En su caso, detéllelos brevemente.

De conformidad con lo establecido en el articulo 18 del Reglamento del Consejo de
Administracion, los Consejeros deberan asistir personalmente a las sesiones del
Consejo y, cuando excepcionalmente no puedan hacerlo, procurardn que la
representacion que confieran a favor de otro miembro del Consejo incluya, en la
medida de lo posible, las oportunas instrucciones. Dichas delegaciones podran
conferirse por carta o por cualquier otro medio que asegure la certeza y validez de la
representacion, a juicio del Presidente.
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B.1.29

B.1.30

B.1.31

B.1.32

Indique el numero de reuniones que ha mantenido el Consejo de
Administracién durante el ejercicio. Asimismo, sefiale, en su caso, las
veces que se ha reunido el Consejo sin la asistencia de su Presidente:

NUmero de reuniones del Consejo 12

NUmero de reuniones del Consejo sin la asistencia del Presidente 0

Indique el ndmero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las
distintas comisiones del Consejo:

NUmero de reuniones de la Comision Ejecutiva o Delegada 17
Ndmero de reuniones del Comité de Auditoria 11

NUmero de reuniones de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones 8
NUmero de reuniones de la Comision de Nombramientos 0
Numero de reuniones de la Comision de Retribuciones 0

Indique el namero de reuniones que ha mantenido el Consejo de
Administracién durante el ejercicio sin la asistencia de todos sus
miembros. En el computo se considerardn no asistencias las
representaciones realizadas sin instrucciones especificas:

Numero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 1

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 0,476

Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se
presentan para su aprobacion al Consejo estan previamente certificadas:

No

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha o han certificado las cuentas
anuales individuales y consolidadas de la sociedad, para su formulacion por
el Consejo:

Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de
Administracion para evitar que las cuentas individuales y consolidadas
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por él formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el
informe de auditoria.

El Consejo de Administracion asume, a través de la Comision de Auditoria y Control,
un papel fundamental en la supervisién del proceso de elaboracion de la informacion
financiera de la Compafiia, sirviendo como control y coordinador de los distintos
actores que intervienen en el mismo.

En este sentido, y para lograr este objetivo, los trabajos de la Comision de Auditoria
y Control se orientan a las siguientes cuestiones fundamentales:

1. Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion financiera
regulada. En relacién con ello, le compete supervisar el proceso de elaboracion e
integridad de la informacidn financiera relativa a la Sociedad y al Grupo, revisando el
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de
consolidacion, y la correcta aplicacion de los criterios contables, dando cuenta de ello
al Consejo de Administracion.

2. Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad y los sistemas de gestion
de riesgos, asi como discutir con los auditores de cuentas las debilidades
significativas del sistema de control interno detectados en el desarrollo de la
auditoria. En relacion con ello, le corresponde proponer al Consejo de
Administracion la politica de control y gestién de riesgos.

3. Establecer y mantener las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas para
recibir informacién sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la
independencia de éste, para su examen por la Comisién, y cualesquiera otras
relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como
aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de cuentas y en
las normas técnicas de auditoria.

En todo caso, la Comision de Auditoria y Control debera recibir anualmente del
Auditor de Cuentas la confirmacion escrita de su independencia frente a la entidad o
entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi como la informacion de los
servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por el citado
Auditor, o por las personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto
en el Texto Refundido de la Ley de Auditoria de Cuentas aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2011, de 1 de julio.

4. Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de
cuentas, un informe en el que se expresara una opinion sobre la independencia del
Auditor de Cuentas. Este informe deberd pronunciarse, en todo caso, sobre la
prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el apartado anterior.

5. Supervisar la auditoria interna, y, en particular:

a) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna;

b) Proponer la seleccion, nombramiento y cese del responsable del servicio
de auditoria interna;

C) Proponer el presupuesto de ese servicio;
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B.1.33

B.1.34

d) Revisar el plan anual de trabajo de la auditoria interna y el informe anual
de actividades;

e) Recibir informacidn periédica de sus actividades; y

f) Verificar que la alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

La Comision de Auditoria y Control verifica tanto la informacion financiera
periédica como las cuentas anuales de la Compafiia, asegurandose de que toda la
informacion financiera se elabora conforme a los mismos principios y practicas
profesionales. Para ello, la Comisién de Auditoria y Control se retine todas las veces
que resulte oportuno, habiendo celebrado once (11) reuniones durante el afio 2011.

Por otra parte, el Auditor externo participa con caracter habitual en las reuniones de
la Comisién de Auditoria y Control para explicar y aclarar, a requerimiento de esta
Comisién, aspectos de los informes de auditoria y de los trabajos por él realizados.
Ademas, a requerimiento de la propia Comision, han participado en la misma otros
miembros del equipo directivo de la Compafiia y de sus sociedades filiales para
exponer asuntos especificos que afectan a sus respectivas areas de competencia. En
concreto, se destaca la participacion, tanto de los responsables del area financiera y
del area de planificacién y control, como de los responsables del area de auditoria
interna. Los miembros de la Comisién han mantenido reuniones separadamente con
cada uno de estos interlocutores cuando asi se ha estimado necesario, para llevar a
cabo un seguimiento riguroso de la elaboracion de la informacién financiera de la
Compaiiia.

Con independencia de lo anterior, el articulo 41 del Reglamento del Consejo
establece que el Consejo de Administracion procurara formular definitivamente las
cuentas de manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del Auditor,
indicando que, no obstante, cuando el Consejo considere que debe mantener su
criterio, explicara pablicamente el contenido y el alcance de las discrepancias.

¢ El secretario del Consejo tiene la condicién de consejero?

No

Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del
Consejo, indicando si su nombramiento y cese han sido informados por
la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 15 del Reglamento del Consejo de
Administracién, el Consejo, a propuesta del Presidente, y previo informe de la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, designara un
Secretario del Consejo, debiendo seguir el mismo procedimiento para acordar su
cese.
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¢La Comisién de Nombramientos informa del nombramiento? Si
¢La Comision de Nombramientos informa del cese? Si
¢El Consejo en pleno aprueba el nombramiento? Si
¢El Consejo en pleno aprueba el cese? Si

¢ Tiene el secretario del Consejo encomendada la funcion de velar, de forma
especial, por las recomendaciones de buen gobierno?

Si

Observaciones

El Secretario cuidara, en todo caso, de la legalidad formal y material de las
actuaciones del Consejo, que las mismas sean conformes con los Estatutos, con los
Reglamentos de la Junta y del Consejo, y que tengan presentes las
recomendaciones de buen gobierno asumidas por la Compafiia y vigentes en cada
momento (articulo 15 del Reglamento del Consejo).

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para
preservar la independencia del auditor, de los analistas financieros, de
los bancos de inversion y de las agencias de calificacién.

Por lo que respecta a la independencia del auditor externo de la Compafiia, el
Reglamento del Consejo de Administracién de Telefonica, en su articulo 41, dispone
que el Consejo de Administracion establecera, a través de la Comision de Auditoria y
Control, una relacién de caracter estable y profesional con el Auditor de Cuentas, con
estricto respeto de su independencia.

Asimismo, la Comision de Auditoria y Control tiene entre sus competencias
fundamentales (articulo 21 del Reglamento del Consejo) la de establecer y mantener
las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas para recibir informacion sobre
aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éste, para su
examen por la Comision, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de
desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones
previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de
auditoria.

En todo caso, la Comision de Auditoria y Control debera recibir anualmente del
Auditor de Cuentas la confirmacion escrita de su independencia frente a la entidad o
entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi como la informacion de los
servicios adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por el citado
Auditor, o por las personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto
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B.1.36

en el Texto Refundido de la Ley de Auditoria de Cuentas aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2011, de 1 de julio.

Igualmente, la Comision debera emitir anualmente, con caracter previo a la emision
del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara una opinion
sobre la independencia del Auditor de Cuentas. Este informe debera pronunciarse, en
todo caso, sobre la prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el
apartado anterior.

Adicionalmente, y de acuerdo con lo establecido en el articulo 21 del Reglamento del
Consejo de Administracion, es la Comision de Auditoria y Control de la Compafiia la
que propone al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General
de Accionistas, la designacion del Auditor de Cuentas, asi como, en su caso, sus
condiciones de contratacion, el alcance de su mandato profesional y la revocacion o
renovacion de su nombramiento.

Por otra parte, el auditor externo tiene un acceso directo a la Comision de Auditoria y
Control, participando habitualmente en sus reuniones, sin la presencia de miembros
del equipo de gestién de la Compafiia cuando esto pudiera ser necesario. En este
sentido, y de acuerdo con las exigencias de la normativa estadounidense en esta
materia, el auditor externo tiene la obligacion de informar, al menos de forma anual,
a la Comisién de Auditoria y Control, de las politicas y practicas contables mas
relevantes seguidas en la elaboracion de la informacion financiera y contable de la
Compafiia, de cualquier tratamiento contable alternativo dentro de los principios y
practicas contables generalmente aceptados que afecte a algln elemento relevante
dentro de los estados financieros que haya podido ser discutido con el equipo de
gestién, y, por ultimo, de cualquier comunicacion relevante entre el auditor y el
equipo de gestion de la Compafiia.

De acuerdo con la normativa interna de la Compafiia, y en linea también con las
exigencias legales impuestas por la normativa americana, la contratacion de cualquier
servicio con el auditor externo de la Compafiia debe contar siempre con la aprobacion
previa de la Comision de Auditoria y Control. Ademas, esta contratacion de
servicios, distintos de los de la propia auditoria de cuentas, se realiza con un estricto
cumplimiento de la Ley de Auditoria de Cuentas y de la Ley Sarbanes-Oxley
publicada en los Estados Unidos y de su normativa de desarrollo. En este sentido, y
con caracter previo a su contratacion, la Comision de Auditoria y Control analiza el
contenido de los trabajos a realizar, valorando las situaciones que pueden suponer un
riesgo para la independencia de los auditores externos de la Sociedad, y en concreto,
supervisa el porcentaje que representan los honorarios satisfechos por ésta sobre el
total de los ingresos de la firma auditora. En este sentido, la Compafiia informa en su
Memoria Anual, de acuerdo con las exigencias legales vigentes, de los honorarios
satisfechos al auditor externo de la Sociedad incluyendo los relativos a servicios de
naturaleza distinta a los de auditoria.

Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor
externo. En su caso identifique al auditor entrante y saliente:

No
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B.1.37

B.1.38

B.1.39

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente,
explique el contenido de los mismos:

No

Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad
y/o su grupo distintos de los de auditoria y en ese caso declare el importe
de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

Si

Sociedad Grupo Total

Importe de otros trabajos distintos de 0 2 2
los de auditoria (miles de euros)

Importe trabajos distintos de los de
auditoria / Importe total facturado 0,000 0,008 0,007
por la firma de auditoria (en %)

Indique si el informe de auditoria de las Cuentas Anuales del ejercicio
anterior presenta reservas o salvedades. En su caso, indique las razones
dadas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

No

Indique el numero de afios que la firma actual de auditoria lleva de
forma ininterrumpida realizando la auditoria de las cuentas anuales de
la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa
el nimero de afios auditados por la actual firma de auditoria sobre el
namero total de afios en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo

NUmero de afios ininterrumpidos 7 7
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Sociedad Grupo

N° de afios auditados por la firma actual de
auditoria / N° de afios que la sociedad ha sido 24,1 33,3
auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de
Administracion de la sociedad en el capital de entidades que tengan el
mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya
el objeto social, tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido
comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos o funciones que
en estas sociedades ejerzan:

Nombre o Denominacion de la % Cargo o funciones
denominacion social del sociedad objeto participacion
consejero
. - Abertis ] ]
D. Isidro Fainé Casas 0,008 Vicepresidente
Infraestructuras, S.A.
BT Group Plc. 0,000 -
D. David Arculus British Sky
Broadcasting Group 0,000
Plc.

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los
consejeros puedan contar con asesoramiento externo:

Si

Detalle del procedimiento

El articulo 28 del Reglamento del Consejo de Administracidn establece que, con
el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones, los Consejeros o
cualquiera de las Comisiones del Consejo, podran solicitar la contratacion con
cargo a la Compafiia de asesores legales, contables, financieros u otros expertos.
El encargo ha de versar sobre problemas concretos de cierto relieve y
complejidad que se presenten en el desempefio de su cargo.

La decision de contratar dichos servicios ha de ser comunicada al Presidente de
la Compafiia y se instrumentalizara a través del Secretario del Consejo, salvo que
por el Consejo de Administracion no se considere precisa 0 conveniente dicha
contratacion.
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B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los
consejeros puedan contar con la informacién necesaria para preparar las
reuniones de los érganos de administracidn con tiempo suficiente:

Si

Detalle del procedimiento

La Compafiia adopta las medidas necesarias para asegurar que los
Consejeros dispongan con antelacion suficiente de la informacion precisa,
especificamente elaborada y orientada para preparar las sesiones del Consejo
y de sus Comisiones, sin excusar en ningln caso su cumplimiento basandose
en la importancia o naturaleza reservada de la informaciéon -salvo en
circunstancias absolutamente excepcionales- .

En este sentido, el Consejo de Administracion y sus Comisiones, elaboran,
al comienzo de cada ejercicio, un calendario de las sesiones ordinarias a
celebrar durante el afio. Dicho calendario puede ser modificado por acuerdo
del propio Consejo o Comision, o por decision de su Presidente, en cuyo
caso la modificacidn debera ponerse en conocimiento de los Consejeros a la
mayor brevedad.

Asimismo, y siguiendo la Recomendacion nimero 19 del Cédigo Unificado
de Buen Gobierno, el Consejo y sus Comisiones elaboran, al comienzo de
cada afio, un Plan de Actuaciones en el que se detallan y periodifican las
actividades a desarrollar, para cada ejercicio, conforme a las competencias y
funciones que tienen asignadas.

Igualmente, todas las reuniones del Consejo y de las Comisiones cuentan
con un Orden del Dia preestablecido, que es comunicado con una antelacién
de, al menos, tres dias a la fecha prevista para su celebracion, junto con la
convocatoria de la sesion. Con el mismo objetivo, se remite a los
Consejeros, con antelacion suficiente, la documentacion relacionada con el
orden del dia de las reuniones, la cual se completa con la documentacién y
presentaciones escritas que se les facilita en el mismo acto de la celebracion
de la sesion.

Para facilitar toda la informacién y aclaraciones necesarias en relacién con
algunos de los asuntos tratados, asisten a la practica totalidad de las
reuniones del Consejo y de sus Comisiones los principales directivos del
Grupo, para la exposicion de asuntos de su competencia.

Ademas de ello, y con caracter general, el Reglamento del Consejo establece
de forma expresa que los Consejeros se hallan investidos de las mas amplias
facultades para obtener informacion sobre cualquier aspecto de la
Compafiia, para examinar sus libros, registros, documentos y demas
antecedentes de las operaciones sociales. El ejercicio de este derecho de
informacion se canalizard a través del Presidente o del Secretario del
Consejo de Administracién, quienes atenderan las solicitudes de los
Consejeros facilitdndoles directamente la informacion u ofreciéndoles los
interlocutores apropiados en el nivel de la organizacién que proceda.
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B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que
obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aquellos
supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

Si

Explique las reglas

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 12 del Reglamento del Consejo de
Administracién, los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo
y formalizar la correspondiente dimision cuando su permanencia en el Consejo
pueda afectar al crédito o reputacion de que goza la Compaiiia en el mercado o
poner en riesgo de cualquier otra manera sus intereses.

Asimismo, el articulo 32. h) del Reglamento establece que los Consejeros deberan
comunicar al Consejo, a la mayor brevedad, aquellas circunstancias a ellos
vinculadas que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la Sociedad.

B.1.44 Indique si algin miembro del Consejo de Administracion ha informado a
la sociedad que ha resultado procesado o se ha dictado contra él auto de
apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefialados en el articulo
124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

No

Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la respuesta
es afirmativa explique de forma razonada la decision tomada sobre si procede
0 no que el consejero continle en su cargo.

No

Decisi6on tomada Explicacion razonada

B.2. Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracién y sus
miembros:
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COMISION DE NOMBRAMIENTOS, RETRIBUCIONES Y BUEN GOBIERNO

Nombre Cargo Tipologia

D. Alfonso Ferrari Herrero Presidente Independiente

D. Carlos Colomer Casellas Vocal Independiente

D. Gonzalo Hinojosa Vocal Independiente
Fernandez de Angulo

D. Pablo Isla Alvarez de Vocal Independiente

Tejera
D. Peter Erskine Vocal Otro Externo

COMISION DE AUDITORIA Y CONTROL

Nombre Cargo Tipologia
D. Gonzalo Hinojosa Presidente .
Fernandez de Angulo Independiente
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. Antonio Massanell Lavilla Vocal Dominical

COMISION DE RECURSOS HUMANOS, REPUTACION Y RESPONSABILIDAD
CORPORATIVA

Nombre Cargo Tipologia
D. Franci;/(lto Javier de Paz Presidente Independiente
ancho
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. Antonio Massanell Lavilla Vocal Dominical
D. Gonzalo Hinojosa Vocal

Fernandez de Angulo Independiente

D. Pablo Isla Alvarez de Vocal Independiente
Tejera

COMISION DE REGULACION

Nombre Cargo Tipologia
D. Pablo_:_sl_a Alvarez de Presidente Independiente
ejera
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. David Arculus Vocal Independiente
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D. Francisco Javier de Paz

Mancho Vocal Independiente

D. José Fernando de Almansa Vocal

Moreno-Barreda Otro Externo

D? Maria Eva Castillo Sanz Vocal Independiente

COMISION DE CALIDAD DEL SERVICIO Y ATENCION COMERCIAL

Nombre Cargo Tipologia

D. Antonio Massanell Lavilla Presidente Dominical
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. Carlos Colomer Casellas Vocal Independiente
D. Gonzalo Hinojosa Vocal Independiente

Fernandez de Angulo

D2 Maria Eva Castillo Sanz Vocal Independiente
D. Pablo_:_seljae glvarez de Vocal Independiente

COMISION DE ASUNTOS INTERNACIONALES

Nombre Cargo Tipologia
D. José Fernando de Almansa Presidente Otro Externo
Moreno-Barreda
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. David Arculus Vocal Independiente
D. Francisco Javier de Paz Vocal Independiente
Mancho
D. Gonzalo Hinojosa Vocal Independiente
Fernandez de Angulo
D. José Maria Abril Pérez Vocal Dominical
D. Luiz Fernando Furlan Vocal Independiente

175



Yelefonica

COMISION DELEGADA

Nombre Cargo Tipologia

D. César Alierta lzuel Presidente Ejecutivo

D. Isidro Fainé Casas Vicepresidente Dominical

D. José Maria Abril Pérez Vicepresidente Dominical
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. Carlos Colomer Casellas Vocal Independiente
D. Francisco Javier de Paz vocal Independiente

Mancho

Eér(n;;nn;g%?x]r?éﬁg Vocal Independiente

D. Julio Linares Lo6pez Vocal Ejecutivo
D. Peter Erskine Vocal Otro Externo

COMISION DE ESTRATEGIA

Nombre Cargo Tipologia
D. Peter Erskine Presidente Otro Externo
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. Gonzalo Hinojosa Independiente
Fernandez de Angulo Vocal
D. José Fernando de Almansa Vocal

Moreno-Barreda Otro Externo

D? Maria Eva Castillo Sanz Vocal Independiente

COMISION DE INNOVACION

Nombre Cargo Tipologia

D. Carlos Colomer Casellas Presidente Independiente
D. Antonio Massanell Lavilla Vocal Dominical
D. José Maria Abril Pérez Vocal Dominical
D. Julio Linares Lopez Vocal Ejecutivo

D. Peter Erskine Vocal Otro Externo
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B.2.2 Sefale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones:

Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién
financiera relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el i
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del S
perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios

contables

Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion de
riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a
conocer adecuadamente

Si

Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna;
proponer la seleccion, nombramiento, reeleccion y cese del responsable
del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese Si
servicio; recibir informacién periddica sobre sus actividades; y verificar
que la alta direccidn tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones
de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados
comunicar, de forma confidencial y, si se considera apropiado anénima, Si
las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras
y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion

L . | . Si
y sustitucién del auditor externo, asi como las condiciones de su

contratacién

Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de S
auditoria y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta

direccion tiene en cuenta sus recomendaciones

Asegurar la independencia del auditor externo Si

En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la
responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo integren

Si

B.2.3 Realice una descripcién de las reglas de organizacion y funcionamiento,
asi como las responsabilidades que tienen atribuidas cada una de las
comisiones del Consejo.

La Comisién de Asuntos Internacionales.

a) Composicion.

La Comisién de Asuntos Internacionales estara compuesta por el nimero de
Consejeros que el Consejo de Administracion determine en cada momento, no

177



Yelefonica

pudiendo ser en ningun caso inferior a tres, y debiendo ser mayoria los
Consejeros externos.

El Presidente de la Comision de Asuntos Internacionales serd nombrado de entre
sus miembros.

b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atribuirle el Consejo de
Administracién, la Comision de Asuntos Internacionales tendra como mision
fundamental reforzar y llevar a la atencion del Consejo de Administracion los
asuntos internacionales relevantes para el buen desarrollo del Grupo Telefonica.
En tal sentido desempefiara, entre otras, las siguientes funciones:

(i) Prestar especial atencion a las relaciones institucionales en los paises en los
que operan sociedades del Grupo Telefonica.

(ii) Analizar aquellas cuestiones de importancia que le afecten en organismos y
foros internacionales o de integracién economica.

(iii) Revisar los asuntos regulatorios, de competencia y alianzas.

(iv) Evaluar los programas y actuaciones de las distintas Fundaciones de la
Compaiiia y los recursos que se utilizan en beneficio de su imagen y
presencia social internacional.

c) Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo y que el resto de las Comisiones, la Comision de
Asuntos Internacionales elabora, al comienzo de cada ejercicio, y de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo
de Administracion, un Plan de Actuaciones en el que se detallan y periodifican
las actuaciones a desarrollar para cada ejercicio en sus distintas areas de accion.

Asimismo, la Comisidn elabora una Memoria de Actividades, de caracter interno,
en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos examinados y
tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

De los asuntos tratados por la Comision de Asuntos Internacionales, y de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consgjo,
se da cumplida cuenta al Consejo de Administracion a fin de que éste tome
conocimiento de dichos asuntos para el ejercicio de sus competencias.

La Comisién de Auditoriay Control.

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 31 bis de los Estatutos Sociales de
Telefonica, S.A., el articulo 21 del Reglamento del Consejo de Administracion de
la sociedad regula la Comision de Auditoria y Control en los siguientes términos:

a) Composicion.
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La Comisién de Auditoria y Control estara formada por un minimo de tres y un
maximo de cinco Consejeros designados por el Consejo de Administracion.
Todos los integrantes de dicha Comision deberdn ser Consejeros externos o no
ejecutivos y, al menos uno de ellos, Consejero independiente. En dicha
designacion el Consejo de Administracion tendra en cuenta los conocimientos y
experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en ambas, asi como de gestion
de riesgos que posean los designados.

El Presidente de la Comision de Auditoria y Control, cargo que en todo caso
recaerd en un Consejero independiente, sera nombrado de entre sus miembros, y
debera ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez
transcurrido el plazo de un afio desde su cese.

b) Competencias.

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de
Administracion, la Comision de Auditoria y Control tendrd como funcion
primordial la de servir de apoyo al Consejo de Administracion en sus funciones
de supervision y, en concreto, tendra como minimo las siguientes competencias:

1) Informar, a través de su Presidente, en la Junta General de Accionistas
sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en materia de
competencia de la Comision.

2) Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta
General de Accionistas, la designacién del Auditor de Cuentas al que se
refiere el articulo 264 de la Ley de Sociedades de Capital, asi como, en su
caso, sus condiciones de contratacion, el alcance de su mandato
profesional y la revocacion o renovacion de su nombramiento.

3) Supervisar la auditoria interna, y, en particular:

a) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria
interna;

b) Proponer la seleccion, nombramiento y cese del responsable del
servicio de auditoria interna;

¢) Proponer el presupuesto de ese servicio;

d) Revisar el plan anual de trabajo de la auditoria interna y el informe
anual de actividades;

e) Recibir informacion periddica de sus actividades; y

f)  Verificar que la alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

4) Supervisar el proceso de elaboracién y presentacion de la informacion
financiera regulada. En relacion con ello, le compete supervisar el
proceso de elaboracidn e integridad de la informacion financiera relativa a
la Sociedad y al Grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos
normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion, y la
correcta aplicacion de los criterios contables, dando cuenta de ello al
Consejo de Administracion.
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5)

6)

7)

8)

Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad y los sistemas de
gestion de riesgos, asi como discutir con los auditores de cuentas las
debilidades significativas del sistema de control interno detectados en el
desarrollo de la auditoria. En relacion con ello, le corresponde proponer al
Consejo de Administracion la politica de control y gestion de riesgos, la
cual identificara, al menos:

a) los tipos de riesgo (operativo, tecnolégico, financiero, legal y
reputacional) a los que se enfrenta la sociedad;

b) la fijacién del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

c) las medidas para mitigar el impacto de los riesgos identificados en
caso de que lleguen a materializarse;

d) los sistemas de control e informacion que se emplearan para
controlar y gestionar los citados riesgos.

