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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Telefdnica, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Telefénica, S.A., que comprenden el
balance al 31 de diciembre de 2015 y 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 terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
Telefdnica, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2.a de la memoria adjunta, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas, basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige
que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiguemos y ejecutemos la
auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién de las cuentas anuales por parte de los Administradores de la Sociedad, con el
fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direccién, asi como la evaluacidon de la presentacién de las cuentas anuales tomadas

en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Domicilio Social: PI. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Seccion 82, Hoja M-23123, Inscripcién 116. C.I.F. B-78970506.
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Opinién

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Telefénica, S.A. al
31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados 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.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién 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 gestiéon concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. 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.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
ﬁﬁﬂ de Cuentas con el N° 50530)
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7878}5”“’“ Cuentas Anuales

Telefénica, S.A.

Balances al cierre de los ejercicios

ACTIVO NO CORRIENTE 62.20:¢ 73.065
Inmovilizado intangible 5 5t 58
Aplicaciones informaticas 8 13
Otro inmovilizado intangible 47 45
Inmovilizado material 6 222 225
Terrenos y construcciones 14z 142
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 62 76
Inmovilizado en curso y anticipos 17 7
Inversiones inmobiliarias 7 401 417
Terrenos 94 94
Construcciones 307 323
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas adarplazo 8 50.30( 62.367
Instrumentos de patrimonio 47.97: 59.123
Créditos a empresas del Grupo y asociadas 2.31:8 3.227
Otros activos financieros 1€ 17
Inversiones financieras a largo plazo 9 5.07: 5.709
Instrumentos de patrimonio 384 483
Créditos a terceros 41 217
Derivados 16 4.63¢ 4.998
Otros activos financieros 9 1C 11
Activos por impuesto diferido 17 6.15: 4.289
ACTIVO CORRIENTE 22.80¢ 12.782
Activos no corrientes mantenidos para la venta 8 12.50¢ -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10 594 1.081
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a ttplazo 8 7.50¢ 5.168
Créditos a empresas del Grupo y asociadas 7.42¢ 5.031
Derivados 16 4C 105
Otros activos financieros 3¢ 32
Inversiones financieras a corto plazo 9 2.06( 1.941
Créditos a empresas 6C 1.399
Derivados 16 1.99¢ 488
Otros activos financieros 4 54
Periodificaciones a corto plazo 33 8
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 11C 4,584
TOTAL ACTIVO 85.01! 85.847

Las Notas 1 a 23 y los Anexos | y Il forman pantegrante de estos balances.

Telefénica, S.A. 4



7678}5”“” Cuentas Anuales

PATRIMONIO NETO 23.16! 23.168
FONDOS PROPIOS 23.95! 24.232
Capital social 11 4,97t 4.657
Prima de emision 11 3.221 460
Reservas 11 18.10¢ 18.682
Legal 984 984
Otras reservas 17.12: 17.698
Acciones propias e instrumentos de patrimonio propis 11 (1.656 (1.587)
Resultado del ejercicio 3 8 2.604
Dividendo a cuenta 3 (1.912 (1.790)
Otros instrumentos de patrimonio 11 1.20¢ 1.206
AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR 11 (790 (1.064)
Activos financieros disponibles para la venta 11 20
Operaciones de cobertura (801 (1.084)
PASIVO NO CORRIENTE 46.25" 49.351
Provisiones a largo plazo 18 83t 267
Deudas a largo plazo 12 8.61( 8.069
Obligaciones y otros valores negociables 13 80C 831
Deudas con entidades de crédito 14 4,82 4.027
Derivados 16 2.841 3.122
Otras deudas 13¢ 89
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a largazn 15 36.68: 40.728
Pasivos por impuesto diferido 17 88 179
Periodificaciones a largo plazo 3¢ 108
PASIVO CORRIENTE 15.59¢ 13.328
Provisiones a corto plazo 18 43 46
Deudas a corto plazo 12 1.62¢ 1.201
Obligaciones y otros valores negociables 13 8t 77
Deudas con entidades de crédito 14 1.26¢ 759
Derivados 16 274 365
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corfazn 15 13.21° 11.702
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 18 61¢ 336
Periodificaciones a corto plazo 88 43
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 85.01! 85.847

Las Notas 1 a 23 y los Anexos | y Il forman pantegrante de estos balances.

Telefénica, S.A. 5
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Telefénica, S.A.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondietissgercicios
terminados el 31 de diciembre

Importe neto de la cifra de negocios 19 5.90( 7.388
Prestaciones de servicios empresas del Grupo jedssc 563 608
Prestaciones de servicios empresas fuera del Grupo 4 3
Dividendos empresas del Grupo y asociadas 5.171 6.670
Ingresos por intereses de préstamos concedidopi@eeas del Grupo y

asociadas 162 107
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrum@os financieros (4.457  (1.175)
Deterioros y pérdidas 8 (4.457 (1.179)
Resultado de enajenaciones y otras - 4
Otros ingresos de explotacién 19 91 94
Ingresos accesorios y otros de gestion corrienfgesas del Grupo y

asociadas 22 23
Ingresos accesorios y otros de gestiéon corrienfgesas fuera del Grupo 6¢ 71
Gastos de personal 19 (315 (233
Sueldos, salarios y asimilados (284 (203
Cargas sociales (31) (30)
Otros gastos de explotacion (783 (328
Servicios exteriores empresas del Grupo y asociadas 19 (132 (105
Servicios exteriores empresas fuera del Grupo 19 (624 (198
Tributos 27) (25)
Amortizacion del inmovilizado 56y7 (43) (64)
Resultado por enajenacion de inmovilizado 17 -
RESULTADO DE EXPLOTACION 41C 5.682
Ingresos financieros 19 59: 184
Gastos financieros 19 (2.804  (2.296)
Variacion de valor razonable en instrumentos finanieros (19) (57)
Cartera de negociacién y otros - (38)
Imputacion al resultado del ejercicio por activioaficieros disponibles para

venta 9y 11 (19) (19)
Diferencias de cambio 19 (102 (103’
Deterioro y resultado por enajenacién de instrumerts financieros con 9.3y

terceros 19.9 42¢€ (270
RESULTADO FINANCIERO (1.906 (2.542)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 21 (1.496 3.140
Impuestos sobre beneficios 17 2.10: 698
RESULTADO DEL EJERCICIO OPERACIONES CONTINUADAS 60¢€ 3.838
Resultado del ejercicio procedente de operacionagérrumpidas neto de

impuestos 2y 22 (598  (1.234)
RESULTADO DEL EJERCICIO 8 2.604

Las Notas 1 a 23 y los Anexos | y Il forman pantegrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias.
(*) Datos reexpresados, véase Nota 2.

Telefénica, S.A. 6



Weﬁ”w Cuentas Anuales

Telefdnica, S.A.

Estados de cambios en el Patrimonio neto correspoted a los
ejercicios terminados el 31 de diciembre

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 8 2.604
Total ingresos y gastos imputados directamente ahfrimonio neto 11 58C (360;
Por valoracion de instrumentos financieros dispesipara la venta 467 (59)
Por coberturas de flujos de efectivo 38C (411,
Efecto impositivo (267) 110
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganaias 11 (306 127
Por valoracién de instrumentos financieros dispesipara la venta (481; 19
Por coberturas de flujos de efec 5€ 162
Efecto impositivo 11¢ (55)
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 28z 2.371

Las Notas 1 a 23 y los Anexos | y Il forman pantegrante de estos estados de cambios en el painimeto.

B) Estados totales de cambios en el patrimonio netorrespondientes a los ejercicios terminados el 2 diciembre

Saldo al 31 de diciembre de 2013  4.551 18.98¢ (545) 664 - - (831 22.82'

Total ingresos y gastos reconocidos - - - 2.604 - - (233; 2.37]

Operaciones con socios 0

propietarios 10€ (485 (1.042) - (1.790) 1.206 - (2.005
Distribucién de dividendos (Nota

11) 10€ (348 - - (1.790) - - (2.032
Operaciones con acciones 0

participaciones propias (netas) -(113, (1.042) - - - - (1.155
Otras operaciones con socios y

propietario - (24) - - - 1.20¢ - 1.18:2

Otros movimiento: - (25) - - - - - (25)

Distribucion de resultados de

ejercicios anteriores - 664 - (664, - - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2014 4.657 19.14. (1.587) 2.604 (1.790) 1.206 (1.064) 23.16¢

Total ingresos y gastos reconocidos - - - 8 - - 274 282

Operaciones con socios 0

propietarios 31 1.37¢ (69) - (1.912) - - (289
Ampliaciones de capital (Nota 11) 281  2.72¢ - - - - - 3.001
Reducciones de capital (Nota (74) (812 88¢€ - - - - -
Distribucién de dividendos (Nota

11) 111 (448 - - (1.912) - - (2.249
Operaciones con acciones 0

participaciones propias (netas) - (75) (1.510) - - - - (1.585
Otras operaciones con socios y

propietarios - @17 555 - - - - 53¢

Otros movimientos - 2 - - - - - 2

Distribucion de resultados de

ejercicios anteriores - 814 - (2.604) 1.790 - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2015 4.975 21.33. (1.656) 8 (1.912) 1.206 (790; 23.16!

Las Notas 1 a 23 y los Anexos | y Il forman pantegrante de estos estados de cambios en el painimeto.

Telefénica, S.A. 7



Yelefonica

Cuentas Anuales

Telefénica, S.A.

Estados de flujos de efectivo correspondientes ajkercicios

terminados el 31 de diciembre

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION 2.421  8.418
Resultado del ejercicio antes de impuestos (1.496) 3.140
Ajustes del resultado: 1.137 (3.025)
Amortizacion del inmovilizado 56y7 43 64
Correccidn por deterioro de participaciones enresgs del Grupo y asociadas 8 4.457 1.179
Variacion de provisiones de riesgos a largo plazo 81 (29)
Resultado en la enajenacién de inmovilizado firemnc 5 (4)
Resultado en la enajenacién de activos fijos (22) -
Dividendos empresas del Grupo y asociadas 19 1p.1%.670)
Ingresos por intereses de préstamos concedidopresas del Grupo y

asociadas 19 (162 (107,
Resultado financiero neto 1.906 2.542
Cambios en el capital corriente: 370 81
Deudores y otras cuentas por cobrar 165 73
Otros activos corrientes (26) (40)
Acreedores y otras partidas a pagar 222 (49)
Otros pasivos corrientes 9 97
Otros flujos de efectivo de las actividades de exyihcion: 21 2.410 8.222
Pago neto de intereses (1.831) (1.872)
Cobro de dividendos 3.091 9.750
Cobros por impuesto sobre beneficios 1.150 237
Otros cobros/pagos de explotacion - 107
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSI ON (2.848) (3.024)
Pagos por inversiones 21 (4.915) (5.704)
Cobros por desinversiones 21 2.067 2.680

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION

Pagos por instrumentos de patrimonio

(Pagos) / Cobros por instrumentos de pasivo firaci

Emision de deuda

Devolucién y amortizacién de deuda

Ampliacién de capital

Pagos por dividendos

D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
E) AUMENTO / (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO O
EQUIVALENTES

Efectivo y otros activos liquidos equivalentesnédip del ejercicio
Efectivo y otros activos liquidos equivalentesilf del ejercicio

(4.031) (5.524)

(1.615)
21 (3.227)
8.465

(21)
(3.502)
10.038

(11.692) (13.540)

3.048
21 (2.237)
(16)

(4.474)
4.584
110

Las Notas 1 a 23 y los Anexos | y Il forman pamtegrante de estos estados de flujos de efectivo.

(*) Datos reexpresados, véase No

(2.001)
(54)

(184
4.768
4.584

Telefénica, S.A.
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Nota 1. Introduccion e informacion general

Telefénica, S.A. (en lo sucesivo, indistintamemdeSociedad, la Compafiia o Telefénica) es una cbfapa
mercantil anénima, constituida por tiempo indefinel dia 19 de abril de 1924, con la denominacamias
de Compainiia Telefénica Nacional de Espafia, S.fentando su actual denominacion social de Teleddnic
S.A. desde el mes de abril del afio 1998.

La Compaifiia tiene su domicilio social en Madridp@$a), Gran Via nimero 28, y es titular del Codigo
Identificacion Fiscal (CIF) nUmero A-28/015865.

De acuerdo con el articulo 4 de sus Estatutos Bscial objeto social basico de Telefénica lo dtung la
prestacion de toda clase de servicios publicosiagos de telecomunicacion, asi como de los sewici
auxiliares o complementarios o derivados de logetecomunicacién. Todas las actividades que integra
dicho objeto social podran ser desarrolladas tant&spafia como en el extranjero, pudiendo llewaisho
bien directamente en forma total o parcial por txi&ad, bien mediante la titularidad de acciones o
participaciones en sociedades u otras entidadiegas con objeto social idéntico o analogo.

En consonancia con ello, Telefénica es actualmen@ompafiia matriz cabecera de un Grupo de empresas
que ofrece comunicaciones tanto fijas como mévitesla visién de transformar en realidad las ptiddues

que ofrece el nuevo mundo digital y ser uno de muscipales protagonistas. El objetivo del Grupo
Telefénica es afianzarse como una empresa queiparfictivamente en el mundo digital y capte tddas
oportunidades que le facilita tanto la escala ctas@lianzas industriales y estratégicas que saseritas.

La Compafiia se encuentra sometida al régimen aributle caracter general establecido por el estado
espafiol, las comunidades auténomas y las corpaexciocales, tributando, junto con la mayor paetdag
empresas filiales espafiolas de su Grupo, en elnfégide Tributacién Consolidada de los Grupos de
Sociedades.

Telefénica, S.A. 9
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Nota 2. Bases de presentacion

Las presentes cuentas anuales se han preparadoatdacon el Plan General de Contabilidad aprolpado
el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembreyal fue modificado por el Real Decreto 1159/20¥)1d
de septiembre de 2010 (PGC 2007), asi como el desta legislacion mercantil vigente a la fechaidere
de las presentes cuentas anuales, de forma queramués imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados y de los flujos @etfo generados durante el ejercicio 2015.

Las presentes cuentas anuales correspondientgsatie anual terminado el 31 de diciembre de 2hab

sido formuladas por el Consejo de Administraciéttad€ompaniia en su reunion celebrada el 24 derfedee
2016, para su sometimiento a la aprobacién de téaJGeneral de Accionistas, estimandose que seran
aprobadas sin modificacion alguna.

Las cifras contenidas en los documentos que conmpla®ecuentas anuales adjuntas estan expresadas en
millones de euros, salvo indicacién al contrariqgoy tanto son susceptibles de redondeo siendarella
moneda funcional.

La aplicacion de los criterios contables en loscg®s 2015 y 2014 ha sido uniforme, no existienglar
tanto, operaciones o transacciones que se hayastraelg siguiendo principios contables diferenteg q
pudieran originar discrepancias en la interpretadi® las cifras comparativas de ambos periodos.

Como consecuencia del acuerdo de venta susci @& marzo de 2015 entre Telefonica, S.A. y Hstohi
3G UK Investment Limited y Hutchison 3G UK Holdin@SI) Limited (conjuntamente, “Hutchison”), en las
presentes cuentas anuales se ha procedido a regx@tendiendo a lo indicado en la norma de edaiir
de las Cuentas Anuales niumero 7, apartado 11 delZ987, las cifras comparativas del ejercicio 26d4os
epigrafes de la cuenta de pérdidas y gananciastadjuie tienen relacion con operaciones que Tetefpn
S.A. ha llevado a cabo con sus filiales en el Reimido, al representar un area geogréafica sigtifiaa
(véase Nota 22).

Ventas y prestacion de servicios empresas del Grupo 643 (35) 608
Dividendos recibidos de empresas del Grupo 7.974 (1.304) 6.670
Otros ingresos de explotacién empresas del Grupo 25 (2) 23
Correccion por deterioro de participaciones empresas del

Grupo y Asociadas (3.679) 2.500 (1.179)
Gastos financieros con empresas del G (104, 1) (105,
Diferencias de cambio (96) (7) (103)
Impuesto sobre benefici 61F 83 69¢
Resultado de las operaciones en discontinuacid@ndeet

impuestos (Nota 22) - 1.234 (1.234)

En las presentes cuentas anuales se ha omitiddaandermacion o desgloses que, no requiriendadetalle
por su importancia cualitativa, se han consideradamateriales o que no tienen importancia relatiea
acuerdo al concepto déaterialidad o Importancia relativadefinido en el marco conceptual del PGC 2007.

Telefénica, S.A. 10
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En la preparacién de las cuentas anuales de la@&utise han realizado estimaciones que estandsesada
experiencia histdrica y en otros factores que seideran razonables de acuerdo con las circunatnci
actuales y que constituyen la base para estald¢sator contable de los activos y pasivos cuy@vab es
facilmente determinable mediante otras fuentesSdaedad revisa sus estimaciones de forma continua.

Si se produjera un cambio significativo en los losch circunstancias sobre los que se basan lasaestines
realizadas podria producirse un impacto sobredssltados y la situacién financiera de la Compaiiia.

Las principales hip6tesis de futuro asumidas ysdinantes relevantes de incertidumbre en las estmes a
la fecha de cierre, que podrian tener un efectufgigtivo sobre las cuentas anuales en el proxéjeccicio,
se muestran a continuacion.

Provisiones por deterioro de inversiones en empresael Grupo y asociadas

El tratamiento contable de la inversion en empresh$rupo, multigrupo y asociadas entrafia lazeeibn
de estimaciones en cada cierre para determinaxisieeun deterioro en el valor de las inversionesi y
procede registrar una correccion valorativa cog@ar la cuenta de pérdidas y ganancias del peadaen,
en su caso, revertir una provisién previamentesteggia. La determinacion de la necesidad de ragistra
pérdida por deterioro, 0, en su caso, su revergigplica la realizacién de estimaciones que indyentre
otras, el andlisis de las causas del posible detefo recuperacion, en su caso) del valor, asiocemn
momento y el importe esperado del mismo. En la l8@ae evalla el deterioro de estas inversiones.

Las incertidumbres inherentes a las estimacionessagias para determinar el importe del valor realge
y las hipétesis respecto a la evolucion futuraadeihversiones, implican un grado significativojaieio, en
la medida en que el momento y la naturaleza dutasos cambios del negocio son dificiles de prever

Impuestos diferidos

La Compafiia evalla la recuperabilidad de los astpar impuestos diferidos basandose en estimacimes
resultados futuros. Dicha recuperabilidad depemdéltena instancia de la capacidad para generazfloérs
imponibles a lo largo del periodo en el que sorudides los activos por impuestos diferidos. Earélisis

se toma en consideracion el calendario previst@dersion de pasivos por impuestos diferidos, asicclas
estimaciones de beneficios tributables, sobre ke lie proyecciones internas que son actualizadas pa
reflejar las tendencias més recientes.

La determinacion de la adecuada valoracion de dadps de caracter fiscal depende de varios festor
incluida la estimacion del momento y realizacionlae activos por impuestos diferidos y del momento
esperado de los pagos por impuestos. Los flujdegade cobros y pagos por impuesto sobre beneficios
podrian diferir de las estimaciones realizadas,acopnsecuencia de cambios en la legislacion fiscale
transacciones futuras no previstas que pudieractaaf@a los saldos fiscales. En la Nota 17 se imcliay
informacion de los activos por impuestos diferiggade las bases imponibles negativas pendienteplibaa
cuyo efecto ha sido registrado o no en el balance.
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Nota 3: Propuesta de distribucién de resultados

El resultado obtenido por Telefénica, S.A. en et@gio 2015 ha sido de 8 millones de euros defimos
En consecuencia, la propuesta de distribucionetlltado del ejercicio 2015, formulada por el Cgnsie

Administracion de la Sociedad para su sometimiartoaprobacion de la Junta General de Accionis&aka
siguiente:

Base de reparto:

Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (b&jefic 8
Aplicacion:

A reserva por fondo de comercio (Nota 11.1.c) 2
A reserva legal 1
A dividendo a cuenta 5

El Consejo de Administracion de Telef6nica, S.A,sel reunién celebrada el 29 de abril de 2015,décor
distribuir un dividendo a cuenta de los benefides ejercicio 2015, por importe fijo de 0,40 eulwatos a
cada una de las acciones existentes y en circalat@da Compafiia con derecho a percibirlo. El pégo
citado dividendo tuvo lugar el 12 de mayo de 2@Ebimporte total ascendié a 1.912 millones de euros
habiendo sido desembolsado en su totalidad. (Mdate11.1.d.)

De acuerdo con lo indicado en el articulo 277 dechade Sociedades de Capital, a continuacién sstrau

el estado contable previsional formulado precepiate para poner de manifiesto la existencia dediéez
suficiente en el momento de la aprobacion de dititidendo a cuenta.

Estado contable justificativo

Resultados obtenidos desde el 1 de enero hastadel iarzo de 2015 2.201
Dotaciones obligatorias a reservas -
Beneficio distribuible 2.201
Dividendo a cuenta propuesto (importe maximo) (1.975

Situacion de tesoreria
Fondos disponibles para la distribucion:

Tesoreria y equivalentes de efectivo 3
Créditos disponibles 9.31¢
Dividendo a cuenta propuesto (importe maximo) (1.975

Respecto al diferencial entre el resultado anulaéj@ecicio 2015 y el importe distribuido como diendo a
cuenta, el Consejo de Administracién de TelefonBa. propone asimismo para su sometimiento a la
aprobacion de la Junta General de Accionistas gte importe, por 1.907 millones de euros, se apliqu
contra reservas voluntarias.

Telefénica, S.A. 12
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Nota 4. Normas de registro y valoracion

Conforme a lo indicado en la Nota 2, la Compafiaplicado las politicas contables de acuerdo cen lo
principios y normas contables recogidos en el Gbdig Comercio, que se desarrollan en el Plan Getera
Contabilidad en vigor (PGC 2007), asi como el restta legislacion mercantil vigente a la fechzigere de
las presentes cuentas anuales.

En este sentido, se detallan a continuacion Unictaraguellas politicas que son especificas detildded de
Sociedad holding propia de la Compafiia y aquebasideradas significativas atendiendo a la natzaatie
sus actividades.

a) Inmovilizado intangibles

Tras el reconocimiento inicial, los elementos iidhs en el epigrafe de “Intangibles” se valoranu &aste
menos su correspondiente amortizaciéon acumuladasy pérdidas por deterioro que hayan podido
experimentar.

La Compafiia amortiza sus activos intangibles Bisyendo linealmente el coste de los activos segiuids
util. Los elementos mas significativos incluidos este epigrafe son aplicaciones informaticas que se
amortizan linealmente, en términos generales, &fo3.

b) Inmovilizado Material e Inversiones Inmobiliarias

El inmovilizado material se valora a su coste deuiicion, y se presenta minorado por la amortéaci
acumulada y por las posibles pérdidas por detedersu valor.

El inmovilizado material se amortiza desde el maimem que esta en condiciones de servicio, disteibdo
linealmente el coste de los activos entre los afeowida Util estimada, que se calculan de acueato c
estudios técnicos revisados periddicamente endarabé los avances tecnolégicos y el ritmo de deta@mn
segun el siguiente detalle:

Afos
Construcciones 4C
Instalaciones técnicas y maquinaria 3-2E
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 1C
Otro inmovilizado material 4-1C

Las inversiones inmobiliarias se valoran con losmus criterios utilizados para los epigrafes demes y
construcciones del inmovilizado material.

c) Deterioro del valor de activos no corrientes

En cada cierre se evalla la presencia o no deigsdie posible deterioro del valor de los activissfno
corrientes. Si existen tales indicios, o cuandtrate de activos cuya naturaleza exige un andlesideterioro
anual, la Compafiia estima el valor recuperabladélo, siendo éste el mayor del valor razonalddudidos
los costes de enajenacion, y su valor en uso. Dialar en uso se determina mediante el descuentosde
flujos de caja futuros estimados, aplicando una tiesdescuento que refleja el valor del dinerol derepo y
considerando los riesgos especificos asociadadiaba

Para determinar los calculos de deterioro, Telefntiliza los planes estratégicos de las dististesedades
aprobados por el Consejo de Administracion de daelef, S.A. a las que estan asignados los acthass.
proyecciones de flujos basadas en los planes égitas abarcan un periodo de cinco afios, a coatatedel

ejercicio siguiente al que se realiza el andlisigpartir del sexto afio se aplica una tasa de cienbm

esperado constante.
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d) Activos y pasivos financieros
Inversiones financieras

Todas las compras y ventas convencionales de iomessfinancieras se reconocen en el balance fecta
de negociacion, que es la fecha en la que se adqlieompromiso de comprar o vender el activo.

Las inversiones en el patrimonio de empresas dgb@&multigrupo y asociadas se clasifican en lagmia

del mismo nombre y se valoran a su coste, minopad@ualquier posible correccion valorativa poredetro
(véase Nota 4.c). Las empresas asociadas son agjselre las que se ejerce influencia significathia
ejercer control y sin que haya gestion conjunta tesoeros. Telefénica evalla la existencia de amnftia
significativa, no sélo por el porcentaje de paptaion, sino por los factores cualitativos talesngcda
presencia en el Consejo de Administracion, la gpdcion en los procesos de toma de decisiones, el
intercambio de personal directivo asi como el azegisformacion técnica.

Las inversiones financieras que tiene la Sociedad istencién de mantener por un plazo de tiempo sin
determinar, siendo susceptibles de ser enajenaeladiendo a necesidades puntuales de liquidez bioam
en tipos de interés, que no se hayan clasificadnirguna de las otras categorias posibles defiredasl
PGC 2007, se clasifican dentro de la categoriaisi@dibles para la venta. Estas inversiones séfictas
como activos no corrientes, salvo que su liquidaeid un plazo de doce meses esté prevista y sdadac

Productos financieros derivados y registro de dobes

Puede ocurrir que la Compafiia no aplique los @ritede contabilidad de coberturas, aunque si aplica
cobertura econdmica, en determinados supuestasléncasos, de acuerdo con el criterio generalguier
ganancia o pérdida que resulte de cambios en @l keonable de los derivados se imputa directaenz
cuenta de pérdidas y ganancias.

e) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion didriide devengo, es decir, cuando se producerteote
real de bienes y servicios que los mismos reprasenbn independencia del momento en que se pradaizc
corriente monetaria o financiera derivada de ello.

Los ingresos obtenidos por la Sociedad en concdetdividendos recibidos de empresas del Grupo y
asociadas, asi como los ingresos por el devengoteleses de préstamos y créditos concedidos adlich
filiales, se presentan formando parte del impoete wle la cifra de negocios de acuerdo a lo estdolen la
consulta N° 2 del Boletin Oficial del Instituto @entabilidad y Auditoria de Cuentas niumero 79 alolo el

30 de septiembre de 2009.

f) Transacciones con partes vinculadas

En las operaciones de fusion o escisién de negoeiodas que intervenga la empresa dominante y su
dependiente directa o indirectamente, asi comol eas® de aportaciones no dinerarias de negociwe en
empresas del Grupo y en el caso de dividendoslésentos patrimoniales se valoran, en generalsyor
valor contable en libros individuales antes deizaede la operacion, dado que el Grupo Telefénima n
formula cuentas anuales consolidadas segin Norm&®ounulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas
(NOFCAC).

Asimismo, existe la opcidn en estas operacionetuhar los valores consolidados aplicando las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptgmasla Unién Europea siempre que esta informacion
consolidada no difiera de la obtenida aplicanddN&-CAC. Por ultimo la Sociedad tiene, adicionalteen

la posibilidad de realizar una conciliacion a I&8®RCAC vy utilizar los valores resultantes de la nasiba
diferencia que pudiera ponerse de manifiesto eagitro contable en estos casos se registra epartida

de reservas.

g) Garantias financieras

La Sociedad ha otorgado garantias a diversasfiliah operaciones de éstas con terceros (véaseDla)a
En el caso de garantias financieras otorgadasemgam una contragarantia en el balance de la $akietl
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valor de dicha contragarantia se estima igual & d@rantia otorgada y no se refleja un pasivoi@ual por
este concepto.

En el caso de garantias otorgadas sin que existgartida en el balance de la Sociedad actuand@ com
contragarantia, se valoran inicialmente por surva@ponable, que, salvo evidencia en contrari@ mpral a

la prima recibida, mas en su caso, el valor aatadas primas a recibir. Con posterioridad al rectmiento
inicial se valorara por el mayor de los importggigntes:

i) El que resulte de acuerdo con lo dispuesto enrlaaoelativa a provisiones y contingencias.

i) El inicialmente reconocido menos, cuando procedapdrte del mismo imputada a la cuenta de
pérdidas y ganancias porque corresponda a ingdesesgados

h) Datos consolidados

La Sociedad ha formulado separadamente sus edfiadasieros consolidados elaborados, conforme a la
legislacion vigente, de acuerdo con las Normagnatgonales de Informacién Financiera (NIIF) addpga
por la Unién Europea. Las principales magnitudeslade estados financieros consolidados del Grupo
Telefénica correspondientes a los ejercicios 202834 son las siguientes:

Total Activo 122.974 122.34¢
Patrimonio neto:

Atribuible a los accionistas de la Sociedad domi@a 17.891 21.13¢
Atribuible a intereses minoritarios 9.665 9.18¢
Ventas netas y prestacién de servicios 47.219 43.45¢
Resultado del ejercicio:

Atribuible a los accionistas de la Sociedad domiaa 2.745 3.001
Atribuible a intereses minoritarios 135 251
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Nota 5. Inmovilizado intangible

La composicién y movimientos del inmovilizado ingévle asi como de su correspondiente amortizacion
acumulada durante los ejercicios 2015 y 2014, dmlss siguientes:

Ejercicio 2015

INMOVILIZADO

INTANGIBLE BRUTO 274 8 (30) 2 254
Aplicaciones Informaticas 129 2 - 1 132
Otro inmovilizado intangible 145 6 (30) 1 122
TOTAL AMORTIZACION

ACUMULADA (216) (13) 30 - (199)
Aplicaciones Informaticas (116) (8) - - (124)
Otro inmovilizado intangible (100) (5) 30 - (75)
Valor Neto contable 58 (5) - 2 55
Ejercicio 2014

INMOVILIZADO

INTANGIBLE BRUTO 261 10 - 3 274
Aplicaciones Informaticas 120 5 - 4 129
Otro inmovilizado intangible 141 5 - (1) 145
TOTAL AMORTIZACION

ACUMULADA (203) (13) - - (216)
Aplicaciones Informaticas (108) (8) - - (116)
Otro inmovilizado intangible (95) (5) - - (100)
Valor Neto contable 58 3) - 3 58

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 existen comprosniscompra de inmovilizado intangible por impaite
0,2 y 0,7 millones de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el importe de ébementos de inmovilizado intangible totalmente
amortizados asciende a 164 y 175 millones de eresgectivamente.

Telefénica, S.A. 16



7878}5”“’“ Cuentas Anuales

Nota 6. Inmovilizado material

La composicién y movimientos durante los ejercicB®15 y 2014 de las partidas que integran el
inmovilizado material y su correspondiente amodi@a acumulada, han sido las siguientes:

Ejercicio 2015

INMOVILIZADO

MATERIAL BRUTO 557 24 (7 (2) 572
Terrenos y construcciones 228 8 (4) - 232
Instalaciones técnicas y otro

inmovilizado material 322 3 (2) - 323
Inmovilizado en curso y

anticipos 7 13 (1) (2) 17
AMORTIZACION

ACUMULADA (332) (20) 2 - (350)
Construcciones (86) 3) - - (89)
Instalaciones técnicas y otro

inmovilizado material (246) 17 2 - (261)
Valor Neto Contable 225 4 (5) (2) 222

Ejercicio 2014

INMOVILIZADO

MATERIAL BRUTO 567 6 (13) 3) 557
Terrenos y construcciones 228 - - - 228
Instalaciones técnicas y otro

inmovilizado material 313 3 - 6 322
Inmovilizado en curso y

anticipos 26 3 (13) 9) 7
AMORTIZACION

ACUMULADA (305) (40) 13 - (332)
Construcciones (82) a7 13 - (86)
Instalaciones técnicas y otro

inmovilizado material (223) (23) - - (246)
Valor Neto Contable 262 (34) - 3) 225

Los compromisos en firme de adquisicion de inmpaidio material ascienden a 1 millon de euros y 3
millones de euros a 31 de diciembre de 2015 y 2@kpectivamente. Al 31 de diciembre de 2015 y 2614
importe de los elementos de inmovilizado mateotdltnente amortizados asciende a 178 y 139 milldees
euros, respectivamente. Telefonica, S.A. tieneratadas polizas de seguros con limites adecuadasipa
cobertura a posibles riesgos sobre sus inmovilzado

Dentro del “Inmovilizado material” se incluye elleaneto contable del terreno y los edificios oagmpor

la propia Telefénica, S.A. dentro de la sede dériisTelefénica por importe de 68 y 74 milloneseleos al
cierre de los ejercicios 2015 y 2014, respectivamen el valor neto contable del resto de activos
(fundamentalmente instalaciones técnicas y molm)iarelacionados, por importe de 37 y 48 millones d
euros al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, eetigamente. La parte no utilizada directamente lpor
Sociedad y que ha sido alquilada a diversas enpsau Grupo aparece clasificada como “Inversiones
inmobiliarias” (Nota 7).
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Nota 7. Inversiones inmobiliarias

La composicién y movimientos durante los ejercid045 y 2014 de las partidas que integran el efgigia
inversiones inmobiliarias y su correspondiente aizexcion acumulada, han sido las siguientes:

Ejercicio 2015

INVERSIONES

INMOBILIARIAS BRUTO 499 - (13) - 486
Terrenos 94 - - - 94
Construcciones 405 - (13) - 392
AMORTIZACION

ACUMULADA (82) (20) 7 - (85)
Construcciones (82) (10) 7 - (85)
Valor Neto Contable 417 (10) (6) - 401

Ejercicio 2014

INVERSIONES

INMOBILIARIAS BRUTO 470 29 - - 499
Terrenos 65 29 - - 94
Construcciones 405 - - - 405
AMORTIZACION

ACUMULADA (71) (12) - - (82)
Construcciones (71) (12) - - (82)
Valor Neto Contable 399 18 - - 417

Con fecha 4 de septiembre de 2014, la Sociedaditéjesu derecho de tanteo preferente, adquiriehdo e
edificio de la sede del Grupo en Barcelona, denaddrDiagonal 00, por un precio de 107 millonesutes

al que hay que afadir los impuestos asociadograriamisién. Hasta ese momento, el activo se eratmmt
registrado como activo en régimen de arrendamifemaaciero y el pasivo asociado a esta operacideraa

a 79,5 millones de euros. Después de analizarl§@oldedad estim6 que la inversién adicional redhza
correspondia Unicamente a mayor valor de los tesrgren consecuencia, registré un alta en dichgrafei
por la diferencia entre ambos importes.

Dentro de este epigrafe se encuentra, asimisnvajal de los terrenos y edificios que Telefénic#. Siene
arrendados a otras empresas del Grupo en la sed&tisp denominada Distrito Telefénica en Madrid.

En octubre de 2015 se ha producido la venta deliéthe situado en la calle Don Ramén de la Cruz (Mad
gue hasta ese momento se encontraba arrendadasasotiedades del Grupo. El beneficio de la veata h
ascendido a 22 millones de euros, registrado epigtafe "Resultado por enajenacion de inmovilizaidola
cuenta de pérdidas y ganancias.

En el ejercicio 2015, la Sociedad tiene arrendaddsversas sociedades del Grupo Telefonica, asb@m
otras sociedades ajenas al mismo, inmuebles ptéotahde 328.314 metros cuadrados, o que supoae un
ocupacion total del 93,27% de los edificios qu€tanpafia tiene destinados a este fin. En el ejer2iz14
habia un total de 322.039 metros cuadrados arreedadque suponia un 92,81% del total de superficie
destinada a tal fin.
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Los ingresos totales obtenidos de los arrendansefganmuebles durante el ejercicio 2015 (véasa 1i#11)
ascienden a 48 millones de euros (49 millones €m0 .0s cobros futuros minimos no cancelables se

detallan en el siguiente cuadro:

Hasta 1 afio 44 48
Elg(t)rse dos y cinco 9 17
Superior a 5 afios 1 1
Total 54 66

La gran mayoria de los contratos actuales de areiethto de las filiales en Distrito Telefonica saavaron
en 2015, por un periodo no cancelable de doce mAsigsonalmente, estas cifras incluyen los ingseso
cancelables de los arrendatarios de “Diagonal @0/ps contratos vencen en julio de 2016.

Los principales contratos de arrendamiento operasin estar subarrendados, en los que Telef6Bida,
ejerce como arrendatario, se encuentran descrittzsMota 19.5.
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Nota 8. Inversiones en empresas del grupo y asaxiad

La composicién y el movimiento experimentado poemgrafe de inversiones en empresas del Grupo,
multigrupo y asociadas durante los ejercicios 202814 se muestran a continuacion:

Ejercicio 2015

Instrumentos de

patrimonio (Neto) (1) 59.12! 2.354 (340, (13.166) - - - 47.971 110.47(
Instrumentos de

patrimonio (Coste) 82.00¢ 6.811 (340 (26.294 - - - 62.182

Correcciones valorativas ~ (22.882 (4.457 - 13.12¢ - - - (14.211)

Créditos a empresas

Grupo y asociadas 3.22% 124 (202 (795, (41) - - 2.313 2.337
Otros activos

financieros 17 18 - (19) - - - 16 1€

Total Inversiones en
empresas del Grupo y
asociadas a largo

plazc 62.36" 2.49¢ (542  (13.980 (41) - - 50.30( 112.82:
Créditos a empresas |

Grupo y asociadas 5.03! 4.779 (3.108 79t (71) - - 7.426 7.438
Derivados 10¢& 40 (105 - - - - 40 4C
Otros activos

financieros 32 19 (32) 19 - - - 38 38

Total Inversiones en

empresas del Grupo y

asociadas a corto

plazo 5.16¢  4.838 (3.245 814 (71) - - 7.504 7.516
(1) El valor razonable al 31 de diciembre de 204 Tad empresas del Grupo y asociadas cotizadasreados oficiales (Telefénica
Brasil, S.A.) se ha calculado de acuerdo con lzacitn al cierre de dichas participaciones, mantue para el resto de participaciones
se ha reflejado el valor de los flujos descontat#osaja obtenidos de los planes de negocio dedsdwedades.

Ejercicio 2014

Instrumentos de

patrimonio (Neto) (1) 58.15¢ 3.549 - (2.727) - (2) 14¢ 59.123 131.41!
Instrumentos de

patrimonio (Coste) 80.10° 4.72¢ - (2.976 - 2) 14¢ 82.005

Correcciones valorativas ~ (21.952 (1.179 - 24¢ - - - (22.882)

Créditos a empresas

Grupo y asociadas 4.20¢ 801 (12) (1.789) 22 - - 3.227 3.335
Otros activos

financieros 2C 14 - (17) - - - 17 17

Total Inversiones en
empresas del Grupo y
asociadas a largo

plazo 62.38( 4.364 (12) (4.533) 22 (2) 14¢ 62.367 134.76
Créditos a empresas |

Grupo y asociadas 5.95¢ 4.302 (5.723 482 14 - - 5.031 5.031
Derivados 1C 311 (216, - - - - 105 10t
Otros activos

financieros 2€ 19 (30) 17 - - - 32 32

Total Inversiones en

empresas del Grupo y

asociadas a corto

plazo 5.99: 4.632 (5.969 49¢ 14 - - 5.168 5.168
(1) El valor razonable al 31 de diciembre de 2044ad empresas del Grupo y asociadas cotizadasreados oficiales (Telefonica
Brasil, S.A.) se ha calculado de acuerdo con lzacitn al cierre de dichas participaciones, mantue para el resto de participaciones
se ha reflejado el valor de los flujos descontat#osaja obtenidos de los planes de negocio dedsdw@edades.
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Las principales operaciones societarias produadaante los ejercicios 2015 y 2014 asi como susags
contables se describen a continuacion:

Ejercicio 2015

El 24 de marzo de 2015 Telefénica, S.A. alcanz@eurerdo con el grupo Hutchison para la venta de sus
operaciones en el Reino Unido. Tal y como se getfl las Notas 2 y 22, a partir de este momento, la
inversion que la Sociedad posee en Telefonica Eynalp. se reclasifico a la linea de “activos naieates
mantenidos para la venta” por su valor neto coatél®.189 millones de euros). El impacto de laemmidn
valorativa se ha registrado en 2015 también enisanelinea, por importe de 852 millones de eurastgN
22). La contrapartida de dicha correccién valoeat@n la cuenta de pérdidas y ganancias de 2015 es e
epigrafe de “resultado del ejercicio procedent®pieraciones interrumpidas neto de impuestos”. Asii

se ha reexpresado al mismo epigrafe la correccdorativa del ejercicio anterior por 2.500 millongs
euros.

Una vez obtenidas las autorizaciones regulatorersingntes, el 27 de abril de 2015 la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de Telefénica Br&SiA., con el objetivo de dotar a compafiia conméasirsos
financieros necesarios para realizar la adquisidérGlobal Village Telecom, S.A. y su sociedad hmd
GVT Participacoes, S.A., aprobé una ampliacion dpital por importe de 15.812 millones de reales.
Telefonica, S.A. desembolsé 3.995 millones de se@quivalentes a 1.262 millones de euros). Enisanan
fecha, y con el objetivo de poder acudir a la aagphin de capital anteriormente mencionada, SP
Telecomunicagoes Participagoes, Ltda. aprobé ureatorde capital por importe de 3.223 millones ddese
Telefonica, S.A. desembols6 1.270 millones de se@quivalentes a 401 millones de euros).

Con fecha 24 de junio de 2015 y en cumplimientdodecompromisos adquiridos de forma simultanea al
acuerdo de adquisiciéon de Global Village Telecom. $GVT), Telefdnica, a través de su filial Telt&,
S.p.A., procedié6 a la entrega de 1.110 millones ageiones ordinarias de Telecom ltalia, S.p.A.
(representativas de un 8,2% de las acciones orainde dicha sociedad) a Vivendi, S.A. a cambiaiale
4,5% del capital de Telefénica Brasil, S.A. El valazonable de las acciones de Telecom ltalia gates a
Vivendi ha sido calculado en base a su cotizaciotadecha de aprobacion y ascendio a 1.264 milalee
euros importe por el que se ha registrado el 4 86apital recibido de Telefénica Brasil, S.A.