Establecer y supervisar un sistema que permita a los empleados
comunicar, de forma confidencial y anoénima, las irregularidades de
potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que se
adviertan en el seno de la Compafiia.

Establecer y mantener las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas
para recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en
riesgo la independencia de éste, para su examen por la Comisién, y
cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la
auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en
la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de
auditoria.

En todo caso, la Comision de Auditoria y Control debera recibir
anualmente del Auditor de Cuentas la confirmacion escrita de su
independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o
indirectamente, asi como la informacion de los servicios adicionales de
cualquier clase prestados a estas entidades por el citado Auditor, o por las
personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto en el
Texto Refundido de la Ley de Auditoria de Cuentas aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2011, de 1 de julio.

Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de
auditoria de cuentas, un informe en el que se expresara una opinion sobre
la independencia del Auditor de Cuentas. Este informe debera
pronunciarse, en todo caso, sobre la prestacion de los servicios
adicionales a que hace referencia el apartado 7) anterior.

¢) Funcionamiento.

La Comision de Auditoria y Control se reunira, al menos, una vez al trimestre y
todas las veces que resulte oportuno, previa convocatoria de su Presidente.

En el desarrollo de sus funciones, la Comisién de Auditoria y Control podra
requerir la asistencia a sus sesiones del Auditor de Cuentas de la Compafiia, del
responsable de la auditoria interna, y de cualquier empleado o directivo de la
Compafiia.
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d) Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo y que el resto de las Comisiones, la Comision de
Auditoria y Control elabora, al comienzo de cada ejercicio, y de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo de
Administracién, un Plan de Actuaciones en el que se detallan y periodifican las
actuaciones a desarrollar para cada ejercicio en sus distintas areas de accion.

Asimismo, la Comision elabora una Memoria de Actividades, de carécter
interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y
actuaciones llevadas a cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos
examinados y tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos
relacionados con sus funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

De los asuntos tratados por la Comision de Auditoria y Control, y de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo,
se da cumplida cuenta al Consejo de Administracion a fin de que éste tome
conocimiento de dichos asuntos para el ejercicio de sus competencias.

La Comisidn de Calidad del Servicio y Atencién Comercial.

a) Composicion.

La Comision de Calidad del Servicio y Atencién Comercial estard compuesta por
el nimero de Consejeros que el Consejo de Administracién determine en cada
momento, no pudiendo ser en ningln caso inferior a tres, y debiendo ser mayoria
los Consejeros externos.

El Presidente de la Comisién de Calidad del Servicio y Atencion Comercial sera
nombrado de entre sus miembros.

b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atribuirle el Consejo de
Administracién, la Comision de Calidad del Servicio y Atencién Comercial
tendrd como minimo las siguientes funciones:

(i) Realizar el examen, analisis y seguimiento periddico de los indices de
calidad de los principales servicios prestados por las empresas del Grupo
Telefonica.

(if) Evaluar los niveles de atencién comercial a sus clientes por parte de dichas
empresas.

c) Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo y que el resto de las Comisiones, la Comision de
Calidad del Servicio y Atencion Comercial elabora, al comienzo de cada
gjercicio, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 19 b) 3. del
Reglamento del Consejo de Administracion, un Plan de Actuaciones en el que se
detallan y periodifican las actuaciones a desarrollar para cada ejercicio en sus
distintas areas de accion.

Asimismo, la Comisidn elabora una Memoria de Actividades, de caracter interno,
en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos examinados y
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tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

De los asuntos tratados por la Comisiéon de Calidad del Servicio y Atencion
Comercial, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 19 b) 3. del
Reglamento del Consejo, se da cumplida cuenta al Consejo de Administracion a
fin de que éste tome conocimiento de dichos asuntos para el ejercicio de sus
competencias.

La Comisidn de Estrategia.

a) Composicion.

El Consejo de Administracion determina el nimero de miembros de esta
Comision.

El Presidente de la Comisidn de Estrategia serd nombrado de entre sus miembros.

b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atribuirle el Consejo de
Administracion, la Comisién de Estrategia tendra como principal funcién apoyar
al Consejo de Administracion en el andlisis y seguimiento de la politica
estratégica del Grupo Telefonica, a nivel global.

c) Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo y que el resto de las Comisiones, la Comision de
Estrategia elabora, al comienzo de cada ejercicio, y de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo de Administracion,
un Plan de Actuaciones en el que se detallan y periodifican las actuaciones a
desarrollar para cada ejercicio en sus distintas areas de accion.

Asimismo, la Comisidn elabora una Memoria de Actividades, de caracter interno,
en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos examinados y
tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

De los asuntos tratados por la Comision de Estrategia, y de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo, se da cumplida
cuenta al Consejo de Administracion a fin de que éste tome conocimiento de
dichos asuntos para el ejercicio de sus competencias.

La Comisién de Innovacion.

a) Composicion.

El Consejo de Administracion determina el ndimero de miembros de esta
Comision.

El Presidente de la Comision de Innovacion serda nombrado de entre sus
miembros.
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b) Funciones.

La Comisién de Innovacion tendrd como mision fundamental la de asesorar y
proporcionar apoyo en todas las cuestiones relacionadas con la innovacion,
realizando un anélisis, estudio y seguimiento periédico de los proyectos de
innovacion de la Compaiiia, proporcionando criterio y prestando su apoyo para
garantizar su adecuada implantacién y desarrollo en todo el Grupo Telefénica.

c) Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo y que el resto de las Comisiones, la Comision de
Innovacién elabora, al comienzo de cada ejercicio, y de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo de Administracién,
un Plan de Actuaciones en el que se detallan y periodifican las actuaciones a
desarrollar para cada ejercicio en sus distintas areas de accion.

Asimismo, la Comisidn elabora una Memoria de Actividades, de caracter interno,
en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos examinados y
tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

De los asuntos tratados por la Comisién de Innovacion, y de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo, se da cumplida
cuenta al Consejo de Administracion a fin de que éste tome conocimiento de
dichos asuntos para el ejercicio de sus competencias.

La Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.

a) Composicién.

La Comisidon de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno estara formada
por un minimo de tres y un maximo de cinco Consejeros designados por el
Consejo de Administracion. Todos los integrantes de dicha Comisién deberan ser
Consejeros externos y la mayoria de ellos deberan ser Consejeros independientes.

El Presidente de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno, cargo que en todo caso recaera en un Consejero independiente, sera
nombrado de entre sus miembros.

b) Competencias.

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de
Administracion, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
tendra las siguientes competencias:

1) Informar, con criterios de objetividad y adecuacion a los intereses sociales,
sobre las propuestas de nombramiento, reeleccidn y cese de Consejeros y
altos directivos de la Compafiia y de sus sociedades filiales, evaluando las
competencias, conocimientos y experiencias necesarios de los candidatos
que deban cubrir las vacantes.

2) Informar sobre las propuestas de nombramiento de los miembros de la
Comision Delegada y de las demads Comisiones del Consejo de
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Administracién, asi como la del Secretario y, en su caso, la del
Vicesecretario.

3) Organizar y coordinar, junto al Presidente del Consejo de Administracion, la
evaluacion periddica del Consejo, conforme a lo dispuesto en el articulo
13.3 del Reglamento del Consejo.

4) Informar sobre la evaluacién periddica del desempefio del Presidente del
Consejo de Administracion.

5) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del
Presidente y, en su caso, hacer propuestas al Consejo de Administracion
para que dicha sucesién se produzca de forma ordenada y bien planificada.

6) Proponer al Consejo de Administracion, en el marco establecido en los
Estatutos Sociales, la retribucion de los Consejeros y revisarla de manera
periddica para asegurar su adecuacion a los cometidos desempefiados por
aquéllos, de acuerdo con lo establecido en el articulo 35 del Reglamento del
Consejo.

7) Proponer al Consejo de Administracion, en el marco establecido en los
Estatutos Sociales, la extension y cuantia de las retribuciones, derechos, y
compensaciones de contenido econdmico, del Presidente, de los Consejeros
ejecutivos, y de los altos directivos de la Compafiia, incluyendo las
condiciones basicas de sus contratos, a efectos de su instrumentacion
contractual.

8) Elaborar y proponer al Consejo de Administracion un informe anual sobre la
politica de retribuciones de los Consejeros.

9) Supervisar el cumplimiento de los codigos internos de conducta de la
Compaiiia y de las reglas de gobierno corporativo asumidas por la misma, y
vigentes en cada momento.

10) Ejercer aquellas otras competencias asignadas a dicha Comision en el
Reglamento del Consejo.

c) Funcionamiento.

Adicionalmente a las reuniones previstas en el calendario anual, la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno se reunird cada vez que el
Consejo de Administracion de la Compafiia o su Presidente solicite la emision de
un informe o la aprobacion de propuestas en el ambito de sus competencias y
siempre que, a juicio del Presidente de la Comisién, resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones.

d) Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo y que el resto de las Comisiones, la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno elabora, al comienzo de cada
gjercicio, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 19 b) 3. del
Reglamento del Consejo de Administracion, un Plan de Actuaciones en el que se
detallan y periodifican las actuaciones a desarrollar para cada ejercicio en sus
distintas areas de accion.
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Asimismo, la Comisidn elabora una Memoria de Actividades, de caracter interno,
en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos examinados y
tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

De los asuntos tratados por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 19 b) 3. del
Reglamento del Consejo, se da cumplida cuenta al Consejo de Administracion a
fin de que éste tome conocimiento de dichos asuntos para el ejercicio de sus
competencias.

La Comisién de Recursos Humanos, Reputacién y Responsabilidad
Corporativa.

a) Composicién.

La Comision de Recursos Humanos, Reputacion y Responsabilidad Corporativa
estard compuesta por el nimero de Consejeros que el Consejo de Administracion
determine en cada momento, no pudiendo ser en ningln caso inferior a tres, y
debiendo ser mayoria los Consejeros externos.

El Presidente de la Comision de Recursos Humanos, Reputacién y
Responsabilidad Corporativa sera nombrado de entre sus miembros.

b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atribuirle el Consejo de
Administracién, la Comisiébn de Recursos Humanos, Reputacién vy
Responsabilidad Corporativa tendra como minimo las siguientes funciones:

(i) Analizar, informar y proponer al Consejo de Administracion la adopcién de
los acuerdos oportunos en materia de politica de personal.

(ii) Impulsar el desarrollo del proyecto de Reputacion y Responsabilidad
Corporativa del Grupo Telef6nica y la implantacion de los valores centrales
de dicho Grupo.

c) Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo y que el resto de las Comisiones, la Comision de
Recursos Humanos, Reputacién y Responsabilidad Corporativa elabora, al
comienzo de cada ejercicio, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 19
b) 3. del Reglamento del Consejo de Administracion, un Plan de Actuaciones en
el que se detallan y periodifican las actuaciones a desarrollar para cada ejercicio
en sus distintas areas de accion.

Asimismo, la Comisidn elabora una Memoria de Actividades, de caracter interno,
en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos examinados y
tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.
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a)

b)

De los asuntos tratados por la Comisién de Recursos Humanos, Reputacion y
Responsabilidad Corporativa, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 19
b) 3. del Reglamento del Consejo, se da cumplida cuenta al Consejo de
Administracion a fin de que éste tome conocimiento de dichos asuntos para el
ejercicio de sus competencias.

La Comisién de Regulacidn.

Composicion.

La Comision de Regulacién estara compuesta por el nimero de Consejeros que el
Consejo de Administracion determine en cada momento, no pudiendo ser en
ningun caso inferior a tres, y debiendo ser mayoria los Consejeros externos.

El Presidente de la Comision de Regulacion sera nombrado de entre sus
miembros.

Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atribuirle el Consejo de
Administracion, la Comision de Regulacién tendrd como minimo las siguientes
funciones:

(i) Llevar a cabo, a través de su estudio, analisis y discusion, el seguimiento
permanente de los principales asuntos y temas de orden regulatorio que
afectan en cada momento al Grupo Telefonica.

(if) Servir de cauce de comunicacion e informacion entre el Equipo de Direccion
y el Consejo de Administracion en materia regulatoria, y, cuando proceda,
elevar al conocimiento de éste aquellos asuntos que se consideren
importantes o relevantes para la Compafiia o para cualquiera de las empresas
de su Grupo y sobre los que sea necesario 0 conveniente adoptar una
decision o establecer una estrategia determinada.

Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo y que el resto de las Comisiones, la Comision de
Regulacién elabora, al comienzo de cada ejercicio, y de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo de Administracion,
un Plan de Actuaciones en el que se detallan y periodifican las actuaciones a
desarrollar para cada ejercicio en sus distintas areas de accion.

Asimismo, la Comisién elabora una Memoria de Actividades, de caracter interno,
en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio anterior, detallando los asuntos examinados y
tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

De los asuntos tratados por la Comision de Regulacion, y de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 19 b) 3. del Reglamento del Consejo, se da cumplida
cuenta al Consejo de Administracion a fin de que éste tome conocimiento de
dichos asuntos para el ejercicio de sus competencias.

La Comisién Delegada.
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a) Composicion.

La Comision Delegada estard compuesta por el Presidente del Consejo, una vez
haya sido designado miembro de la misma, y por un nimero de vocales no
inferior a tres ni superior a diez Consejeros, designados por el Consejo de
Administracion.

En la composicion cualitativa de la Comisién Delegada, el Consejo procurara que
los Consejeros externos representen mayoria sobre los Consejeros ejecutivos.

En todo caso, la designacién o renovacion de los miembros de la Comision
Delegada requerira para su validez el voto favorable de, al menos, los dos tercios
de los miembros del Consejo de Administracion.

b) Funciones.

El Consejo de Administracion, siempre con sujecion a las disposiciones legales
vigentes, tiene delegadas sus facultades y atribuciones, salvo aquellas legal,
estatutaria y reglamentariamente indelegables, en una Comision Delegada.

La Comision Delegada proporciona al Consejo de Administracion una mayor
operatividad y eficacia en el ejercicio de sus funciones, en la medida en que se
redine con mas frecuencia que éste.

¢) Funcionamiento.

La Comision Delegada se reunird cuantas veces sea convocada por su Presidente,
celebrando de ordinario sus sesiones cada quince dias.

Actuaran como Presidente y Secretario de la Comisién Delegada quienes
ostenten idénticos cargos en el Consejo de Administracion, pudiendo asimismo
ser designados uno o varios Vicepresidentes y un Vicesecretario.

La Comision Delegada quedard validamente constituida cuando concurran a la
reunién, presentes o representados, la mitad mas uno de sus miembros.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria de los Consejeros concurrentes (presentes
o representados) a la sesion, siendo dirimente el voto del Presidente en caso de
empate en la votacion.

d) Relacién con el Consejo de Administracion.

La Comision Delegada informa puntualmente al Consejo de Administracion de
los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas en sus sesiones, estando a
disposicion de los miembros del Consejo copia de las actas de dichas sesiones
(articulo 20.C) del Reglamento del Consejo).
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B.2.4

B.2.5

Indique las facultades de asesoramiento, consulta y en su caso,
delegaciones que tienen cada una de las comisiones:

Denominacion comision Breve descripcion
Comisién de Asuntos Internacionales Comisidn consultiva y de control
Comisién de Auditoria y Control Comisidn consultiva y de control

Comisidn de Calidad del Servicio y L .
. . Comision consultiva y de control
Atencion Comercial

Comision de Estrategia Comisidn consultiva y de control

Comisidn de Innovacion Comisidn consultiva y de control

Comision de Nombramientos, L .
o . Comision consultiva y de control
Retribuciones y Buen Gobierno

Comision de Recursos Humanos,
Reputacion y Responsabilidad Comision consultiva y de control
Corporativa

Comisién de Regulacion Comision consultiva y de control

Organo social con capacidad decisoria de &mbito
general y con delegacion expresa de todas las

Comisién Delegada facultades que corresponden al Consejo de

Administracion, excepto las legal, estatutaria o

reglamentariamente indelegables.

Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del
Consejo, el lugar en que estan disponibles para su consulta, y las
modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se
indicara si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual
sobre las actividades de cada comision.

Comisién de Asuntos Internacionales

La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administracion se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracion. Dicho documento esta disponible, para su consulta, en la pagina web
de la Compafiia.

Como ya se ha indicado en el apartado B.2.3 de este Informe, las Comisiones del
Consejo de Administracion elaboran una Memoria de Actividades, de caracter
interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando los asuntos examinados y tratados en
las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus funciones y
competencias, composicién y funcionamiento.

Comision de Auditoria y Control
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La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administracion se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracion. Ademas, y en particular, la Comisién de Auditoria y Control del
Consejo viene regulada en el articulo 31 bis de los Estatutos Sociales. Dichos
documentos estan disponibles, para su consulta, en la pagina web de la Compafiia.

El Consejo de Administracion de Telefonica, S.A., en su reunion celebrada el dia 12
de abril de 2011, aprob6 la modificacion parcial del Reglamento del Consejo de la
Compafiia, modificacién cuya finalidad principal fue adaptarlo a las novedades
legislativas publicadas hasta ese momento en materia de sociedades de capital y de
sociedades anénimas cotizadas. La composicién y funciones de la Comisién se
modificaron también en los Estatutos Sociales por acuerdo de la Junta General
celebrada afio pasado. Por ello, y con el proposito de guardar la debida coordinacion
entre los diversos textos normativos de gobierno corporativo aplicables a la
Compafiia, la entrada en vigor de dicha modificacion parcial del Reglamento qued6
diferida hasta la aprobacién de las modificaciones estatutarias correspondientes, que
finalmente tuvo lugar el 18 de mayo de 2011.

En particular, las reformas del Reglamento del Consejo de Administracion llevadas a
cabo en el mes de abril de 2011 tuvieron su origen en las siguientes modificaciones
legislativas: (i) la Ley 12/2010, de 30 de junio, por la que se modifica la Ley
19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas, la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores y el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, para su
adaptacion a la normativa comunitaria; (ii) el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
y (iii) la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible.

Entre los articulos modificados del Reglamento del Consejo de Administracion se
encuentra el articulo 21, relativo a la Comision de Auditoria y Control, modificacién
llevada a cabo para ajustar las competencias de dicha Comisién al tenor literal de la
nueva redaccion de la disposicion adicional decimoctava de la Ley de Mercado de
Valores modificada por la Ley 12/2010.

Por lo demés, y como ya se ha indicado en el apartado B.2.3 de este Informe, las
Comisiones del Consejo de Administracion elaboran una Memoria de Actividades, de
caracter interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y
actuaciones llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando los asuntos examinados y
tratados en las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus
funciones y competencias, composicion y funcionamiento.

Comision de Calidad del Servicio y Atencion Comercial

La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administracién se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracién. Dicho documento esta disponible, para su consulta, en la pagina web
de la Compafiia.

Como ya se ha indicado en el apartado B.2.3 de este Informe, las Comisiones del
Consejo de Administracién elaboran una Memoria de Actividades, de caracter
interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando los asuntos examinados y tratados en
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las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus funciones y
competencias, composicién y funcionamiento.

Comisién de Estrategia

La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administracion se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracién. Dicho documento esta disponible, para su consulta, en la pagina web
de la Compafiia.

Como ya se ha indicado en el apartado B.2.3 de este Informe, las Comisiones del
Consejo de Administracion elaboran una Memoria de Actividades, de caracter
interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando los asuntos examinados y tratados en
las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus funciones y
competencias, composicion y funcionamiento.

Comisién de Innovacion

La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administracion se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracién. Dicho documento esta disponible, para su consulta, en la pagina web
de la Compafiia.

Como ya se ha indicado en el apartado B.2.3 de este Informe, las Comisiones del
Consejo de Administracion elaboran una Memoria de Actividades, de caracter
interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando los asuntos examinados y tratados en
las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus funciones y
competencias, composicion y funcionamiento.

Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno

La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administracion se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracion. Dicho documento esta disponible, para su consulta, en la pagina web
de la Compafiia.

Como ya se ha indicado en el apartado B.2.3 de este Informe, las Comisiones del
Consejo de Administracion elaboran una Memoria de Actividades, de caracter
interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando los asuntos examinados y tratados en
las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus funciones y
competencias, composicion y funcionamiento.

Comision de Recursos Humanos, Reputacion y Responsabilidad Corporativa

La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administraciéon se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracion. Dicho documento esta disponible, para su consulta, en la pagina web
de la Compafiia.
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B.2.6

Como ya se ha indicado en el apartado B.2.3 de este Informe, las Comisiones del
Consejo de Administracion elaboran una Memoria de Actividades, de caracter
interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando los asuntos examinados y tratados en
las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus funciones y
competencias, composicién y funcionamiento.

Comisién de Regulaciéon

La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administracion se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracién. Dicho documento esta disponible, para su consulta, en la pagina web
de la Compafiia.

Como ya se ha indicado en el apartado B.2.3 de este Informe, las Comisiones del
Consejo de Administracion elaboran una Memoria de Actividades, de caracter
interno, en la que se contiene el resumen de las principales actividades y actuaciones
llevadas a cabo durante el ejercicio, detallando los asuntos examinados y tratados en
las reuniones celebradas, y resefiando aspectos relacionados con sus funciones y
competencias, composicion y funcionamiento.

Comision Delegada

La organizacion y el funcionamiento de las Comisiones del Consejo de
Administracion se regulan especificamente en el Reglamento del Consejo de
Administracion. Ademas, y en particular, la Comision Delegada viene regulada en el
articulo 31 de los Estatutos Sociales. Dichos documentos estan disponibles, para su
consulta, en la pagina web de la Compafiia.