Con fecha 29 de julio de 2015, Telefénica se comete a un intercambio de 46 millones de acciones
propias a cambio de 58,4 millones de acciones t#0Feca Brasil, S.A. representativas de aproximaelate

un 3,5% de su capital social. La ejecucion de estepromiso se produjo el 16 de septiembre de 2015 p
importe del valor de cotizacion de la autocartertaegiada a la fecha, 538 millones de euros.

Como resultado de las operaciones mencionadadpmiga, S.A. ha incrementado su participacion daen
Telefénica Brasil, S.A hasta un 29,77% y mantiem&B Telecomunicagoes Participacoes, Ltda un 38g%
su capital social.

El 18 de junio de 2015 se inscribié en el RegiMercantil la escritura de escision de Telco, S.[A.Aas la
escision, las acciones ordinarias de Telecom Jt8li. A. que poseia Telco, S.p.A. (equivalente2z% del
capital social ordinario de la compafiia) fueromm@atas a sus accionistas, de forma que TeleféBiéa, a
través de una sociedad de nueva constitucion jpadia al 100%, Telco TE, S.p.A., recibié acciones
representativas del 14,72% del capital social aritinde Telecom lItalia. En dicha escisién Telco $.A.
recibié también parte la deuda que Telco, S.p.Atarda con sus accionistas, en un importe propoatial
porcentaje de la participacion que Telefénica, Sigtentaba en Telco, S.p.A. El valor neto de astiyo
pasivos recibidos ascendié a 603 millones y se raiesmo “altas” en el cuadro de movimientos adjunt
(Nota 9.3).

Por otra parte, Telco TE, S.p.A. firm6 un contra® compraventa con una entidad financiera para la
transmision de 872 millones de acciones ordinat&a3 elecom ltalia, S.p.A., representativas de B#o6de
las acciones ordinarias de esta Ultima entidadipamporte de 1.025 millones de euros.

Asimismo la Sociedad ha contratado mecanismos Herttoa que le permitirdn readquirir las acciones d
Telecom ltalia S.p.A. que sean precisas para atenudeobligaciones de canje bajo los bonos neeesarnite
canjeables en acciones de Telecom ltalia S.p.Atides por Telefénica, S.A. en julio de 2014.
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De este modo, Telefénica ha finalizado el procesoddsinversion de la totalidad de su participacién
accionarial indirecta en Telecom ltalia, S.p.A.nfoome a los compromisos regulatorios y de commpéten
asumidos.

Ejercicio 2014

El 28 de enero de 2014 la Sociedad comunicé lanclite de las autorizaciones administrativas peantiese
tras las cuales procedio al cierre de la operad@dwventa del 65,9% del capital de Telefénica C&epublic,
a.s. a PPF Group N.V.l. Este concepto se encontediatrado en el balance de 2013 como “activo no
corriente mantenido para la venta” por importe @2 millones de euros.

El 16 de junio de 2014 los tres accionistas itaisade Telco, S.p.A. solicitaron el inicio del precede
escision (lemerget) de esta Sociedad, conforme a lo establecidd Acwerdo de Accionistas de la misma.
La implementacion de este proceso de escisionbagopor la Junta General de Accionistas de TEgA.

de 9 de julio de 2014, estaba sujeta a la previgeneibn de las aprobaciones de competencia y
telecomunicaciones que resulten necesarias (inetloyBrasil y Argentina) que se han obtenido en 2015

El regulador de las telecomunicaciones de BradNAAEL), en su reunién del 22 de diciembre de 2014,
aprobo la escision condicionandola a la susperdadios derechos politicos de Telefonica en Teleltalia,
S.p.A. y en sus filiales, entre otras medidas. foelea estuvo conforme con la referida suspensién d
derechos politicos y ofrecié a Anatel presentardewaracion formal en este sentido. Por este motin esa
misma fecha, Telefénica dejé de tener influengjificativa en su participacion indirecta en Telechalia,
S.p.A., y procedio a reclasificar su inversion cammoactivo financiero disponible para la venta éeshlota
9).

Otros movimientos

El movimiento de “Traspasos” en el epigrafe de tiios a empresas del Grupo y asociadas” incluye en
ambos ejercicios, los movimientos entre el largel ycorto plazo como resultado de las expectativas d
vencimiento esperado de los préstamos, asi comeclasificacion en 2014 a “Créditos con tercerosl’ d
bono y los intereses devengados y no vencidos lde,T@.p.A.

En el ejercicio 2015 el movimiento de “Traspasos’et epigrafe de “Instrumentos de patrimonio netos”
corresponde fundamentalmente a la reclasificac@rvalor neto contable de la participacion en Talafa
Europe, plc. tal y como se ha comentado al ini@olal Nota por importe de 13.189 millones de euros.
Adicionalmente, el 31 de diciembre de 2015 la Cdifgp&a alcanzado un acuerdo para la venta deialu fil
Telefénica Gestion de Servicios Compartidos Esp&ii,U. Por este motivo el valor neto contable st e
participacion a la fecha se ha incluido en el gfét'Activos no corrientes mantenidos para la vepta
importe de 8 millones de euros. Con signo contraeicha reclasificado a la linea de “Provisioneargol
plazo” el incremento que se ha producido en 201%atter neto contable negativo de algunas partioopes
por importe de 31 millones de euros.

En el ejercicio 2014, el movimiento de “Traspasen”el epigrafe de “Instrumentos de patrimonio rietos
respondia a la reclasificacién del valor neto daletale Telco, S.p.A. por importe de 358 millonesedeos.
Con signo contrario se reclasifico también a ladime “Provisiones a largo plazo” el valor netotable
negativo de algunas participaciones por importé3iemillones de euros.
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Telefénica, S.A. ha realizado durante los ejersi@015 y 2014 las siguientes operaciones de comptade
participaciones por los importes que se detallan:

a) Adquisicion de participaciones y ampliaciones deapital (Altas):

Telefbnica Brasil, S.A. 3.064 -
Sao Paulo Telecommunicacgoes, S.A. 401 -
Telefénica Internacional, S.A.U. 2.157 -
Telfin Ireland, Ltd. - 3.70(C
Telefénica de Contenidos, S.A.U. - 40C
Telefonica Digital Holding, S.A.U. 399 26¢
Telefénica Finanzas México, S.A. de C.V. - 13¢€
Telco TE, S.p.A. 603 -
Telefénica Méviles México, S.A. de C.V. 110 56
Otras 77 16€
Total empresas del Grupo y asociadas: 6.811 4.72¢

Ejercicio 2015

Las transacciones relacionadas con los incremelgqsarticipacion en Telefénica Brasil, S.A. y SaulB
Telecommunicagoes, S.A. han sido descritas alimieiesta Nota.

El 25 de junio de 2015 Telefonica Internacional).B. realiz6 una ampliacion de capital con prima de
emisién por importe de 2.157 millones de eurosfgadotalmente suscrita y desembolsada por la 8adie

Con el objetivo de restituir el equilibrio patrimahde Telefénica Digital Holding, S.A., el 26 debfero de
2015 se realiz6 una ampliacion de capital integrdenesuscrita por Telefénica, S.A., mediante la
capitalizacion de un crédito otorgado por importel®6 millones de euros y el desembolso en efedgvo
175 millones de euros. Adicionalmente, el 18 deierabre de 2015, y con el fin de dotarse de fondoa p
hacer frente a sus necesidades de financiaciéspdeedad ha realizado una ampliaciéon de capitab&le
millones de euros integramente suscrita por Teled)is.A.

El importe relativo a Telco TE, S.p.A. se refiedrasoperaciones descritas al inicio de la Nota.

Con el fin de dotarse de los fondos necesarios lparar frente a sus compromisos de pago de citeylen
los meses de noviembre y diciembre de 2015 Teleddmiléxico, S.A. de C.V. ha realizado sendas
ampliaciones de capital por un importe total dé@.fillones de pesos mexicanos (110 millones desgur
suscritas y desembolsadas integramente, en taslaasos, por su accionista Telefonica, S.A.

Ejercicio 2014

Con el objetivo de restituir el equilibrio patrimahde la sociedad, el 16 de enero de 2014 TelefdDigital

Holding, S.A.U. realizé una ampliacion de capitdabgramente suscrita y desembolsada por Teleféhiga,

por importe de 31 millones de euros. Adicionalmeoate fecha 2 de octubre la sociedad completé uraan
ampliacion de capital de 237 millones de eurogyiamente suscrita y desembolsada por su acciarustéa
intencién de restituir el equilibrio patrimonial tefilial, asi como de las sociedades que compahegmnupo
Digital y que son patrticipadas de Telefénica Digditalding.

El 22 de enero de 2014 Telefénica México, S.A. dé. €alizé una ampliacion de capital por 1.000aniés
de pesos (56 millones de euros) totalmente sugcdesembolsada por Telefonica, S.A.
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Con fecha 25 de marzo de 2014 Telefonica Finanzaddd, S.A. de C.V. realizé una ampliacion de apit
de 2.500 millones de pesos (138 millones de eugo®) fue totalmente suscrita y desembolsada por
Telefénica, S.A.

Con fecha 7 de julio de 2014, y en el marco de paracién de adquisicion al grupo Promotora de
Informaciones, S.A. (Prisa) de las acciones que@an Distribuidora de Television Digital S.A. (DTS
Telefénica de Contenidos, S.A.U. realizé una ansjdia de capital de 300 millones de euros integraenen
suscrita y desembolsada por Telefénica, S.A. Cabjelto de disponer de fondos para completar laaojin
anteriormente descrita una vez se completen lagizationes regulatoria correspondientes, con fdGhde
noviembre, la compafiia realiz6 una ampliacion ¢etaiade 100 millones de euros integramente sasygrit
desembolsada por Telefénica, S.A.

Con fecha 1 de agosto y 18 de septiembre de 2@$pectivamente, Telefénica realiz6 ampliaciones de
capital suscritas y desembolsadas en Telfin Irelaod importe de 2.900 y 800 millones de euros,
respectivamente, para dotar a esta compafia déoha®s necesarios para acometer las actividades de
financiacién de otras sociedades del Grupo comefdmica Deutschland y llevar a cabo el desarrodicsuals
actividades.

b) Bajas de participaciones y reducciones de capita

La baja del ejercicio 2015 se refiere a la devduae la prima de emisién de Phenix Investments, Bn
2014 no hay bajas por este concepto.

Al final de cada ejercicio la Sociedad realiza @téualizacion de las estimaciones de flujos detigtec
futuros derivados de sus inversiones en empredaSrdpo y asociadas. La estimacion de valor sazaal
calculando los flujos a recibir de cada filial enrmoneda funcional, descontando dichos flujos, dieddo

los pasivos exigibles asociados a cada inversidimcfpalmente deuda financiera neta y provisiones),
considerando el porcentaje de participacion defdielea, S.A. en el capital social de cada filidinalmente
convirtiéndolos a euros al tipo de cambio de ciefigal de cada divisa a 31 de diciembre.

Fruto de esta estimacion y del efecto de la coteertle inversion neta en 2015, se ha registrado una
correccion valorativa por importe de 4.457 millodeseuros (1.179 millones de euros en 2014). Egterie
proviene, principalmente, de las siguientes sodiesta

(a) la dotacion de correccion valorativa por impadte 1.872 millones de euros en Telefénica Br&sh.,.
(559 millones de euros en 2014) y 753 milloneswdesen Sao Paulo Telecomunicagoes, S.A. (176maslo
de euros en 2014).

(b) la dotacién de correccidn valorativa registrpdea Telefénica México, S.A. de C.V. por importe 283
millones de euros (126 millones de euros en 2014).

(c) la dotaciéon de correccion valorativa registrapd@a Telefonica Internacional, S.A.U. asciende 122
millones de euros, y es consecuencia, principalnel® impacto de la valoracion de Telefénica Br&A.
en la cartera de inversion de esta sociedad, cgaleostenta un 36,01%.

(d) la dotacion de correccion valorativa registrpdea Telcel, C.A.. por importe de 123 millonesdeos, sin
dotacion en 2014.

(e) la dotacién de correccion valorativa registrpden Telefénica Digital Holding, S.A.U. por impede 267
millones de euros (300 millones de euros en 2014).

La dotacion de correccion valorativa para Telefarittirope, plc. se muestra, en ambos ejerciciog,daimo
se indica en la Nota 2, dentro de la linea de ta&soldel ejercicio procedente de operaciones intgidas
(véase Nota 22).
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La valoracion de Telefonica Brasil, S.A. y Sao Baliélecomunicagoes, S.A., se ha visto reforzaddgor
compra de GVT durante el ejercicio 2015. Si bienmajora en los nimeros operativos ha quedado
sensiblemente afectada por la volatilidad finarciexperimentada por el pais consecuencia de las
incertidumbres politicas y econémicas sobre el mptiizo.

Asi, las tensiones en la situacién econémica ynfirma se han trasladado fundamentalmente a lad&asa
descuento. De esta forma el coste de capital dglBeha visto incrementado en 1 p.p. vs el gegrd014,
en linea con las estimaciones de analistas. Ester&to es consecuencia tanto del mayor coste dedassos
propios, principalmente explicado por el aumentdaeprima de riesgo politico del pais, como del aonay
coste de la financiacion externa. Igualmente, Humidn del real brasilefio ha generado importapéedidas
por tipo de cambio a cierre de 2015, como consetaele la depreciacion del 32% de la moneda enriéam
comparativos con 2014.

En cuanto a la tasa de crecimiento terminal pafdb 28%), no ha sido modificada significativamenta c
respecto a la empleada en el gjercicio 2014, ea Iton el consenso de analistas; se mantiene igotdmna
vision conservadora si se atiende a que el creotmierminal es consistente con el objetivo deatifin del
Banco Central de Brasil para el medio plazo (4,8é86tro de una banda de 2 p.p.), estando por deledps
tasas de inflacién esperadas por el consenso distasgara el horizonte del Plan Estratégico (ena al
6%) e igualmente inferior a la tasa de crecimierminal prevista del PIB (que oscila en torno a).7%$e ha
mantenido una visidn conservadora alineada coedmaciones de analistas.

Por lo que se refiere a la parte operativa, laumidoh de los margenes OIBDA en el horizonte dehpla
estratégico ha puesto de manifiesto una mejora gammde éstos de 1.5 p.p versus las estimaciorles de
ejercicio pasado. Dicha evolucién, asi como el mar@IBDA empleado para el crecimiento terminal (36%

y la tasa de inversiones necesaria para la codtiduilel negocio en el largo plazo (16,3%) est&atia con

las previsiones de analistas. Adicionalmente,ilzeergias derivadas de la compra de GVT se han pocado

en el horizonte temporal de las proyecciones dedflde efectivo a la valoracion teniendo en cuéanto el
ingreso incremental como los ahorros estimadoslpanaréximos afios.

A continuacion se desglosa la operacion fiscalmpméegida realizada en el ejercicio 2015, defiredael
Titulo VII Capitulo VIII del Real Decreto Legislat 4/2004, de 5 de marzo, por el que se apruebaxb
Refundido del Impuesto sobre Sociedades y que seride en el articulo 83 6 94, en su caso. Las
operaciones fiscalmente protegidas en ejercicidsrianes, son objeto de mencidén en las correspotetie
memorias de los ejercicios en que se produjeron.

Con fecha 29 de julio de 2015, Telefénica, S.Amoosocio Unico de la sociedad Telefénica Gestién de
Servicios Compartidos, S.A.U., acordd la escisam contrapartida de reduccién de capital y reseteala
sociedad escindida, de la parte de esta societtaiomada con la tenencia de participaciones may@s en
otras sociedades, asi como la creacién de la satieeneficiaria de dicha escision denominada Teiedd
Servicios Globales, S.L. Con fecha 15 de dicientwe015 quedaron inscritas en el Registro Mercdetil
Madrid ambas escrituras, la de escisién parcia greacion de la sociedad beneficiaria. Telefora,,
como socio de la sociedad escindida, ha registeadorersion en la nueva sociedad por el mismorvaddo
contable de la disminucién de inversion en la stazleescindida (14 millones de euros).

Mediante acuerdos adoptados en fecha 25 de magDte por Telefénica, S.A., socio Unico de Taetel,
S.L.U., se aprobd la fusién por absorcion con leiestad Venturini Espafia, S.A.U. y con la sociedad
Compafiia de Inversiones y Teleservicios, S.A.U.esaritura de fusion quedo inscrita en el Registro
Mercantil el dia 16 de julio de 2015. TelefénicaA.Scomo accionista Unico de las tres sociedadas, h
registrado el incremento de inversion de la socieddquirente, Taetel S.L.U, por el mismo valor neto
contable que tenian las participaciones aportatagurini Espafia, S.A.U. (4 millones de euros) yfpafiia

de Inversiones y Teleservicios, S.A.U. (126 millode euros).
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Con fecha 22 de julio de 2015, la entidad Telefédrde Espafia, S.A.U., como socio Unico de la sodieda
Movistar Loyalty, S.L.U. aprobé la fusién por absdn de ésta, con la consiguiente disolucién yneibin de

la sociedad, y la transmisidon en bloque de sumatrio neto a la absorbente, asi como los derechos y
obligaciones que adquiere por sucesion universaledcritura de fusion ha quedado inscrita en elsieg
Mercantil con fecha 6 de octubre de 2015.
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La composicién y el detalle de vencimiento de dosditos a empresas del Grupo y asociadas de los
ejercicios 2015 y 2014 son los siguientes:

Ejercicio 2015

Telefénica Moviles

Espafia, S.A.U. 710 - 400 - - - 1.110
Telefénica Méviles

México, S.A. de C.V. 255 627 - - - - 878

Telefénica de

Contenidos, S.A.U. 419 - - - - - 419

Telefénica de Espafia,

S.A.U. 371 16& - 550 - - 1.086
Telefénica Global

Technology, S.A.U. 18 - - 17 68 97 200
Telfin Ireland, Ltd. 455 - - - - - 455

Telefénica

Internacional, S.A.U. 3.632 - - - - - 3.632

Telefénica

Latinoamerica

Holding, S.L. 1.039 - - - - - 1.039

Telefonica Brasil, S.A. 111 - - - - - 111

Otras 416 69 178 29 55 62 809
Total 7.426 857 578 596 12¢ 159 9.739

Ejercicio 2014

Telefénica Méviles

Espafa, S.A.U. 276 63€ - 400 - - 1.314
Telefénica Méviles

México, S.A. de C.V. 226 654 - - - - 880

Telefénica de

Contenidos, S.A.U. 419 - - - - - 419

Telefonica de Espafia,

S.A.U. 471 - 165 - 55C - 1.186

Telefénica Global

Technology, S.A.U. 4 - - - 21 177 202
Telefénica Emisiones,

S.A.U. 138 - - - - - 138

Telefonica Digital

Holding, S.A.U. - 15& - - - - 155

Telefénica

Internacional, S.A.U. 3.272 - - - - - 3.272

Otras 225 10¢€ 29 203 36 93 692
Total 5.031 1.553 194 603 607 270 8.258
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A continuacion se describen los principales crédittncedidos a empresas del Grupo y asociadas:

El saldo de financiacién con Telefénica Méviles &%p, S.A.U. en 2015 y 2014 constaba de dos
préstamos por importes de 638 y 400 millones deseaon vencimientos en 2016 y 2018,
respectivamente, formalizados en el ejercicio 2848 el fin de hacer frente a compromisos de
pago que tenia la sociedad. Estos préstamos temeneses devengados y no cobrados por
importe de 4 millones de euros.

Adicionalmente, existen saldos fiscales a cobrdicha filial por su tributacion en el Régimen
de Tributacién Consolidada por importe de 68 miéwrde euros (272 millones de euros en
2014).

Al 31 de diciembre de 2015, la cuenta por cobraelefénica Méviles México, S.A. de C.V.
ascendia a 11.697 millones de pesos mexicanosadguiigs a 623 millones de euros (en 2014 el
importe ascendia a 11.697 millones de pesos megcequivalentes a 654 millones de euros).
Dicho importe se encuentra registrado en el lalgagpde acuerdo a la expectativa de cobro
existente al cierre de las presentes cuentas anual81 de diciembre de 2015 los intereses
devengados pendientes de cobro ascienden a 25meslde euros (226 millones de euros en
2014) que se encuentran formando parte del satdbrar a corto plazo.

A 31 de diciembre de 2015, la cuenta por cobrarTeefénica de Contenidos, S.A.U. tiene el
siguiente detalle:

a) Préstamo participativo concedido en 2013 con veiecito en 2015 por importe de 340
millones de euros y que ha sido prorrogado a sgiveento hasta mayo de 2016 por el
mismo importe y que se encuentra totalmente dispuka remuneracion de este préstamo
se determina en funcion de la evolucion de la &t de Telefénica de Contenidos, S.A.U.
A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no hay interesgemfjados pendientes de cobro.

b) Préstamo participativo concedido en 2005 a diez ado importe de 79 millones de euros y
vencimiento en 2015, que al igual que en el caderian ha sido prorrogado a su
vencimiento hasta mayo de 2016 por el mismo impgrigue se encuentra totalmente
dispuesto.

El saldo que se muestra en 2015 de Telefonica dafias S.A.U. corresponde a un crédito de
550 millones de euros concedido y dispuesto enenavie de 2014 y con vencimiento en 2019
y una linea de crédito de 165 millones de eurosvemtimiento en 2017. Adicionalmente hay
un saldo de 370 millones de euros que corresporsaddédas fiscales a cobrar de la filial por su
tributacién en el Régimen de Tributacion Consoladdd70 millones de euros en 2014) e
intereses devengados y no cobrados por 1 millGudss.

A 31 de diciembre de 2015, el importe a cobrar &fbrmica Global Technology, S.A.U.
consiste en diversas financiaciones a largo plazmdlizadas bajo la modalidad de créditos
participativos, cuya remuneracion se determinauegién de la evolucién de la actividad de la
sociedad, siendo su principal vivo a 31 de diciemte 2015 de 182 millones de euros (202
millones de euros en 2014). Existen intereses d@dos y no pagados relacionados con esta
financiacién por importe de 18 millones de euros.

Durante los meses de enero y febrero de 2014 seleaon, de acuerdo con su calendario de
amortizacion previsto, bonos de Telefonica Emissor&A.U. por importe de 153 millones de

euros y 57 millones de libras esterlinas (equivelera 69 millones de euros). El resto de los
bonos recomprados, por importe de 136 millonesuttese se encontraban clasificados como
activos a corto plazo en el cuadro de 2014 y derdoucon su vencimiento previsto se han
cancelado totalmente en el primer semestre de 2015.

Con fecha 30 de diciembre de 2015 la Junta Germkerahccionistas de Telfin Ireland, Ltd.
aprobo la distribucién de unos dividendos totales485 millones de euros. De esta cantidad,
275 millones de euros corresponden a la distriucié reservas de libre disposicién y 180
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millones de euros se distribuyen en concepto dalelido a cuenta del ejercicio 2015. La
cantidad total se encuentra pendiente de cobriemedle las presentes cuentas anuales.

« En el gjercicio 2015 la Junta General de Acciosista Telefénica Internacional, S.A.U. aprob6
la distribucién de un dividendo de 1.000 millones €uros con cargo a reservas de libre
distribucion que figuran como saldo pendiente der@al cierre del ejercicio, con vencimiento
en el corto plazo. Durante el ejercicio 2015 Telafa Internacional, S.A.U. ha cancelado parte
del dividendo a pagar que tenia pendiente de ejescanteriores mediante la aportacion de un
crédito concedido a Telefénica Latinoamérica HaldiS.L. por importe de 709 millones de
euros (706 millones correspondientes al principall gféstamo y 3 millones de intereses
devengados pendientes de cobro). Este importeafiqumo pendiente de cobro a la fecha de las
presentes cuentas anuales.

En el ejercicio 2014 la Junta General de Acciosista Telefonica Internacional, S.A.U. aprobd
la distribucién de un dividendo de 3.238 millones euros con cargo a reservas de libre
distribucion que figuran como saldo pendiente der@@l cierre del ejercicio, con vencimiento

en el corto plazo.

Adicionalmente, existen saldos fiscales a cobrdicha filial por su tributaciéon en el Régimen
de Tributacion Consolidada por importe de 103 mék de euros (34 millones de euros en
2014).

» Adicionalmente a la aportacién del derecho de cofui® Telefénica Internacional, S.A.U. tenia
sobre Telefénica Latinoamérica Holding, S.L. y e ha descrito en el punto anterior, en
diciembre de 2015 la Compafiia ha realizado unghdiston de dividendos con cargo a reservas
de libre distribucion por importe de 341 millones elros. Parte de este saldo a cobrar ha sido
compensado con pasivos fiscales que la sociedéal pendientes de pago a Telefénica, S.A. y
por este motivo el saldo al cierre del ejerciciales.039 millones de euros.

Adicionalmente, en el cuadro de movimientos defcgj® 2015 se han incluido como “altas” los crédit

originados por la tributaciéon que Telefénica, Si@aliza en el Régimen de Tributacion Consolidadéode

Grupos de Sociedades en su calidad de cabece@ruled Fiscal (véase Nota 17) por importe total @@ 5
millones de euros (825 millones de euros en 2@y .importes mas significativos han sido desglosaao

esta nota con anterioridad. Los vencimientos des@dtos importes son en el corto plazo.

El importe de "bajas” de la linea de créditos ersasedel Grupo y asociadas a corto plazo incluyaissio
en 2015 la cancelacién de saldos a cobrar de liatedi por su pertenencia al Grupo de Tributacion
Consolidada de Telefonica, S.A. por importe de ®H#®nes de euros (355 millones de euros en 2014).

El total de los intereses devengados y no cobrad®$ de diciembre de 2015 incluidos en el epigdafe
créditos a empresas del Grupo y asociadas a dazo pscienden a 271 millones de euros (234 milalee
euros en 2014).

En este epigrafe se han registrado los derechoshie frente a otras empresas del Grupo con oegeos
planes de derechos sobre acciones de Telef6niga, cn los que estas sociedades retribuyen a sus
empleados y que vencen en 2016, 2017 y 2018 (Wéatsel9.3).
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Nota 9. Inversiones financieras

La composicién del epigrafe de inversiones finarea al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la sitplie

Ejercicio 2015

Inversiones financieras a largo plazo 384 2.339 2.299 5.022 384 4.638 41 10 51 51 5.073 5.073
Instrumentos de patrimonio 384 - - 384 384 - - - - - 384 384
Derivados (Nota 16) - 2.339 2.299 4.638 - 4.638 - - - - 4.638 4.638
Créditos a terceros y otros activos financieros - - - - 41 10 51 51 51 51
Inversiones financieras a corto plazo - 59C 1.406 1.996 - 1.996 6C 4 64 64 2.060 2.060
Créditos a terceros y otros activos financieros - - - - - - 6C 4 64 64 64 64
Derivados (Nota 16) - 59C 1.406 1.996 - 1.996 - - - - 1.996 1.996
Total inversiones financieras 384 2.929 3.705 7.018 384 6.634 101 14 11¢ 11¢ 7.133 7.133
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Ejercicio 2014

Inversiones financieras a largo plazo 482 2.457 2.541 5.481 482 4.998 - 217 11 22¢ 23€ 5.709 5.717
Instrumentos de patrimonio 482 - - 482 482 - - - - - - 482 482
Derivados (Nota 16) - 2.457 2.541 4.998 - 4.998 - - - - - 4.998 4.998
Créditos a terceros y otros activos financieros - - - - - - - 217 11 22¢ 23€ 22¢ 23€
Inversiones financieras a corto plaz - 25C 23¢ 48¢ - 48¢ - 1.39¢ 54 1.45: 1.447 1.941 1.93¢
Créditos a tercercy otros activos financier - - - - - - - 1.39¢ 54 1.45: 1.447 1.45:% 1.445
Derivados (Nota 16) - 25C 23¢ 48¢ - 488 - - - - - 48¢ 48¢
Total inversiones financieras 482 2.707 2.779 5.969 482 5.486 - 1.616 65 1.681 1.683 7.650 7.652

En el caso de la cartera de derivados la valoratgdlos mismos se ha realizado a través de lakéscy modelos de valoracion habitualmente utilizaen el
mercado, utilizando las curvas monetarias y laigatibnes de volatilidades disponibles en los ndosa

La determinacion del valor de mercado para losunstntos financieros de deuda de la Sociedad heerieg adicionalmente, para cada divisa, la esiitnade
una curva de diferenciales de crédito a partiedecbtizaciones de los bonos y derivados de crddita Sociedad.

Telefénica, S.A. 31



7878}5”“’“ Cuentas Anuales

Dentro de estas dos categorias de activos se éneluyalor razonable de los derivados financiemaativo
vivos a 31 de diciembre de 2015 y 2014 (véase Neta

Dentro de esta categoria de activos se incluyalaimentalmente, el valor razonable de las inversi@me
sociedades cotizadas (instrumentos de patrimoalwedas que no se posee control o influencia fsogiva.
Su movimiento y el detalle al 31 de diciembre d&39 2014 son los siguientes:

31 de diciembre de 2015

Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria,

S.A. 347 - - (20) (39) 298
Telco, S.p.A. 73 - (603) 15 515 -
Otras sociedades 63 32 - - (9) 86
Total 483 32 (603) 5 467 384

31 de diciembre de 2014

Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria,

S.A. 382 - - (14) (21) 347
Telefénica Czech

Republic, a.s. 166 - (160) - (6) -
Telco, S.p.A. - - (270) 358 (15) 73
Otras sociedades 43 37 - - 17) 63
Total 591 37 (430) 344 (59) 483

Como consecuencia de la pérdida de la influengrifiativa en su participacion indirecta en Telecibalia,
S.p.A. (véase Nota 8), en diciembre de 2014 elrvato contable de la inversidn en Telco, S.p.Aegistro
dentro de este epigrafe. En dicho momento, la Céfapalord esta inversion al precio de cotizaciéras
acciones de Telecom ltalia en cartera de Telc®(8i80s por accion), minorado por la deuda de(@staa
sociedad. La consecuencia de este hecho supugiiléru gasto financiero con terceros por import@ @
millones de euros. (véase Nota 19.9).

El impacto de la revalorizacion en la cotizacionlaeacciones de Telecom lItalia, S.p.A. desdeieioirel
ejercicio 2015 hasta el momento de la escisiénsestra en el cuadro de movimientos dentro de lanuoh

de “Ajustes a valor razonable”. En junio de 2015nseribio en el Registro Mercantil la escrituraebeision

de Telco, S.p.A. Tras la escision, el valor netotable de los activos y pasivos de esta sociedad qu
correspondian a Telefénica, S.A., en proporcidn aagticipacion, se traspasaron a una compafiiaielean
constitucién, Telco TE, S.p.A. tal y como se indit¢@nicio de la Nota 8. Esta transaccion figungorgada en

la columna de “Bajas” del cuadro de movimientos2@45 y ha supuesto un resultado positivo de 500
millones de euros.

La columna de “Ajustes a valor razonable” incluyeambos ejercicios el impacto de registrar a vekor
mercado la participacion que la Compafiila mantien®anco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA).
Estos impactos, netos de su efecto fiscal, hanldecdmo contrapartida el patrimonio de la Socie(ata
11.2.)). El efecto que se registra tanto en el a@d52como en 2014 dentro de “otros movimientos”
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corresponde a la venta de derechos de los “Divilebdcion” que la entidad ha distribuido en ambos
ejercicios.

La inversion que Telefbnica, S.A. mantiene en pitahde BBVA representa el 0,69% de dicho castaial
al cierre del ejercicio 2015.

La participacion en Telefénica Czech Republic,, due enajenada en octubre de 2014 por importe6fe 1
millones de euros. El resultado de la transacadmegistré como resultado financiero de la Compafiia

El detalle de las inversiones incluidas en estaguata al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es eleitg!

Otros activos financieros no corrientes:

Créditos a terceros 41 217
Fianzas constituidas 10 11
Otros activos financieros corrientes:

Créditos a terceros 60 1.39¢
Otros activos financieros corrientes 4 54
Total 115 1.681

En 2014, el importe integro que figura en el lapiarzo correspondia a la cuenta a cobrar diferidasgu
genero tras haber completado la venta de la satiel@fonica Czech Republic, a.s. el 28 de ener20dd.
Este mismo concepto a corto plazo suponia un irapdet86 millones de euros. En noviembre de 2015 la
Compalfiia ha alcanzado un acuerdo con el compra@ér,Group N.V.1., para la cancelacién anticipada de
total de las cantidades pendientes.

El 27 de febrero de 2015 Telco, S.p.A. repagé etotlidad las cantidades debidas por su deudaabang

por el bono subordinado con los fondos de los anés$ de sus accionistas (2.555 millones de eueolsd
cuales 1.687 correspondian a Telef6nica en prajporcisu participacién en la compafiia). Tras lssiEstide
Telco, S.p.A. mencionada anteriormente, el pasiedvddo del préstamo de accionistas otorgado por
Telefénica fue transferido a Telco TE, S.p.A. Enigude 2015 se procedié a la amortizacion totatlidao
préstamo. En 2014 dicho concepto figuraba dentta ieea créditos a terceros.

En junio de 2015 y tras la venta de la totalidadadeacciones de Telecom ltalia, S.p.A. (véase 8pta
Telefonica, S.A. ha contratado mecanismos de cotzexdon una entidad financiera con el fin de poder
readquirir las acciones de la sociedad que seaispsepara atender las obligaciones de canje esidat en

la emision de bonos necesariamente convertiblesceiones de Telecom lItalia, S.p.A. (véase Nota EB).
contrato de'Equity Swap” contempla el cobro de una prima a favor de Tele&rf.A. cuyo cobro se realiza
trimestralmente hasta el vencimiento del contrat@@&L7. Estos importes se encuentran contabilizadas
balance en funcion de sus calendarios de cobr@¥ de diciembre de 2015 suponen 41 millones desear
largo plazo y 55 millones de euros a corto plazo.

Telefénica, S.A. 33



7678}5”“” Cuentas Anuales

Nota 10. Deudores comerciales y otras cuentasrarcob

La composicion de este epigrafe al 31 de diciedbr2015 y 2014 es la siguiente:

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 10 2
Clientes, empresas del Grupo y asociadas 295 42z
Deudores varios 1 1
Personal 2 2
Administraciones Publicas Deudoras (Nota 17) 286 654
Total 594 1.081

El apartado de Clientes, empresas del Grupo y adagiincluye principalmente los importes pendiedtes
cobro a las filiales por las repercusiones de lesechos de uso de la marca Telefénica, y los cargos
mensuales por alquiler de las oficinas (véase Npta

Dentro de los epigrafes de “Clientes por ventasegtpcion de servicios” y “Clientes empresas deipGry
asociadas” en 2015 y 2014 hay saldos en monedanga por importe de 150 millones de euros y 267
millones de euros, respectivamente. En ambos ej@soestos importes corresponden integramenterdasue
por cobrar en délares estadounidenses.

Estos saldos en moneda extranjera han originaécedifias de cambio positivas en la cuenta de @did
ganancias por 22 millones de euros en el ejer2igid (2 millones de euros en 2014).
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Nota 11. Patrimonio Neto

a) Capital social
2015

Con fecha 20 de abril de 2015 se inscribi6 la tgeride aumento de capital con derecho de sus@nipci
preferente por importe nominal de 281.213.184 eugos fue registrado como capital. La diferencia eb
importe efectivo de la emisién, que ascendié a838D.914,56 euros, se registré como prima de émisi

Con fecha 24 de julio de 2015 se inscribié la és@ide reduccion de capital, mediante la amoitirade
74.076.263 acciones propias, reduciendo el cagptabl en 74.076.263 euros.

El 10 de diciembre de 2015 se inscribié la esaitde ampliacién de capital liberada, por importe de
110.857.946 euros, en la que se emitieron 110.867a8ciones ordinarias, de 1 euro de valor nontada
una de ellas, con cargo a reservas; todo ello enagto de la retribucién del accionista mediantgpsc
dividend. Tras dicha ampliacién, el capital sogiatdo fijado en 4.975.199.197 euros.

Al 31 de diciembre de 2015 el capital social deefi@ica, S.A. esta cifrado en 4.975.199.197 eurgs y
encuentra dividido en 4.975.199.197 acciones ordis@e una Unica serie y de 1 euro de valor ndmada

una de ellas, integramente desembolsadas, re@dasnpor anotaciones en cuenta, que cotizan en el
Mercado Continuo espafiol (dentro del selectivodadibex 35") y en las cuatro Bolsas espafiolas (Mad
Barcelona, Valencia y Bilbao), asi como en las 8olde Londres y Buenos Aires, y en las de Nuevé& Yor
Lima, en estos dos Ultimos casos, a travéarderican Depositary SharesADSs”).

2014

El 9 de diciembre de 2014 se inscribid la escritdeaampliacion de capital liberada, por importe de
106.179.744 euros, en la que se emitieron 106.44%¢ciones ordinarias, de 1 euro de valor nondada
una de ellas, con cargo a reservas; todo ello enagto de la retribucién del accionista mediantgsc
dividend. Tras dicha ampliacién, el capital soqiado fijado en 4.657.204.330 euros.

Autorizaciones de la Junta General de Accionistas

Por lo que se refiere a las autorizaciones corger@n respecto al capital social, la Junta Ge@ndiharia

de Accionistas de Telefénica, S.A., en reunion lmeléa el dia 12 de junio de 2015, acord6 facultar a
Consejo de Administracion para que, dentro delplazaximo de cinco afios a contar desde el acuerd de
Junta General, y sin necesidad de convocatoriaugrdo posterior de ésta, acuerde, en una o Za s, el
aumento de su capital social en la cantidad nonmréadima de 2.469.208.757 euros, equivalente a fadmi
del capital social de la Compafiia en dicha fecmitiendo y poniendo en circulacién para ello las
correspondientes nuevas acciones (con o sin pong contravalor consistira en aportaciones difgsar
previéndose expresamente la posibilidad de sus@nipgcompleta de las acciones que se emitan. Asimi

se faculté al Consejo de Administracion para excltotal o parcialmente, el derecho de suscripcion
preferente en los términos del articulo 506 dei¢eente Ley de Sociedades de Capital. No obstaate, |
facultad de excluir el derecho de suscripcion pesfie queda limitada al 20% del capital socialeefetha de
adopcién del acuerdo.

Por otro lado, la Junta General Ordinaria de Adstas acordd, en su reunion de fecha 30 de maygdiié,
autorizar al Consejo de Administracion para llexarabo la adquisiciéon derivativa de acciones psogeala
Compaifiia, en los términos y condiciones, y corgéore los limites establecidos por la propia J@¢aeral

de Accionistas, dentro del plazo méximo de 5 aficengar desde dicha fecha, sin que en ningin manent
valor nominal de las acciones propias adquiridasyaslo al de las que ya posean Telefénica, S.A. y
cualesquiera de sus sociedades filiales, excedia d&a maxima permitida por la Ley (actualmentd @6

del capital social de Telefonica, S.A.).
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Igualmente, la Junta General Ordinaria de Acciasiste la Compafiia, en reuniéelebrada el dia 30 de
mayo de 2014, delegé a favor del Consejo de Admnawigdn la facultad de emitir obligaciones, bonos,
pagarés, y demas valores de renta fija e instrumadribridos, incluidas participaciones preferergesyna o

en varias veces dentro del plazo maximo de cinams & contar desde la fecha de la adopcién del
correspondiente acuerdo. Los valores a emitir ppgdet obligaciones, bonos, pagarés y demés vatteres
renta fija, o instrumentos de deuda de idénticarakgza, o instrumentos hibridos en cualquierasgddrmas
admitidas en Derecho, tanto simples como, en eb ckes obligaciones, bonos e instrumentos hibridos,
convertibles en acciones de la Compafiia y/o calgeadnr acciones de la Compafiia, de cualquieragle |
sociedades de su Grupo o de cualquier otra sociédadelegacion también comprende warrants u otros
valores analogos que puedan dar derecho directadice¢tamente a la suscripcion o la adquisicion de
acciones de la Sociedad, de nueva emisién o ya@nacion, liquidable mediante entrega fisica aliaete
diferencias. El importe agregado de la/s emisiédéesalores que se acuerden al amparo de estaadi€leg
no podra ser superior, en cada momento, a 25.000nes de euros o su equivalente en otra divisaelEn
caso de pagarés se computara, a efectos del artenite, el saldo vivo de los emitidos al ampam ld
delegacion. También a efectos del anterior lingtegl caso de los warrants se tendra en cuentaria de
primas y precios de ejercicio de los warrants adia@misién que se aprueba al amparo de la delegacio

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 Telefonica, S¥a titular de acciones propias en autocarterainssg
detalla en el cuadro que sigue:

Acciones en cartera -12-15 141.639.159 11,69 10,24 1.45@,846900

(*) Millones de euros

Acciones en cartera 31-12-14 128.227.971 11,68 11,92 1.52&,75332%

(*) Millones de euros

El movimiento de las acciones propias de TelefgricA. durante los ejercicios 2015 y 2014 se deil el
cuadro que sigue:

Acciones en cartera 31-12-13 29.411.832
Adquisiciones 100.723.415
Enajenaciones (129.177)
Entrega plan de acciones GESP (1.778.099)
Acciones en cartera 31-12-14 128.227.971
Adquisiciones 138.036.450
Enajenaciones (47.824.300)
Amortizaciones de acciones (74.076.263)
Entrega plan de acciones PIP Ciclo Il (Nota 19.3) (2.724.699)
Acciones en cartera 31-12-15 141.639.159
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Adgquisiciones

El importe de las compras de acciones propias tkitas ejercicios 2015 y 2014 asciende a 1.6541y6l.
millones de euros, respectivamente.

Amortizacién de acciones y enajenaciones

El 24 de julio de 2015, de conformidad con el adaeate reduccion de capital social mediante amaitina
de acciones propias aprobado por la Junta Genedatddia de Accionistas de Telefénica, S.A. celdbrel

12 de junio de 2015, y tras el acuerdo de ejecueidoptado por el Consejo de Administracion de la
Compaifiia, la correspondiente escritura de reduad®mcapital social ha quedado inscrita en el Regist
Mercantil de Madrid. En consecuencia, han quedadartizadas 74.076.263 acciones propias de Telefdnic
S.A. por importe de 886 millones de euros, y seedacido el capital social de la Compafiia en 74omeks

de euros.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 se han produeitijenaciones de acciones propias por import®8e/ 5
1 millones de euros, respectivamente. La prin@paracion de venta de autocartera de 2015 tuve kig®
de julio con Vivendi, S.A. para el canje de 46 anikks de acciones propias de Telefonica, S.A., dicade
58,4 millones de acciones de Telefénica Brasil,. Sv8ase Nota 8), teniendo un impacto en fondopipso
de 555 millones de euros.