Indique si la composicion de la comision ejecutiva refleja la participacion
en el Consejo de los diferentes consejeros en funcion de su condicion:

Si

OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Sediale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable
del Comité de Auditoria o cualquier otro al que se hubiera encomendado la
funcién, las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas
significativos o representados en el Consejo, 0 con personas a ellos vinculadas:

Si
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C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u
obligaciones entre la sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas
significativos de la sociedad:

Nombre o b
denominacion N.Om reo . | t
social del denominacion social | Naturaleza de Tipo de la mporte
accionista d_e la sociedad o la relacion operacion (miles de euros)
S entidad de su grupo
significativo
Acuerdos de
Banco Bilbao Resto Grupo fl?éasrt]acrlflglson
Vizcaya orup Contractual prestamos y 305.900
- Telefonica aportaciones de
Argentaria, S.A. .
capital
(prestatario)
Banco Bilbao Resto Gruno
Vizcaya orup Contractual | Gastos financieros 27.365
- Telefénica
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao .
Vizcaya R'I?zltgfc'c);r:ili:go Contractual CZ(T%?:BE:S 16.165
Argentaria, S.A. q
Banco Bilbao Contrato_s de
. Resto Grupo arrendamiento
Vizcaya P Contractual - - 8.606
- Telefdnica financiero
Argentaria, S.A. .
(arrendatario)
Acuerdos de
Banco Bilbao Resto Grupo flgﬁggilg)(;lon:
Vizcaya >rup Contractual Hos y 71.760
- Telefénica aportaciones de
Argentaria, S.A. .
capital
(prestamista)
Amortizacion o
Banco Bilbao Resto Grupo Car:ggtl:ri:gg e
Vizcaya orup Contractual P Y 2.708
- Telefonica contratos de
Argentaria, S.A. ;
arrendamiento
(arrendatario)
Banco Bilbao Resto Grupo Venta de bienes
Vizcaya >rup Contractual (terminados o en 6.741
- Telefénica
Argentaria, S.A. Ccurso)
Banco Bilbao Resto Grupo
Vizcaya 2rup Contractual Otros ingresos 2.760
- Telefonica
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Resto Grupo Ingresos
Vizcaya orup Contractual _ngre: 14.274
- Telefonica financieros
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao -,
Vizcaya Resto Qr_u po Contractual Recept_:lc_Jn de 16.134
- Telefonica servicios
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Resto Grupo
Vizcaya orup Contractual Arrendamientos 716
- Telefonica
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao .
Vizcaya Resto (}r_u Po Contractual Garantias y avales 583.789
- Telefénica prestados
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Resto Grupo Contractual Otros gastos 3.434
Vizcaya
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Argentaria, S.A. Telefénica
Banco Bilbao .
Vizcaya Resto Qr_upo Contractual Garantl_a y avales 46
: Telefénica recibidos
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao .
Vizcaya R'I?zltgf?nrilj:zo Contractual Cgtrjn%ri?irggssos 16.516
Argentaria, S.A. q
Banco Bilbao L,
Vizcaya Resto Qr_upo Contractual Prestacion de 217.702
: Telefénica servicios
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao INaresos
Vizcaya Telefonica, S.A. Contractual _nare 2.892
‘ financieros
Argentaria, S.A.
Acuerdos de
Banco Bilbao f'g?ggi'% cslon:
Vizcaya Telefonica, S.A. Contractual Hos y 277.274
- aportaciones de
Argentaria, S.A. .
capital
(prestamista)
Banco Bilbao
Vizcaya Telefénica, S.A. Contractual Gastos financieros 6.166
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Compromisos
Vizcaya Telefonica, S.A. Contractual pror 23.274.960
- adquiridos
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Recencion de
Vizcaya Telefonica, S.A. Contractual peic 2.201
- Servicios
Argentaria, S.A.
Acuerdos de
Banco Bilbao flpézr:;::gggon
Vizcaya Telefonica, S.A. Contractual prestamos y 232.282
- aportaciones de
Argentaria, S.A. .
capital
(prestatario)
Banco Bilbao Garantias y avales
Vizcaya Telefonica, S.A. Contractual as Y 0
: recibidos
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Garantias y avales
Vizcaya Telefonica, S.A. Contractual resta)(/jos 569
Argentaria, S.A. P
Banco Bilbao Dividendos
Vizcaya Telefénica, S.A. Contractual o 8.832
: recibidos
Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Dividendos y otros
Vizcaya Telefénica, S.A. Contractual beneficios 514.390
Argentaria, S.A. distribuidos
Caja de Ahorros y
Pensiones ge Resto (’3r_upo Contractual Recep(_:l(_)n de 19.858
Barcelona, “la Telefonica servicios
Caixa”
Acuerdos de
Caja de Ahorros y financiacion
Pensiones (‘j‘e Resto erpo Contractual presta_mos y 14.826
Barcelona, “la Telefénica aportaciones de
Caixa” capital

(prestatario)
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Caja de Ahorros y
Pensiones fi'e Resto (,Br.UPO Contractual | Gastos financieros 995
Barcelona, “la Telefonica
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones ge Resto Qr_upo Contractual Compr_ornlsos 259
Barcelona, “la Telefonica adquiridos
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones ge Resto Qr_upo Contractual Presta(_:lc_)n de 36.555
Barcelona, “la Telefonica servicios
Caixa”
Caja de Ahorros y Contratos de
Pensiones ge Resto (}r_upo Contractual arre_zndarr_uento 2408
Barcelona, “la Telefénica financiero
Caixa” (arrendatario)
Caja de Ahorros y
Pensiones de Resto Grupo Garantias y avales
« P Contractual L 1
Barcelona, “la Telefénica recibidos
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones ge Resto (’3r_upo Contractual Garantias y avales 56.307
Barcelona, “la Telefonica prestados
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones fj‘e Resto Qr_upo Contractual _Ingre_sos 1
Barcelona, “la Telefénica financieros
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones ge Resto (}r_upo Contractual Compr_o_mlsos 44.354
Barcelona, “la Telefénica adquiridos
Caixa”
Amortizacioén o
Caja de Ahorros y cancelacion de
Pensiones ge Resto (}r_upo Contractual préstamos y 0
Barcelona, “la Telefonica contratos de
Caixa” arrendamiento
(arrendatario)
Caja de Ahorros y
Pensiones (,j,e Resto erpo Contractual Otros ingresos 0
Barcelona, “la Telefénica
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones fi'e Resto (’3r_up0 Contractual Arrendamientos 2.199
Barcelona, “la Telefonica
Caixa”
Caja de. Ahorros y Ventas de bienes
Pensiones de Resto Grupo .
« . Contractual (terminados o en 27.629
Barcelona, “la Telefonica
i om Ccurso)
Caixa
Caja de Ahorros y
Pensiones E‘e Resto (}r_upo Contractual Otros gastos 30
Barcelona, “la Telefonica
Caixa”
Caja de Ahorros y f_cuerqos de
i inanciacién
Pensiones de Telefonica, S.A. Contractual 355.369

Barcelona, “la
Caixa”

préstamos y
aportaciones de
capital
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C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u
obligaciones entre la sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o

C4

(prestatario)

Acuerdos de

Caja de Ahorros y financiacion:
Pensiones f’!e Telefénica, S.A. Contractual CrEd'.tOS y 298.472
Barcelona, “la aportaciones de
Caixa” capital
(prestamista)
Caja de Ahorros y
Pensiones fi'e Telefénica, S.A. Contractual Garantias y avales 10
Barcelona, “la prestados
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones ‘fe Telefénica, S.A. Contractual Gastos financieros 7.764
Barcelona, “la
Caixa”
Caja de_Ahorros y
EI: ensiones ffe Telefoénica, S.A. Contractual _Ingre_sos 3.040
arcelona, “la financieros
Caixa”
Cagzg;g]r:;razs y Dividendos y otros
« Telefonica, S.A. Contractual beneficios 366.347
Barcelona, “la L
) distribuidos
Caixa
Caja de Ahorros y
Pensiones f’!e Telefénica, S.A. Contractual Compr.o.mlsos 800.000
Barcelona, “la adquiridos
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones fi'e Telefénica, S.A. Contractual Recepcion de 1.670
Barcelona, “la servicios
Caixa”
Caja de Ahorros y
Pensiones ‘,’,e Telefénica, S.A. Contractual Garannz_a\s'y avales 0
Barcelona, “la recibidos
Caixa”

directivos de la sociedad:

Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades
pertenecientes al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de
elaboracién de estados financieros consolidados y no formen parte del trafico

habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:
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C.5

C.6

Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo
largo del ejercicio en alguna situacion de conflictos de interés, segun lo previsto
en el articulo 127 ter de la LSA.

No

Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los
posibles conflictos de intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros,
directivos o accionistas significativos.

De acuerdo con lo establecido por la Compafiia en sus normas de gobierno corporativo, los
principios que rigen los posibles conflictos de interés que pudieran afectar a Consejeros,
Directivos o Accionistas Significativos de la Sociedad, son los siguientes:

e Respecto a los Consejeros, el articulo 32 del Reglamento del Consejo establece
expresamente que los Consejeros deberan comunicar al Consejo de Administracion cualquier
situacion de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad. En
caso de conflicto, el Consejero afectado se abstendra de intervenir en la deliberacién a que el
conflicto se refiere.

Por otra parte, y de acuerdo también con lo establecido en el Reglamento del Consejo, los
Consejeros deberan abstenerse de intervenir en las votaciones que afecten a asuntos en los que
ellos o personas a ellos vinculadas se hallen directa o indirectamente interesados.

Asimismo, se establece que el Consejero no podra realizar directa o indirectamente
operaciones o transacciones profesionales o comerciales con la Compafiia ni con cualquiera de
las sociedades de su Grupo, cuando dichas transacciones sean ajenas al trafico ordinario de la
Compairiia 0 no se realicen en condiciones de mercado, a no ser que informe anticipadamente
de ellas al Consejo de Administracion y éste, previo informe favorable de la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, apruebe la transaccion con el voto favorable
de, al menos, el 90% de los Consejeros concurrentes a la reunién.

Igualmente, los Consejeros deberan comunicar, tanto respecto de ellos mismos como de las
personas a ellos vinculadas, (a) la participacion directa o indirecta de la que sean titulares; y
(b) los cargos o las funciones que ejerzan en cualquier sociedad que se encuentre en situacion
de competencia efectiva con la Compafiia.

A estos efectos, se considerard que no se hallan en situacion de competencia efectiva con la
Compaiiia, aun cuando tengan el mismo, andlogo o complementario objeto social (i) las
sociedades controladas por ésta (en el sentido del articulo 42 del Codigo de Comercio); vy (ii)
las sociedades con las que Telefénica, S.A. tenga establecida una alianza estratégica.
Igualmente, a los efectos de lo aqui dispuesto, no se consideraran incursos en situacién de
competencia los Consejeros dominicales de sociedades competidoras nombrados a instancia de
la Compafiia o en consideracién a la participacion que ésta tenga en el capital de aquéllas.

e Con relacién a los accionistas significativos, el articulo 39 del Reglamento del Consejo
establece que éste conocera de las operaciones que la Compafiia realice, directa o
indirectamente, con Consejeros, con accionistas significativos o representados en el Consejo, 0
con personas a ellos vinculadas.
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La realizacion de dichas operaciones requerira la autorizacion del Consejo, previo informe
favorable de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, salvo que se
trate de operaciones o transacciones que formen parte de la actividad habitual u ordinaria de
las partes implicadas, que se realicen en condiciones habituales de mercado, y por importes no
significativos o relevantes para la Compafiia.

Las operaciones referidas en el apartado anterior se valoraran desde el punto de vista de la
igualdad de trato y de las condiciones de mercado, y se recogeran en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo y en la informacion publica periédica de la Compafiia en los términos
previstos en la normativa aplicable.

e Respecto a los Directivos, el Reglamento Interno de Conducta en Materias relativas a los
Mercados de Valores establece los principios generales de actuacion de las personas afectadas
por este Reglamento que se encuentren en una situacion de conflicto de interés, incluyendo
dentro del concepto de personas afectadas a todo el Personal Directivo de la Compafiia.

De acuerdo con lo establecido en este Reglamento, los Directivos de la Compaiiia tienen la
obligacion de (a) actuar en todo momento con lealtad al Grupo y sus accionistas,
independientemente de sus intereses propios o ajenos; (b) abstenerse de intervenir o influir en
la toma de decisiones que puedan afectar a las personas o sociedades con las que exista
conflicto; y (c) abstenerse de acceder a la informacion calificada como confidencial que afecta
a dicho conflicto. Ademas, estas personas tienen la obligacién de poner en conocimiento de la
Unidad de Cumplimiento Normativo de la Compafiia aquellas operaciones que potencialmente
puedan suponer la aparicion de conflictos de interés.

C.7 (Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

No

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

@ SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcion general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo,
detallando y evaluando los riesgos cubiertos por el sistema, junto con la
justificacién de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de riesgo.

El negocio del Grupo Telefénica se ve condicionado tanto por factores exclusivos del Grupo,
como por factores que son comunes a cualquier empresa de su sector. Los riesgos e
incertidumbres mas significativos a los que se enfrenta actualmente la Compafiia son los
siguientes:

Riesgos relacionados con el Grupo

= Riesgo pais (inversiones en Latinoamérica). A 31 de diciembre de 2011,
aproximadamente el 48,5% de los activos del Grupo Telefonica corresponden al segmento
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Latinoamérica; ademas, aproximadamente un 46,5% de los ingresos por operaciones del Grupo
Telefonica generados en 2011 procedian de operaciones de dicho segmento. A 31 de diciembre
de 2011, aproximadamente el 58,5% de los activos y el 49,0% de los ingresos del segmento
Latinoamérica procedian de operaciones en Brasil. El negocio de Telefdnica es especialmente
sensible a cualquiera de los riesgos relacionados con Latinoamérica descritos en este apartado,
particularmente si estos afectasen o se manifestasen en Brasil.

Las operaciones e inversiones del Grupo Telefdnica en Latinoamérica pueden verse afectadas
por varios riesgos relacionados con las condiciones econémicas, politicas y sociales de estos
paises, que suelen denominarse de forma conjunta como “riesgos pais”, entre los cuales cabria
destacar:

e laposibilidad de que se produzcan cambios adversos impredecibles en las politicas y/o en
la regulacion existentes, incluyendo la posible modificacion de las condiciones de las
licencias y concesiones bajo las que opera el Grupo Telefénica y que pudieran afectar de
forma negativa a las condiciones econémicas o de negocio del mercado en el que se opera
y, por tanto, a los intereses del Grupo en estos paises;

e la posibilidad de que se produzcan situaciones inflacionarias, devaluacién de las monedas
locales o imposicion de restricciones al régimen cambiario o cualquier otro tipo de
restricciones a los movimientos de capital;

e la posibilidad de que se realicen expropiaciones publicas, nacionalizaciones de activos o
se incremente la participacién de los gobiernos en la economia y las compafiias;

e la posibilidad de que se produzcan crisis econémicas, 0 situaciones de inestabilidad
politica o de disturbios publicos, que afecten negativamente a las operaciones del Grupo
Telefonica en esos paises.

= Riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés. El negocio del Grupo Telefdnica esta
expuesto a diversos riesgos de mercado, particularmente los motivados por las variaciones en
los tipos de interés o de cambio.

Para gestionar estos riesgos, el Grupo Telefénica utiliza diversas estrategias,
fundamentalmente a través del uso de derivados financieros, que en si mismas, no estan
exentas de riesgos, por una parte, el que resulte de la posibilidad de que estas estrategias de
gestion resulten infructuosas, y por otra, el riesgo de contrapartida que conllevan este tipo de
coberturas.

Para una descripcion mas detallada sobre la gestion del riesgo mediante el uso de instrumentos
finaniceros, vease la Nota 16 de las Cuentas Anuales Consolidades.

= Riesgo derivado de la dependencia de fuentes de financiacion externas. El
funcionamiento, la expansién y la mejora de las redes, el desarrollo y la distribucion de los
servicios y productos del Grupo, asi como el desarrollo e implementacion de nuevas
tecnologias o la renovacion de licencias precisan de una financiacién sustancial.

La evolucion de los mercados financieros, en términos de liquidez, coste del crédito, acceso y
volatilidad, sigue marcada por la incertidumbre que todavia existe sobre determinados factores
como la rapidez de la recuperacion econémica, el saneamiento del sistema bancario
internacional o la creciente preocupacion sobre los altos déficits publicos de algunos paises
europeos. EI empeoramiento de las condiciones en los mercados financieros internacionales
debido a alguno de estos factores podria hacer mas complicado y mas caro refinanciar la
deuda financiera existente (a 31 diciembre de 2011, en los proximos seis afios la cifra media
de vencimientos de la deuda neta asciende aproximadamente 6.850 millones de euros anuales)
o incurrir en nueva deuda, si fuera necesario.

Adicionalmente, la capacidad para obtener financiacion en los mercados de capitales

internacionales se podria ver limitada, en términos de acceso y coste, si los ratings crediticios
de Telefdnica se revisaran a la baja. Concretamente, el 28 de septiembre de 2011, Fitchpublicé
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su decision de rebajar la calificacion crediticia de largo plazo de Telefdnica desde A- con
perspectiva negativa a BBB+ con perspectiva estable, el 21 de diciembre de 2011, Standard
&Poor’s Rating Services (S&P) confirmé nuestra calificacion crediticia de BBB+ pero revisé
la perspectiva desde estable a negativa y el 2 de febrero de 2012, Moody’s confirmd nuestra
calificacion crediticia de BBB+ pero reviso la perspectiva de estable a negativa. A pesar de
este ambiente de incertidumbre, durante 2011 Telefdnica, a través de su filial Telefonica
Emisiones, S.A.U., captd fondos en los mercados de capitales por un importe agregado de
4.495 millones de euros y en febrero de 2012 lanz6 en el mercado europeo una emisién de
bonos de 1.500 millones de euros, con vencimiento el 21 de febrero de 2018, con un cup6n
anual del 4,797%.

Ademas, las condiciones de mercado podrian dificultar la renovacién de nuestras lineas de
crédito bilaterales no dispuestas, el 24% de las cuales, a 31 de diciembre de 2011, tenian
establecido su vencimiento inicial para antes del 31 de diciembre de 2012. Finalmente, la
situacion financiera actual podria hacer también mas dificil y costosa la captacion de fondos
de nuestros accionistas.

Riesgos inherentes al sector de actividad en el que opera el Grupo.

= Riesgo derivado de la actual situacién econdmica global. El negocio del Grupo
Telefdnica se ve condicionado por la situacién econémica general de cada uno de los paises en
los que opera. La incertidumbre sobre la continuidad o no de la recuperacién econdémica podria
afectar negativamente al volumen de demanda de los clientes, actuales o potenciales, en la
medida en la que los clientes consideren que los servicios que ofrece el Grupo no son
esenciales. Factores como la escasez de crédito en un entorno de ajuste de los balances
bancarios, la evolucion del mercado laboral, el empeoramiento de la confianza del consumidor
con el aumento del ahorro como consecuencia inmediata o las necesidades de un mayor ajuste
fiscal que impactaran negativamente en la renta de los hogares serian los principales factores
macroecondmicos que podrian incidir negativamente en la evolucién del consumo y por ende
en el volumen de demanda de nuestros servicios y finalmente en los resultados del Grupo. Este
riesgo resulta mas elevado en Europa, mientras que en el resto de paises donde el Grupo
Telefénica opera el impacto seria mas residual.

Igualmente, debe tenerse en cuenta la crisis de la deuda soberana de determinados paises de la
zona euro y la bajada de ratings en algunos de ellos. Cualquier deterioro adicional en los
mercados de la deuda soberana, asi como unas mayores restricciones de crédito por parte del
sector bancario, podrian tener un efecto adverso sobre la capacidad de Telefénica para obtener
financiacion y/o liquidez, lo que podria tener un efecto adverso significativo en los negocios,
la situacion financiera, los resultados o la generacion de caja del Grupo.

Adicionalmente, el negocio del Grupo puede verse afectado por otros posibles efectos
derivados de la crisis econdmica, incluida una posible insolvencia de clientes y proveedores
clave.

= Mercados fuertemente regulados. Al tratarse de una compafiia con presencia
internacional, el Grupo Telefénica se halla sujeto a la legislacién y regulacion de los distintos
paises en los que presta servicios y en la que intervienen, en distinta medida y segun proceda,
distintas autoridades, a nivel supranacional (como es el caso de la Unién Europea), nacional,
regional y local. Esta regulacion es estricta en los paises donde la Compafiia tiene una posicién
dominante.

A nivel europeo, destaca la reduccién de los precios mayoristas de terminacion en redes
méviles. Asi, se han impuesto importantes bajadas en los precios de terminacion en muchos de
los paises en los que opera el Grupo, entre otros en Reino Unido (con una reduccion final
prevista para 2015 y respecto de los precios vigentes a finales de 2010 de mas del 83% y en
Alemania (con reducciones superiores al 50% desde diciembre de 2010). En Espafia, en
diciembre de 2011, el regulador (CMT) ha lanzado una consulta publica sobre los precios de
terminacidn en redes maviles, con una propuesta de rebaja entre el 75y el 80%.
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Otro servicio cuyos precios estan regulados es el de itinerancia de llamadas y mensajes cortos
0 “roaming”. En este caso, tanto los precios maximos mayoristas como los minoristas estan
fijados mediante una senda decreciente que ya ha obligado a Telefonica a reducir los precios
de las llamadas vocales, de los mensajes cortos y de los precios mayoristas en itinerancia,
suponiendo una rebaja en dichos precios maximos para mediados de 2012 de un 11,43%, un
36,36% y un 60% respectivamente, respecto de los precios vigentes a mediados de 2011. En
julio, la Comisién Europea publicé una propuesta de modificacion del Reglamento de roaming
mediante la que persigue adoptar una solucidn a largo plazo. De acuerdo con dicha propuesta,
a partir de julio de 2014, los operadores méviles se verian obligados a desvincular la venta de
servicios de roaming de los servicios a nivel nacional. Ello permitiria a los usuarios elegir a un
proveedor diferente para realizar llamadas en otros Estados miembros. Adicionalmente, en
esta propuesta se prevé un periodo transitorio, en el que se aplicaria el régimen actual de
precios maximos, hasta que la medida estructural se implementara. En relacion con los precios
minoristas de datos en roaming se incluirian, ademas, nuevos precios maximos.

Finalmente, y en el &mbito de la neutralidad de red, la Comision publicé una Comunicacién
sobre Neutralidad de Red en la que se mantiene el criterio de no regulacién. No obstante, se
plantea la necesidad de conocer y supervisar las practicas de gestion de trafico de los
operadores. Méas aun, la Comisién ha solicitado al ORECE, que elabore unas directrices en
materia de transparencia y requisitos minimos de calidad del servicio.

Sin perjuicio de lo anterior, las autoridades regulatorias pueden acordar, en cualquier
momento, nuevas medidas u obligaciones de reduccién de precios de “roaming” y precios de
terminacién de Illamadas moviles y/o fijas, y obligar a Telefénica a dar acceso a terceros
operadores a sus redes.

Igualmente, en Latinoamérica, se esta produciendo una corriente de revision de los precios de
terminacién en redes moviles con la consecuente reduccion de los mismos. Asi, por ejemplo,
entre las mas relevantes se encuentran las reducciones aprobadas en México de 61% y en Chile
de un 60%. En Brasil, en octubre de 2011, el regulador (Anatel) aprobd el Reglamento de
ajuste de tarifas fijo-mdvil, que prevé la reduccién progresiva de estas tarifas a través de un
factor de reduccion, que se deducira de la inflacion. Este factor de reduccién es del 18% en
2012, un 12% en 2013 y un 10% en 2014. La reduccion absoluta de las tarifas publicas debe
ser transmitida a las tarifas de interconexion movil (VU-M).Adicionalmente, esta tendencia de
reduccion de precios de terminacion se ha materializado en Per(, Venezuela y Colombia.

Por otra parte, el escenario regulatorio europeo ha experimentado cambios como consecuencia
de la aprobacion en 2009 de la reforma del marco regulatorio comun de la Union Europea, con
fecha de trasposicion para mayo de 2011, aunque a fecha de registro de este Documento, por
lo que se refiere a los paises europeos en los que opera el Grupo. Espafia y Alemania no han
traspuesto traspuesto todavia dicho marco comunitario. Los nuevos principios regulatorios
establecidos hacen suponer que el desarrollo del nuevo marco en cada uno de los Estados
Miembros puede resultar en una mayor presion regulatoria en el entorno competitivo local.
Cabe resaltar, asimismo, que dicho marco ampara la posibilidad de imponer por parte de los
reguladores nacionales -en casos concretos y bajo condiciones excepcionales- la separacién
funcional de las operaciones mayoristas y minoristas prestadas por aquellos operadores con
poder significativo de mercado y verticalmente integrados, exigiendo que ofrezcan idénticas
condiciones mayoristas a terceros operadores que adquieran dichos productos.

La Recomendacidn sobre la aplicacion de la politica regulatoria europea a las redes de banda
ancha de nueva generacion elaborada por la Comisién Europea podria afectar de modo
determinante a los incentivos de inversion de los operadores en nuevas redes de banda ancha
fijas, a corto y medio plazo, con el consiguiente impacto sobre las perspectivas de negocio y la
competencia en este segmento de mercado. La Comision Europea esta actualmente trabajando
en el registro de sendas Recomendaciones sobre contabilidad de costes y no discriminacion
gue podrian incrementar la presion regulatoria de los operadores fijos.

Por otro lado, y en la medida en la que una parte fundamental de los servicios prestados por el

grupo se realiza bajo regimenes de licencias, autorizaciones o concesiones, se ve expuesto a las
decisiones 0 medidas que pudiera adoptar la Administracion, como sanciones econémicas por
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incumplimientos graves en la prestacion de los servicios, incluyendo en Gltimo término, la
revocacion o la no renovacion de estas licencias, autorizaciones o concesiones, asi como el
otorgamiento de nuevas licencias a competidores para la prestacion de servicios en un mercado
concreto.

En este sentido, en lo que respecta a la renovacién, el Grupo Telefénica promueve la misma
segin los términos contemplados en su respectivo contrato, aunque no siempre se pueda
garantizar una finalizacion satisfactoria del proceso o en las condiciones méas satisfactorias
para el Grupo. En muchos casos, se exige el cumplimiento de determinadas obligaciones,
entre otras, unos estandares minimos de calidad, de servicios y de cobertura, asi como una
inversion de capital determinada. En caso de incumplimiento, existiria el riesgo de sancién por
parte de las autoridades competentes de revision de los términos contractuales o, incluso, de
revocacion de la licencia, autorizacion o concesion.

Adicionalmente, debido a que el Grupo Telefonica disfruta de una posicion de liderazgo en
cuota de mercado en muchos de los paises en los que opera, puede verse afectado por
decisiones de los reguladores en materia de defensa de la competencia. Estas autoridades
podrian prohibir determinadas actuaciones como, por ejemplo, la realizacion de nuevas
adquisiciones o el mantenimiento de determinadas conductas, o imponer sanciones que, si
fueran significativas, podrian provocar una pérdida de cuota de mercado y/o menoscabar el
futuro crecimiento de determinados negocios.

= Mercados altamente competitivos y sujetos a una continua evolucion tecnoldgica. El
Grupo Telefénica opera en mercados altamente competitivos y sujetos a una continua
evolucién tecnoldgica, y en consecuencia, su actividad esta condicionada por las actuaciones
de sus competidores en estos mercados y por su capacidad de anticipacién y adaptacion a los
constantes cambios tecnolégicos que se producen en el sector.

Para competir eficazmente en estos mercados, el Grupo Telefonica necesita comercializar sus
productos y servicios de manera eficiente y reaccionar adecuadamente frente a las distintas
acciones comerciales realizadas por los competidores, asi como frente a otros condicionantes
competitivos que afectan a estos mercados, tales como la capacidad de anticipacion y
adaptacién, en un tiempo adecuado, a los cambios tecnolégicos, a los cambios en las
preferencias del consumidor o en la situacion econdémica, politica y social. Si el Grupo
Telefénica no fuese capaz de hacerlo adecuadamente, las operaciones, la situacion financiera,
los resultados o la generacion de caja del Grupo Telefénica podrian verse afectados
negativamente.

Constantemente surgen nuevos productos y tecnologias y desarrollos de los ya existentes que
puede dejar obsoletos algunos de los productos y servicios ofrecidos por el Grupo Telefonica,
asi como su tecnologia. Esto obliga a Telefonica a invertir en el desarrollo de nuevos
productos, tecnologia y servicios para continuar compitiendo con eficiencia con los actuales o
futuros competidores, pudiendo, por esta razon, verse reducidos los margenes de ingresos de
sus negocios. En este sentido, los margenes derivados de los negocios tradicionales de voz y
datos se estan viendo reducidos, a la vez que surgen nuevas fuentes de ingresos derivadas de
Internet movil.