El 30 de junio de 2015 tras el vencimiento del selguciclo del “Performance Share Plan 2012-201%P (P
2012-2015), y de acuerdo a un 77% de consecucldiTd&l Shareholder Return” (TSRje entregaron a los
empleados del Grupo 2.724.699 acciorlgsialmente, el 28 de noviembre de 2014, se emnaga los
empleados del Grupo 1.778.099 acciones tras eim@&mto del Global Employee Share Plan (GESP) en su
segunda edicion.

Opciones sobre acciones propias

Al cierre del ejercicio 2015, Telefénica ha candeldodos los contratos de opciones de compra sobre
acciones propias, liquidables por entrega fisipaegio fijo de los que disponia (76 millones deiopes al

31 de diciembre de 2014) y que se encontrabantradis, en periodos previos, minorando el patrimaoei

la Sociedad en el epigrafe instrumentos de patimmopios. Este tipo de opciones se valoran pangbrte

de la prima pagada y en caso de ejercicio el irepmgistrado como prima se reclasifica al epigdee
acciones propias junto con el precio pagado. Ermo as no ejercitarlas, dicho importe se reconoce
directamente en reservas.

La Compafiia mantiene un instrumento financierovddo liquidable por diferencias sobre un nominal
equivalente a 33,8 millones de acciones de Telefdpin 2015 (32 millones de acciones equivalentes en
2014) que se encuentra registrado en el epigra¢éeid® financiera a corto plazo” del balance de sifua
adjunto en ambos ejercicios.

b) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de &ktazies de Capital, debe destinarse una cifra &ual
10% del beneficio del ejercicio a la reserva ldgadta que ésta alcance, al menos, el 20% del kapdial.

La reserva legal podra utilizarse para aumenteagtal en la parte de su saldo que exceda el H)%agital

ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionaderiarmente y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a lpe&asacion de pérdidas y siempre que no existas otra
reservas disponibles suficientes para este fii2@®rl la reserva legal estaba totalmente constitdides la
ampliacion de capital realizada en el ejercicio30de ha puesto de manifiesto la necesidad de datar
millones de euros adicionales hasta conseguirajueskrva legal esté totalmente constituida. Emdpuesta

de distribucion de resultados de 2015 (véase Nptse3propone la dotacién del 10% del beneficio del
ejercicio (1 millén de euros) por este concepto.

c) Otras reservas

Dentro de este epigrafe se incluyen:
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* La “Reserva de revalorizacion” que se originé @ordgularizacion practicada al amparo del Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. El saldo dedserva de revalorizacion puede destinarse, sin
devengo de impuestos, a eliminar los resultadotabtes negativos que pudieran producirse en el
futuro, y a ampliacion del capital social. A padi& 1 de enero de 2007 puede destinarse a reservas
de libre disposicion, siempre que la plusvalia ntanig haya sido realizada. La plusvalia se entiende
realizada en la parte correspondiente a la amoitizapracticada contablemente o cuando los
elementos patrimoniales actualizados hayan sidwsindidos o dados de baja en los libros de
contabilidad. En este sentido, al concluir los @gos 2015 y 2014 se ha reclasificado al epigrafe
“Otras reservas” un importe de 8 millones de ewmwsambos ejercicios correspondiente a reservas
de revalorizacién que han pasado a tener la caaside de libre disposicion. A 31 de diciembre de
2015y 2014 el saldo de esta reserva asciende/d 98 millones de euros, respectivamente.

* Reservas por capital amortizado: En aplicacion aticulo 335.c) de la Ley de Sociedades de
Capital, y con objeto de no aplicar el derecho plesiion que se contempla en el articulo 334 de la
misma, cada vez que la Sociedad realiza una refludg capital se realiza la constituciéon de una
reserva por capital amortizado por un importe emaite al valor nominal de las acciones
amortizadas, de la que solo serd posible dispoasrlas mismos requisitos exigidos para la
reduccion del capital social. En 2015 se ha reddizana dotacion adicional a esta reserva por
importe de 74 millones de euros y el importe acachola 31 de diciembre de 2015 y 2014 asciende
a 656 y 582 millones de euros, respectivamente.

 En cumplimiento con lo establecido por el Real B&xi1514/2007, a partir del ejercicio 2008 en la
distribucion de los resultados de cada ejercicidata una reserva indisponible por amortizacion de
fondo de comercio por un importe de 2 millones do& El saldo a 31 de diciembre de 2015 de
dicha reserva asciende a 12 millones de eurosa pnopuesta de distribucién de los resultados de
2015 (véase Nota 3) se propone una dotacién déiéhas de euros a esta reserva indisponible.

» Adicionalmente a las reservas indisponibles datalieanteriormente, dentro del epigrafe de “Otras
reservas” se incluyen reservas disponibles portesks positivos originados por la Sociedad en
ejercicios anteriores.

d) Dividendos
Dividendos satisfechos en el ejercicio 2015

El Consejo de Administracion de Telefénica, S.A,sel reuniéon celebrada el 29 de abril de 2015,décor
distribuir un dividendo a cuenta de los benefides ejercicio 2015, por importe fijo de 0,40 eulwatos a
cada una de las acciones existentes y en circalat@da Compafiia con derecho a percibirlo. El pégo
citado dividendo tuvo lugar el 12 de mayo de 2@Ebimporte total ascendié a 1.912 millones de euros
habiendo sido desembolsado en su totalidad.

Con fecha 13 de noviembre de 2015, la Comision d2ele del Consejo de Administracién de Telefonica,
acordo llevar a cabo la ejecucién del aumento gétatdiberado, relativo a la retribucion del acukta
mediantescrip dividend aprobado por la Junta General Ordinaria de Acstias de Telefénica celebrada el
12 de junio de 2015.

De este modo, cada accionista recibié un derechasigmacion gratuita por cada accion de Telefodecta
que era titular, y estos derechos se negociarcel erercado continuo espafiol durante un plazo deids
naturales.

Finalizado este plazo, los accionistas titulard28@1% de los derechos de asignacion gratuitptaem el
compromiso irrevocable de compra de derechos asupad Telefénica, S.A. El pago a estos accionistas
realiz6 el 7 de diciembre, teniendo un impacto a&niponio de 337 millones de euros.

Los titulares del 79,99% de los derechos de asignagratuita tuvieron, por tanto, el derecho decibéar
nuevas acciones de Telefénica. No obstante, Teétef08.A. renuncioé a la suscripcion de las nuecamaes
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correspondientes a sus acciones en cartera, poielel numero definitivo de acciones que se enitien el
aumento de capital liberado fue de 110.857.94®aeside 1 euro de valor nominal cada una.

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2014

El Consejo de Administracion de Telef6nica, S.A,sel reunién celebrada el 25 de abril de 2014,décor
distribuir un dividendo a cuenta de los benefides ejercicio 2014, por importe fijo de 0,40 eulwatos a
cada una de las acciones existentes y en circalat@da Compafiia con derecho a percibirlo. El pdgjo
citado dividendo tuvo lugar el 7 de mayo de 201Miniporte total ascendié a 1.790 millones de euros,
habiendo sido desembolsado en su totalidad.

Con fecha 14 de noviembre de 2014, la Comision d2ele del Consejo de Administracién de Telefdnica,
acordo llevar a cabo la ejecucién del aumento gétatdiberado, relativo a la retribucion del acukta
mediantescrip dividend aprobado por la Junta General Ordinaria de Acstias de Telefénica celebrada el
30 de mayo de 2014.

De este modo, cada accionista recibié un derechasigmacion gratuita por cada accion de Telefédecta
que era titular, y estos derechos se negociarael erercado continuo espafiol durante un plazo deids
naturales.

Finalizado este plazo, los accionistas titulardsl8e¢8% de los derechos de asignacion gratuitataep el
compromiso irrevocable de compra de derechos asupud Telefénica, S.A. El pago a estos accionistas
realizé el 8 de diciembre, teniendo un impacto animonio de 242 millones de euros.

Los titulares del 84,2% de los derechos de asignagratuita tuvieron, por tanto, el derecho de ipérc
nuevas acciones de Telefénica. No obstante, Teétef08.A. renuncioé a la suscripcion de las nuecamaes

correspondientes a sus acciones en cartera, poielel numero definitivo de acciones que se ernitien el

aumento de capital liberado fue de 106.179.74%4aeside 1 euro de valor nominal cada una.

e) Otros instrumentos de patrimonio neto

El 24 de septiembre de 2014 Telefénica Participesp S.A. emitid, con la garantia de Telef6nica,.,S.
bonos necesariamente convertibles en acciones sigepaeviamente existentes de Telefénica, S.A.upor
importe total de 1.500 millones de euros a un tipointerés fijo anual del 4,9% y vencimiento el &5
septiembre de 2017. Los bonos pueden ser convgrtidopcion del comprador o del emisor, en cualquie
fecha desde el dia 41 posterior a la fecha de @misihasta el dia 25 previo a la fecha de vencitnida
precio minimo al que se convertirian los bonosssabdece en 11,9 euros por accion y el precio maxdm
conversion sera de 14,5775 euros por accion, lesgpene una prima del 22,5% respecto al precionnaini
de conversion.

En la misma fecha, Telefonica, S.A. emiti6 un ba@oo las mismas caracteristicas del bono anteridemen
detallado, y que ha sido integramente suscritoTgbefonica Participaciones, S.A.U. y se constiteydre
ambas compafiias un instrumento financiero deriyadorant) con la finalidad de minorar la incertidumbre
del precio de canje en el momento del vencimieitoel balance de Telefénica, S.A. el valor presdetios
cupones se registrdé como deuda (véase Nota 13)amhnt se contabilizd como instrumento financiero
derivado de pasivo a largo plazo con empresas dgbdG(véase Nota 16) y la cantidad remanente, por
importe de 1.206 millones de euros, se ha incleitel epigrafe de “otros instrumentos de patrimoeio”.
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El detalle y los movimientos de los ajustes por lwas) de valor en los ejercicios 2015 y 2014 son los

siguientes:

Ejercicio 2015

Activos financieros
disponibles para la
venta (Nota 9.3)
Cobertura de flujos
de efectivo (Nota
16)

Total

Ejercicio 2014

Activos financieros
disponibles para la
venta (Nota 9.3)
Cobertura de flujos
de efectivo (Nota
16)

Total

20

(1.084)
(1.064)

49

(880)
(831

467

380
847

(59)

(411)
(470)

(130)

(137)
(267)

17

93
110

(481

56
(429

19

163
182

135

(16)
119

(6)

(49)
(55)

11

(801)
(790)

20

(1.084)
(1.064)
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Nota 12. Pasivos financieros

La composicién de los pasivos financieros al 3tlidembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

Ejercicio 2015

Deudas a largo plazo/ Pasivos no corrientes
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas
Deudas con entidades de cré«

Obligaciones y otros valores negociables
Derivados (Nota 16)

Otros pasivos financieros

Deudas a corto plazo/ Pasivos corrientes
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas
Deudas con entidades de crédito
Obligaciones y otros valores negociables
Derivados (Nota 16)

Total pasivos financieros

2.361

2.361

23¢

23¢
2.597

274
3.121

42.44¢
36.68!
4.82¢
80C

13¢

14.57:

13.21°
1.269

8t

57.01°

44.86¢
39.10¢
4.80¢
816

138
13.85¢
12.50:

45.29:
36.68:
4.82¢
80C
2.847
13¢
14.84¢
13.217

1.265 691.2

86

58.72:

85
274
60.13¢

47.71¢
39.10¢
4.80¢
81¢
2.847
13¢
14.12°
12.50:
1.265
8€
274
61.84:
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Ejercicio 2014

Deudas a largo plazo/ Pasivos no corrientes 2.322 80C 3.122 - 3.122 - 45.67" 50.31¢ 48.79: 53.43¢
Deudas con empresas del Grupo y Asoc - - - - - - 40.72¢ 45.28" 40.72¢ 45.28;
Deudas con entidades de crédito - - - - - - 4.027 4.070 0274. 4.070
Obligaciones y otros valores negociables - - - - - - 831 867 831 867
Derivados (Nota 16) 2.322 80C 3.122 - 3.122 - - - 3.122 3.122
Otros pasivos financieros - - - - - - 8¢ 89 89 8¢
Deudas a corto plazo/ Pasivos corrientes 264 101 365 - 36E - 12.53¢ 11.93( 12.90: 12.29¢
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas - - - - - - 11.70: 11.10° 11.70: 11.10°
Deudas con entidades de crédito - - - - - - 75¢ 760 75¢ 76(
Obligaciones y otros valores negocia - - - - - - 77 63 77 63
Derivados (Nota 16) 264 101 365 - 36t - - - 36¢ 36¢
Otros pasivos financieros - - - - - - - - - -
Total pasivos financieros 2.586 901 3.487 - 3.487 - 58.21: 62.24: 61.70( 65.73(

En el caso de la cartera de derivados la valoratgdlos mismos se ha realizado a través de lakéscy modelos de valoracion habitualmente utilizaein el
mercado, utilizando las curvas monetarias y laigatibnes de volatilidades disponibles en los ndosa

La determinacion del valor de mercado para losungtntos financieros de deuda de la Sociedad heridg adicionalmente, para cada divisa la estiémade
una curva de diferenciales de crédito a partiedecbtizaciones de los bonos y derivados de crddita Sociedad.
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Nota 13. Obligaciones y otros valores negociables

Los saldos al 31 de diciembre de 2015 y 2014synmvimientos del epigrafe de emisiones de
obligaciones, bonos y pagarés de empresa, soiglasrges:

Ejercicio 2015

Saldo inicial 90z 6 908
Altas - 83 83
Amortizaciones (50) (24) (74)
Actualizaciones y otros movimientos (32) - (32)
Saldo final 82C 65 885
Detalle de vencimientos:

No corrientt 80C - 800
Corriente 2C 65 85

Ejercicio 2014

Saldo inicial 761 359 1.120
Altas 75C 6 756
Amortizaciones (613 (361) (974)
Actualizaciones y otros movimientos 4 2 6
Saldo final 90z 6 908
Detalle de vencimientos:

No corriente 831 - 831
Corriente 71 6 77

En marzo de 2015, de acuerdo con el calendariondetizacion previsto, la Compafiia cancel6 la emisié
bonos realizada en marzo de 2000. Este movimientougestra como bajas en la columna de “obligacignes
bonos no convertibles” del cuadro de movimiento2Qiks.

Las altas que se muestran en el cuadro de moviosietg 2014 en la columna de “obligaciones y bomos n
convertibles” corresponden a la emision de fechde?filio de 2014 por la que Telefénica, S.A. etnfitbnos
necesariamente canjeables, a su vencimiento, paraximo de acciones ordinarias de Telecom ltalia.AS,

por un importe de 750 millones de euros y con veigito el 24 de julio de 2017. Los bonos pueden
amortizarse anticipadamente con la consiguientegatde acciones, salvo en determinados supueastos e
que se liquidaran en efectivo a eleccion de la Goitap
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El detalle de los vencimientos al 31 de diciembee2015 y 2014 de los nominales de las emisiones de
obligaciones y bonos se detalla a continuacion:

Ejercicio 2015

OBLIGACIONES:

Canjeable Telecom
ltalia FIJO 6,00% - 75C - - - - 75C

Total Emisiones - 75C - - - - 75C

Ejercicio 2014

OBLIGACIONES:

MARZO 00 VARIABLE 2,80%(*) 50 - - - - - 5C
Canjeable Telecom

ltalia FIIC 6,00% - - 75C - - - 75C
Total Emisiones 5C - 75(C - - - 80(C

(*) El tipo de interés aplicado (variable, condijan anual) es el del swap a 10 afios de la likeliEe multiplicado por 1,0225

Al 31 de diciembre de 2015 Telefonica, S.A. margien programa de emision de pagarés seriados
registrado en la CNMV, con las siguientes carastieds:

30, 60, 90, 180, 365

Mediante subastas 100.000 euros ' Subastas competitivas

500 millones con 540y 731 die
posibilidad de ampliaA medida intermediac
hasta 2.000 millones  por Entidades 100.000 euros Entre 3y 731 dias Operaciones pestua
Participe

El saldo vivo a 31 de diciembre de 2015 de estgrpma de pagarés asciende a 65 millones de euros (6
millones de euros en 2014).

El tipo medio de interés en el ejercicio 2015 pdasaobligaciones y bonos en circulacién ha sido de
5,96% (5,15% en 2014) y para los pagarés de emget€a14% (0,43% en 2014).
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Nota 14. Deudas con entidades de crédito y dersrado

Los saldos de estos epigrafes a 31 de diciemh28Tey 2014 son los siguientes:

31 de diciembre de 2015

Concepto

Deudas con entidades de crédito

Derivados financieros de pasivo (Nota 16)

Total

31 de diciembre de 2014

Concepto

Deudas con entidades de crédito

Derivados financieros de pasivo (Nota 16)

Total

Corrients

274
1.54:

Corrients
75¢
36E

1.12¢

No corriente

4.825
2.847
7.672

No corriente

4.027
3.122
7.149

Total
6.094
3.121
9.215

Total
4.786
3.487
8.273

El valor nominal de las principales deudas coidades de crédito al cierre de los ejercicios 2015

2014 es el siguiente:

Financiacién estructurada*
Financiacién estructurada *
Financiacién estructurada *
Sindicado

Bilateral*

Sindicado

Bilateral

Sindicado

Financiacién estructurada *
Financiacion estructurada *

03/05/1:
22/02/1:
01/08/1:
18/02/1.
26/06/1-
19/02/1!
30/06/1!
17/11/1¢
11/12/1¢
11/12/1¢

* Estas financiaciones cuentan con un calendarinatzrtizacion.

(1) De comun acuerdo las partes podrian acordandet el vencimiento hasta 2021.

30/07/2:
31/01/2:
31/10/2:

18/02/18Y

26/06/18

19/02/2¢°
30/06/2(
17/02/1¢
11/03/2¢
11/03/2¢

uUsD
USD
uUSD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
uSD
EUR

247
78¢€
61¢
3.000
1.500
2.500
20C
3.000
75C
50C

(2) El 25/06/15 se firmé una modificacién al venieino incluyendo un calendario de amortizaciérl/BV/15 se amortizaron

anticipadamente 500 millones de euros.

(3) De comun acuerdo las partes podrian acordandet el vencimiento hasta 2022.

Sindicadd® *

Sindicado Tramo A3
Financiacién estructurada *
Bilateral

21/04/0t
28/07/1(
22/02/1
26/06/1:

* Estas financiaciones cuentan con un calendarianatzrtizacion.

(1) 350 millones de euros vencen el 21/04/.

21/04/1°
28/07/1¢
31/01/2:
26/06/1°

EUR
EUR
USD
EUR

70C
32¢
90t
2.000

226
722
447
700
1.500
500
200

700

328

571
2.000
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El detalle de vencimientos de los saldos a 31 dembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

31 de diciembre de 2015

Deudas con entidades de cré 1.26¢ 174 1.59¢ 1.06¢ 872 1.11¢ 6.09¢
Derivados de pasivo (Nota 16) 274 658 330 256 799 804 3.121
Total 1.543 832 1.926 1.321 1.671 1.922 9.215
31 de diciembre de 2014

Deudas con entidades de crédito 75¢ 508 2.531 232 427 329 4.786
Derivados de pasivo (Nota 16) 36E 147 345 476 357 1.797 3.487
Total 1.124 655 2.876 708 784 2.126 8.273

El detalle de las principales operaciones de deadantidades de crédito y cancelaciones reakizada

en el ejercicio 2015 es el siguiente:

El 19 de febrero de 2015 Telefénica, S.A. formalindcrédito sindicado de 2.500 millones de euros
con vencimiento en 2020, si bien de comin acuemolgs partes podria extenderse hasta un
vencimiento maximo en 2022. A 31 de diciembre d&52Cel saldo vivo de esta financiacion
ascendia a 500 millones de euros. Este contratoeigectividad el 26 de febrero de 2015 cancelando
anticipadamente el crédito sindicado de Telefé&iaeope, B.V. firmado el 2 de marzo de 2012 de
dos tramos de 756 millones de euros y 1.469 midlateslibras esterlinas cuyo vencimiento original
era en 2017. En la misma fecha, Telefénica, SrAdiun modificativo al crédito sindicado de 3.000
millones de euros, formalizado el 18 de febrer@@®4 y vencimiento en 2019 en el cual se incluyé
una opcion de mutuo acuerdo entre las partes dmaet el vencimiento hasta 2021. A 31 de
diciembre de 2015, el saldo vivo de esta finanéiaeaiscendia a 700 millones de euros.

El 25 de junio de 2015 Telefénica, S.A. firmoé un dificativo al préstamo bilateral de 2.000
millones de euros formalizado el 26 de junio def6ibdificando la fecha de vencimiento al 26 de
junio de 2018 e incluyendo un calendario de amaxcién. El 1 de julio de 2015 se amortizaron
anticipadamente 500 millones de euros y cuyo veleoito original estaba previsto para 2017.

El 30 de junio 2015, Telefonica, S.A. formalizé contrato de financiacion a largo plazo por un
importe agregado de 200 millones de euros y vemcitoien 2020. A 31 de diciembre de 2015, el
saldo vivo de esta financiacion ascendia a 20@n&hH de euros.

El 17 de noviembre de 2015, Telefénica, S.A. foimdalin crédito sindicado de 3.000 millones de
euros con vencimiento en 2018. A 31 de diciembr2Qis, no habia importes dispuestos bajo este
crédito.

El 11 de diciembre de 2015, Telefénica, S.A. foimtaln contrato de financiacion a largo plazo por
un importe agregado de 750 millones de dolares (6i#6nes de euros), a tipo fijo, con la garantia
de Swedish Export Credits Guarantee Board (EKNgicimiento en 2026. A 31 de diciembre de
2015, no habia importes dispuestos bajo esta fiacibo.

El 11 de diciembre de 2015, Telefénica, S.A. foimtalin contrato de financiacion a largo plazo por
un importe agregado de 500 millones de euros,cfifip, con la garantia de Finnish Export Credits
Guarantee Board (Finnvera) y vencimiento en 20281 Ale diciembre de 2015, no habia importes
dispuestos bajo esta financiacion.
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e Durante 2015 Telefénica, S.A amortizé anticipadameB28 millones de euros del préstamo
sindicado (tramo A3) firmado el 28 de julio de 2046uyo vencimiento estaba previsto para el 28
de julio de 2016. A 31 de diciembre de 2015 no &ahportes dispuestos bajo este préstamo.

e Durante 2015 Telefénica, S.A amortiz6 en su totalicel importe dispuesto bajo el préstamo
sindicado firmado el 21 de abril de 2006 (que adizea 700 millones de euros). De los cuales, 350
millones de euros estaban previstos para 2017.

e Durante 2015 Telefénica, S.A. dispuso 198 millodesddlares (equivalente a 182 millones de
euros) y amortiz6 105 millones de délares (equintelea 96 millones de euros) del contrato de
financiacién a largo plazo firmado el 22 de febrdeo2013 por un importe de 1.001 millones de
ddlares y vencimiento en 2023. A 31 de diciembre2@&5 el saldo vivo de esta financiacion
ascendia a 786 millones de dolares (equivalengarifllones de euros).

» Durante 2015 Telefénica, S.A. dispuso 353 millodesddlares (equivalente a 324 millones de
euros) y amortizé 59 millones de doélares (equivalesn 54 millones de euros) del contrato de
financiacién a largo plazo firmado el 1 de agog@®@13 por un importe de 734 millones de dolares
y vencimiento en 2023. A 31 de diciembre de 201&aklo vivo de esta financiacion ascendia a 487
millones de ddlares (equivalente a 447 millonesutes).

El tipo de interés medio de los préstamos y crédiirante el ejercicio 2015 denominados en eurcsdoa
del 0,557% y del 2,099% por préstamos y créditaneneda extranjera.

El tipo de interés medio de los préstamos y crédiierante el ejercicio 2014 denominados en eusiél
1,048% y del 2,250% por préstamos y créditos enea@mxtranjera.

Los saldos de préstamos y créditos reflejan sghatte dispuesta.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el importe cqoesliente a la parte no dispuesta asciende a 11.705
millones de euros y 7.445 millones de euros, reég@enente.

La financiacién tomada por Telefénica, S.A. a 3digembre de 2015 y 2014 no esta sujeta al cunighita
de ratios financieros (“covenants”).
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Nota 15. Deudas con empresas del grupo y asociadas

31 de diciembre de 2015

Por préstamos

Por compras y prestacion de servicios a empresas
del Grupo y asociadas

Derivados (Nota 16)

Sociedades dependientes, por régimen de
declaraciéon consolidada en impuesto de sociedades
Total

31 de diciembre de 2014

Por préstamos

Por compras y prestacion de servicios a empresas
del Grupo y asociadas

Derivados (Nota 16)

Sociedades dependientes, por régimen de
declaraciéon consolidada en impuesto de sociedades
Total

36.51%

131

28
36.68:

40.41t

21
107

18t
40.72¢

12.221

805
22

169
13.21°

11.265

152
12

273
11.702

48.738

812
153

197
49.90(

51.680

173
119

458
52.430

El detalle de vencimientos del epigrafe de préssaahaierre de los ejercicios 2015 y 2014 es elisige:

31 de diciembre de 2015

Telefénica Emisiones,

S.A.U. 7.369 5.283 3.998 3.443 3.704 13.140 36.937

Telefénica Europe,

B.V. 1.683 - 1.119 850 1.558 3.350 8.560

Telfisa Global, B.V. 2571 - - - - - 2571

Telefénica Finanzas,

S.A.U. 500 - - - - - 500

Otras 98 72 - - - - 170

Total 12.221 5.355 5.117 4,293 5.262 16.490 48.738

31 de diciembre de 2014

Telefénica Emisiones,

S.A.U. 3.962 6.391 4774 3.786 3.347 14.897 37.157

Telefonica Europe,

B.V. 1.451 - - 1.104 847 5.035 8.437

Telfisa Global, B.V. 3.913 - - - - - 3.913

Telefdénica Finanzas,

S.A.U. 1.837 75 - - - - 1.912

Otras 102 - 142 - - 17 261

Total 11.265 6.466 4916 4.890 4.194 19.949 51.680
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La financiacion recibida por Telefénica, S.A. avtrade su filial Telefénica Europe, B.V. al 31 dei@mbre

de 2015 asciende a 8.560 millones de euros (8.483nes de euros en 2014). Esta financiacion esta
formalizada a través de diversos préstamos quen asidunerados a tipos de interés de mercado,
determinados como Euribor mas un diferencial, siezidipo medio del ejercicio 2015 el 5,01% (5,0080el
ejercicio 2014). El principal origen de esta finac@n fueron los fondos obtenidos por obligaciones
perpetuas subordinadas por un importe total de75miBones de euros (5.120 millones de euros e 01
obligaciones y bonos por un importe total de 1.64Bones de euros (1.530 millones de euros en 2§14)
papel comercial cuyo saldo vivo a 31 de diciema@d15 ascendia a 1.431 millones de euros (496masl

de euros en 2014).

La financiacion recibida por Telefénica, S.A. avtra de Telefonica Emisiones, S.A.U. al 31 de dibiende
2015 asciende a 36.937 millones de euros (37.18l6n@s de euros en 2014). Esta financiacion esta
formalizada entre estas compafiias a través deapr@stque reproducen las condiciones de los progrdma
emisiones, siendo el tipo medio del ejercicio 261L.8,63% (4,69% en el ejercicio 2014). Las contiatzes

de financiacién efectuadas incluyen como costeiadodas comisiones o primas que se imputan adatau

de pérdidas y ganancias en el periodo de la camegnte financiacion, en funcidon de la tasa efacti
Telefénica Emisiones, S.A.U. obtuvo financiacion 2015 principalmente a través del acceso a los
principales mercados de capitales europeos y aammschabiendo emitido bonos, por un importe total d
1.467 millones de euros (2.962 millones de euro@M). Las caracteristicas de los principales $ono
emitidos durante 2015 son:

Telefénica Emisiones, S.A.U.

Bono EMTN 18/06/1¢  19/06/17 300 EUR 300 Euribor 3M+0,339
14/09/1F  14/09/21 1.000 EUR 1.000 1,477
11/12/1F 11/12/17 100 EUR 100 Euribor 3M+0,539

Parte de la deuda que Telefénica, S.A. mantieneTetefonica Emisiones, S.A.U. y con Telefonica F&o
B.V. incorpora ajustes a su coste amortizado a 8Xidiembre de 2015 y 2014 como consecuencia de
coberturas de valor razonable de tipo de intedsstypo de cambio.

Por otro lado, Telefénica, S.A. obtuvo financiaca Telefénica Finanzas, S.A.U., sociedad quezaad
gestion integrada de la tesoreria de las sociedpgesonforman el Grupo Telef6nica en Espafia, sajdo
a 31 de diciembre de 2015 asciende a 500 milloaesudos (1.912 millones de euros a 31 de diciembre
2014), formalizada en diversos préstamos remunsradpos de interés de mercado.

Telfisa Global, B.V. es la sociedad encargada derakzar y gestionar las cajas de las filiales @elipo
Telefonica en Latinoamérica, Estados Unidos y Eardfl saldo acreedor que la Compafia presenta con
dicha filial esta formalizado en diversos "Depdgireements’ remunerados a tipos de interés deladerg
asciende a 2.571 millones de euros en 2015 (3.9idhes de euros en 2014).

La financiacion recibida por Telefénica, S.A. aséra de su filial Telefonica Participaciones, S.A&).31 de
diciembre de 2015 asciende a 145 millones de d@fos millones de euros en 2014) y se encuentraidel
dentro de la cifra de “Otros” en los cuadros decireientos de ambos ejercicios. Corresponde al \adtual

de los intereses de una emisidon de bonos realipaddelefénica, S.A. el 24 de septiembre de 2014 y
totalmente suscrita por Telefénica Participacior®s,.U., siendo el tipo medio del ejercicio 201480%
(véase Nota 11.e). El nominal de esta emision deodmecesariamente convertibles en acciones de
Telefénica, S.A. por un importe de 1.500 millonesediros se encuentra registrado como “Otros instntws

de Patrimonio”.

Dentro de la deuda por préstamos a empresas dpb@raorto plazo se incluyen intereses devengadus y
pagados a 31 de diciembre de 2015 por importe 8emilfones de euros (917 millones de euros en 2014)
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El saldo recogido en la cuenta “Sociedades depetes, por régimen de declaracion consolidada en
impuesto de sociedades” que asciende a 197 y 4@ es de euros a 31 de diciembre de 2015 y 2014,
respectivamente, recoge la deuda con las sociedldeSrupo por su aportacién de bases imponibles al
Grupo Fiscal cuya cabecera es Telefonica, S.As@/8ta 17). La distribucién entre el corto y ejtaplazo
recoge la prevision de la Sociedad en cuanto adasimientos para hacer efectivos los desemboleos p
estos conceptos.

Dentro de estos importes destacan principalmestedaespondientes a Telefénica Internacional,%. por
importe de 84 millones de euros (97 millones erd20Ielefénica Digital Espafa, S.A.U. por impori 38
millones de euros (56 millones en 2014), Telefémitviles Espafia, S.A.U. por importe de 8 millones d
euros (101 millones en 2014), y Latin American @eHl Holdings, S.L. por importe de 122 millones2814,
que en 2015 no tiene un importe relevante.
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Nota 16. Instrumentos financieros derivados y palitle gestion de
riesgos

a) Instrumentos financieros derivados

Durante el ejercicio 2015 se ha continuado comléipa de utilizacion de instrumentos derivadostihados,
por una parte, a la limitacién de riesgos en lasigianes no cubiertas, tanto de tipo de interésocdm
cambio, y por otra, a la adecuacion de la estraatarla deuda a las condiciones de mercado.

A 31 de diciembre de 2015 el volumen total vivoaperaciones de derivados es de 144.823 millones de
euros (162.926 millones de euros en 2014), de ueslq2.276 millones de euros corresponden a ridsgo
tipo de interés y 32.547 millones de euros a riesgtipo de cambio. En 2014, existian 132.950 méfode
euros correspondientes a riesgo de tipo de inye28s276 millones de euros correspondientes aagidegipo

de cambio.

Cabe destacar que al 31 de diciembre de 2015 TéteféS.A. tiene contratadas operaciones con efdgila
financieras cuyo objetivo final es cubrir el riesde tipo de cambio para otras sociedades del Grupo
Telefonica por importe de 2.618 millones de eu@420 millones de euros en 2014). Al cierre de los
ejercicios 2015 y 2014 la Sociedad no tenia caadest operaciones para cubrir riesgo de tipo deémide
otras empresas del Grupo. Estas operaciones extdem@n como contrapartida operaciones de colertur
intragrupo con idénticas condiciones y vencimientositratadas entre Telefonica, S.A. y las socieslatbl
Grupo, por lo que no suponen riesgo para la Sodiddss derivados externos sin contrapartida conresas
del Grupo obedecen a operaciones de coberturavdesidn o de futuras adquisiciones que por su propi
naturaleza no pueden ser traspasadas, y/o a apegadie cobertura de financiacion de Telefénica,, S.
como sociedad matriz del Grupo Telefénica, y quetsaspasadas a las filiales del Grupo via finan@my

no via operacién de derivado.

El desglose de los derivados de tipo de interés typi de cambio de Telefénica, S.A. al 31 de ditiee de
2015, asi como sus importes nocionales a dichaafgclel calendario esperado de vencimientos es el
siguiente:
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Ejercicio 2015

Swaps de tipo de interés en

euros 79.718

De fijo a fijo 65 65 EUR 65 EUR
De fijo a flotante 44,199 44,199 EUR 44,199 EUR
De flotante a fijo 35.454 35.454 EUR 35.454 EUR
Swaps de tipo de interés en

divisas 30.273

De fijo a flotante

CHFCHF 577 62t CHF 625 CHF
CZKCZK 429 11.600 CzK 11.600 CzK
GBPGBP 5.212 3.825 GBP 3.825 GBF
JPYJPY 130 17.000 JPY 17.000 JPY
USDUSD 19.403 21.124 uUsD 21.124 usD
De flotante a fijo

CZKCZK 46 1.250 CzZK 1.250 CzK
GBPGBP 2.510 1.843 GBP 1.843 GBF
USDUSD 1.966 2.141 uUsD 2.141 usD
Swaps de tipo de cambio 16.303

De fijo a fijo

BRLEUR 96 31z BRL 96 EUR
EURBRL 516 51€ EUR 2.193 BRL
EURCZK 361 361 EUR 9.759 CzK
De fijo a flotante

JPY/EUR 95 15.000 JPY 95 EUR
De flotante a flotante

CHFEUR 515 62t CHF 515 EUR
EURGBP 551 551 EUR 405 GBF
GBPEUR 1.721 1.350 GBP 1.721 EUR
JPYEUR 167 17.000 JPY 167 EUR
USDEUR 12.281 15.858 uUsD 12.281 EUR
Forwards 13.428

BRLEUR 107 412 BRL 107 EUR
CLPEUR 1 99C CLP 1 EUR
EURBRL 230 23C EUR 977 BRL
EURCLP 49 49 EUR 37.800 CLP
EURGBP 5.697 5.697 EUR 4,181 GBF
EURMXN 1 1 EUR 13 MXN
EURUSD 4.129 4.129 EUR 4.495 usD
GBPEUR 1.554 1.140 GBP 1.554 EUR
USDBRL 16 18 uUsD 70 BRL
USDCLP 4 4 uUsD 2.757 CLP
USDCOP 1 1 usD 4.402 COF
USDEUR 1.178 1.273 usD 1.178 EUR
USDGBP 51 58 uUsD 38 GBF
USDPEN 2 2 UsD 7 PEN
CZKEUR 408 11.009 CzK 408 EUR
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Spots 2
EURGBP 2
USDGBP -
Subtotal 139.724

Opciones de tipo interés
Capsé&Floors

uUsD

EUR

GBP

Opciones de tipo de cambio
EURUSD

USDEUR

EURGBP

Subtotal

TOTAL

La distribucién por vida media es la siguiente:

Con subyacente

Pagarés 261 -
Préstamos 33.53! 3.309
En moneda nacional 22.03¢ 1.775
En moneda extranjera 11.49¢ 1.534
Obligaciones y bonos MtN 76.60: 17.275
En moneda nacional 30.44¢ 3.045
En moneda extranjera 46.15¢ 14.230
Otros subyacentes* 34.42¢ 15.389
CCs 9.08¢ 9.086
Opciones de tipo de cambio 2.32: 1.853
Forward 2.99( 718
IRS 20.02¢ 3.732
Total 144.82. 35.973

EUR
USb

2.28¢
2.28¢
13
1.25(
1.02:2
2.81¢
714
1.55¢
54z
5.09¢

144.82:

61
9.297
5.100
4.197

18.333
12.650
5.683
10.401
438
2.272
7.691
38.092

14
1.250
750

714
1.696
542

200
8.528
6.900
1.628

20.973
12.050
8.923
2.710

32

2.678
32.411

GBF
GBF

Usb
EUR
GBP

EUR
usD
EUR

12.399
8.260
4.139

20.020
2.700

17.320
5.928

5.928
38.347

(*) Estas operaciones en su mayoria estan asoc@aciat®erturas econdémicas de inversion, activosiypa en filiales, y provisiones por

los planes de reestructuracion.
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El desglose de los derivados de Telefénica, S.A.gleejercicio 2014 asi como sus importes noci@nale
dicha fecha y el calendario esperado de vencingesra el siguiente:

Ejercicio 2014

Swaps de tipo de interés en

euros 101.258

De fijo a fijo 85 85 EUR 85 EUR
De fijo a flotante 45.923 45.923 EUR 45.923 EUR
De flotante a fijo 55.200 55.200 EUR 55.200 EUR
De flotante a flotante 50 50 EUR 50 EUR
Swaps de tipo de interés en

divisas 29.456

De fijo a flotante

CHFCHF 520 62t CHF 625 CHF
CZKCZK 418 11.600 CzK 11.600 CzK
GBPGBP 4.866 3.790 GBP 3.790 GBF
JPYJPY 117 17.000 JPY 17.000 JPY
USDUSD 18.674 22.672 usD 22.672 usD
De flotante a fijo

CZKCZK 45 1.250 CzK 1.250 CzK
GBPGBP 2.359 1.838 GBP 1.838 GBF
USDUSD 2.457 2.984 uUsD 2.984 uUsD
Swaps de tipo de cambio 15.191

De fijo a fijo

EURBRL 466 46€ EUR 1.502 BRL
EURCLP 51 51 EUR 37.800 CLP
EURCZK 352 352 EUR 9.759 CzK
De fijo a flotante

JPYEUR 95 15.000 JPY 95 EUR
De flotante a flotante

CHFEUR 515 62t CHF 515 EUR
EURCZK 148 14¢ EUR 4.114 CzK
EURGBP 519 51¢ EUR 405 GBF
GBPEUR 829 70C GBP 829 EUR
JPYEUR 167 17.000 JPY 167 EUR
USDEUR 12.049 16.074 uUsD 12.049 EUR
Forwards 12.435

BRLEUR 2.755 9.312 BRL 2.755 EUR
CLPEUR 14 10.063 CLP 14 EUR
EURBRL 384 384 EUR 5 BRL
EURCZK 24 24 EUR 667 CzK
EURGBP 1.646 1.646 EUR 1.282 GBF
EURMXN 225 22t EUR 4.031 MXN
EURUSD 2.939 2.939 EUR 3.569 usD
GBPEUR 2.176 1.725 GBP 2.176 EUR
GBPUSD 57 44 GBP 69 usD
USDBRL 21 25 uUsD 66 BRL
USDCLP 5 6 uUsD 3.752 CLP
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USDCOP
USDEUR
USDGBP
USDPEN
CZKEUR
Subtotal

Opciones de tipo interés
Capsé&Floors

usD

EUR

GBP

Opciones de tipo de cambio
GBPEUR

USDEUR

Subtotal

TOTAL

1.884
36

2

266
158.340

La distribucién por vida media es la siguiente:

Con subyacente

Pagarés

Préstamos

En moneda nacional

En moneda extranjera
Obligaciones y bonos MtM
En moneda nacional

En moneda extranjera

Sin subyacente*

CCs

Opciones de tipo de cambio
Forward

IRS

Total

26(
33.11:
22.78¢
10.32¢
79.79:
34.94¢
44.84.
49.76:

1.201
3.59¢
10.55¢
34.41:

162.92t

1 usD
2.357 usD
44 usD
2 USD
7.352 CzK
2.23¢
2.23¢
23
1.25(
96:
2.35(
797
1.55¢
4.58¢
162.92¢
- 60
3.863 6.191
2.850 3.500
1.013 2.691
8.701 26.511
2.750 12.748
5.951 13.763
27.216 11.183
680 521
1.323 2.151
10.556 -
14.657 8.511
39.780 43.945

2.976
1.884
28
5
266

28
1.250
750

797
1.885

8.597
5.450
3.147
13.636
8.350
5.286
4.370

121

4.249
26.603

COF
EUR
GBF
PEN
EUR

uUsb
EUR
GBP

EUR
usb

200
14.460
10.985

3.475
30.944
11.100
19.844

6.994

6.994
52.598

(*) Estas operaciones en su mayoria estan asoc@aciat®erturas econdémicas de inversion, activosiypa en filiales, y provisiones por

los planes de reestructurac

Las obligaciones y bonos cubiertos correspondeto tanlas emitidas por Telefénica, S.A. como a los
préstamos intragrupo que reproducen las condicialeedas emisiones de Telefénica Europe, B.V. y

Telefénica Emisiones, S.A.U.

El valor razonable de la cartera de derivados deefdidca, S.A. a 31 de diciembre de 2015 con
contrapartidas externas asciende a un activo ret8.%13 millones de euros (1.999 millones de edms

activo neto en 2014).
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b) Politica de gestidn de riesgos

Telefonica, S.A. esta expuesta a diversos riesgosndrcado financiero, como consecuencia de (i) sus
negocios ordinarios, (ii) la deuda tomada paraniiiee sus negocios, (iii) participaciones en emgseg (iv)
otros instrumentos financieros relacionados complogos precedentes.

Los principales riesgos de mercado que afectas soleiedades del Grupo, son:
Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge principalmente iy la presencia internacional de Telefénican co
inversiones y negocios en paises con monedastdsstiel euro (fundamentalmente en Latinoamérioa el e
Reino Unido), y (ii) por la deuda en divisas distgde las de los paises donde se realizan locinego
donde radican las sociedades que han tomado ladeud

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés surge principalmermtelas variaciones en las tasas de interés quéaafec (i)
los costes financieros de la deuda a tipo vari@bleon vencimiento a corto plazo, y previsible re@on),
como consecuencia de la fluctuacion de los tipomt#eés, y (ii) del valor de los pasivos a lardgazp con
tipos de interés fijo.