Una de las tecnologias por la que estan apostando en la actualidad los operadores de
telecomunicaciones, entre otros, Telefonica (en Espafia y Latinoamérica), son las nuevas
redes tipo FTTX, que permiten ofrecer accesos de banda ancha sobre fibra dptica con altas
prestaciones, tales como conexiones a Internet de 100mb o servicios de television de alta
definicion. Sin embargo, el despliegue de dichas redes, en el que se sustituye total o
parcialmente el cobre del bucle de acceso por fibra dptica, implica elevadas inversiones. A dia
de hoy, la escasa demanda actual de las prestaciones que las nuevas redes ofrecen al cliente
final podria impedir cuantificar el retorno de las inversiones y justificar el alto nivel de las
mismas.

Adicionalmente, muchas de las citadas actuaciones tendentes a actualizar las redes y a ofrecer

nuevos productos o servicios no se encuentran enteramente bajo el control del Grupo
Telefénica, pudiendo ademas verse condicionadas por la regulacion aplicable.
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= Las limitaciones de capacidad de espectro podrian convertirse en un factor condicionante
y costoso. Los negocios de telefonia movil del Grupo en algunos paises podrian verse
condicionados por la disponibilidad de espectro. Si la Compafiia no pudiera obtener capacidad
de espectro suficiente o adecuado o hacer frente a los costes derivados de su adquisicion,
podria tener un efecto adverso en el lanzamiento y prestacién de nuevos servicios y en el
mantenimiento de la calidad de los servicios ya existentes, pudiendo perjudicar la situacién
financiera y los resultados del Grupo.

En concreto, en Alemania la Agencia Reguladora ha iniciado, respecto de las bandas 900
MHz y 1800 MHz una consulta publica sobre las necesidades de espectro a partir del afio
2017. En este sentido, se espera una decision para 2013. En relacion con la adjudicacion de
nuevo espectro y el coste de dichas asignaciones, en el ejercicio 2011 tuvo lugar en Espafia la
adjudicacion de espectro adicional que cubre todas las bandas atribuidas a servicios moviles,
con un coste total aproximado por todos los bloques de 842 millones de euros.

= Fallos en el abastecimiento de los proveedores. EI Grupo Telefonica, en su calidad de
operador de telefonia movil y fija y prestador de servicios y productos de telecomunicaciones
depende, al igual que el resto de las empresas del sector, de un reducido nimero de grandes
proveedores de productos y servicios esenciales, principalmente de infraestructura de red y
terminales méviles. Estos proveedores podrian, entre otras cosas, ampliar sus plazos de
entrega, incrementar sus precios o limitar su suministro debido a su propia falta de “stock”, o
por exigencia de su negocio.

Si estos proveedores no pudiesen suministrar sus productos al Grupo Telefdnica en el plazo
acordado, podrian comprometer los planes de despliegue y expansion de la red (lo que en
determinados supuestos podria llegar a afectar al cumplimiento de los términos y condiciones
de los titulos bajo los que opera el Grupo Telefdnica), o comprometer los negocios y
resultados de operaciones del Grupo Telefonica.

= Riesgos asociados a las interrupciones de red imprevistas. Las interrupciones de red
imprevistas por fallos del sistema, tanto accidentales como por otros motivos, incluidas las
debidas a fallos de red, hardware o software, que afectan a la calidad o causan la interrupcion
de la prestacion de los servicios del Grupo Telefénica, pueden provocar la insatisfaccion de los
clientes, una reduccion de los ingresos y el tréfico, conllevar la realizacion de reparaciones
costosas, la imposicion de sanciones o de otro tipo de medidas por parte de los organismos
reguladores, y perjudicar la reputacion del Grupo Telefénica.

El Grupo Telefonica intenta mitigar estos riesgos adoptando una serie de medidas, como la
instalacion de sistemas de “backup” y de sistemas de proteccion como “cortafuegos” o
programas antivirus, y otras medidas de seguridad fisica en las instalaciones. Sin embargo,
estas medidas no siempre son efectivas. Aunque el Grupo Telefénica dispone de un seguro
que cubre este tipo de incidencias, esta pdliza podria no ofrecer cobertura suficiente para
compensar las posibles pérdidas.

= Emisiones radioeléctricas y posibles riesgos para la salud. En la actualidad, existe en la
opinion publica una importante preocupacién en relacion a los potenciales efectos que los
campos electromagnéticos, emitidos por teléfonos méviles y estaciones base, pudieran tener
sobre la salud.

Esta preocupacion social ha llevado a algunos gobiernos y administraciones a tomar medidas
que han comprometido el despliegue de las infraestructuras necesarias para asegurar la calidad
del servicio, y que afectan a los criterios de despliegue de nuevas redes.

El organismo especializado de la Organizacion Mundial de la Salud en investigaciones sobre
el cancer (IARC) ha clasificado recientemente (mayo 2011) los campos electromagnéticos de
la telefonia movil como “posible carcindgeno”, clasificacion a la que pertenecen igualmente
productos como el café o los encurtidos. Tras ello, la Organizaciéon Mundial de la Salud, en su
Nota descriptiva n® 193 publicada en el mes de junio, ha indicado que, hasta la fecha, no se
puede afirmar que el uso del teléfono movil tenga efectos perjudiciales para la salud, aunque
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D.2

ha anunciado que, en el afio 2012, realizara una valoracién formal de este potencial riesgo,
teniendo en cuenta toda la bibliografia cientifica disponible.

Independientemente de la evidencia cientifica que se pueda obtener, y aun cuando el Grupo
Telefénica tiene contemplados estos riesgos, y dispone de un plan de accion en los distintos
paises donde se presta servicio para asegurar el cumplimiento de los cédigos de buenas
practicas y las regulaciones correspondientes, no se puede descartar que esta preocupacion
pueda llegar a afectar a la capacidad para captar o retener clientes o desincentivar el uso de la
telefonia movil.

La adopcion de nuevas medidas por parte de gobiernos o administraciones u otras
intervenciones regulatorias en esta materia podrian afectar de forma negativa al negocio, a la
situacidn financiera, a los resultados y a la generacién de caja del Grupo.

= Riesgos relativos al posible saneamiento contable de determinados activos. ElI Grupo
Telefonica revisa anualmente, o con mayor frecuencia si las circunstancias asi lo requieren, el
valor de sus activos y unidades generadoras de efectivo, para determinar si su valor contable
puede ser soportado por la generacion de caja esperada por los mismos que, en algunos casos,
incluyen las sinergias esperadas incluidas en el coste de adquisicién. Posibles cambios de
caracter regulatorio, empresarial, econémico o politico podrian suponer la necesidad de incluir
modificaciones en las estimaciones efectuadas y la necesidad de Ilevar a cabo saneamientos en
los fondos de comercio, en los inmovilizados materiales o en los intangibles. El
reconocimiento del deterioro de valor de estos activos, si bien no comporta una salida de caja,
afecta a la cuenta de pérdidas y ganancias, lo que podria repercutir negativamente en los
resultados de las operaciones. En este sentido, el Grupo ha afrontado diversas correcciones del
valor de algunas de sus participaciones que han tenido impacto en los resultados del ejercicio
en que fueron realizados. Asi, en el ejercicio 2011 se ha registrado una correccion del valor de
la participacion en Telco, S.p.A. que, junto con el efecto de la recuperacion de parte de las
sinergias operativas consideradas en esta inversion y la aportacion al resultado del ejercicio, ha
supuesto un impacto negativo por importe por importe de 620 millones de euros.

Otros riesgos

= Riesgos asociados a litigios. Telefonica y las sociedades del Grupo son parte en litigios y
otros procedimientos judiciales en el curso ordinario de sus negocios cuyo resultado es
impredecible. Un resultado adverso o un acuerdo extrajudicial de estos o futuros litigios o
contenciosos que pudiesen afectar al Grupo Telefonica podrian representar un coste
significativo y tener un efecto negativo material en los negocios, la situacion financiera, los
resultados o la generacion de caja del Grupo.

Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos
de riesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales,
fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo:

Si

En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han
funcionado los sistemas de control establecidos.

Riesgo materializado en el ejercicio
Riesgos relativos al posible saneamiento contable de determinados activos.

Circunstancias que lo han motivado
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D.3

El Grupo Telefénica ha afrontado diversas correcciones del valor de algunas de sus
participaciones, que han tenido impacto en los resultados del ejercicio en que fueron
realizados.

Funcionamiento de los sistemas de control

El Grupo Telefdnica revisa anualmente, o con mayor frecuencia si las circunstancias asi lo
requieren, el valor de sus activos y unidades generadoras de efectivo, para determinar si su
valor contable puede ser soportado por la generacion de caja esperada por los mismos que, en
algunos casos, incluyen las sinergias esperadas incluidas en el coste de adquisicion. Posibles
cambios de caracter regulatorio, empresarial, econémico o politico podrian suponer la
necesidad de incluir modificaciones en las estimaciones efectuadas, y la necesidad de llevar a
cabo saneamientos en los fondos de comercio, en los inmovilizados materiales o en los
intangibles. El reconocimiento del deterioro de valor de estos activos, si bien no comporta una
salida de caja, afecta a la cuenta de pérdidas y ganancias, lo que podria repercutir
negativamente en los resultados de las operaciones.

En este sentido, el Grupo ha afrontado diversas correcciones del valor de algunas de sus
participaciones que han tenido impacto en los resultados del ejercicio en que fueron
realizados. Asi, en el ejercicio 2011, y tal y como consta en los estados financieros de la
Compaiiia, se ha registrado una correccion del valor de la participacion en Telco, S.p.A. que,
junto con el efecto de la recuperacion de parte de las sinergias operativas consideradas en esta
inversion y la aportacion al resultado del ejercicio, ha supuesto un impacto negativo por
importe por importe de 620 millones de euros. Igualmente, se ha traspasado 80 millones de
euros del valor de la participacion en el BBVA, hasta su valor razonable.

Indique si existe alguna comisién u otro drgano de gobierno encargado de
establecer y supervisar estos dispositivos de control:

Si

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.

Nombre de la Comisién u Organo Descripcién de funciones

Comision de Auditoria y Control | E| Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. tiene
constituida una Comision de Auditoria y Control cuyas
funciones, competencias y normas de funcionamiento
estan recogidas en los Estatutos Sociales y en el
Reglamento del Consejo de Administracion, vy
responden tanto a los requerimientos legales como a las
recomendaciones de buen gobierno corporativo emitidas
tanto por organismos nacionales como internacionales.

Salvo para el tratamiento de temas especificos, asisten
como invitados a las reuniones de la Comision el
Auditor Externo y representantes de las Direcciones de
Secretaria General Juridica y del Consejo, Estrategia,
Finanzas y Desarrollo, Auditoria Interna, Intervencion e
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Inspeccién, Planificacion, Presupuestos y Control,
Operaciones, y Recursos Humanos.

Ocasionalmente, y tal y como se ha indicado, son
invitados otros directivos del Grupo para informar a la
Comision sobre asuntos concretos por los que ésta se
interesa.

Las funciones de la Comision son las establecidas en los
Estatutos Sociales de Telefdnica, S.A. (art. 31 bis) y en
el Reglamento del Consejo de Administracion (art.21),
segun se describen en el apartado B.2.3 de este Informe.

Igualmente, la Compafiia ha disefiado un sistema de
informacion al que tienen acceso el Presidente y los
vocales de la Comision de Auditoria y Control de
Telefonica, S.A., a través del cual pueden obtener, si lo
desean, la informacién sobre las conclusiones de los
informes de auditoria interna y sobre el cumplimiento
de las recomendaciones objeto de seguimiento
especifico.

Asimismo, en el Grupo estan constituidas Comisiones
en aquellas Sociedades cuyos valores cotizan en Bolsas
de Valores distintas de las espafiolas, con funciones
similares a las descritas para la Comision de Auditoria y
Control de Telefonica, S.A.

D.4 Identificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas
regulaciones que afectan a su sociedad y/o a su grupo.

La gran mayoria de las empresas que componen el Grupo Telefénica operan en el sector de las
telecomunicaciones, sector que esta sometido a regulacion en la practica totalidad de los
paises en los que opera el mismo. EI modelo de control interno descrito en este capitulo
incluye entre sus objetivos basicos el cumplimiento de aquellas leyes y normas que afectan al
Grupo Telefénica en su actividad. De forma mas especifica, el Grupo dispone de Unidades
que ejercen controles especificos sobre este tipo de riesgos, especialmente a través de sus
servicios juridicos y de las areas de regulacion existentes en las compafiias del Grupo.

JUNTA GENERAL

E.1 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos
previsto en la Ley de Sociedades Andénimas (LSA) respecto al quérum de
constitucion de la Junta General
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E.2

E.3

E.4

No
% de quérum distinto al % de quérum distinto al establecido en
establecido en art. 102 LSA para art. 103 LSA para los supuestos
supuestos generales especiales del art. 103

Qudrum exigido en

12 convocatoria 0 0
Qudrum exigido en 0 0

a -
2% convocatoria

Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la
Ley de Sociedades Andénimas (LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos
sociales:

No

Relacione los derechos de los accionistas en relacién con las juntas generales, que
sean distintos a los establecidos en la LSA.

En relacion con las Juntas Generales, Telefénica reconoce a los accionistas derechos de
acuerdo con lo establecido por la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, con el objeto de fomentar la participacion de éstos en las Juntas, y de acuerdo con
lo establecido por el articulo 11 del Reglamento de la Junta General de Accionistas de
Telefénica, los accionistas podran, en todo momento, y previa acreditacion de su identidad
como tales, a través del Servicio de Atencion al Accionista, realizar sugerencias que guarden
relacién con la organizacion, funcionamiento y competencias de la Junta General.

Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de
los accionistas en las juntas generales.

El Reglamento de la Junta General de Accionistas de Telefonica tiene como finalidad
principal la de ofrecer al accionista un marco que garantice y facilite el ejercicio de sus
derechos en relacidn con el 6rgano soberano de la Compafiia, prestandose particular atencion
al derecho de informacion del accionista y a su participacion en las deliberaciones y
votaciones, procurando la maxima difusién posible de la convocatoria y de las propuestas de
acuerdos que se someten a la Junta General. Al margen de las exigidas por la legislacion
vigente aplicable, entre las medidas concretas recogidas en el Reglamento de la Junta en orden
a facilitar la asistencia de los accionistas y su participacion en la Junta, cabe sefalar las
siguientes:

* PAGINA WEB

Incorporacion a la pagina web de la Compafiia, desde la fecha de publicacion del anuncio
de convocatoria y ademas de los documentos e informaciones que se exigen legalmente,
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de todo aquello que la Compafiia considere conveniente a los fines referidos y en
particular, a titulo meramente indicativo, lo siguiente:

a) El texto de todas las propuestas de acuerdos que vayan a someterse a la Junta General y
se hallen en ese momento aprobadas por el Consejo de Administracidn, sin perjuicio de
que puedan ser modificadas por dicho érgano hasta la fecha de celebracion de la Junta,
cuando legalmente sea posible.

b) Informacion sobre el lugar donde vaya a celebrarse la Junta General, describiendo, en
su caso, la forma de acceso a la sala.

c) Procedimiento para la obtencion de tarjetas de asistencia o certificado expedido por las
entidades autorizadas legalmente para ello.

d) Medios y procedimientos para conferir la representacion en la Junta General.

e) Caso de estar establecidos, medios y procedimientos para el ejercicio del voto a
distancia.

) Cualesquiera otros aspectos de interés para el seguimiento de la reunion, tales como la
existencia o no de medios de traduccion simultanea, la previsible difusién audiovisual de
la Junta General o las informaciones en otros idiomas.

Los accionistas, a través de la pagina web, pueden obtener directamente toda la
documentacion e informaciéon anteriormente referida, o solicitar, a través de los
mecanismos establecidos en la propia pagina con ocasion de la celebracién de la Junta,
que les sea remitida de forma gratuita.

* FORMULACION DE SUGERENCIAS POR PARTE DE LOS ACCIONISTAS

Tal y como se ha indicado anteriormente, y sin perjuicio del derecho de los accionistas, en
los casos y términos previstos legalmente, a la inclusion de determinadas materias en el
orden del dia de la Junta cuya convocatoria soliciten, los accionistas podran, en todo
momento y previa acreditacion de su identidad como tales, a través del Servicio de
Atencion al Accionista, realizar sugerencias que guarden relacién con la organizacion,
funcionamiento y competencias de la Junta General.

A través de dicho Servicio de Atencién, los accionistas pueden, asimismo, solicitar
cualquier tipo de informacion, documentacion o aclaracion que precisen en relacién con la
Junta General, bien a través de la pagina web de la Compaifiia, bien a través del teléfono
gratuito habilitado al efecto.

* FORO ELECTRONICO DE ACCIONISTAS

Con ocasion de la convocatoria y hasta la celebracion de cada Junta General de
Accionistas, la Comparfiia habilita en su pagina web (www.telefonica.com) un Foro
Electrénico de Accionistas, al que pueden acceder con las debidas garantias tanto los
accionistas individuales como las asociaciones voluntarias que puedan constituir en los
términos legalmente previstos, con el fin de facilitar su comunicacion con caracter previo
a la celebracién de las Juntas Generales. En el Foro podrén publicarse propuestas que
pretendan presentarse como complemento al orden del dia anunciado en la convocatoria,
solicitudes de adhesion a tales propuestas, iniciativas para alcanzar el porcentaje suficiente
para ejercer un derecho de minoria previsto en la Ley, asi como ofertas o peticiones de
representacion voluntaria.

* DELEGACION Y REPRESENTACION
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E.5

E.6

El Presidente de la Junta o, por su delegacion, el Secretario de la misma, resolveran todas
las dudas que se susciten respecto de la validez y eficacia de los documentos de los que se
derive el derecho de asistencia de cualquier accionista a la Junta a titulo individual o por
agrupacién de sus acciones, asi como la delegacion o representacién a favor de otra
persona, procurando considerar Unicamente como invalidos o ineficaces aquellos
documentos que carezcan de los requisitos minimos imprescindibles y siempre que estos
defectos no se hayan subsanado.

Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de
presidente del Consejo de Administracion. Detalle, en su caso, qué medidas se
adoptan para garantizar la independencia y buen funcionamiento de la Junta
General:

Si

Detalle las medidas

La Junta General de Accionistas de Telefonica, S.A. tiene establecidos sus principios de
organizacion y funcionamiento en un Reglamento, aprobado por la propia Junta General, a
cuyos principios, criterios y directrices debera ajustarse en todo caso la actuacion del
Presidente.

Ademaés de establecer los principios de organizacién y funcionamiento de la Junta General,
reuniendo y sistematizando en un solo texto los distintos aspectos relativos a su
convocatoria, preparacion y desarrollo, en el Reglamento de la Junta se establecen
mecanismos tendentes a:

- Facilitar a los accionistas el ejercicio de sus correspondientes derechos, en especial, el
derecho de informacion y el derecho a participar en las deliberaciones y votaciones.

- Asegurar la maxima transparencia y eficiencia en la formacién de la voluntad y toma de
decisiones por la Junta General, procurando la maxima difusion posible de la
convocatoria y de las propuestas de acuerdos.

Adicionalmente, de conformidad con lo previsto en el Reglamento del Consejo de
Administracion, la actuacion del Presidente del Consejo debera ajustarse en todo momento
a los criterios y directrices fijados por la Junta General de Accionistas (ademas de por el
Consejo de Administracion y por las Comisiones dependientes del mismo).

Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el
reglamento de la Junta General.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 18 de mayo de 2011 aprob6 una
modificacion parcial del Reglamento de la Junta General de la Compafiia, con la finalidad
principal de adaptarlo a las novedades legislativas en materia de sociedades de capital y de
sociedades andénimas cotizadas publicadas hasta el momento, en particular (i) el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo
1/2010, de 2 de julio; vy (ii) el Real Decreto-Ley 13/2010, de 3 de diciembre, de actuaciones en
el ambito fiscal, laboral y liberalizadoras para fomentar la inversién y la creacién de empleo.
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E.7

E.8

Esta modificacion del Reglamento de la Junta se complemento, ademas, con la reforma de los
Estatutos Sociales de la Compafiia, que igualmente se aprobé por la Junta General Ordinaria
de 18 de mayo de 2011, justificAndose, por tanto, adicionalmente, por la necesidad de
mantener la debida coherencia interna en la normativa societaria y de gobierno corporativo de
Telefonica, S.A.

En concreto, las modificaciones introducidas en el Reglamento de la Junta fueron las
siguientes:

- Atrticulo 5.- Al objeto de ajustar la enumeracion de competencias de la Junta General de
Accionistas al tenor literal del articulo 160 de la Ley de Sociedades de Capital, en linea
con la modificacion del articulo 14 de los Estatutos Sociales.

- Atrticulo 8.1.- Al objeto de adaptarlo a la redaccién dada al articulo 173 de la Ley de
Sociedades de Capital por el apartado 2 del articulo 6 del Real Decreto-Ley 13/2010, en
linea con la modificacion del articulo 16.1 de los Estatutos Sociales.

- Articulo 11.- Al objeto de incorporar la prevision relativa al Foro Electrénico de
Accionistas incluida en el articulo 539 de la Ley de Sociedades de Capital.

- Articulo 13.1.- Al objeto de sustituir una referencia a la Ley de Sociedades Anénimas por
otra a la Ley de Sociedades de Capital y una referencia al articulo 114 de la Ley del
Mercado de Valores por otra al articulo 514 (actualmente articulo 526) de la Ley de
Sociedades de Capital.

- Atrticulo 14.1.- Al objeto de adaptarlo a la modificacion del articulo 16 de los Estatutos
Sociales, que prevé la posibilidad de que la Junta General de Accionistas se celebre fuera
de la localidad del domicilio social (podréa ser cualquier otro lugar del territorio nacional)
si asi lo dispone el Consejo de Administracion, de conformidad con lo previsto en el
articulo 175 de la Ley de Sociedades de Capital.

Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio
al que se refiere el presente informe:

Datos de asistencia
Fecha Junta % de presencia % en % voto a distancia Total
General fisica representacion
Voto Otros
electronico
18-05-2011 13,562 38,295 0,000 0,000| 51,857

Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados
en el ejercicio al que se refiere el presente informe y porcentaje de votos con los
que se ha adoptado cada acuerdo.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS - 18 DE MAYO DE 2011
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Puntos Resumen de la Votos a favor Votos en contra Abstenciones Resultad'o’de
del propuesta la votacion
Orden
del Dia
| Aprobacion  de  las 2.207.810.618 5.956.363 152.982.880 Aprobada
Cuentas Anuales del (93,284%) (0,252%) (6,464%) P
Ejercicio 2010.
" g's.t(;'m:jc'o” de 2.219.645.239 4.149.607 142.954.925 Aprobada
Ividendo con cargo a (93,785%) (0,175%) (6,040%) P
Reservas de  Libre
Disposicion.
Modificacion de los
articulos 1, 6.2, 7, 14, 2.223.675.521 433.129 142.641.211
W1 1161 17.4, 184 31 bis (93,955%) (0,018%) (6,027%) Aprobada
y 36 de los Estatutos
Sociales.
Adicion de un nuevo
. 2.208.538.171 15.555.091 142.656.599
1.2 [apartado 5 al articulo 16 (93,314%) (0.657%) (6.028%) Aprobada
de los Estatutos
Sociales.
Adicion de un nuevo 2.223.321.465 771.470 142.656.926
N3 articulo 26 bis a los (93,940%) (0,033%) (6,028%) Aprobada
Estatutos Sociales
Modificacion de los
articulos 5, 8.1, 11 y 2.221.601.233 2.549.750 142.598.878
V-1 1131 del Reglamento de (93.8679%) (0.108%) (6,025%) Aprobada
la Junta General de
Accionistas.
Modificacion del
’ 2.221.561.630 2.567.030 142.621.201
V.2 articulo 14.1 del (93.866%) (0,108%) (6,026%) Aprobada
Reglamento de la Junta
General de Accionistas.
Reeleccion del 1.814.864.916 401.429.841 150.455.104
V=L Consejero D, Isidro (76,682%) (16,961%) (6,357%) Aprobada
Fainé Casas.
Reeleccidén del 1.855.363.380 363.702.533 147.683.948
V2 | Consejero D. Vitalino (78,393%) (15,367%) (6.240%) Aprobada
Manuel Nafria Aznar.
Reeleccion del 1.944.245.758 277.433.490 145.070.613
V3 lconsejero D Julio (82,148%) (11,722%) (6,130%) Aprobada
Linares Lopez.
Reeleccién del 2.192.558.357 144.038.698
V.4 Consejero D.  David (92.640%) 30.152.806 (1,274%) (6.086%) Aprobada
Arculus.
Reeleccion del 2.159.448.026 0 144.015.777
V.5 Consejero D. Carlos (91,241%) 63.286.058 (2,674%) (6,085%) Aprobada
Colomer Casellas.
Reeleccién del 1.860.884.336 352.593.877 153.271.648
V6 Consejero  D.  Peter (78,626%) (14,898%) (6,476%) Aprobada
Erskine.
Reeleccion del 2.137.217.589 0 144.019.957
V.7 Consejero D. Alfonso (90,302%) 85.512.315 (3,613%) (6,085%) Aprobada

Ferrari Herrero.
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V.8

Reeleccion del
Consejero D. Antonio
Massanell Lavilla.