Riesgo de precio de acciones

El riesgo de precio de acciones se debe, fundaimeite, a la variacion de valor de las participae®o
accionariales (que pueden ser objeto de comprsa weque puede estar sujeto de alguna manera ia g
de transaccion), al cambio de los productos dedisadociados a esas inversiones, a cambios elfoeldea
las acciones propias en cartera y a los derivaalm® ®.cciones.

Otros riesgos

Adicionalmente Telefbnica, S.A. se enfrenta algtese liquidez, que surge por la posibilidad deajlese
entre las necesidades de fondos (por gastos operatifinancieros, inversiones, vencimientos deddsuy
dividendos comprometidos) y las fuentes de los mssnlingresos, desinversiones, compromisos de
financiacién por entidades financieras, y operagsoan mercados de capitales). El coste de la abrede
fondos puede asimismo verse afectado por variasi@me los margenes crediticios (sobre los tipos de
referencia) requeridos por los prestamistas.

Por dltimo, Telefonica esta expuesta al “riesga’p@elacionado con los riesgos de mercado y dedag).
Este consiste en la posibilidad de pérdida de \@dolos activos o de disminucion de los flujos gades o
enviados a la matriz, como consecuencia de indisi@tbipolitica, econémica, y social en los paisesde
opera Telefonica, S.A. especialmente en Latinoaragéri

Gestion de riesgos

Telefonica, S.A. gestiona activamente los riesgescaionados mediante el uso de instrumentos fineoxie
derivados (fundamentalmente, sobre tipo de cantigios de interés y acciones) e incurriendo en deuda
monedas locales, cuando resulta conveniente, dimeledad de reducir las oscilaciones de los #ujle caja,
de la cuenta de pérdidas y ganancias, y de lassiones. De esta forma se pretende proteger lemstby de
Telefénica, y facilitar la planificacién financieyeel aprovechamiento de oportunidades de inversion

Telefonica gestiona el riesgo de tipo de cambid deetipo de interés en términos de deuda neta@nolase
en sus calculos. Telefonica entiende que estosnedrds son mas apropiados para entender la posieién
deuda. La deuda neta y la deuda financiera netartien cuenta el impacto del balance de caja yalgnies
de caja, incluyendo las posiciones en instrumefitamcieros derivados con un valor positivo relaeidos
con los pasivos. Ni la deuda neta ni la deuda @iesa neta calculada por Telefonica deberia sesiderada
como una alternativa a la deuda financiera bruitmésde la deuda financiera a corto y a largo plaza)o
una medida de apalancamiento.
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Riesgo de tipo de cambio

El objetivo fundamental de la politica de gestitel desgo de tipo de cambio es que, en el caso de
depreciacién en las divisas frente al euro, cualgpérdida potencial en el valor de los flujos dgac
generados por los negocios en esas divisas (caupadaepreciaciones del tipo de cambio frenteiad)ese
compense (al menos parcialmente) con los ahornompoor valor en euros de la deuda en divisaddeuda
sintética en divisas. Este objetivo también seej&fen la disminucidn de la sensibilidad del ra#odeuda
financiera sobre OIBDA frente a variaciones deb tife cambio, para proteccion de la solvencia depGrEl
grado de cobertura es variable para cada tipoldgiaversion. La venta o compra de negocios ersavi
distintas del euro puede llevar a la contrataci@raberturas adicionales sobre los precios estisnadmbre

los flujos u OIBDA previstos.

En ocasiones se recurre al endeudamiento en dofsmes cubrir el componente euro-ddlar intermedidae
relacién euro-divisas latinoamericanas tanto erafiafasociado a la inversién mientras se consilerda
cobertura es efectiva) como en los propios paistsla ausencia de un mercado de financiacién asadi
local o de coberturas inadecuado o inexistente.

La deuda denominada en libras, a 31 de diciemb&0dB, asciende a 6.988 millones de euros equitaen
con un significativo incremento a lo largo del afipel contexto del acuerdo para la venta de lasaojpmes
de Telefénica en el Reino Unido.

Asimismo, Telefénica gestiona el riesgo de tipacdmbio buscando reducir significativamente los icops
negativos sobre cualquier exposiciéon al riesgo atebio con influencia en las diferencias de camigb d
Grupo sin perjuicio de que se mantengan posici@msrtas. Estas posiciones surgen por tres tipos de
motivos: (i) por la estrechez de algunos de loscatws de derivados o por la dificultad de obtener
financiacién en divisa local, lo que no permite wadbertura a bajo coste (como sucede en Argentina y
Venezuela); (ii) por financiacién mediante préstanmiragrupo, con un tratamiento contable del nedg
divisa distinto a la financiacién mediante apouaeis de capital; (iii) por decisiones propias, aitar altos
costes de cobertura no justificados por expecttivaltos riesgos de depreciacion.

Debido a que la exposicion directa de Telefénicaeseompensada con posiciones mantenidas enitdedjl

la Sociedad analiza su exposicién al riesgo desdia nivel de Grupo. Para ilustrar la sensibilidadas
pérdidas o ganancias del tipo de cambio a las cianias del tipo de cambio, en el supuesto de que se
considerara constante durante 2016 la posicidnivdsadcon impacto en cuenta de pérdidas y ganancias
existente al cierre de 2015 y las divisas Latamleggeciasen respecto al délar y el resto de divesgsecto al
euro un 10%, Telefénica estima que el impacto dadesto en cuenta de pérdidas y ganancias por @Eydid
ganancias por tipo de cambio contabilizado pars Z&tia negativo de 24 millones de euros. A efedtos
Telefénica, S.A., considerando Unicamente las @p@nas financieras con contrapartes externas,ngistaa
variacién supondria un menor gasto financiero dmB®nes de euros. Sin embargo, en Telefénicaakza

una gestion dindmica para reducir dichos impactos.

Riesgo de tipo de interés

Los costes financieros de Telefénica estan expsiestas oscilaciones de los tipos de interés. Hb,20s
tipos de corto plazo con mayor volumen de deudaestp a ellos han sido, fundamentalmente, el Euyibo
el Libor del délar. La Sociedad gestiona su expdsi@a tipos de interés por medio de la contratacién
instrumentos financieros derivados, principalmestaps y opciones de tipos de interés.

Telefonica analiza su exposicidn al riesgo de tipanterés a nivel de Grupo Telefénica. La tabjarad da
una idea de la sensibilidad de los costes finaosigrdel balance a la variacién de los tipos derést a nivel
del Grupo y Telefénica S.A.

Para el calculo de la sensibilidad en la cuentgdéelidas y ganancias se ha supuesto por un lado un
incremento en 100 puntos basicos en los tipos ®@eém en todas las divisas donde tenemos una @osici
financiera a 31 de diciembre de 2015, y un decréondm 100 puntos en todas las divisas excepto egllag
divisas (euro, libra y el délar estadounidense)tquus bajos de cara a evitar tipos negativos. Yghm lado

una posicion constante equivalente a la posiciériatee del afo.
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Para el céalculo de la sensibilidad en patrimonip yariacion de los tipos de interés se ha supusstain
lado un incremento en 100 puntos basicos en los tije interés en todas las divisas y en todoslézog
donde tenemos una posicion financiera a 31 derdimie de 2015, y un decremento de 100 puntos e toda
las divisas y todos los plazos (salvo aquellostiqmos inferiores a 1% de cara a evitar tipos negaji y por
otro lado sélo se ha considerado las posicionescobertura de Cash Flow pues son las Unicas pasgio
cuya variacion de valor de mercado por movimiemdigb de interés se registra en patrimonio.

En ambos casos se ha considerado Unica y exclusitaras operaciones con contrapartida externa.

+100bp (245) (127) 145 183
-100by 75 29 98 55
(*) El impacto en resultados de variacion en 100 plo@as las divisas excepto en la libra esterlihdglar, el euro y la corona
checa.

Riesgo de precio de acciones

El Grupo Telefénica estd expuesto a la variaciénvdler de las participaciones accionariales, de los
productos derivados sobre las mismas, de instrsettinvertibles o canjeables emitidos por el Grupo
Telefénica, de los Planes de retribucién a empleade las acciones propias en cartera y de losadkrs
sobre acciones propias.

Segun se establece en los Planes de retribucidipe@dos referenciados al valor de cotizacion dectaon
(véase Nota 19), la procedencia de las accionesregar a los empleados puede ser acciones deimielaf
S.A. en autocartera, que hayan adquirido o adquigemto la propia Telefénica, S.A. como cualesguie
sociedades de su grupo o acciones de nueva enlisigposibilidad de entregar acciones a los bersafos

del plan en el futuro, implica un riesgo dado qadrfa existir la obligacion de entregar el nimegéximo de
acciones al final de cada ciclo, cuya adquisicién ¢l caso de compra en mercado) en el futuro @odri
suponer una salida de caja superior a la que serigi@ a la fecha de comienzo de cada ciclo predio de

la accion se encuentra por encima del precio quoretiente a la fecha de comienzo del ciclo. Erasbale
emision de nuevas acciones para entregarlas atwfitiarios del plan, se produciria un efectosiVla para

el accionista ordinario de Telefénica al existirninmero mayor de acciones en circulacion.

Durante 2015, se puso en marcha un nuevo Planceéativos a largo plazo consistente en la entrega de
acciones de Telefénica, S.A. destinado a Directides Grupo Telefénica denominado Performance and
Investment Plan (PIP), asimismo en la Junta Ger@rdinaria de Accionistas de 2014 se aprobd un plan
global de compra incentivada de acciones de TdakHp8.A. para los empleados del Grupo.

Con el fin de reducir el riesgo asociado a lasaggwnes de precio de la accion bajo estos plaresfhica
podria adquirir instrumentos que cubran el peditiésgo de dichos planes.

Asimismo, parte de las acciones de Telefénica, &nAcartera a 31 de diciembre de 2015 podran destira
la cobertura del PIP o del plan global de comprntivada de acciones. El valor de liquidacion ae |
acciones en autocartera podria verse modificadtzalo la baja en funcion de las variaciones datiprde la
accion de Telefénica.

Riesgo de liquidez

El Grupo Telefonica pretende que el perfil de vementos de su deuda se adecle a su capacidad elmmgen
flujos de caja para pagarla, manteniendo ciertgural En la practica esto se ha traducido en eliségnto
de dos criterios:

1. El vencimiento medio de la deuda financiera netaGdepo Telefénica se intentard que sea superior a
6 afios, 0 sea recuperado ese umbral en un perdzdoable de tiempo si eventualmente cae por
debajo de ese limite. Este criterio es considecadoo una directriz en la gestion de la deuda ylen e
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acceso a los mercados de capitales, pero no ursitequgido. A efectos de célculo de la vida media
de la deuda financiera neta, la parte de las lideasrédito disponibles pueden ser consideradas que
compensan los vencimientos de la deuda a corto pldas opciones de extension del vencimiento en
algunas operaciones de financiacién pueden seidesadas como ejercitadas.

2.El Grupo Telefénica debe poder pagar todos sus mmmipos en los proximos 12 meses, sin
necesidad de apelar a nuevos créditos o a los durate capitales (aunque contando con las lineas
comprometidas en firme por entidades financiees)n supuesto de cumplimiento presupuestario.

Riesgo pais

Para gestionar o mitigar el riesgo pais, el Gruplefénica ha venido actuando en dos grandes l{japaste
de la gestién ordinaria de los negocios):

1. Compensar parcialmente los activos con pasivosgarantizados por la matriz, en las compafias
latinoamericanas del Grupo Telefénica, de modo gna eventual pérdida de los activos fuera
acompafiada de una reduccién de los pasivos, y

2. Repatriar aquellos fondos generados en Latinbeméo necesarios para acometer nuevas
oportunidades de desarrollo rentable del negocia esgidn.

Riesgo de crédito

El Grupo Telefénica opera en derivados con conttalze de alta calidad crediticia. Asi TeleféniGaA.,
opera generalmente con entidades de crédito ctiyg r@plicable a su "Deuda Senior" es al menos ,"A-£n
el caso de entidades espafiolas, en linea conifizaazabn crediticia del Reino de Espafa. En Espadbade
reside la mayor cartera de derivados del Grupat@xiacuerdos de "netting” con las entidades fireas; de
forma que se pueden compensar en caso de quigsiaiopes deudoras y acreedoras, siendo el rigsgo s
por la posicion neta. Adicionalmente, se monitogratodo momento el CDS (Credit Default Swap) del
universo de contrapartidas con las que opera TetpS.A. de cara a evaluar el CDS maximo adneisibl
para operar en dicho momento, operando generalreélt€on aquellas cuyo CDS no supere dicho umbral.

El Credit Valuation Adjustment o CVA neto por capgartida (CVA+DVA) es la metodologia utilizada para
medir el riesgo de crédito de las contrapartidateyla propia Telefénica en la determinacion debwal
razonable de los derivados. Este ajuste reflepmsdbilidad de quiebra o deterioro de la calidagtliticia de

la contrapartida y de Telefénica. La férmula siffigdida es equivalente a la exposicion esperadapticétda
por la probabilidad de quiebra y por la pérdidaeesga en caso de impago o loss given default (LGBja

el célculo de dichas variables Telefénica utilias teferencias de mercado.

Para otras filiales, en especial para las filimlesLatinoamérica, dado que el rating soberano les&@hn
techo y este es inferior al “A”, se opera con adis financieras locales cuyo rating para los datés
locales es considerado de muy alta calidad créetitic

Asimismo, respecto al riesgo crediticio de las idag de efectivo y equivalentes de efectivo, elp@ru
Telefonica coloca sus excedentes de TesoreriatBosclel mercado monetario de alta calidad creéity
méxima liquidez. Dichas colocaciones estan regslgda un Marco General que se revisa anualmente. La
contrapartidas se seleccionan basadas en losagite liquidez, solvencia y diversificacién, emdion de

las condiciones de mercado y de los paises erum®IqGrupo opera. En dicho Marco General se establ
los importes maximos a invertir por contrapartidgpehdiendo del rating (calificacion crediticia aga
plazo) de la misma, y los instrumentos en los gualdoriza colocar excedentes (instrumentos deaderc
monetario).

La gestion del riesgo de crédito comercial en elp8rTelefénica se configura como uno de los eleasent
esenciales para contribuir a los objetivos de origgito sostenible del negocio, de forma cohereateet
Modelo Corporativo de Gestion de Riesgos. Estadese basa en la evaluacién activa del riesgo iasuyn
de los recursos necesarios, de manera que se \@lemiadamente la relacion rentabilidad-riesgoasn |
operaciones y la separacion entre las areas odigiaa y gestoras del riesgo.

Se evallan especialmente todos aquellos clientegpgdieran generar un impacto material en los estad
financieros del Grupo y aquellos productos que spigpublico objetivo, plazo, canales de comera@alim, o
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caracteristicas comerciales, supongan una inteasifin del riesgo, para los cuales se establecansds
medidas de gestion para mitigar la exposicionesigo de crédito.

En todas las empresas del Grupo se establecercgmlitircuitos de autorizacién y procesos de @esti
homogéneos, teniendo en cuenta las mejores practeaeferencia en la gestion del riesgo credjticezo
adaptandose a las particularidades de cada mergattomodelo de gestion del riesgo de crédito coaler
forma parte de los procesos de decision del Greppecialmente, en los operativos del dia a diaedtand
valoracion del riesgo orienta tanto la tipologigpdeductos y servicios disponible para los difezemerfiles
crediticios como las estrategias de gestién deocsbinre la cartera.

La exposicion maxima al riesgo de crédito mantenpda el Grupo Telefénica esta principalmente
representada por el valor en libros de los actfvéanse Notas 8 y 9) asi como por las garantiasgolas por
Telefénica.

Telefonica, S.A. otorga avales operativos concedjplr contrapartidas externas, que se enmarcarocizit
desarrollo de su actividad comercial normal. A 31 diciembre de 2015 estos avales han ascendido a
aproximadamente 107 millones de euros.

Gestion del capital

La direccién financiera de Telefonica consideraosmaspectos para la evaluacién de la estructucapital
de la Compaifiia, con el objetivo de mantener leeswhia y crear valor para los accionistas.

La direccidn financiera estima el coste del cagtatada momento mediante el seguimiento de losates
financieros y la aplicacion de la metodologia edédren la industria para su calculo (WACC, “weighte
average cost of capital”), de forma que pueda afde& a la valoracion de los negocios en marchday a
evaluacion de proyectos de inversion. Asimismoossiclera un nivel de deuda financiera neta infegorel
medio plazo, a 2,35 veces el OIBDA - Resultado @pay Antes de Amortizaciones (excluyendo factores
gue pudieran tener un caracter no recurrente oxdepeionalidad), con el fin de proteger la califiéa
crediticia en el medio plazo y hacerla compatibde tos usos alternativos de la generacion de caga g
pueden presentarse en cada momento.

Estos aspectos generales se completan con otrsisle@tiones y especificidades que se tienen entaada
hora de evaluar la estructura financiera del Giliglefénica, y sus diferentes unidades, tales cdmiesgo
pais en su acepcion amplia, o la volatilidad egelaeracion de la caja.

Politica de derivados
La politica seguida en la utilizaciéon de derivadagpuesto énfasis en los siguientes puntos
e Existencia de subyacente claramente identificaolresel que se aplica el derivado.
e Ajuste entre el subyacente y uno de los lados el@vado.
< Coincidencia entre la empresa que contrata el agoiy la empresa que tiene el subyacente.

» Capacidad de valoracién del derivado a precio deaxe, mediante los sistemas de calculo de valor
disponibles en Telefénica.

* Venta de opciones so6lo cuando existe una exposstibpacente.
Contabilidad de cobertura.
La tipologia de las coberturas puede ser:

¢ De valor razonable.

» De flujos de efectivo, pudiendo ser para cualquaor del riesgo a cubrir (tipos de interés vy tgm
cambio principalmente) o bien por un rango acots&lanismo a través de opciones.

» De inversién neta asociada a filiales extranjeras.
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Las coberturas podran estar formadas por un cangmtdiferentes derivados. La gestién de las cotzest
contables no tendra por qué ser estética, conidalate cobertura invariable hasta el vencimientdade
cobertura. Las relaciones de cobertura podrarasdepara poder realizar una gestién adecuad&siplos
principios enunciados de estabilizar los flujoscdéa, los resultados financieros y proteger el vd® los
recursos propios. Asi pues, la designacion de tderturas podrd ser revocada como tal, antes del
vencimiento de la misma, bien por un cambio enublyacente, bien por un cambio en la percepcion del
riesgo en el subyacente, bien por un cambio ernslanvde los mercados. Los derivados incluidos &as e
coberturas podran ser reasignados a otras pogiblegas coberturas que deberan cumplir los test de
efectividad y estar bien documentadas. Para madifitacia de las operaciones definidas como cotaert
contables, la Compafiia lleva a cabo un analisiseseiv qué medida los cambios en el valor razonalele

los flujos de efectivo del elemento de cobertunmpensarian los cambios en el valor razonable osfldg
efectivo del elemento cubierto atribuibles al reesgie se pretende cubrir, utilizando para esteisisdl
método de regresion lineal, tanto para andlisisgectivo como retrospectivo.

Las directrices de la gestion de riesgos son ing@stpor Direccién General de Finanzas Corporatieas
Telefénica, la cual puede autorizar desviacionespaeto de esta politica por motivos justificados,
normalmente por estrechez de los mercados resgkctolumen de las transacciones o sobre riesgos
claramente limitados y reducidos.

La pérdida registrada durante el ejercicio 2015idtela la parte ineficaz de las coberturas de flges
efectivo ha ascendido a 63 millones de euros (@j#bnes de euros en 2014).

El valor razonable de los derivados con contragiastiexternas de Telefonica, S.A. asciende a un MTM
positivo (cuenta por cobrar) de 3.513 millones i en 2015 (1.999 millones de euros en 2014).

El valor razonable de los derivados intragrupo dkefbnica, S.A. asciende a un MTM negativo (cuqmaa
pagar) de 113 millones de euros en 2015 (14 mi#laleeeuros en 2014).

El desglose de los derivados de la Sociedad cotragantidas externas al Grupo Telefénica al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, asi como su valor radenabdicha fecha y el calendario esperado de
vencimientos, en funcion del tipo de coberturslesguiente:
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Ejercicio 2015

Cobertura de tipo de interés
Cobertura de flujos de caja

Cobertura de valor razonable
Cobertura de tipos de cambio

Cobertura de flujos de caja

Cobertura de valor razonable
Cobertura de tipo de interés y tipo de
cambio

Cobertura de flujos de caja
Cobertura de valor razonable
Cobertura de la inversiéon neta
Otros Derivados

De tipo de interés

De tipo de cambio

Otros

(650 1.360
427 (75)
(1.077 1.435

(1.429 (3.947
(1.429 (3.947

(1.100  35F
(1.100  35E

(334) (2.738
(85) (1.882
(527 (1.264
27¢  40¢

210 (363
460 250
(250 (613,
891 1.170
891 1.170
111 367
111 367
(187 (312
(289 (399
(201 87
303 -

(2.521) (1.314
2.100 2.735
(4.621) (4.049

2.936 1.050
2.936 1.050
5.387 6.220
5.387 6.220

(1.562) (4.799
(1.526) (4.096
(36) (1.414
- 711

(*) Para cobertura de tipo de interés el importsigao positivo esta en términos de pago fijo. Ralsrtura de tipo de cambio, un
importe positivo significa pago en moneda funciorakus moneda extranje

(**) El importe de signo positivo significa cuerdgagar.