1.866.463.963
(78,862%)

349.569.679
(14,770%)

150.716.219
(6,368%)

Aprobada

V.9

Nombramiento del
Consejero D. Chang
Xiaobing.

1.925.895.607
(81,373%)

292.272.374
(12,349%)

148.581.880
(6,278%)

Aprobada

VI

Autorizacion al Consejo
para aumentar el capital
social en los términos y
condiciones del articulo
297.1.b) de la LSC.

2.033.763.073
(85,931%)

182.876.859
(7,727%)

150.109.929
(6,342%)

Aprobada

VI

Reeleccion Auditor de
Cuentas para el
Ejercicio 2011.

2.222.589.711
(93,909%)

1.788.628 (0,076%)

142.371.522
(6,015%)

Aprobada

VIl

Aprobacion  Plan  de
incentivos a largo plazo
en acciones de
Telefénica, S.A. para
los  miembros  del
Equipo Directivo del
Grupo Telefénica.

2.186.188.141
(92,371%)

29.190.388 (1,233%)

151.371.332
(6,396%)

Aprobada

Aprobacion Plan
restringido de acciones
de Telefénica, S.A.
como incentivo a largo
plazo para Empleados y
Personal Directivo del
Grupo Telefénica.

2.159.764.629
(91,254%)

62.981.871 (2,661%)

144.003.361
(6,084%)

Aprobada

Aprobacion Plan Global
de compra incentivada
de acciones de
Telefénica, S.A. para
Empleados del Grupo
Telefonica.

2.185.541.679
(92,344%)

38.741.588 (1,637%)

142.466.594
(6,020%)

Aprobada

Xl

Delegacion de
facultades para
formalizar, interpretar,
subsanar y ejecutar los
acuerdos adoptados por
la Junta General.

2.223.620.267
(93,952%)

682.863 (0,029%)

142.446.731
(6,019%)

Aprobada

E.9

Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un numero
minimo de acciones necesarias para asistir a la Junta General:

Si

NuUmero de acciones necesarias para asistir a la Junta General
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E.10

E.11

Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las
delegaciones de voto en la Junta General.

Como ya se ha indicado, la Sociedad, en aras de facilitar la asistencia y la participacion de los
accionistas en la Junta General, tiene establecidas, conforme a la normativa vigente, las
siguientes politicas:

*Respecto a las delegaciones de voto en la Junta General:

- Todo accionista con derecho de asistencia a la Junta podra hacerse representar en ésta por
otra persona, aungque no sea accionista. La representacion deberd conferirse con caracter
especial para cada Junta, bien mediante la férmula de delegacidn impresa en la tarjeta de
asistencia o bien en cualquier otra forma admitida por la Ley.

- Igualmente, y aln cuando los accionistas no sean titulares del nimero minimo de acciones
exigido para asistir a la Junta (300 acciones), podran en todo momento delegar la
representacion de las mismas en un accionista con derecho de asistencia, asi como agruparse
con otros accionistas que se encuentren en la misma situacion, hasta reunir las acciones
necesarias, debiendo conferir su representacion a uno de ellos.

* Respecto a las instrucciones de voto:

- En los documentos en los que consten las delegaciones o representaciones se reflejaran las
instrucciones sobre el sentido del voto, entendiéndose que, de no impartirse instrucciones
expresas, el representante votard a favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el
Consejo de Administracion sobre los asuntos incluidos en el orden del dia, y en el sentido que
considere mas conveniente, atendiendo al interés de la Compafiia y de su representado, en
relacion con cualquier otro asunto que, no figurando en el orden del dia y siendo, por tanto,
ignorado en la fecha de la delegacidn, pudiera ser sometido a votacion en la Junta.

*Respecto a la persona a la que se confiere la representacion:

- Si en el documento de representacion o delegacion no se indica la persona o personas
concretas a la que el accionista confiere su representacion, ésta se entendera otorgada a favor
del Presidente del Consejo de Administracion de la Compafiia o de quien le sustituyere en la
presidencia de la Junta General, o, indistintamente, a favor de la persona que designe el
Consejo de Administracién comunicandolo con antelacion en el anuncio oficial de la
convocatoria.

Por Gltimo, y a fin, asimismo, de facilitar al maximo la participacion de los accionistas, el
Reglamento de la Junta General establece que el Presidente de la Junta o, por su delegacion, el
Secretario de la misma, resolveran todas las dudas que se susciten respecto de la validez y
eficacia de los documentos de los que se derive la delegacion o representacion a favor de otra
persona, procurando considerar Unicamente como invalidos o ineficaces aquellos documentos
gue carezcan de los requisitos minimos imprescindibles y siempre que estos defectos no se
hayan subsanado.

Indique si la compafiia tiene conocimiento de la politica de los inversores
institucionales de participar o no en las decisiones de la sociedad:

No
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E.12 Indique la direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en
su pagina Web.

Telefonica cumple la legislacion aplicable y las mejores practicas admitidas en cuanto a los
contenidos relativos a Gobierno Corporativo de su pagina web. En este sentido, cumple tanto
con las exigencias técnicas de acceso establecidas como con los contenidos de los que ha de
disponer la pagina web de la Compafiia, mediante el acceso directo desde la pagina de inicio
de Telefénica, S.A. (www.telefonica.com) al apartado “Informacién para accionistas e
inversores” (www.telefonica.com/accionistaseinversores), en la que se incluye toda la
informacion no solo exigida legalmente sino otra que, ademas, ha sido considerada de interés
por la Compafiia.

La informacién de la pagina web de Telefonica, salvo algin documento especifico, se ofrece
en dos idiomas: espafiol e inglés.

GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO
CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del
Cédigo Unificado de buen gobierno.

En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas,
practicas o criterios, que aplica la sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nUmero méaximo de votos
que pueda emitir un mismo accionista, ni contengan otras restricciones que
dificulten la toma de control de la sociedad mediante la adquisicién de sus acciones
en el mercado.

Ver epigrafes: A.9,B.1.22,B.1.23yE.1,E.2.
Explique

De acuerdo con lo establecido en el articulo 21 de los Estatutos Sociales de la Compafiia, ningln
accionista podra ejercitar un ndmero de votos superior al 10 por 100 del capital social total con
derecho a voto existente en cada momento, con independencia del nimero de acciones de que sea
titular. En la determinacién del nGmero maximo de votos que pueda emitir cada accionista se
computaran Unicamente las acciones de que cada uno de ellos sea titular, no incluyéndose las que
correspondan a otros titulares que hubieran delegado en aquél su representacion, sin perjuicio de
aplicar asimismo individualmente a cada uno de los accionistas representados el limite porcentual
del 10 por ciento.

La limitacion establecida en el parrafo anterior sera también de aplicacion al nimero de votos que,
como maximo, podran emitir —sea conjuntamente, sea por separado- dos o mas sociedades
accionistas pertenecientes a un mismo grupo de entidades, asi como al nimero de votos que, como
maximo, pueda emitir una persona fisica o juridica accionista y la entidad o entidades, también
accionistas, que aquélla controle directa o indirectamente.

Asimismo, el articulo 25 de los Estatutos establece que para ser designado Consejero se precisara
ser titular, con una antelacién superior a tres afios, de un nimero de acciones de la propia Sociedad
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que representen, al menos, un valor nominal de 3000 euros, cuyas acciones no podra transferir
durante el ejercicio de su cargo. Estos requisitos no seran exigibles a las personas que en el
momento de su nombramiento se hallen vinculadas a la Sociedad por una relacién laboral o
profesional, ni cuando el Consejo de Administracion acuerde su dispensa con el voto a favor de, al
menos, el 85 por 100 de sus miembros.

Por otro lado, el articulo 26 de los Estatutos dispone que para que un Consejero pueda ser
designado Presidente, Vicepresidente, Consejero Delegado o miembro de la Comision Delegada,
sera necesario que haya formado parte del Consejo de Administracién durante, al menos, los tres
afios anteriores a su designacion. No obstante, no sera necesaria la mencionada antigiiedad cuando
la designacion se lleve a cabo con el voto favorable de, al menos, el 85 por 100 de los miembros
del Consejo de Administracién.

El mantenimiento en los Estatutos Sociales del nimero maximo de votos que puede emitir un
mismo accionista o accionistas pertenecientes a un mismo grupo (articulo 21 de los Estatutos
Sociales) se justifica por ser una medida que tiene por finalidad la busqueda de un adecuado
equilibrio y proteccion de la posiciéon de los accionistas minoritarios, evitando una eventual
concentracion del voto en un ndmero reducido de accionistas, lo que podria afectar a la
persecucion del interés social de todos los accionistas como guia de actuacion de la Junta General.
Telefonica considera que esta medida no constituye un mecanismo de bloqueo de las ofertas
publicas de adquisicion sino mas bien una garantia de que la adquisicion del control necesitara, en
interés de todos los accionistas, una oferta por el cien por cien del capital puesto que, como es
natural y ensefia la experiencia, los potenciales oferentes pueden condicionar su oferta al
levantamiento del blindaje.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 527 de la Ley de
Sociedades de Capital, la limitacion de los derechos de voto del articulo 21 de los Estatutos
Sociales dejo de surtir efectos a partir del 1 de julio de 2011. Dicho precepto establece que en las
sociedades andnimas cotizadas, seran nulas de pleno derecho las clausulas estatutarias que, directa
o indirectamente, fijen con caracter general el nimero maximo de votos que puede emitir un
mismo accionista o sociedades pertenecientes a un mismo grupo.

Por su parte, los requisitos especiales exigibles para ser designado Consejero (articulo 25 de los
Estatutos Sociales) o Presidente, Vicepresidente, Consejero Delegado o miembro de la Comisién
Delegada (articulo 26 de los Estatutos Sociales) se justifican por la voluntad de que el acceso al
organo de administracion y, dentro del mismo, a los cargos de mayor relevancia, esté reservado a
personas que hayan demostrado un compromiso con la Sociedad y, ademas, cuenten con la debida
experiencia como miembros del Consejo, de tal forma que se asegure una continuidad en el
modelo de gestién del Grupo Telefonica en interés de todos sus accionistas y stakeholders. En
todo caso, estos requisitos especiales podran ser excepcionados cuando se cuente con un amplio
consenso de los miembros del Consejo de Administracién, como lo es el voto favorable de, al
menos, el 85 por 100 de sus miembros establecido por los referidos articulos de los Estatutos
Sociales.

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan
publicamente con precision:
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a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas,
asi como las de la sociedad dependiente cotizada con las deméas empresas del
grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que
puedan presentarse.

Ver epigrafes: C.4yC.7
No aplicable

3. Que, aungue no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la
aprobacién de la Junta General de Accionistas las operaciones que entrafien una
modificacion estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:

a) La transformacion de sociedades cotizadas en compariias holding, mediante
“filializacion” o incorporacion a entidades dependientes de actividades esenciales
desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso aunque ésta
mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicion o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrarie
una modificacién efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Cumple

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General,
incluida la informacién a que se refiere la recomendacion 28, se hagan publicas en el
momento de la publicacion del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en la Junta General se voten separadamente aquellos asuntos que sean
sustancialmente independientes, a fin de que los accionistas puedan ejercer de forma
separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en particular:

a) Al nombramiento o ratificacién de consejeros, que deberan votarse de forma
individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos
gue sean sustancialmente independientes.

Ver epigrafe: E.8
Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios
financieros que aparezcan legitimados como accionistas, pero actlen por cuenta de
clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de éstos.
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Ver epigrafe: E.4
Cumple

7. Que el Consejo desempefie sus funciones con unidad de propdsito e independencia
de criterio, dispense el mismo trato a todos los accionistas y se guie por el interés de
la companiia, entendido como hacer maximo, de forma sostenida, el valor econémico
de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés
(stakeholders) la empresa respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe sus
obligaciones y contratos; respete los usos y buenas practicas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de
responsabilidad social que hubiera aceptado voluntariamente.

Cumple

8. Que el Consejo asuma, como nucleo de su mision, aprobar la estrategia de la
companfia y la organizacion precisa para su puesta en practica, asi como supervisar
y controlar que la Direccion cumple los objetivos marcados y respeta el objeto e
interés social de la compafiia. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la
competencia de aprobar:

a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:

i) El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y
presupuesto anuales;

ii)  La politica de inversiones y financiacion;

iii) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;
iv)  La politica de gobierno corporativo;

v)  La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos
directivos;

vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento
periddico de los sistemas internos de informacion y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus
limites.

Ver epigrafes:  B.1.10, B.1.13,B.1.14y D.3
b)  Las siguientes decisiones :

i) A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y
eventual cese de los altos directivos, asi como sus clausulas de
indemnizacion.

Ver epigrafe: B.1.14.
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ii)  La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la
retribucion adicional por sus funciones ejecutivas y demés condiciones
que deban respetar sus contratos.

Ver epigrafe: B.1.14.

iii)  Lainformacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad
deba hacer publica periédicamente.

iv)  Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o
especiales caracteristicas, tengan caracter estratégico, salvo que su
aprobacion corresponda a la Junta General,;

v)  La creacion o adquisicién de participaciones en entidades de prop6sito
especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan la
consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su
complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas
significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculados
(“operaciones vinculadas™).

Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas
operaciones vinculadas que cumplan simultdneamente las tres condiciones
siguientes:

12, Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén
estandarizadas y se apliquen en masa a muchos clientes;

2%, Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por
quien actie como suministrador del bien o servicio del que se trate;

3% Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.

Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo
informe favorable del Comité de Auditoria o, en su caso, de aquel otro al que
se hubiera encomendado esa funcidn; y que los consejeros a los que afecten,
ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de
reuniones mientras el Consejo delibera y vota sobre ella.

Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con
caracter indelegable, salvo las mencionadas en las letras b) y c¢), que podran ser
adoptadas por razones de urgencia por la Comision Delegada, con posterior
ratificacion por el Consejo en pleno.

Ver epigrafes: C.1yC.6

Cumple
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9.

10.

11.

12.

Que el Consejo tenga la dimensién precisa para lograr un funcionamiento eficaz y
participativo, lo que hace aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni
superior a quince miembros.

Ver epigrafe:  B.1.1
Explique

La complejidad de la estructura organizativa del Grupo Telefénica, dado el significativo nimero de
sociedades que lo componen, la variedad de sectores en los que desarrolla su actividad, su caracter
multinacional, asi como su relevancia econdmica y empresarial, justifican que el ndmero de
miembros que integran el Consejo resulte adecuado para lograr un funcionamiento eficaz y
operativo del mismo.

Asimismo, debe tenerse en cuenta el elevado nimero de Comisiones del Consejo de
Administracion con que cuenta la Compafiia, lo que asegura la participacién activa de todos sus
Consejeros.

Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia
mayoria del Consejo y que el nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo
necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje de
participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.

Ver epigrafes:  A.2,A.3,B.1.3yB.1.14.
Cumple

Que si existiera algun consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni
independiente, la sociedad explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la
sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Ver epigrafe: B.1.3
Cumple

Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el niUmero de consejeros
dominicales y el de independientes refleje la proporcion existente entre el capital de
la sociedad representado por los consejeros dominicales y el resto del capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podré atenuarse, de forma que el peso de
los dominicales sea mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital
gue representen:

1° En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas 0 nulas las
participaciones accionariales que tengan legalmente la consideracion de
significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionariales de elevado
valor absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas
representados en el Consejo, y no tengan vinculos entre si.
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Ver epigrafes: B.1.3,A2y A3
Explique

La presente recomendacién nimero 12 se refiere a la composicion del grupo de los Consejeros
externos. Tal y como resulta del apartado B.1.3 de este Informe Anual de Gobierno Corporativo, a
31 de diciembre de 2011, el grupo de los Consejeros externos de Telefonica, S.A. estaba
compuesto por un total de 15 miembros (sobre un total de 18 Consejeros), de los cuales 5 tienen la
condicidn de dominicales, 8 de independientes y 2 de “otros Consejeros externos”.

De los cinco Consejeros dominicales, dos lo son en representacion de la Caja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona (“la Caixa”), entidad titular de un 5,410% del capital social de Telefénica,
S.A.; dos lo son en representacion de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), titular de
un 5,658% de dicho capital; y uno en representacion de China Unicom (Hong Kong) Limited
(China Unicom), titular de un 1,37% del capital social.

Aplicando un criterio de proporcionalidad estricta conforme a lo dispuesto en el articulo 243 de la
Ley de Sociedades de Capital (anterior articulo 137 de la Ley de Sociedades Andnimas, al que se
refiere la propia explicacion de esta recomendaciéon 12 del Cddigo Unificado), sobre el nimero
total de miembros del Consejo, las participaciones de “la Caixa” y del BBVA son practicamente
suficientes para el nombramiento de un Consejero por cada una de dichas Entidades.

Ademas, debe tenerse en cuenta que la propia recomendacién nimero 12 establece que este criterio
de proporcionalidad estricta podra atenuarse, de forma que el peso de los Consejeros dominicales
sea mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen, en sociedades
de elevada capitalizacion en las que sean escasas las participaciones accionariales significativas,
pero existan accionistas con paquetes accionariales de elevado valor absoluto.

En este sentido, Telefonica es la sociedad cotizada en las Bolsas espafiolas de mayor capitalizacion
bursatil, alcanzando la cifra de 61.089 millones de euros a 31 de diciembre de 2011, lo que supone
un elevadisimo valor absoluto de las participaciones de “la Caixa” y la de BBVA en Telefénica (la
de “la Caixa” ascendia a 3.305 millones de euros, y la de BBVA a 3.456 millones de euros), que
justifica la “sobreponderacion” de la participacion de dichas entidades en su Consejo de
Administracién, pasando de un Consejero dominical cada una (conforme a lo que tendrian estricto
derecho con arreglo al articulo 243 de la Ley de Sociedades de Capital) a dos Consejeros
dominicales, es decir, admitiendo el nombramiento de, Unicamente, un Consejero dominical de
mas sobre la proporcién estrictamente legal.

Por su parte, y en cuanto a China Unicom, el 23 de enero de 2011, en desarrollo de su ya existente
alianza estratégica, suscribié con Telefénica, S.A. una ampliacién de su Acuerdo de Alianza
Estratégica, en el que ambas compafiias pactaron reforzar y profundizar en su cooperacion en
determinadas areas de negocio, y a través del cual cada parte se comprometia a invertir el
equivalente a 500 millones de dolares estadounidenses en acciones ordinarias de la otra parte. En
atencion a la participacion de China Unicom en el capital social de Telefénica, la Junta General de
Accionistas de la Compafiia celebrada el pasado 18 de mayo de 2011, aprob6 el nombramiento de
un Consejero designado por China Unicom.
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13.

14.

15.

Que el numero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total
de consejeros.

Ver epigrafe: B.1.3
Cumple

Que el caréacter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General
de Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su
caso, revise anualmente en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, previa
verificacion por la Comision de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a
instancia de accionistas cuya participacion accionarial sea inferior al 5% del capital;
y se expongan las razones por las que no se hubieran atendido, en su caso, peticiones
formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion
accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado
consejeros dominicales.

Ver epigrafes: B.1.3yB.14
Cumple

Que cuando sea escaso 0 nulo el numero de consejeras, el Consejo explique los
motivos y las iniciativas adoptadas para corregir tal situacion; y que, en particular,
la Comision de Nombramientos vele para que al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que
obstaculicen la seleccion de consejeras;

b) La compafila busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales
candidatos, mujeres que reanan el perfil profesional buscado.

Ver epigrafes: B.1.2,B.1.27y B.2.3.
Explique

La basqueda deliberada de mujeres que retnan el perfil profesional necesario es una cuestion de
principio y, en este plano, es claro que Telefdnica no ha permanecido ajena a esta sensibilidad. A
este respecto, cabe destacar que con fecha 23 de enero de 2008, el Consejo de Administracion
acordo por unanimidad nombrar, por cooptacion y a propuesta de la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, a D* Maria Eva Castillo Sanz como Consejera de Telefonica con
la condicion de independiente. Dicho nombramiento fue ratificado por la Junta General Ordinaria
de Accionistas de Telefonica, celebrada el 22 de abril de 2008, siendo designada como Consejera
de la Compafiia por un periodo de cinco afios.

Asimismo, se hace constar que con fecha 19 de diciembre de 2007, el Consejo de Administracion
acordd por unanimidad, previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, nombrar a D? Maria Luz Medrano Aranguren como
Vicesecretaria General y del Consejo de Administracion de Telefénica.

Por otra parte, el articulo 10.3 del Reglamento del Consejo de Administracién establece que el
Consejo de Administracion y la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno,
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16.

17.

procuraran, dentro del ambito de sus respectivas competencias, que la eleccion de quien haya de
ser propuesto para el cargo de Consejero recaiga sobre personas de reconocida solvencia,
competencia y experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios
al desarrollo de sus funciones, debiendo extremar el rigor en relacién con la eleccion de aquellas
personas llamadas a cubrir los puestos de Consejeros independientes.

Por tanto, el procedimiento de seleccion descrito se basa exclusivamente en los méritos personales
del candidato (“solvencia, competencia y experiencia”) y su capacidad de dedicacion al ejercicio
de las funciones de Consejero, por lo que no adolece de ninglin sesgo implicito capaz de
obstaculizar la seleccion de Consejeras, encontrandose, dentro de los potenciales candidatos a ser
Consejeros, candidatas mujeres que rednan el perfil profesional buscado en cada momento.

Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se
asegure de que los consejeros reciban con caracter previo informacion suficiente;
estimule el debate y la participacién activa de los consejeros durante las sesiones del
Consejo, salvaguardando su libre toma de posicion y expresion de opinion; vy
organice y coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacién
periddica del Consejo, asi como, en su caso, la del Consejero Delegado o primer
ejecutivo.

Ver epigrafe: B.142
Cumple

Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la
sociedad, se faculte a uno de los consejeros independientes para solicitar la
convocatoria del Consejo o la inclusién de nuevos puntos en el orden del dia; para
coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para
dirigir la evaluacién por el Consejo de su Presidente.

Ver epigrafe: B.1.21
Cumple parcialmente

Aln cuando no existe una facultacion expresa a favor de un Consejero independiente a los efectos
indicados, la Compafiia considera que esta recomendacién puede entenderse cumplida por lo
siguiente:

- De conformidad con lo dispuesto en el articulo 29 del Reglamento del Consejo, todos los
Consejeros de la Compaiiia, incluidos, por tanto, los independientes, pueden instar la convocatoria
del Consejo de Administracion cuando lo estimen pertinente, o la inclusién en el Orden del Dia de
aquellos extremos que consideren convenientes.

- Asimismo, y conforme a lo establecido en el articulo 13.3 del citado Reglamento,
corresponde al Presidente de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno -
cargo que en todo caso recaera en un Consejero independiente (articulo 22 del Reglamento)-, junto
al Presidente del Consejo de Administracion, organizar y coordinar la evaluacién periddica del
Consejo.
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18.

19.

20.

21.

22.

Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del
Consejo:

a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los
aprobados por los organismos reguladores;

b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la
Junta, del Consejo y demés que tenga la compafia;

¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este
Cadigo Unificado que la compafiia hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del
Secretario, su nombramiento y cese sean informados por la Comision de
Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho procedimiento de
nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.

Ver epigrafe: B.1.34

Cumple

Que el Consejo se redina con la frecuencia precisa para desempefar con eficacia sus
funciones, siguiendo el programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del
gjercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos del orden del dia
inicialmente no previstos.

Ver epigrafe: B.1.29
Cumple

Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se
cuantifiquen en el Informe Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la
representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.

Ver epigrafes:  B.1.28y B.1.30
Cumple

Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna
propuesta o, en el caso de los consejeros, sobre la marcha de la compafiia y tales
preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a peticién de quien las hubiera
manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple

Que el Consejo en pleno evalle una vez al afio:

a) Lacalidady eficiencia del funcionamiento del Consejo;
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23.

24,

25.

26.

b) Partiendo del informe que le eleve la Comisién de Nombramientos, el desempefio
de sus funciones por el Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la
compaiiia;

¢) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.
Ver epigrafe: B.1.19
Cumple

Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion
adicional que juzguen precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que,
salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo establezcan otra cosa, dirijan su
requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.

Ver epigrafe: B.1.42
Cumple

Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento
preciso para el cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces
adecuados para el ejercicio de este derecho, que en circunstancias especiales podra
incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.

Ver epigrafe: B.1.41
Cumple

Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a los
nuevos consejeros un conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de
sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan también a los consejeros
programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo
aconsejen.

Cumple

Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcion el tiempo y
esfuerzo necesarios para desempefiarla con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes
obligaciones profesionales, por si pudieran interferir con la dedicacidn exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que
puedan formar parte sus consejeros.

Ver epigrafes: B.1.8,B.1.9yB.1.17
Cumple
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217.

28.

29.

30.

31.

Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el
Consejo a la Junta General de Accionistas, asi como su nombramiento provisional
por cooptacion, se aprueben por el Consejo:

a) A propuesta de la Comisién de Nombramientos, en el caso de consejeros
independientes.

b) Previo informe de la Comisién de Nombramientos, en el caso de los restantes
consejeros.

Ver epigrafe: B.1.2
Cumple

Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan
actualizada, la siguiente informacion sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biogréfico;

b) Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de
sociedades cotizadas;

c) Indicacién de la categoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda,
sefialandose, en el caso de consejeros dominicales, el accionista al que
representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de
los posteriores, y;

e) Acciones de la compafiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple

Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo
continuado superior a 12 afios.

Ver epigrafe: B.1.2
Cumple

Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion accionarial. Y que también lo
hagan, en el numero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su
participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimero de sus
consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A2, A3y B.1.2
Cumple

Que el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningun consejero
independiente antes del cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera
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32.

33.

sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo
informe de la Comision de Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su
cargo o incurrido en algunas de las circunstancias descritas en el epigrafe 5 del
apartado I11 de definiciones de este Cddigo.

También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de
Ofertas Publicas de Adquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares
que supongan un cambio en la estructura de capital de la sociedad cuando tales
cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de
proporcionalidad sefialado en la Recomendacién 12.

Ver epigrafes:  B.1.2,B.1.5y B.1.26
Cumple

Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en
su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion
de la sociedad y, en particular, les obliguen a informar al Consejo de las causas
penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores
vicisitudes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de
juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de
Sociedades Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronto como sea posible y, a la
vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejero
continde en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en
el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes:  B.1.43, B.1.44

Cumple

Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que
alguna propuesta de decision sometida al Consejo puede ser contraria al interés
social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los independientes y demas
consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.

Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el
consejero hubiera formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que
procedan vy, si optara por dimitir, explique las razones en la carta a que se refiere la
recomendacion siguiente.

Esta Recomendacion alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la
condicion de consejero.

Cumple
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34. Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero cese en su cargo
antes del término de su mandato, explique las razones en una carta que remitira a
todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de que dicho cese se comunique
como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo.

35.

Ver epigrafe: B.1.5

Cumple

Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo
sobre las siguientes cuestiones:

a)

b)

d)

Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por
participacion en el Consejo y sus Comisiones y una estimacion de la
retribucion fija anual a la que den origen;

Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:

i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion de la
importancia relativa de los conceptos retributivos variables respecto a los
fijos.

ii) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho
a una remuneracion en acciones, opciones sobre acciones o cualquier
componente variable;

iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas
anuales (bonus) o de otros beneficios no satisfechos en efectivo; y

iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las
que dara origen el plan retributivo propuesto, en funcién del grado de
cumplimiento de las hip6tesis u objetivos que tome como referencia.

Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones
complementarias, seguros de vida y figuras analogas), con una estimacion de
su importe o coste anual equivalente.

Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones
de alta direccién como consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:
i) Duracién;
ii)  Plazos de preaviso; y
iii)  Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi
como indemnizaciones o blindajes por resolucién anticipada o

terminacion de la relacién contractual entre la sociedad y el
consejero ejecutivo.

Ver epigrafe: B.1.15

Cumple
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36.

37.

38.

39.

40.

Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante
entrega de acciones de la sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones
o instrumentos referenciados al valor de la accion, retribuciones variables ligadas al
rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacion no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a
gue los consejeros las mantengan hasta su cese como consejero.

Ver epigrafes:  A.3,B.1.3
Cumple

Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la
dedicacion, cualificacion y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada
como para comprometer su independencia.

Cumple

Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en
cuenta las eventuales salvedades que consten en el informe del auditor externo y
minoren dichos resultados.

No aplicable

Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las
cautelas técnicas precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacion
con el desempefio profesional de sus beneficiarios y no derivan simplemente de la
evolucion general de los mercados o del sector de actividad de la compariia o de otras
circunstancias similares.

Cumple

Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto
separado del orden del dia, y con caracter consultivo, un informe sobre la politica de
retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se ponga a disposicion de los
accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad
considere conveniente.

Dicho informe se centrara especialmente en la politica de retribuciones aprobada
por el Consejo para el afio ya en curso, asi como, en su caso, la prevista para los afios
futuros. Abordaré todas las cuestiones a que se refiere la Recomendacion 35, salvo
aquellos extremos que puedan suponer la revelacién de informacion comercial
sensible. Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la
aplicada durante el ejercicio pasado al que se refiera la Junta General. Incluird
también un resumen global de cémo se aplico la politica de retribuciones en dicho
gjercicio pasado.
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41.

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comision de
Retribuciones en la elaboracién de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado
asesoramiento externo, de la identidad de los consultores externos que lo hubieran
prestado.

Ver epigrafe: B.1.16
Cumple parcialmente

Con ocasion de las Juntas Generales Ordinarias de Accionistas de la Sociedad, el Consejo de
Administracion de Telefonica presenta, a titulo informativo, un Informe sobre la Politica de
Retribuciones del Consejo de Administracion, con el contenido sefialado en la recomendacion
ntmero 40 del Cddigo Unificado de Buen Gobierno, que se pone a disposicion de los accionistas
desde la fecha de publicacion del anuncio de convocatoria.

En este sentido, debe sefialarse que Telefonica informa ampliamente en sus Juntas Generales
Ordinarias de Accionistas, a través de la exposicion que en las mismas realiza el Secretario
General y del Consejo de Administracion de la Compafiia, del contenido y de los aspectos mas
destacados del citado Informe sobre la Politica de Retribuciones del Consejo de Administracion.

Por lo que se refiere al sometimiento de dicho informe a votacion consultiva de la Junta General de
Accionistas, como punto separado del orden del dia, Telefonica no lo considerd oportuno en la
Junta General Ordinaria de Accionsitas celebrada el 18 de mayo de 2011, por entender que no era
una materia propia de la Junta General, y porque, ademas, al tratarse de un tema sumamente
estratégico, su votacién podria haber derivado en un debate abierto, generando, por tanto,
inestabilidad e incertidumbre.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas que la Compafiia celebre en los primeros seis meses
del afio 2012, el Informe Anual sobre Remuneraciones de los Consejeros al que hace referencia el
articulo 61 ter de la Ley del Mercado de Valores sera sometido a votacion consultiva, como punto
separado del Orden del Dia.

Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el
ejercicio e incluya:

a) El desglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluira,
en su caso:

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;

ii) La remuneracion adicional como presidente o miembro de alguna
comision del Consejo;

iii) Cualquier remuneracion en concepto de participacion en beneficios o
primas, y la razdn por la que se otorgaron;

iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacion
definida; o el aumento de derechos consolidados del consejero, cuando se
trate de aportaciones a planes de prestacion definida;

v)  Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion
de sus funciones;
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b)

vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del
grupo;

vii) Las retribuciones por el desempefio de funciones de alta direccién de los
consejeros ejecutivos;

viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera
gue sea su naturaleza o la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente
cuando tenga la consideracion de operacion vinculada o su omision
distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el
consejero.

El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones,
opciones sobre acciones o cualquier otro instrumento referenciado al valor de la
accion, con detalle de:

i) NuUmero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para su
ejercicio;

ii) Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacién del nUmero de
acciones afectas y el precio de ejercicio;

iii) NUumero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacién de
su precio, fecha y demas requisitos de ejercicio;

iv) Cualquier modificacion durante el afio de las condiciones de ejercicio de
opciones ya concedidas.

Informacion sobre la relacion, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucion
obtenida por los consejeros ejecutivos y los resultados u otras medidas de
rendimiento de la sociedad.

Cumple

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, “Comisién
Delegada™), la estructura de participacion de las diferentes categorias de consejeros
sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del Consejo.

43.

44,

Ver epigrafes:  B.2.1y B.2.6

Cumple

Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las
decisiones adoptadas por la Comision Delegada y que todos los miembros del
Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la Comision Delegada.

Cumple

Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de
Auditoria exigido por la Ley del Mercado de Valores, una Comisién, o dos
Comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
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45,

46.

47.

48.

Que las reglas de composicion y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la
Comision o comisiones de Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento
del Consejo, e incluyan las siguientes:

a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los
conocimientos, aptitudes y experiencia de los consejeros y los cometidos de cada
Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y ante él hayan de dar
cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad
y responder del trabajo realizado;

b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros
externos, con un minimo de tres. Lo anterior se entiende sin perjuicio de la
asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo acuerden de
forma expresa los miembros de la Comision.

¢) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario
para el desempefio de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los
miembros del Consejo.
Ver epigrafes:  B.2.1yB.2.3
Cumple

Que la supervision del cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las
reglas de gobierno corporativo se atribuya a la Comision de Auditoria, a la
Comision de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las de
Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

Cumple

Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se
designen teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

Cumple

Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna que,
bajo la supervision del Comité de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los
sistemas de informacidn y control interno.

Cumple

Que el responsable de la funcién de auditoria interna presente al Comité de
Auditoria su plan anual de trabajo; le informe directamente de las incidencias que se
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49.

50.

presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un informe de
actividades.

Cumple

Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnologicos, financieros, legales,
reputacionales...) a los que se enfrenta la sociedad, incluyendo entre los
financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de
balance;

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en
caso de que llegaran a materializarse;

d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y
gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de
balance.

Ver epigrafe: D

Cumple

Que corresponda al Comité de Auditoria:

1° En relacion con los sistemas de informacion y control interno:

a)

b)

d)

Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacion
financiera relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del
perimetro de consolidacion y la correcta aplicacién de los criterios contables.

Revisar periodicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos,
para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer
adecuadamente.

Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna;
proponer la seleccién, nombramiento, reeleccién y cese del responsable del
servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir
informacidn periddica sobre sus actividades; y verificar que la alta direccién
tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados
comunicar, de forma confidencial y, si se considera apropiado, anénima las
irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y
contables, que adviertan en el seno de la empresa.

2° En relacién con el auditor externo:

a)

Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccion y
sustitucion del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacion.
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51.

52.

b) Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de

auditoria y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direccion
tiene en cuenta sus recomendaciones.

Asegurar la independencia del auditor externo vy, a tal efecto:

i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio
de auditor y lo acompafie de una declaracion sobre la eventual existencia
de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran existido, de su
contenido.

ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas
vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los
limites a la concentracion del negocio del auditor y, en general, las demas
normas establecidas para asegurar la independencia de los auditores;

iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias
que la hubieran motivado.

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la

responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo integren.

Ver epigrafes:  B.1.35,B.2.2,B.2.3y D.3

Cumple

Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la
sociedad, e incluso disponer que comparezcan sin presencia de ningin otro directivo.

Cumple

Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previo a la adopcion
por éste de las correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefialados en
la Recomendacion 8:

a)

b)

c)

La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba
hacer publica periddicamente. EI Comité debiera asegurarse de que las cuentas
intermedias se formulan con los mismos criterios contables que las anuales y, a
tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.

La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de proposito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos
fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza
analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del
grupo.

Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion de informe previo haya sido
atribuida a otra Comision de las de supervision y control.

Ver epigrafes: B.22yB.2.3

Cumple
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53.

54,

55.

56.

57.

Que el Consejo de Administracién procure presentar las cuentas a la Junta General
sin reservas ni salvedades en el informe de auditoria y que, en los supuestos
excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de Auditoria como los
auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas
reservas o salvedades.

Ver epigrafe: B.1.38
Cumple

Que la mayoria de los miembros de la Comisibn de Nombramientos -0 de
Nombramientos y Retribuciones, si fueran una sola- sean consejeros independientes.

Ver epigrafe: B.2.1
Cumple

Que correspondan a la Comisién de Nombramientos, ademéas de las funciones
indicadas en las Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo,
definir, en consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos
que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y dedicacién precisos para
que puedan desempefiar bien su cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del
Presidente y del primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al Consejo,
para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien planificada.

¢) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo
proponga al Consejo.

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la
Recomendacion 14 de este Codigo.

Ver epigrafe: B.2.3
Cumple

Que la Comision de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de
la sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros
ejecutivos.

Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comisién de Nombramientos que
tome en consideracion, por si los considerara idoneos, potenciales candidatos para
cubrir vacantes de consejero.

Cumple

Que corresponda a la Comision de Retribuciones, ademas de las funciones indicadas
en las Recomendaciones precedentes, las siguientes:
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a) Proponer al Consejo de Administracion:
i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;

ii) La retribuciéon individual de los consejeros ejecutivos y las demas
condiciones de sus contratos.

iii) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: B.1.14,B.2.3

Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la
sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros
ejecutivos y altos directivos.

Cumple

OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno
corporativo aplicado por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a
continuacion, mencione y explique su contenido.

TODAS LAS NOTAS RELATIVAS AL APARTADO G SE RECOGEN EN EL DOCUMENTO ANEXO A
ESTE INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracion o matiz,
relacionados con los anteriores apartados del informe.

En concreto, indique si la sociedad estd sometida a legislacion diferente a la espafiola en
materia de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacion que esté obligada
a suministrar y sea distinta de la exigida en el presente informe.
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Definicidn vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacion con la
sociedad, sus accionistas significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente
significativa o importante, habria determinado que el consejero no pudiera ser considerado
como independiente de conformidad con la definicion recogida en el apartado 5 del Cdodigo
Unificado de buen gobierno:

No

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de
Administracién de la sociedad, en su sesion de fecha 22 de febrero de 2012.

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion
con la aprobacidn del presente Informe.

No

*kkk*k
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ANEXO AL INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO 2011

DE TELEFONICA, S.A.

APARTADO G DEL INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO: OTRAS
INFORMACIONES DE INTERES.

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno
corporativo aplicado por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a
continuacion, mencione y explique su contenido.

ACLARACION GENERAL.: Se hace constar que los datos contenidos en este Informe se
refieren al Ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011, salvo en aquellas cuestiones en las que
especificamente se sefiale otra fecha de referencia.

- Nota 1 al Apartado A.3.]

Se resefia que la Compafiia dispone, entre sus normas de gobierno, de un Reglamento Interno
de Conducta en materias relativas a los Mercados de Valores, en el que se recogen, entre otras
cuestiones, las reglas de actuacion para la realizacion de operaciones personales de los
Consejeros y del personal directivo, sobre los valores emitidos por Telefonica, e instrumentos
financieros y contratos, cuyos subyacentes sean valores o instrumentos emitidos por la
Compaifiia.

En los principios generales de actuacién de dicho Reglamento Interno de Conducta se recogen
las operaciones sujetas a comunicacién; las limitaciones de actuacién; asi como el periodo
minimo de mantenimiento en caso de adquisicion de acciones de la Compaiiia, durante el cual
no podran ser transmitidas, salvo que concurran situaciones excepcionales que justifiquen su
transmision, previa autorizacion del Comité de Cumplimiento Normativo.

- Nota 2 al Apartado A.3.]

Con fecha 16 de septiembre de 2011, el Presidente Ejecutivo de la Compafiia, D. César Alierta
Izuel, comunicé a la Comisién Nacional del Mercado de Valores la adquisicién de 100.000
opciones call, que otorgan el derecho a adquirir 10 millones de acciones de Telefonica, S.A.
hasta la fecha de vencimiento el dia 20 de junio de 2014, y con un precio de ejercicio de 18
euros.

Con fecha 28 de diciembre de 2011, D. Carlos Colomer Casellas comunicd a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores la titularidad de varios puts (opciones de venta) sobre
acciones de Telefonica, S.A., todos ellos liquidables por diferencias. Asi, el Sr. Colomer es
titular de 63.508 puts de Telefdnica, de los cuales 31.250 puts a un precio de ejercicio de 16
euros y vencimiento el 30 de junio de 2012 y 32.258 puts a un precio de ejercicio de 15,5 euros
y vencimiento el 30 de junio de 2012.

Asimismo, las siguientes cifras que aparecen recogidas en el apartado A.3. de este informe
como “Numero de derechos de opcidn directo” (esto es, D. César Alierta lzuel, 344.613; D.
Julio Linares Lopez, 258.460; y D. José Maria Alvarez-Pallete LoOpez, 156.642), se
corresponden con el nimero maximo de acciones correspondientes al cuarto y quinto ciclo del
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“Performance Share Plan” que procedera entregar (a partir del 1 de julio de 2012 y del 1 de
julio de 2013), en caso de cumplimiento de las condiciones fijadas para la entrega.

Por otro lado, la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 18 de mayo de 2011
aprob6 un nuevo plan de incentivos a largo plazo dirigido a los miembros del equipo directivo
del Grupo (incluyendo a los Consejeros Ejecutivos) —denominado Performance & Investment
Plan (“PIP™)- consistente en la entrega a los participes en dicho Plan, previo cumplimiento de
los requisitos y condiciones fijados en el mismo, de acciones de Telefénica, S.A. en concepto
de retribucidn variable. Asimismo, dicha Junta General aprob6 el maximo nimero posible de
acciones a recibir por parte de los Consejeros Ejecutivos, en caso de cumplimiento del requisito
de Co-Inversion establecido en dicho Plan y de cumplimiento maximo del objetivo de TSR
fijado para cada ciclo.

De acuerdo con lo anterior, las cifras que aparecen recogidas en el apartado A.3. de este
informe como “Numero de derechos de opcidn directo” y “Numero de acciones equivalentes”
(esto es, D. César Alierta lzuel, 249.917-390.496; D. Julio Linares Lopez, 149.950-234.298; y
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez, 79.519-124.249), se corresponden con el nimero de
acciones teoricas asignadas, asi como con el maximo nimero posible de acciones a recibir, en
caso de cumplimiento del requisito de Co-Inversion establecido en dicho Plan y de
cumplimiento maximo del objetivo de TSR fijado para cada ciclo.

- Nota 3 a los Apartados A.10 y E.2]

El articulo 21 de los Estatutos Sociales establece que la Junta General adoptara sus acuerdos
con las mayorias de votos exigidos por la Ley, emitidos por los accionistas presentes o
representados.

Cada accion presente o representada en la Junta General darad derecho a un voto, salvo que se
trate de acciones sin voto, con arreglo a lo previsto en la Ley.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, ningun accionista podra ejercitar un nimero de
votos superior al 10 por 100 del total del capital social con derecho a voto existente en cada
momento, con independencia del nimero de acciones de que sea titular.

En la determinacion del nimero maximo de votos que pueda emitir cada accionista se
computardn Unicamente las acciones de que cada uno de ellos sea titular, no incluyéndose las
gue correspondan a otros titulares que hubieran delegado en aquél su representacién, sin
perjuicio de aplicar asimismo individualmente a cada uno de los accionistas representados el
mismo limite porcentual del 10 por 100.

La limitacién establecida en los parrafos anteriores sera también de aplicacion al nimero de
votos que, como maximo, podrdn emitir -sea conjuntamente, sea por separado- dos 0 mas
sociedades accionistas pertenecientes a un mismo grupo de entidades, asi como al nimero de
votos gue, como maximo, pueda emitir una persona fisica o juridica accionista y la entidad o
entidades, también accionistas, que aquélla controle directa o indirectamente.

A los efectos sefialados en el parrafo anterior, para considerar la existencia de un grupo de
entidades, asi como las situaciones de control antes indicadas, se estard a lo dispuesto en el
articulo 4 de la vigente Ley del Mercado de Valores de 28 de julio de 1988 (que, a su vez, se
remite al articulo 42 del Cédigo de Comercio).

237



Yelefonica

Sin perjuicio de las limitaciones del derecho de voto descritas anteriormente, todas las acciones
concurrentes a la Junta computaran para la determinacion del quérum de asistencia en la
constitucion de la Junta, sin perjuicio de que en el momento de las votaciones se aplique a esas
acciones el limite del nimero de votos del 10 por 100 establecido en el citado articulo 21 de los
Estatutos.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 527 de la Ley de
Sociedades de Capital, la limitaciéon del voto indicada dejé de surtir efectos el 1 de julio de
2011. Dicho precepto establece que en las sociedades anénimas cotizadas, seran nulas de pleno
derecho las clausulas estatutarias que, directa o indirectamente, fijen con caracter general el
nimero maximo de votos que puede emitir un mismo accionista o sociedades pertenecientes a
un mismo grupo.

- Nota 4 al Apartado B.1.7.]

Con fecha 3 de febrero de 2012, D. José Maria Alvarez-Pallete L6pez present6 su renuncia al
cargo de Consejero de Telefénica Datacorp, S.A.

- Nota 5 al Apartado B.1.10.]

Aunque la politica de inversiones y financiacion no se recoge de forma literal en el articulo 5.4
del Reglamento del Consejo, en la practica dicha politica es competencia exclusiva del Consejo
de Administracion de la Compafiia.

Nota 6 al Apartado B.1.11.]

A efectos de dotar de una mayor transparencia a esta materia, se detallan a continuacién las
retribuciones y prestaciones percibidas por los Consejeros de Telefénica, S.A. en el afio 2011,
conforme se facilitan en la Memoria Anual de la Compafiia correspondiente al citado afio.

i) Retribucion al Consejo de Administracion

La retribucién de los miembros del Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. se
encuentra regulada en el articulo 28 de los Estatutos Sociales de la Compafiia, en el que se
establece que el importe de las retribuciones a satisfacer por ésta al conjunto de sus Consejeros
serd el que a tal efecto determine la Junta General de Accionistas, el cual permaneceré vigente
hasta tanto dicha Junta no acuerde su modificacién. La fijacion de la cantidad exacta a abonar
dentro de este limite, y su distribucién entre los distintos Consejeros, corresponde al Consejo
de Administracion. Esta retribucion es compatible, de conformidad con lo dispuesto en el
mencionado articulo de los Estatutos Sociales, con las demas percepciones profesionales o
laborales que correspondan a los Consejeros por cualesquiera otras funciones ejecutivas o de
asesoramiento que, en su caso, desempefien para la Sociedad distintas de las de supervision y
decision colegiada propias de su condicion de Consejeros.

De acuerdo con lo anterior, la Junta General de Accionistas celebrada el dia 11 de abril de 2003
fij6 en 6 millones de euros el importe maximo bruto anual de la retribucion a percibir por el
Consejo de Administracion, como asignacion fija y como dietas de asistencia a las reuniones de
las Comisiones consultivas o de control del Consejo de Administracion. Asi, y por lo que se
refiere al ejercicio 2011, el importe total de la retribucién percibida por los Consejeros de
Telefonica, S.A. en su condicion de tales, ha sido de 4.549.501 euros por asignacion fija y por
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dietas de asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control del Consejo de
Administracion.

La retribucion de los Consejeros de Telefénica, S.A. en su condicion de miembros del Consejo
de Administracién, de la Comision Delegada, y/o de las Comisiones consultivas o de control,
consiste en una asignacion fija pagadera de forma mensual, y en dietas por asistencia a las
reuniones de las Comisiones consultivas o de control. Los vocales ejecutivos no perciben
retribucion alguna en concepto de Consejeros, recibiendo exclusivamente la remuneracion que
les corresponde por el desempefio de sus funciones ejecutivas de conformidad con sus
respectivos contratos.

Se indican, a continuacion, los importes establecidos en concepto de asignacion fija por la
pertenencia al Consejo de Administracién, Comisién Delegada y Comisiones consultivas o de
control de Telefonica, S.A.

Consejo de Comision Comisiones consultivas o
Cargo Administracion Delegada de control

Presidente 300.000 100.000 28.000
Vicepresidente 250.000 100.000 -

Vocal:

Ejecutivo - - -

Dominical 150.000 100.000 14.000
Independiente 150.000 100.000 14.000

Otro externo 150.000 100.000 14.000

(Importes en euros)
Adicionalmente, el importe de la dieta por asistencia a cada una de las reuniones de las
Comisiones consultivas o de control es de 1.250 euros.
ii) Detalle individualizado
Se desglosan, en la siguiente tabla de manera individualizada por concepto retributivo, las

retribuciones y prestaciones que han percibido de Telefénica, S.A. durante el ejercicio 2011,
los Consejeros de Telefonica, S.A.:

(en euros)
Sueldo/ Remufr;zramon Retribucion Otros
Consejero Compensa- e Dietas® variable a concepto TOTAL
) Comisiones 4 5
cion 5 corto plazo S
del Consejo
Ejecutivos
D. Cesar Alierta lzuel 2.530.800 100.000 - 4.015.440 265.300  6.911.540
D. Julio Linares Lopez 1.973.100 -- -- 3.011.580 126.084  5.110.764
D. José Maria Alvarez- 316.000 - - - 21.570 337.570

Pallete L6pez
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Dominicales

D. Isidro Fainé Casas

D. Vitalino Nafria Aznar
D. José Maria Abril Pérez
D. Antonio Massanell
Lavilla

D. Chang Xiaobing

Independientes

D. David Arculus

D2. Eva Castillo Sanz

D. Carlos Colomer
Casellas

D. Alfonso Ferrari Herrero
D. Luiz Fernando Furlan
D. Gonzalo Hinojosa
Fernandez de Angulo

D. Pablo Isla Alvarez de
Tejera

D. Javier de Paz Mancho
Otros externos

D. Fernando de Almansa
Moreno-Barreda
D. Peter Erskine

250.000
250.000
150.000
150.000

87.500

150.000
150.000
150.000
150.000
150.000
150.000
150.000

150.000

150.000

150.000

100.000
56.000

122.167
70.000

28.000
42.000
156.000
212.000
14.000
198.000
75.833

156.000

56.000

156.000

26.250
13.750
32.500

11.250
25.000
21.250
58.750
5.000
48.750
13.750

11.250

25.000

27.500

130.000
132.500

133.750

120.000

10.000

3.750

360.000
332.250
285.917
262.500

87.500

189.250
217.000
457.250
553.250
169.000
530.500
239.583

437.250

241.000

337.250

1 Sueldo/Compensacién: Compensacion en metalico, con una periodicidad de pago preestablecida, ya sea o
no consolidable en el tiempo y abonada por el mero hecho de estar contratado por ella, con independencia
de la asistencia efectiva del Consejero a las reuniones del Consejo de Telefonica, S.A. Se incluyen también
las retribuciones que no sean de carécter variable y, que, en su caso, haya devengado el Consejero por sus
labores ejecutivas en el caso que corresponda.

2 Remuneracién fija Comisiones del Consejo: Importe de otros conceptos distintos a las dietas, de los que
son beneficiarios los Consejeros por su pertenencia a la Comision Delegada o a las Comisiones consultivas
o de control del Consejo de Telefonica, S.A., con independencia de la asistencia efectiva a las reuniones de

estas Comisiones.

3 Dietas: Importe total de las dietas por asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control
del Consejo de Telefénica, S.A.

4 Remuneracion variable a corto plazo: Importe variable ligado al desempefio o la consecucion de una
serie de objetivos (cuantitativos o cualitativos) individuales o de grupo y en funcién de las restantes
retribuciones o bien como cualquier otra referencia en euros, en plazo igual o inferior a un afio.

5 Otros conceptos: Entre otros, se incluyen los importes abonados por la pertenencia a

los diferentes

Consejos Asesores Territoriales existentes en Espafia, asi como y al Consejo Asesor de la Universidad

Corporativa.

Asimismo, se hace constar que D. Vitalino Nafria Aznar present6 su dimision como Consejero
el 14 de diciembre de 2011, habiéndose nombrado en su sustitucion, por cooptacion, a D.

Ignacio Moreno Martinez, quien no ha percibido remuneracion alguna en el ejercicio 2011.

Igualmente, se detalla, a continuacion, de manera especifica la retribucion percibida por los
Consejeros de Telefénica, S.A. por su pertenencia a las distintas Comisiones consultivas o de

control durante el ejercicio 2011:
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D.
D.
D.
D.
D.
D.

Consejeros

César Alierta Izuel

Isidro Fainé Casas

Vitalino Manuel Nafria Aznar

Julio Linares Lopez

José Maria Abril Pérez

José Fernando de Almansa Moreno-

Barreda

D.
D.

José Maria Alvarez-Pallete Lopez

David Arculus

Dfa. Eva Castillo Sanz

O 0O 0O U 0O U U O O

. Carlos Colomer Casellas

. Peter Erskine

. Alfonso Ferrari Herrero

. Luiz Fernando Furlan

. Gonzalo Hinojosa Fernadndez de Angulo
. Pablo Isla Alvarez de Tejera

. Antonio Massanell Lavilla

. Francisco Javier de Paz Mancho

. Chang Xiaobing

TOTAL

Auditoria

y
Control

27.750

40.500

25.250

120.000

Nombramientos,
Retribuciones
y Buen
Gobierno

17.750
20.250
38.000

22.750
20.250

119.000

RRHH,
Reputacién
yRC

17.750

19.000
14.000
16.500
33.000

116.750

Regulacién

158.250

Calidad del
Servicio y
Atencion
Comercial

20.250
17.750

20.250

20.250
14.000
34.250

126.750

Asuntos
Internacionales

17.750

20.250

34.250

19.000

20.250
19.000
20.250

17.750

168.500

Innovacion  Estrategia TOTAL
- - 82.250
15.667 - 35.917
- 25.250 81.000

- 39.250

- 25.250 67.000
41.750 - 77.250
24.000 39.250 83.500
- 25.250 170.750

- - 19.000

- 24.000 146.750
5.833 - 89.583
26.500 - 102.500
- - 67.250

113.750 139.000 1.062.000

Importes en euros
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Por otra parte, en la siguiente tabla se desglosan, asimismo, de forma individualizada los
importes percibidos de otras sociedades del Grupo Telefénica, por los Consejeros de la
Compafiia, por el desempefio de funciones ejecutivas 6 por su pertenencia a los 6rganos
de administracion de dichas sociedades:

(en euros)
Sueldo/ Retribucion Otros
Consejero Compen- Dietas® variable a concentos® TOTAL
sacion® corto plazo® P
Ejecutivos
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 961.709 -- 1.140.138 57.553 2.159.400
Dominicales
D. Vitalino Nafria Aznar 16.737 -- -- 16.737
Independientes
D. David Arculus 86.456 -- -- 86.456
D2, Eva Castillo Sanz 240.847 -- -- 240.847
D. Alfonso Ferrari Herrero 297.275 - -- 297.275
D. Luiz Fernando Furlan 299.406 -- -- 299.406
D. Javier de Paz Mancho 840.667 -- -- 840.667
Otros externos
D. Fernando de Almansa Moreno-Barreda  436.214 -- -- 436.214
D. Peter Erskine 86.456 -- -- 86.456

1 Sueldo/Compensacion: Compensacion en metalico, con una periodicidad de pago
preestablecida, ya sea 0 no consolidable en el tiempo y abonada por el mero hecho de estar
contratado por ella, con independencia de la asistencia efectiva del Consejero a las reuniones del
Consejo de Administracion u 6rganos similares de la sociedad del Grupo Telefénica de que se
trate. Se incluyen también las retribuciones que no sean de caracter variable y que, en su caso,
haya devengado el Consejero por sus labores ejecutivas.

2 Dietas: Importe total de las dietas por asistencia a las reuniones del Consejo de Administracion u
organos similares de cualquier sociedad del Grupo Telefonica.

3 Remuneracién variable a corto plazo: Importe variable ligado al desempefio o la consecucion
de una serie de objetivos (cuantitativos o cualitativos) individuales o de grupo y en funcion de las
restantes retribuciones o bien como cualquier otra referencia en euros, en plazo igual o inferior a
un afio.

4 Otros conceptos: Otros importes percibidos en relacion a sistemas de prevision.

En materia de prestaciones asistenciales, se desglosan en la siguiente tabla de manera
individualizada tanto las aportaciones realizadas, durante el ejercicio 2011, a planes de
ahorro a largo plazo (incluyendo jubilacion y cualquier otra prestacion de supervivencia)
financiados total o parcialmente, por la Compafiia en beneficio de los Consejeros, ya sean
dotados interna o externamente, como cualquier otra retribucion en especie percibida por
los Consejeros durante dicho ejercicio:
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Aportaciones a Aportaciones al

Consejeros Retribuciones en

oo planes de Plan de Prevision )
(Ejecutivos) : it especie
pensiones Social
D. Cesar Alierta Izuel 8.402 1.014.791 57.955
D. Julio Linares Lépez 9.468 555.033 83.923
D., José Maria Alvarez-Pallete 7574 355 563 17 346
Lopez

1 Aportaciones al Plan de Prevision Social de Directivos establecido en 2006, financiado
exclusivamente por la Compafiia, para complementar el Plan de Pensiones en vigor, que supone
unas aportaciones definidas equivalentes a un determinado porcentaje sobre la retribucién fija del
Directivo, en funcién de los niveles profesionales de los mismos en la organizacion del Grupo
Telefonica.

2 Dentro del concepto “retribucion en especie” se incluyen las cuotas por seguros de vida y por
otros seguros, como el seguro médico general y de cobertura dental.

A continuacidn se relacionan los planes de retribucion basados en acciones:

(i) El denominado “Performance Share Plan” (“PSP”) aprobado por la Junta General
Ordinaria de Accionistas, celebrada el 21 de junio de 2006, y que entrd en su quinto
y ultimo ciclo en 2010. Bajo este plan, se hizo entrega en julio de 2011 de las
acciones correspondientes al tercer ciclo del plan, en el que, de conformidad con lo
establecido en sus condiciones generales, el coeficiente aplicado a las acciones
tedricamente asignadas a cada beneficiario para determinar el nimero de acciones a
entregar fue del 97,8%.

De acuerdo con lo anterior, las acciones entregadas en ejecucion de este tercer ciclo
del PSP a los tres Consejeros Ejecutivos fueron: 145.544 acciones a D. César Alierta
Izuel; 99.233 acciones a D. Julio Linares Lopez; y, 66.155 acciones a D. José Maria
Alvarez-Pallete Lopez. Asimismo, se hace constar que el ndmero méaximo de
acciones correspondiente al cuarto y quinto ciclo de este Plan que procederé entregar
(a partir del 1 de julio de 2012 y del 1 de julio de 2013, respectivamente), a cada uno
de los Consejeros Ejecutivos de Telefonica, en caso de cumplimiento de las
condiciones fijadas para la entrega, es el siguiente: D. César Alierta Izuel (173.716
acciones en el cuarto ciclo, y 170.897 acciones en el quinto ciclo), D. Julio Linares
Lopez (130.287 acciones en el cuarto ciclo, y 128.173 acciones en el quinto ciclo),
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez (78.962 acciones en el cuarto ciclo, y 77.680
acciones en el quinto ciclo); y

(i) El “Performance & Investment Plan“ (“PIP”) aprobado por la Junta General
Ordinaria de Accionistas celebrada el 18 de mayo de 2011, que consiste en la entrega
a los participes en dicho plan, previo cumplimiento de los requisitos y condiciones
fijados en el mismo, de acciones de Telefonica en concepto de retribucion variable,
y cuyo primer ciclo se ha iniciado en 2011, sustituyendo al PSP. Se hace constar, a
continuacion, el nimero de acciones tedricas asignadas, asi como el maximo nimero
posible de acciones a recibir, en caso de cumplimiento del requisito de Co-Inversién
establecido en dicho Plan y de cumplimiento maximo del objetivo de TSR fijado
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para cada ciclo, que corresponderia a los Consejeros Ejecutivos en este primer ciclo
del PIP: (i) a D. César Alierta Izuel se le asignan tedricamente 249.917 acciones,
siendo el nimero maximo de acciones que podria llegar a recibir 390.496; a D. Julio
Linares Lopez se le asignan 149.950 acciones, siendo el nimero maximo de
acciones que podria llegar a recibir 234.298; y, finalmente, a D. José Maria Alvarez-
Pallete Lopez se le asignan 79.519 acciones, siendo el nimero maximo de acciones
que podria llegar a recibir 124.249.

Por otra parte, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica, S.A.
celebrada el 23 de junio de 2009, aprob6 un plan de compra incentivada de acciones
de Telefénica, dirigido a empleados, incluyendo al personal directivo asi como a los
Consejeros ejecutivos de todo el Grupo a nivel internacional. A través de este Plan,
se ofrece a los empleados la posibilidad de adquirir acciones de Telefonica, S.A. con
el compromiso de la Compafila de entregar a los participantes en el mismo,
gratuitamente, un determinado ndmero de acciones, siempre que se cumplan
determinados requisitos. El importe maximo que cada empleado puede destinar al
mismo es de 1.200 euros, y el importe minimo de 300 euros.

En lo que se refiere a los tres Consejeros ejecutivos, éstos han decidido participar en
este Plan con la aportacion maxima, esto es, cien euros mensuales, durante doce
meses. Asi, a la fecha de formulacion de estos Estados Financieros, los tres
Consejeros ejecutivos habian adquirido bajo este plan un total de 212 acciones,
teniendo derecho dichos Consejeros a recibir gratuitamente un nimero equivalente
de acciones, siempre y cuando, entre otras condiciones, las acciones adquiridas se
hayan mantenido durante el periodo de consolidacién (doce meses siguientes a la
finalizacion del periodo de compra).

Adicionalmente, cabe sefialar que los Consejeros externos de la Compafiia no
perciben ni han percibido durante el afio 2011 retribucién alguna en concepto de
pensiones ni seguros de vida, ni tampoco participan en planes de retribucion
referenciados al valor de cotizacion de la accidn.

Asimismo, la Compafiia no concede ni ha concedido, durante el afio 2011, anticipo,
préstamo o crédito alguno a favor de los Consejeros, ni a favor de sus principales
ejecutivos, dando cumplimiento a las exigencias de la Ley Sarbanes-Oxley publicada
en los Estados Unidos, y que resulta aplicable a Telefonica como sociedad cotizada
en ese mercado.

- Nota 7 al Apartado B.1.11.]

Subapartado b). En el concepto "Retribucion Fija" se incluye tanto el importe de los
sueldos percibidos de otras sociedades del Grupo Telefénica por los miembros del
Consejo de Administracion en su calidad de ejecutivos, como el importe percibido
por los miembros del Consejo de Administracion en concepto de asignacion fija por
su pertenencia al Consejo de Administracién de alguna de las sociedades del Grupo, o
alguna de sus respectivas Comisiones.
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- Nota 8 al Apartado B.1.11.]

Con referencia al Plan de Previsién Social de Directivos, y al igual que ya se hiciera
en los Informes Anuales de Gobierno Corporativo correspondientes a los ejercicios
2008, 2009 y 2010, se hace constar que el importe de 1.658.714,82 euros,
correspondiente a las aportaciones realizadas durante el afio 2011 por parte de
Telefénica al mencionado Plan de Prevision Social de Directivos en relacion con los
Consejeros ejecutivos, esta incluido en los cuadros de “Concepto Retributivo”, dentro
de la categoria de “Otros”, de los puntos a) y b) del apartado B.1.11. del Informe
Anual de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio 2011.

La razén de ello reside en que dicho Plan es una prestacién asistencial diferente de los
planes generales de pensiones con los que Telefénica retribuye a sus empleados
(incluidos los Consejeros ejecutivos) que se consignan en las secciones relativas a
“Fondos y Planes de Pensiones” del citado apartado B.1.11 del Informe Anuel de
Gobierno Corporativo.

- Nota 9 al Apartado B.1.12.]

La cifra que se recoge como “Remuneracion total alta direccion”, incluye la
valoracion econdmica de la remuneracion percibida bajo el “Performance Share
Plan”, asi como las aportaciones realizadas por parte del Grupo Telefénica, durante el
afio 2011, al Plan de Prevision Social.

A efectos de dotar de una mayor transparencia a esta materia, se detallan a
continuacion las retribuciones y prestaciones percibidas por la Alta Direccion de
Telefénica, S.A. en el afio 2011, conforme se facilitan en la Memoria Anual de la
Compafiia correspondiente al citado afio.

Los siete directivos que en el ejercicio 2011 integraban la Alta Direccion de la
Compafiia, desde su consideracion como tales, excluidos los que forman parte
integrante del Consejo de Administracion, han percibido durante el ejercicio 2011 un
importe total, por todos los conceptos, de 12.122.954 euros. Adicionalmente, las
aportaciones realizadas por parte del Grupo Telefénica, durante el afio 2011, al Plan
de Prevision Social en lo que se refiere a estos directivos ascienden a 2.709.866
euros. Las aportaciones correspondientes al plan de pensiones ascienden a 50.208
euros y los importes relativos a las retribuciones en especie (en las que se incluyen,
las cuotas por seguros de vida y por otros seguros, como el seguro médico general y
de cobertura dental.), han sido 154.955 euros.

Por otra parte, el nUmero de acciones correspondientes al tercer ciclo del antes
mencionado “Performance Share Plan”, entregadas al conjunto de los directivos que
tenian la consideracion de Alta Direccion de la Compafiia en el momento de la
entrega, fue de 299.377 acciones. Por otra parte, el nimero maximo de acciones
correspondiente al cuarto y quinto ciclo de este Plan, asignadas al conjunto de los
directivos integrados en la Alta Direccién de la Compafiia, es de 394.779 acciones, en
el cuarto ciclo, y 350.485 acciones, en el quinto ciclo.
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Por lo que se refiere al “Performance and Investment Plan” aprobado por la Junta
General de Accionistas en su reunion del 18 de mayo de 2011, las acciones asignadas
al conjunto de los directivos integrados en la Alta Direcciéon de la Compafiia en el
primer ciclo de este Plan, es de 457.949 acciones.

- Nota 10 al Apartado B.1.16.]

El Consejo tiene previsto someter a votacion consultiva de la proxima Junta General,
y como un punto separado del orden del dia, el Informe Anual sobre Remuneraciones
de los Consejeros en el que se detallan las retribuciones devengadas durante el
ejercicio 2011.

- Nota 11 al Apartado B.1.21.]

AUn cuando no existe un otorgamiento expreso de facultades a favor de un Consejero
independiente a los efectos indicados, la Compafiia considera que esta recomendacion
puede entenderse cumplida por lo siguiente:

- De conformidad con lo dispuesto en el articulo 29 del Reglamento del Consejo,
todos los Consejeros de la Compafiia, incluidos, por tanto, los independientes, pueden
instar la convocatoria del Consejo de Administracion cuando lo estimen pertinente, o
la inclusién en el Orden del Dia de aquellos extremos que consideren convenientes.

- Asimismo, y conforme a lo establecido en el articulo 13.3 del citado Reglamento,
corresponde al Presidente de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno —cargo que en todo caso recaera en un Consejero independiente (articulo 22
del Reglamento)-, junto con el Presidente del Consejo de Administracion, organizar y
coordinar la evaluacion periddica del Consejo.

- Nota 12 al Apartado B.1.29.]

Las restantes Comisiones del Consejo de Administracion han mantenido durante el
ejercicio 2011 las siguientes reuniones:

- Comisién de Recursos Humanos, Reputacion y Responsabilidad Corporativa: 4

- Comisién de Regulacién: 6

- Comision de Calidad del Servicio y Atencion Comercial: 4

- Comisién de Asuntos Internacionales: 4

- Comision de Innovacion: 11

- Comision de Estrategia: 10

Nota 13 al Apartado B.1.31.]
De acuerdo con las exigencias de la normativa estadounidense de mercado de valores,

la informacién contenida en el Informe anual en formato 20-F (que incluye las
Cuentas Anuales consolidadas del Grupo Telef6nica), que se registra ante la
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"Securities and Exchange Commission”, es certificada por el Presidente Ejecutivo de
la Compafiia y por el Director General de Finanzas y Desarrollo Corporativo. Esta
certificacion se produce con posterioridad a que dichas Cuentas hayan sido
formuladas por el Consejo de Administracion de la Compafiia.

- Nota 14 al Apartado B.1.39.]

El ejercicio 1983 es el primero auditado por una firma de auditoria externa, siendo
con anterioridad los estados financieros revisados por los entonces denominados
censores de cuentas. Por tanto es el afio 1983 la fecha que se toma como base para el
calculo del porcentaje en el caso de auditoria de las Cuentas Anuales Individuales de
Telefénica, S.A. y 1991 la fecha para el célculo del porcentaje en el caso de las
Cuentas Anuales Consolidadas, por ser 1991 el primer ejercicio en el que se
formularon las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Telefonica.

- Nota 15 al Apartado C.2.]

Se hace constar que las operaciones incluidas en este apartado bajo la expresion de
“Compromisos Adquiridos”, con los siguientes importes: 23.274.960 y 800.000, el
primero con el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., y el segundo con la Caja de
Ahorros y Pensiones de Barcelona, “la Caixa’, corresponden a operaciones de
derivados.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracion o
matiz, relacionados con los anteriores apartados del informe.

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola
en materia de gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacion que
esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el presente informe.

I1.- INFORMACION ADICIONAL EXIGIDA POR EL ARTICULO 61 BIS DE LA
LEY DEL MERCADO DE VALORES.

A continuacion se detalla la siguiente informacion, segin lo previsto en el articulo 61 bis
de la Ley del Mercado de Valores:

Valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario, con indicacion, en su
caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y
obligaciones que confiera.

No aplicable.
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Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores y cualquier restriccion al derecho de
voto.

No existe precepto estatutario alguno que suponga una restriccion o limitacién a la libre
transmisibilidad de las acciones de Telefonica, S.A.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 21 de los Estatutos Sociales de la Compaifiia,
ningdn accionista podra ejercitar un nimero de votos superior al 10 por ciento del capital
social total con derecho a voto existente en cada momento, con independencia del nimero
de acciones de que sea titular. En la determinacion del nimero méximo de votos que
pueda emitir cada accionista se computaran Gnicamente las acciones de que cada uno de
ellos sea titular, no incluyéndose las que correspondan a otros titulares que hubieran
delegado en aquél su representacion, sin perjuicio de aplicar asimismo individualmente a
cada uno de los accionistas representados el limite porcentual del 10 por ciento.

La limitacion establecida en el parrafo anterior sera también de aplicacion al nimero de
votos que, como maximo, podran emitir -sea conjuntamente, sea por separado- dos 0 mas
sociedades accionistas pertenecientes a un mismo grupo de entidades, asi como al nimero
de votos que, como maximo, pueda emitir una persona fisica o juridica accionista y la
entidad o entidades, también accionistas, que aquélla controle directa o indirectamente.

No obstante, esta limitacion de los derechos de voto dej6 de surtir efectos por imperativo
legal (articulo 527 de la Ley de Sociedades de Capital) el 1 de julio de 2011.

Normas aplicables a la modificacion de los Estatutos de la Sociedad.

El procedimiento para la modificacion de Estatutos Sociales viene regulado en los
articulos 285 y siguientes del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
exigiéndose la aprobacion por la Junta General de Accionistas, con las mayorias previstas
en los articulos 194 y 201 de la citada Ley, asi como la elaboracién y puesta a disposicion
de los accionistas del preceptivo informe de administradores justificativo de la
modificacion. El articulo 14 de los Estatutos Sociales y el articulo 5 del Reglamento de la
Junta General incluyen expresamente, entre las competencias de la Junta, la modificacion
de los Estatutos Sociales.

El articulo 21 del Reglamento de la Junta General regula el procedimiento de votacion de
las propuestas de acuerdo por la Junta, estableciendo, para el caso de las modificaciones
de Estatutos, que cada articulo o grupo de articulos con contenido diferente se voten
separadamente.
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Acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una Oferta
Publica de Adquisicion, y sus efectos.

No existen acuerdos significativos celebrados por la Compafiia que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la Compafiia a raiz de una
Oferta Publica de Adquisicion.

Acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que
dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma
improcedente o si la relacion laboral llega a su fin con motivo de una Oferta Publica de
Adquisicion.

Por lo que se refiere a los Consejeros ejecutivos y algunos de los miembros del equipo
directivo de la Compafiia, éstos tienen reconocido contractualmente, con caracter general,
el derecho a percibir la compensacion econémica que se indica a continuacion en caso de
extincion de la relacion por causa imputable a la Compafiia, y en algun caso también por
el acaecimiento de circunstancias objetivas, como puede ser el cambio de control. Por el
contrario, si la extincion de la relacion tiene lugar por incumplimiento imputable al
Consejero ejecutivo o directivo, éste no tendra derecho a compensacion alguna. Sin
embargo, es necesario indicar que, en determinados casos, la indemnizacion que tiene
derecho a percibir el Consejero ejecutivo o el directivo, segln su contrato, no responde a
estos criterios generales sino a las circunstancias personales, profesionales y del tiempo
en que se firmo dicho contrato. La compensacion econémica pactada por extincion de la
relacién, cuando proceda, consiste, como maximo, en tres anualidades y una mas segun la
antigliedad en la Compafiia. La anualidad comprende la Gltima retribucion fija y la media
aritmética de la suma de las dos ultimas retribuciones variables percibidas segln contrato.

Por otra parte, y en lo que respecta a los contratos laborales que ligan a los empleados con
la Compafiia bajo una relacién laboral comudn, éstos no contienen clausula de
indemnizacion por extincion de la relacion laboral, por lo que el trabajador tendréa derecho
a la indemnizacion que, en su caso, le corresponda en aplicacion de la normativa laboral.
Sin perjuicio de lo anterior, determinados empleados de la Compafiia, en funcién de sus
niveles y antigiedad, y dependiendo de las circunstancias personales, profesionales y del
tiempo en que se firmo el contrato, tienen reconocido contractualmente, en algunos casos,
el derecho a percibir una compensacién, en los mismos supuestos que la referida en el
parrafo anterior, consistente, con caracter general, en una anualidad y media. Esta
anualidad comprende la Gltima retribucion fija y la media aritmética de la suma de las dos
ultimas retribuciones variables anuales percibidas segtn contrato.
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Descripcion de las principales caracteristicas de los sistemas internos de control y gestion
de riesgos en relacion con el proceso de emision de informacion financiera.

A. Entorno de Control

El Consejo de Administracion de Telefénica, S.A (en adelante Telefénica) tiene la
responsabilidad Gltima de la existencia y mantenimiento de un adecuado y efectivo
sistema de control interno sobre la informacién financiera (SCIIF).

Asimismo, el Reglamento del Consejo de Administracion de la Compafiia establece que
la Comision de Auditoria y Control tiene como funcion primordial servir de apoyo al
Consejo de Administracion en sus funciones de supervision, y establece, entre sus
competencias, las siguientes:

e Supervisar el proceso de informacion financiera y de los sistemas internos de control.
En relacidon con ello, supervisar el proceso de elaboracion e integridad de la informacion
financiera relativa a la Sociedad y al Grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos
normativos, de la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta
aplicacion de los criterios contables, y proponer al Consejo de Administracion la
politica de control y gestion de riesgos.

e Velar por la independencia del Auditor Externo, supervisando sus trabajos y sirviendo
de canal de comunicacién entre el Consejo de Administracion y el Auditor Externo, y
entre éste y el equipo directivo de la Compafiia.

e Supervisar los servicios de Auditoria interna y, en particular, velar por la independencia
y eficacia de la auditoria interna, recibir informacion periodica de sus actividades y
verificar que la alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus

informes.

Para el desempefio de esta funcién, la Comision de Auditoria y Control cuenta con el
apoyo de la Unidad de Auditoria Interna quien presenta periddicamente sus trabajos a
discha Comision. La periodicidad de las sesiones de la Comision de Auditoria y Control
es mensual, reuniéndose igualmente de forma adicional todas las veces que resulte
oportuno.

Las diferentes areas y unidades funcionales del Grupo Telefénica son una pieza clave en
el control interno para el reporte financiero, como responsables de la elaboracion,
mantenimiento y actualizacién de los distintos procedimientos que recogen su propia
operativa, en los cuales se identifican las tareas que se realizan asi como los responsables
de su ejecucion.

La Direccion de Finanzas Corporativas fija regularmente las correspondientes
instrucciones a los equipos involucrados en las distintas sociedades del Grupo para la
elaboracion de la informacion financiera. En estas indicaciones se determinan los
procesos, procedimientos, normativas contables y de otro caracter que se deben seguir
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para garantizar la obtencion de la informacién financiera consolidada de acuerdo al marco
legal vigente.

La competencia del disefio y revision de la estructura organizativa de la Compaiiia recae
directamente en el Consejo de Administracion, velando por una adecuada segregacién de
funciones y por el establecimiento de unos adecuados mecanismos de coordinacion entre
las diferentes areas.

Por lo que se refiere a los principios que rigen la actuacion de la Compafiia, es de resefiar
que en diciembre de 2006, el Grupo Telefénica aprobd un cédigo de conducta y ética
empresarial, “Los Principios de Actuacion de Telefénica” (PdA), que afectan a toda la
plantilla del Grupo y a todos los niveles organizativos (personal directivo y no directivo)
y se encuentran disponibles a través de la Intranet del Grupo Telefénica, existiendo
procedimientos de actualizacion, seguimiento y comunicacion de estos Principios de
Actuacion dentro del Grupo Telefénica. Los mismos mencionan de forma expresa
aspectos relacionados con el registro de operaciones y elaboracién de informacion
financiera.

El seguimiento general de los mencionados PdA se realiza a través de un Comité que se
relne periédicamente, y en el cual se encuentran representadas las areas de Recursos
Humanos, Reputacion, Secretaria General y Auditoria Interna de Telefénica, S.A., asi
como representantes de cada una de las unidades geograficas en las que esta presente
Telefonica.

Entre otras utilidades, este Comité permite coordinar las actuaciones de diferentes areas
de la Compafiia con algln interés en el seguimiento de las acciones derivadas de los
Principios de Actuacion. Asi, por ejemplo, al contar con la participacion de Auditoria
Interna, se resuelven posibles cuestiones relativas a la necesidad de realizar alguna
actuacién especifica sobre posibles denuncias por incumplimiento de los PdA. Asimismo,
a través de este Comité, sus miembros acuerdan medidas que permitan facilitar la difusion
de los PdA en el Grupo, asi como el seguimiento de las acciones de comunicacion y
formacion en esta materia.Para esta Gltima accion se dispone, a través de la plataforma de
educacion on-line, de un curso especifico sobre los principios de actuaciéon. Con la
realizacion del curso mencionado se formaliza la suscripcion por parte de los empleados a
los principios de actuacion.

Igualmente, desde abril de 2004 el Grupo Telefénica dispone de un canal de denuncias
con acceso a traves de la intranet de Telefonica, el cual fue aprobado por la Comisién de
Auditoria y Control, y comunicado a los empleados del Grupo de acuerdo a los
procedimientos establecidos. El canal de denuncias permite que cualquier empleado del
Grupo Telefénica pueda hacer llegar, de forma totalmente anénima (si lo desea), dos tipos
de denuncias:

e Denuncias relacionadas con controles internos, contabilidad o auditoria de los

estados financieros, y que son recibidas directamente por la Secretaria de la
Comision de Auditoria y Control de Telefonica, S.A.
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o Resto de denuncias, incluyendo las referentes a temas relacionados con los
Principios de Actuacién. Estas denuncias se reciben, bien en la oficina de
Principios de Actuacidn, bien en la Direccion de Auditoria Interna.

La Comision de Auditoria y Control de Telefonica, S.A. es la destinataria de las
denuncias presentadas en relacion a los controles internos, contabilidad o auditoria de los
estados financieros, por lo que conocera, resolvera o le daré el tratamiento que estime mas
oportuno a cada una de las quejas o denuncias recibidas en estas materias.

Y en lo que se refiere a la formacion de los empleados en materia financiera y de control,
es de resefiar que en el afio 2007, inici6 su actividad la Universidad Corporativa de
Telefonica - “Universitas Telefonica”, con el objetivo de contribuir al progreso del Grupo
Telefonica mediante el desarrollo continuo de sus profesionales. Todos los programas de
la oferta formativa de la Universidad de Telefonica estan basados en el desarrollo de la
cultura corporativa, la estrategia del negocio, y las competencias de gestion y liderazgo,
incluyendo entre ellos programas especificos de actualizacion para los empleados con
responsabilidades en el proceso y confeccion de la informacion financiera.

Asimismo, desde la Direccion de Politicas Contables de Telefénica, S.A. se desarrollan
acciones formativas especificas hacia el personal de las areas financieras del Grupo, con
el objeto de difundir aquellas novedades que, desde un punto de vista contable y
financiero, sea relevante para la elaboracion de la informacion financiera consolidada.

Por Gltimo, el Grupo Telefénica también cuenta con una plataforma de educacién on-line,
que incluye tanto una escuela de Finanzas, con programas especificos de conocimiento y
reciclaje en materia de informacidon financiera, como con una escuela propia de control
interno en la que se incluye formacién relacionada con auditoria, control interno y gestion
de riesgos.

B. Evaluacion de riesgos de la informacion financiera

Dado que el universo de procesos con impacto en el reporte financiero en el Grupo
Telefénica resulta excesivamente extenso, se ha desarrollado un modelo para seleccionar
los mas significativos con la aplicacion del denominado Modelo de Definicién de
Alcances. Este modelo se aplica sobre la informacion financiera reportada de las
sociedades dominadas o de las que se tiene el control de la gestién. Mediante el mismo se
seleccionan aquellas cuentas con mayor saldo o variacion, y se identifican los procesos
que generan la informacion de dichas cuentas. Identificados los procesos se procede a
realizar un andlisis de los riesgos inherentes en esos procesos con impacto en la
informacion financiera. El citado procedimiento de identificacion cubre los objetivos de
existencia, integridad, valoracion, presentacion, desglose de la informacion financiera y
fraude. Esta identificacion de riesgos se realiza de forma anual.

Como complemento al Modelo anteriormente mencionado, a través de Mapas de Riesgos
Financieros se detectan otros procesos que no habiendo sido identificados como procesos
criticos a través del Modelo de Definicién de Alcances, incluyen riesgos significativos
para la informacidn financiera.
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Respecto al proceso de identificacion del perimetro societario, la Direccion de
Consolidacion de Telefénica, S.A., realiza un seguimiento periddico de las variaciones
del respectivo perimetro societario del Grupo.

C. Actividades de control

El Consejo de Administracion de Telefonica aprobo, el 26 de marzo de 2003, la
“Normativa de Comunicacion e Informacion a los Mercados” (NCIM). Esta Normativa
regula los principios basicos del funcionamiento de los procesos y sistemas de control de
comunicacion de informacién, a través de los que se pretende garantizar que la
informacion relevante de Telefénica, S.A. a nivel consolidado es conocida por sus
primeros ejecutivos y su equipo directivo, asignando a Auditoria Interna la obligacion de
evaluar periédicamente, el funcionamiento de estos procesos y sistemas.

Con carécter trimestral la Direccion de Finanzas de Telefonica presenta a la Comisién de
Auditoria y Control la informacion financiera periddica, destacando los principales
hechos acontecidos y los criterios contables aplicados en su elaboracion, aclarando
aquéllos aspectos de mayor relieve acontecidos durante el periodo.

Igualmente, el Grupo Telefénica cuenta con procesos econémico-financieros
documentados que permiten que los criterios para la elaboracion de la informacion
financiera sean comunes, tanto en las sociedades del Grupo como en aquéllas actividades
que, en su caso, sean externalizadas.

La Compaiiia sigue procedimientos documentados para la elaboracion de la informacion
financiera consolidada, de manera que los responsables de las distintas areas involucradas
verifiquen dicha informacion. En este sentido, estd constituido un Comité de
Coordinacion y Control en el que los responsables de estas areas afectadas ponen en
comun los resultados de su revision, al objeto de preparar la informacién que finalmente
sea presentada a los 6rganos de decision de la Compaiiia (Comité de Auditoria y Control
y Consejo de Administracion, en su caso).

Adicionalmente y de acuerdo a la normativa interna, los Presidentes Ejecutivos y los
Directores de Finanzas deben remitir a la Direccion de Finanzas Corporativas una
certificacion declarando que se ha revisado la informacion financiera presentada, que los
estados financieros remitidos representan fielmente en todos sus aspectos relevantes la
situacion financiera, los resultados y la situacion de liquidez, y adicionalmente que no se
conocen riesgos significativos para el negocio o riesgos no cubiertos que pudieran tener
una incidencia significativa sobre la situacién patrimonial y financiera.

En relacidn al procedimiento de cierre contable, la Direccion de Consolidacion y Politicas
Contables emite unas instrucciones, donde se establece el calendario y el contenido del
reporte de la informacion financiera para la elaboracion de las cuentas anuales
consolidadas, que son de obligado cumplimiento por todos los subgrupos de
consolidacion y compafiias filiales del Grupo Telefénica.

La revision especifica de los juicios, estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes
se lleva a cabo por la Direccion de Finanzas Corporativas, la cual identifica las politicas
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contables de caracter critico en la medida que requieren el uso de estimaciones y juicios
de valor. En estos casos, la Direccion de Finanzas Corporativas establece, asimismo, las
coordinaciones operativas necesarias con el resto de unidades en el Grupo Telefénica en
sus campos especificos de actuacion y conocimiento, con caracter previo a su
presentacién a la Comision de Auditoria y Control. Los mas relevantes son tratados en la
Comision de Auditoria y Control, y la Alta direccion de la Compafiia define su forma de
presentacion en las cuentas anuales previo a su aprobacion por el Consejo de
Administracion.

Los procesos criticos para el reporte financiero del Grupo Telefénica, asi como sus
controles, son sometidos a evaluacion por parte de auditoria interna teniendo en cuenta
tanto su nivel de documentacién y actualizacion como su funcionamiento. Para un
adecuado proceso de evaluacioén, el Grupo Telef6nica estructura tres niveles generales,
que se aplican en funcidn de la tipologia de los controles, asi como del nivel de riesgo de
los procesos o actividades a evaluar: Modelo General de Evaluacion, Cuestionarios de
Autoevaluacién (para conocer el grado de control interno en todas las sociedades del
Grupo, incluso aquellas menos significativas en términos de su aportacion a las
magnitudes financieras consolidadas) y Pruebas Enfocadas (herramienta empleada para
evaluar los controles generales del Sistema de Control Interno para la informacion
financiera).

El esquema de trabajo del Modelo General de Evaluacidn, es el siguiente para cada
sociedad que cotiza en mercados extranjeros: se definen las cuentas criticas en base a su
materialidad, se identifican los procesos y sistemas asociados a las cuentas criticas, se
identifican los riesgos y controles sobre el reporte financiero asociados a dichos procesos,
se evallan los controles, aplicando pruebas de auditoria y en caso de detectar incidencias
en la efectividad de las mismas, emite las recomendaciones que considera necesario
implantar, para garantizar el adecuado funcionamiento del control interno para el reporte
financiero.

La Direccion Global de Sistemas de Informacién del Grupo Telefonica es la responsable
de los Sistemas de Informacion para todos los negocios del Grupo. Dentro de sus
multiples y diversas funciones estd la definicién e implantacion de las politicas vy
estandares de seguridad para aplicaciones e infraestructuras (conjuntamente con las
Direcciones de Seguridad y de Redes), entre los que se incluye el modelo de control
interno en el &mbito de las tecnologias de la informacion.

Dentro del Grupo Telefénica, la funcién de supervision de los controles generales sobre
los sistemas de informacidn recae sobre Auditoria Interna. A partir de los procesos en los
que se subdivide la administracion de los Sistemas de Informacion se definen 22
objetivos de control generales, agrupados en las siguientes cuatro categorias: Seguridad
fisica (Seguridad del Centro de Procesamiento de Datos e instalaciones, salvaguarda de
informacion,. planes de contingencias, de recuperacion ante desastres y de continuidad de
los negocios en los distintos CPDS y principales instalaciones de Tecnologia de la
Informacién), Seguridad l6gica (Control de accesos sobre los programas, las
aplicaciones de usuarios y el control sobre la manipulacion, el acceso a los datos, el
control sobre el acceso a los datos de las bases productivas, adecuada segregacion de
funciones), Desarrollo de sistemas (Metodologia de desarrollo y mantenimiento de
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sistemas, controles tipicos de una aplicacion, pasos metodoldgicos para las aplicaciones,
iniciacion de proyectos) y Explotacion de sistemas (Tareas no programadas, pruebas de
aplicaciones, monitoreo Intrusiones, gestion de incidencias).

Cuando un proceso o parte del mismo relacionado con la informacion financiera se
subcontrata, se procede a solicitar a los proveedores de los servicios el certificado ISAE
3402.

Cuando Teléfonica, S.A. o alguna de sus filiales utiliza los servicios de un experto
independiente cuyo resultado y conclusiones puedan presentar impactos en la informacién
financiera consolidada, se asegura, dentro del proceso de seleccion de proveedor,
directamente por el area que encarga el servicio y, en su caso, conjuntamente con el
departamento de compras, la competencia, capacitacion, acreditacion e independencia del
tercero. El &rea financiera tiene establecidas actividades de control encaminadas a
garantizar la validez de los datos, los métodos utilizados y la razonabilidad de las
hip6tesis utilizadas por el tercero.

Igualmente, existe un procedimiento interno para la contratacion de expertos
independientes, que requiere unos determinados niveles de aprobacion.

D. Informacion y Comunicacion

La Direccion de Politicas Contables y Consolidacion de Telefonica, S.A. es la encargada
de la definicion y actualizacion de las politicas contables a efectos de la informacion
financiera consolidada.

Asi, esta &area emite Boletines Informativos actualizados de las NIIF (Normas
Internacionales de Informacion Financiera) en los que se presenta un resumen de las
principales novedades incluidas en materia contable asi como aclaraciones a distintos
aspectos que puedan surgir en esta materia.

Adicionalmente, el Grupo Telefénica dispone de un Manual de Politicas Contables, que
se actualiza de modo peridédico. Los objetivos del citado manual son: adaptar los
principios y politicas contables corporativas al marco normativo de las NIIF; mantener
unos principios y politicas contables que permitan que la informacién sea comparable
dentro del Grupo y facilite una gestidn éptima desde el origen de la informacion; mejorar
la calidad de la informacién contable de las distintas sociedades del Grupo y del Grupo
Consolidado, mediante la divulgacion, acuerdo e implantacion de unos principios
contables Unicos para el Grupo; y facilitar la integracion contable de compafiias
adquiridas y de nueva creacion en el sistema contable del Grupo al contar con un manual
de referencia.

El citado Manual es de obligado cumplimiento por todas las empresas pertenecientes al
Grupo Telefdnica, en su reporting para la elaboracion de las cuentas consolidadas.

Asimismo, existe un Manual de Cumplimentacién del Reporting de Consolidacién
que proporciona las instrucciones especificas para la elaboracion de los detalles que
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conforman el reporting para la consolidacién de los estados financieros del Grupo
Telefénica y la elaboracion de la informacién financiera consolidada.

De igual manera, el Grupo Telefénica tiene implantada una herramienta informatica
especifica que soporta el reporte de los estados financieros individuales de las distintas
filiales asi como las notas y desgloses necesarios para la elaboracion de las cuentas
anuales consolidadas. Esta herramienta es utilizada para realizar el proceso de
consolidacion y su analisis posterior. El sistema es gestionado centralizadamente y utiliza
el mismo plan de cuentas.

E. Supervision de funcionamiento del sistema

Telefénica, S.A., como sociedad cotizada en la Bolsa de Nueva York, esta sujeta a los
requerimientos normativos establecidos por los organismos reguladores norteamericanos
que afectan a las sociedades cotizadas en dicho mercado.

Entre estos requerimientos, se encuentra la “Sarbanes-Oxley Act” y, en concreto, la
Seccion 404 de dicha ley; la cual establece la necesidad de evaluar anualmente la
efectividad de los procedimientos y la estructura del Control Interno sobre el Reporte
Financiero por parte de las sociedades cotizadas.

Como se ha indicado, el Grupo Telefonica cuenta con una unidad de Auditoria Interna,
unidad que mantiene una doble dependencia jerarquica (Secretaria General Juridica y del
Consejo) y funcional (Comision de Auditoria y Control) cuyas actividades van dirigidas a
asegurar el cumplimiento de leyes, normas internas y principios del codigo ético del
Grupo, la integridad patrimonial, la eficacia y eficiencia de las operaciones, la fiabilidad
de la informacién, la transparencia controlada ante terceros y la salvaguarda de la imagen
del Grupo Telefdnica.

Asimismo, tiene encomendado el apoyo a la Comisiéon de Auditoria y Control en la
supervision del correcto funcionamiento del sistema de control interno para la
informacion financiera. La supervision se realiza en dos momentos diferentes del afio,
siendo el objetivo de la primera revisién el poder disponer de un diagndstico preliminar
que permita anticipar la resolucion de las principales incidencias, mediante el
establecimiento de los correspondientes planes de accion de los gestores.

La revision realizada sobre el control interno de la informacién financiera
correspondiente al ejercicio 2011 cuyo alcance fue comunicado a la Comision de
Auditoria y Control en el mes de abril, afectd directamente a 20 compafias, 267
epigrafes contables materiales, 587procesos criticos, 184sistemas de informacion, y un
total de 5.110 actividades de control revisadas, alcanzando una cobertura de
aproximadamente un 80% sobre las principales magnitudes contables.

Al objeto de evaluar la situacién de los controles generales en Telefénica, S.A. se han
realizado las denominadas “Pruebas Enfocadas”, mediante las cuales se realiza un
diagnostico de aquellos controles establecidos por la direccion de la sociedad, mas
asociados al entorno general de control y que son de aplicacion al conjunto de los
procesos de la Compafiia, revisandose un total de 25 objetivos de control.
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Adicionalmente, se han recibido cumplimentados Cuestionarios de Autoevaluacion en los
que los responsables de 282 sociedades del Grupo certifican su valoracién sobre una serie
de aspectos relativos al control interno en el ambito de su responsabilidad.

Los resultados de la Evaluacion final han sido presentados en la Comision de Auditoria y
Control del mes de febrero del presente ejercicio, informando que en la mencionada
evaluacion no se han puesto de manifiesto debilidades materiales o deficiencias
significativas en la estructura y procedimientos de control interno sobre el reporte
financiero.

El Auditor Externo emite anualmente su propia opinién sobre la efectividad del control
interno para el reporte financiero. A la fecha de este informe el Auditor Externo no ha
puesto en conocimiento del Comité de Auditoria y Control la existencia de deficiencias
de control que constituyan debilidades materiales o deficiencias significativas.

Por otra parte, el Auditor Externo participa con caracter habitual en las reuniones de la
Comision de Auditoria y Control para explicar y aclarar, a requerimiento de la Comision,
aspectos de los informes de auditoria y de los trabajos por €l realizados.

F. Informe del auditor externo

La informacién que se adjunta correspondiente al SCIIF, ha sido sometida a revision por
el Auditor Externo, cuyo informe se adjunta como anexo a este documento.

*kkkkkk
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INFORME DE AUDITOR REFERIDO A LA DESCRIPCION DEL SISTEMA
DE CONTROL INTERNO SOBRE LA INFORMACION FINANCIERA (SCIIF)
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Al Consejo de Administracion de
Telefénica, S.A., por encargo de la Direccion:

Hemos examinado la descripcion del Sistema de Control Interno sobre la Informacion
Financiera (SCIIF) de Telefénica, S.A. (la Sociedad dominante) y Sociedades dependientes
(el Grupo) adjunta, que se incluye en el capitulo Il del Anexo al Informe de Gobierno
Corporativo correspondiente al ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2011, en el
apartado “Descripcion de las principales caracteristicas de los sistemas internos de
control y gestion de riesgos en relacion con el proceso de emisién de informacion
financiera”. Dicho examen ha incluido la evaluacién de la efectividad del SCIIF en relacion
con la informacion financiera contenida en las cuentas anuales consolidadas del Grupo al
31 de diciembre de 2011, elaboradas conforme a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea y demas disposiciones del marco
normativo de informacion financiera aplicable al Grupo. Dicho sistema esta basado en los
criterios y politicas definidos por la Direccion de la Sociedad dominante de acuerdo con
las directrices establecidas por el Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission (COSO) en su informe “Internal Control - Integrated Framework”.

La Direccién de la Sociedad dominante es responsable del mantenimiento del sistema de
control interno sobre la informacion financiera incluida en las cuentas anuales
consolidadas y de la evaluacién de su efectividad. Nuestra responsabilidad se limita a
expresar una opinién sobre su efectividad, basandonos en el trabajo que hemos realizado
de acuerdo con los requisitos establecidos en la Norma ISAE 3000: “Assurance
Engagement Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information” emitida por
el International Auditing and Assurance Standards Board (IAASB) de la International
Federation of Accountants (IFAC) para la emision de informes de seguridad razonable.

Un trabajo de seguridad razonable incluye la compresion del sistema de control interno
sobre la informacion financiera contenida en las cuentas anuales consolidadas, la
evaluacion del riesgo de que puedan existir errores materiales en la misma, la ejecucion
de pruebas y evaluaciones sobre el disefio y efectividad operativa de dicho sistema, y la
realizacion de aquellos otros procedimientos que hemos considerado necesarios.
Entendemos que nuestro examen ofrece una base razonable para nuestra opinién.

Un sistema de control interno sobre la informacion financiera es un proceso disefiado
para proporcionar una seguridad razonable sobre la fiabilidad de la informacion
financiera, de acuerdo con los principios contables y normas que le son de aplicacion. Un
sistema de control interno sobre la informacién financiera incluye aquellas politicas y
procedimientos que: (1) permiten el mantenimiento de una forma precisa, y a un
razonable nivel de detalle, de los registros que reflejan las transacciones realizadas; (2)
proporcionan una seguridad razonable de que las transacciones se registran de una
forma apropiada para permitir la preparacion de la informacion financiera, de acuerdo
con los principios y normas que le son de aplicacién y que éstas se realizan Unicamente
de acuerdo con las autorizaciones establecidas; y (3) proporcionan una seguridad
razonable en relacién con la prevencion o deteccién a tiempo de adquisiciones, uso o
venta no autorizados de activos del Grupo que pudieran tener un efecto material en la
informacion financiera.
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Dadas las limitaciones inherentes a todo sistema de control interno sobre la informacion
financiera, pueden producirse errores, irregularidades o fraudes que pueden no ser
detectados. Igualmente, la proyeccién a periodos futuros de la evaluacion del control
interno estd sujeta a riesgos, tales como que dicho control interno resulte inadecuado a
consecuencia de cambios futuros en las condiciones aplicables, o que en el futuro se
pueda reducir el nivel de cumplimiento de las politicas o procedimientos establecidos.

En nuestra opinidn, el Grupo mantenia, al 31 de diciembre de 2011, en todos los
aspectos significativos, un sistema de control interno efectivo sobre la informacion
financiera contenida en las cuentas anuales consolidadas, el cual esta basado en los
criterios y politicas definidos por la Direccién de la Sociedad dominante de acuerdo con
las directrices establecidas por el Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission (COSO) en su informe “Internal Control - Integrated Framework”.
Asimismo, hemos verificado que los desgloses contenidos en la descripcion del SCIIF
adjunta al 31 de diciembre de 2011 estan de acuerdo, en todos los aspectos
significativos, con los requisitos establecidos por la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, modificada por la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia
Sostenible, y cumple con el contenido minimo previsto en el Proyecto de Circular
publicado el 26 de octubre de 2011 por la Comisién Nacional del-Mercado de Valores.

El examen indicado en los pdrrafos anteriores no se encuentra sometido al Texto
Refundido de la Ley de Auditoria de Cuentas, aprobado por el Real Decreto Legislativo
1/2011, de 1 de julio, por lo que no expresamos una opinidn de auditoria en los términos
previstos en la citada normativa de auditoria aplicable en Espafia a la auditoria de
cuentas.

Adicionalmente al examen arriba indicado, hemos auditado, de acuerdo con la normativa
requladora de la actividad de auditoria de cuentas en Espafia, las cuentas consolidadas de
Telefdnica, S.A. y Sociedades dependientes correspondientes al ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2011, formuladas por los administradores de Telefdnica, S.A. de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Union
Europea y demads disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable
al Grupo, y nuestro informe de fecha 28 de marzo de 2012 expresa una opinién favorable
sobre dichas cuentas anuales consolidadas.

ERNST & YOUNG, S.L.
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Ignacio Viota del Corte

28 de marzo de 2012