Ejercicio 2014

Cobertura de tipo de interés
Cobertura de flujos de caja

Cobertura de valor razonable
Cobertura de tipos de cambio

Cobertura de flujos de caja

Cobertura de valor razonable
Cobertura de tipo de interés y tipo de
cambio

Cobertura de flujos de caja

Cobertura de valor razonable
Cobertura de la inversiéon neta
Otros derivados

De tipo de interés
De tipo de cambio
Otros

(471 (1.000
665 (1.000
(1.136 -
(809 4.718
(809 4.718
(453 (221)
(453 (221
(65) (726
(201 7.385
34 7.893
(192 (481
@3) (27)

2.045 210
800 460
1.245 (250
3.141 913
3.141 913
549 228
549 228
(588’ -
(111 (1.243)
452 (325,
(563 (168

- (750,

(2.928) (1.673
3.350 3.610
(6.278) (5.283

3.799 12.571
3.799 12.571
2.767 3.323
2.767 3.323
- (1314
(1.437) 4.594
(1.557)  6.463
120 (1.092
- (77

(*) Para cobertura de tipo de interés el importsigao positivo esta en términos de pago fijo. Raksertura de tipo de cambio, un
importe positivo significa pago en moneda funcioreabus moneda extranje

(**) El importe de signo positivo significa cuerdgagar.
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Nota 17. Situacion fiscal

Acogiéndose a la Orden Ministerial de 27 de dicimmile 1989, Telefénica, S.A. tributa en Espafia en
régimen de declaracion consolidada con determinediepafiias del Grupo en Espafia, siendo la misma la
sociedad dominante. El nimero de sociedades querhpuesto el grupo consolidado fiscal en los g@si
2015y 2014 ha sido 52 y 49, respectivamente.

El régimen de consolidacién fiscal aplica de forimzefinida en la medida en que se sigan cumplidasio
requisitos exigidos al efecto por la normativa ueegula, o no se renuncie expresamente a slaajdlic

Los saldos fiscales al 31 de diciembre de 2015eseptan a continuacion:

Saldos fiscales deudores: 6.439 4.94:
Activos por impuestos diferidos: 6.153 4.28¢
Diferencias temporarias activas 3.444 3.09¢
Créditos fiscales por pérdidas a compensar a faegm 2.077 1.167
Deducciones 632 2€
Administraciones publicas deudoras a corto plazo (bta 10) : 286 654
Retenciones 36 66
Hacienda Publica deudora por Impuesto de Sociedade 229 574
Hacienda Publica deudora por I.V.A. e I.G.I.C. 21 14
Saldos fiscales acreedores: 172 254
Pasivos por Impuestos diferidos: 88 17¢
Administraciones publicas acreedoras a corto plaz(Nota 18): 84 75
Retenciones impuesto renta personas fisicas 4 1
Hacienda Publica acreedora por Impuesto de Saf#sda 12 12
Retenciones capital mobiliario, IVA y otros 67 61
Seguridad Social 1 1

Las bases imponibles negativas de Telefénica, §u&.se encuentran pendientes de aplicar por eloGrup
Fiscal en Espafia al 31 de diciembre de 2015 asmiead®.557 millones de euros:

Bases Imponibles Negativas Grupo Fiscal 8.306 - 8.306
Bases Imponibles Negativas Pre-Consolidagion 251 - 251
(*) Bases imponibles no activadas

De esta manera, el total de créditos fiscales psedimponibles registrados en el balance al 3ficiEmbre
de 2015 asciende a 2.077 millones de euros (1.16hes de euros en 2014).

Durante el ejercicio 2015 Telefénica, S.A., combexzera del Grupo Fiscal Telefbnica, ha realizadmpa
cuenta de Impuesto sobre Sociedades de 2015, paortende 47 millones de euros. En 2014 se reatizaro
pagos a cuenta por importe de 270 millones de euros

El saldo al 31 de diciembre de 2015 y 2014 de tisw@s y pasivos por impuestos diferidos de Telefdn
S.A., asi como los movimientos de dichas partidas,sido los siguientes:
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Ejercicio 2015

Saldo al inicio 1.167 3.096 26 4.28¢ 179
Creacién 1.801 1.330 - 3.131 10
Reversion - (994) (526 (1.520 (71)
Traspasos posicion neta

Grupo Fiscal (891) 12 1.132 257 (30)
Saldo al final 2.077 3.444 632 6.15: 88

Ejercicio 2014

Saldo al inicio 1.203 3.115 7 4.32¢ 262
Creacién 34 536 - 57C -
Reversion - (560) (15) (575 (92)
Traspasos posicion neta

Grupo Fiscal (70) 5 34 (31) (6)
Otros movimientos - - - - 15
Saldo alfinal 1.167 3.09¢ 26 4.28¢ 17¢

Las altas por impuestos diferidos activos recogmire otras, activaciones de créditos fiscales lpor
evolucidn de los procedimientos e inspeccionesadécter fiscal del Grupo en Espafia segun se exgoeé
apartado 17.3. El importe activado asciende a 1miiGgnes de euros que se corresponden con laaadiv
de todas las bases imponibles negativas del Griggalfen Espafia que se encontraban pendientegivi ac
al inicio de 2015, y con el crédito fiscal por lask imponible negativa resultante del calculo dedaision
del Impuesto sobre sociedades del Grupo Fiscadrdeio ejercicio 2015, por importe 644 millonesedeos.

Los principales conceptos por los que TelefonicA, Egistra diferencias temporarias de activo yiyaa
obedecen a los impactos derivados de las correzsiealorativas de algunos de sus activos, printipaie
inversiones en participaciones (véase Nota 8).eEotras, el efecto fiscal de la correcciéon de vaerla
participacion de Telefénica, S.A. en Telefénicadpa, p.l.c., por 604 millones de euros (el totainaglado
asciende a 1.789 millones de euros , que esperpeaerse con la venta altamente probable de la
participacion) y en Telefénica Brasil, S.A. por 56fillones de euros, registrado como altas, o la baj
registrada como consecuencia de la escision pateidlelco S.p.A. que ha permitido deducir fiscaltada
minusvalia generada por la diferencia entre eln@oadquisicion y el valor de mercado de la piadition a

la fecha de escision, por importe de 744 milloregwtos.

Con motivo de las actas de inspeccion firmadas saiia por el Impuesto de Sociedades de los efEscici
2008 a 2011, se modifico la liquidacion originalrieerealizada. Al utilizar bases imponibles negatiea
dichos ejercicios al tipo impositivo correspondéergn lugar de deducciones, éstas vuelven a estdigntes
de utilizaciéon por el grupo fiscal. Asimismo seagen los efectos derivados de las actas de inspeeci
Espafa del Impuesto sobre Sociedades de los @ari@01 a 2004 y 2008 a 2011 tal y como se deserib
el apartado 17.3. El impacto acumulado de estagosfen el grupo Fiscal asciende a 170 millonesudes,
que se presentan como traspasos posicion neta Gisqz.

En base a los planes de negocio de las compafiiaSrdeo Fiscal en Espafa, y a la mejor estimacién
disponible en funcién de resultados imponibles,tdede un plazo temporal adecuado a la situacidn de
mercado en el que operan, el Grupo ha procedidesactivar 526 millones de euros de deducciones y a
activar los créditos fiscales por bases imponiblggativas mencionadas anteriormente.

El importe de las deducciones de Telefonica S.Adfates de activar al 31 de diciembre de 201%radei a
635 millones de euros.
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El movimiento de impuestos diferidos registrad@cdiamente en patrimonio en 2015 asciende a 12rmedlo
de euros de altas y 151 millones de euros de bajas.

El cuadro que se presenta a continuacion estaldedeterminacion del gasto devengado y la cuota del
Impuesto sobre Sociedades correspondientes aelasc#ys 2015 y 2014

Resultado contable antes de impuestos

procedente de operaciones continuadas (1.496) 3.14(
procedente de operaciones interrumpidas (815) (1.151
Diferencias permanentes (2.818) (5.472
Diferencias temporarias: 374 1.65(C
con origen en el ejercicio 3.541 1.55¢
con origen en ejercicios anteriores (3.167) 96
Base Imponible (4.755) (1.833
Cuota integra (1.331) (550
Hacienda publica deudora por el Impuesto sobre Samilades (1.331) (550
Activacion bases imponibles negativas/Reversiéudednes (631) (34)
Diferencias temporarias por valoracion fiscal y ptsos conceptos (322) (487,
Diferencias temporarias derivadas del proceso dediolacion fiscal - (8)
Otros impactos (52) 484
Impuesto sobre Sociedades devengado en Espafa 6)(2.33 (595
Impuesto devengado en el extranjero 17 (21)
Impuesto sobre beneficios

operaciones continuadas (2.102) (698
Impuesto sobre beneficios corriente (618) (561
Impuesto sobre beneficios diferido (1.484) (137,
operaciones interrumpidas (217) 83

(*) Datos reexpresados (ver Nota 2)

Las diferencias permanentes corresponden, primg#k, a la variacion de la provisién de carteraaderes
por las sociedades del Grupo Telefénica incluisela &eclaracion consolidada del impuesto de sadesi a
los dividendos recibidos y a las variaciones de@riavision de cartera de valores para las que nbase
registrado un activo por impuesto diferido.

Las diferencias temporarias corresponden principaten a ajustes a la base imponible de dotaciones y
reversiones de provisiones de cartera que no sducitdes fiscalmente, para las que se ha registsado
correspondiente impuesto diferido.

El epigrafe “Activacion bases imponibles negati\Reyersion deducciones” recoge el efecto de laaaitin
de créditos fiscales por importe de 1.157 millodesuros y la reversién de deducciones de 526 nmeilale
euros, como consecuencia del analisis de recufideabindicado anteriormente.

En el epigrafe “Otros impactos”, se incluye el &federivado de los procedimientos de inspecciontmqre
tenido lugar en el ejercicio 2015, y la provisi@nstituida en relacion a la deducibilidad fiscdl fdado de
comercio financiero (ver apartado 17.3).

Adicionalmente Telefénica, S.A. aprob6 en 2015 domaacion a la Fundacion Telefénica por importe 2fe 3
millones de euros, que ha generado un activo ppuéstos diferidos de 130 millones de euros registem
el mismo epigrafe.
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En relacion con la Inspeccion de los ejercicios128®@004, el Tribunal Supremo, en Sentencia dictada
2015, confirma la deducibilidad de las minusvalfesgales obtenidas por el Grupo en relacién a la
transmision de determinadas participaciones sacidleleSudeste, Telefonica Mdviles México y Lycos,
desestimando el resto de pretensiones, y por tde&gparecen las contingencias asociadas a esgs@ro
Esto ultimo ha supuesto el registro de un gastarppuesto de 49 millones de euros en las cuentaguigo
2015 (1 millén de euros en las cuentas individudie3elefénica S.A.), sin que esto haya producaids de
caja, porque la Compafiia ha utilizado bases impesiegativas para compensar el efecto de loseajuait
tipo impositivo correspondiente en cada ejercicio.

En 2012 finalizaron las actuaciones inspectorasodeejercicios 2005 a 2007, con la firma de actas e
conformidad correspondientes al Impuesto de Sodeslpor un importe en cuota de 135 millones deseuro
para el grupo, que fue liquidado en el propio &e@®012, y en disconformidad por los ajustes kmenque

la Compafiia no estaba de acuerdo. Sin perjuiciguge el Acuerdo de liquidacion referido al Acta de
disconformidad no daba lugar a cuota tributariausdg porque los ajustes propuestos habian sido
compensados con bases imponibles negativas pessligatutilizar, la Compafiia ha interpuesto en nakeyo
2015 recurso ante el Tribunal Econdmico AdminigtcaCentral por los citados ajustes, relacionadosla
calificacion de los “juros sobre el capital propa@mo dividendos.

Por su parte, en julio de 2015, han finalizadceletsiaciones inspectoras de los ejercicios 2008L& 20n la
firma de Actas en conformidad con acuerdo y enoaodifomidad correspondientes al Impuesto sobre
Sociedades. El efecto en la cuenta de pérdidasigngas ha sido un gasto de 206 millones de e@@s (
millones de euros en las presentes cuentas armdml€slefénica S.A), sin que se haya producido aaliel
caja, ya que los ajustes practicados por la ingpedwman sido compensados con bases imponiblesivagat
de ejercicios anteriores que la Compafiia teniaipetred de utilizar, al tipo impositivo correspondi en
cada ejercicio.

Sin perjuicio de que el Acuerdo de liquidacion riefe al Acta de disconformidad no da lugar a cuota
tributaria alguna, la Compafiia ha interpuesto dio jde 2015 recurso ante el Tribunal Econdmico
Administrativo Central por los ajustes con los goeesta de acuerdo, relacionados con la calificad@los
Juros sobre el capital propio como dividendos, ylp® criterios de utilizacién de bases imponibiegativas

en los ejercicios objeto de liquidacion.

Como consecuencia del desenlace final de losdgigdiescritos, al cierre del ejercicio 2015 no senasque
exista una necesidad de registrar pasivos adi@srel las cuentas anuales de Telefonica, S.A.

La normativa fiscal del Impuesto sobre SociedadeEspafia introdujo un nuevo articulo 12.5, quedeeitr
vigor el 1 de enero de 2002. Este articulo regulabdeducibilidad fiscal de la amortizacion del donde
comercio financiero generado en la adquisicionatepafiias no residentes en Espafia, que podria aanseti
fiscalmente en 20 afios, a razon del 5% anual. Gmmsecuencia de la entrada en vigor de las Leyed 9/
de 19 de agosto de 2011 y 16/2013 de 29 de octéh2013, el importe de la amortizacidon del fondo de
comercio fiscalmente deducible del articulo 12.5 phra los ejercicios 2011 a 2015 se redujo dehb%8%.

El efecto es temporal, porque el 4% no amortizadarmte 5 afios (20% en total) se recuperara ampliahd
periodo de deduccién desde los 20 afios inicialsafios.

El Grupo Telefdnica, en aplicacion de esta normaaydnido amortizando fiscalmente los fondos de coime
financieros procedentes de sus inversiones, dgecbadirectas, en 02, BellSouth y Coltel (antesoa 21 de
diciembre de 2007) y Vivo (adquirida en el ejemi2010). El impacto positivo acumulado en las
correspondientes liquidaciones del Impuesto satriedades desde 2004 y hasta el cierre de 31 igentiie

de 2015, ha sido de 899 millones de euros.

Cabe mencionar que, en relaciéon con este incefisival, la Comisién Europea ha abierto en los @srafios
tres expedientes contra el Estado espafiol al canasidue este beneficio fiscal podria constitua yuda
de Estado. Aunque la propia Comisidn reconocidal&@ez del incentivo fiscal para aquellos inversogaee
realizaron sus inversiones en compafias europeaanterioridad al 21 de diciembre de 2007 en lm@ra
Decisién y al 21 de mayo de 2011 en la segundasi®ecpara inversiones en otros paises, en el ted=elos
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expedientes (finalizado el 15 de octubre de 20&4)ane en duda la aplicabilidad del principio defiemza
legitima en la aplicacién del incentivo para laguasiciones indirectas, cualquiera que haya sidedha de
adquisicion.

No obstante, a la fecha de formulacion de las ptesecuentas anuales las tres Decisiones estarepswd

de una resolucién definitiva: las dos primeras $ido anuladas por dos Sentencias del Tribunal ideepa
instancia de la Union Europea y han sido recurrmada Comision, y la tercera esta pendiente deeseia

en primera instancia. Asimismo existen dudas efmtdsunales espafioles sobre la calificacién dedimtigo
como una deduccién y su mantenimiento en el cas@dsmision posterior. El Grupo Telefonica ha dield
provisionar el importe correspondiente al fondo adenercio amortizado fiscalmente por la compra de
sociedades del Grupo O2 sujetas a un acuerdo mantigién y seguir provisionando, como hasta ladeeh
correspondiente a Vivo, por un total de 377 y 7Homés de euros, respectivamente (véase Nota 18). E
importe correspondiente a las sociedades del GDipba sido registrado en el epigrafe “Resultadpuiss

de impuestos procedente de las operaciones emtiagacion” (véase Nota 22).
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Nota 18. Acreedores comerciales, otras cuentas garpy
provisiones

A) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle de los conceptos incluidos bajo estgrafe es el siguiente:

Proveedores comerciales 134 140
Remuneraciones pendientes de pago 48 42
Acreedores varios 353 79
Pasivos por impuesto corriente (Nota 17) 12 12
Otras deudas con las Administraciones Publicasa(NI@} 72 63
Total 619 33¢€

Acreedores varios

Dentro de esta linea se recoge el compromiso iceble por parte de Telefénica, S.A. de aportar a
Fundacién Telefénica, en concepto de donacionatdiadad total de 325 millones de euros para dothla
adecuada financiacién que le permita desarroliaraldtividades que dicha fundacion tiene previstagle
corto y medio plazo, dotando asi a este organisentosl fondos que pudiera precisar para acometer los
programas y actuaciones que actualmente realipad@ra iniciar, en el corto y medio plazo, relacidos

con sus fines fundacionales.

Informacion sobre los aplazamientos de pago efectdas a terceros. Disposicién adicional tercera.
"Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 dajjio.

De acuerdo con lo establecido en la citada leydetalla la siguiente informacion correspondientta a
Compafiia:

Periodo medio de pago a proveedores 24
Ratio de las operaciones pagadas 26
Ratio de las operaciones pendientes 11
Total Pagos realizados en el ejercicio 345
Total facturas pendientes de pago 36

Telefonica, S.A ha adaptado sus procesos interrss politica de plazos de pago a lo dispuesto dmeya
15/2010 (modificada por la Ley 31/2014) y en el IReecreto-ley 4/2013, que a su vez modifican la Ley
3/2004 por la que se establecen medidas de luctieada morosidad en las operaciones comerciategske
sentido, las condiciones de contratacion a prowvesdmmerciales en el ejercicio 2015 han incluieidgolos

de pago iguales o inferiores a los 60 dias, derdowmn los plazos pactados entre las partes.

Por motivos de eficiencia y en linea con los usatsithales del comercio, la Compafiia tiene estaldegn
calendario de pago a proveedores en virtud del logapagos se realizan en dias fijos. Las factowy®
vencimiento se produce entre dos dias de pagsatmfiechas el siguiente dia de pago fijado emdaléo.

Los pagos a proveedores espafioles que duranterekigj 2015 han excedido el plazo legal estabtesith
derivados de circunstancias o incidencias ajetiapalitica de pagos establecida, entre las qemeegentran
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principalmente el retraso en la emisién de fact(watigacion legal del proveedor), el cierre deeados con
los proveedores en la entrega de los bienes capiréstdel servicio, o procesos puntuales de tramita

B) Provisiones
Los conceptos incluidos dentro del epigrafe deipimwves en los ejercicios 2015 y 2014 son los sigeis:

Ejercicio 2015

Provisiones de impuestos 45t - 455
Provisién de valor neto contable negativo (Nota 8) 18¢€ - 186
Planes de terminacién de empleados (Nota 19) 81 39 120
Otras provisiones 112 4 116
Total 834 43 877

Ejercicio 2014

Provisién de valor neto contable negativo (Nota 8) 15& - 155
Provisiones de bajas incentivadas de personal - 7 7
Otras provisiones 112 39 151
Total 267 46 31z

El movimiento de las provisiones en los ejerci@f45 y 2014 se detalla a continuacion:

Saldo inicial 313 22t
Altas 501 174
Aplicaciones y reversiones (45) (64)
Traspasos 106 3
Actualizaciones y otros movimientos 2 (25)
Saldo final 877 313
Detalle de vencimientos:

No corrient 753 267
Corriente 124 4€

La cifra de altas de ejercicio 2015 correspondedotacién de 381 millones de provision de impueptw el
12.5. (ver Nota 17). Una parte de este concepseyencontraba provisionado en el 2014, si bien quasi/o

por impuesto diferido por importe de 75 millones @&lgos y en 2015 se ha traspasado al epigrafe de
provisiones para impuestos a largo plazo. Este mmewito de traspaso figura reflejado en el epigrafe
correspondiente.

Dentro del epigrafe de traspasos, ademas del conecegmcionado en el parrafo anterior se recogaildacen
la valoracion de determinadas inversiones en eraprésl grupo y asociadas que tienen valor netaabtnt
negativo, tal y como se ha indicado en la Nota 8.

Dentro del proceso de transformacion y simplifiéacgue esta llevando a cabo el Grupo Telefénica, la
Sociedad ha lanzado un programa voluntario de deshaciones dirigido a aquellos empleados que campl
las condiciones establecidas en el mismo, entes ¢dredad del empleado y la antigiiedad en la Ciiiapa
que finaliza en diciembre de 2017. El importe pstnado por este concepto asciende a 120 milloees d
euros y figura como altas en el cuadro de moviroe(Nota 19).

Dadas las caracteristicas de los riesgos que cuéseprovisiones anteriormente detalladas, no sghigo
determinar un calendario razonable de fechas de giagn su caso, las hubiere.
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Nota 19. Ingresos y gastos

a) Prestaciones de servicios

Telefonica, S.A. mantiene contratos de derechosiporde la marca con las filiales del Grupo queharso
de dicha licencia. El importe que a cada filiatégresponde registrarse como coste por uso derlzamgaeda
fijado contractualmente como un porcentaje de hggeisos que obtenga la sociedad licenciataria.o&n |
ejercicios 2015 y 2014 se han contabilizado 515¥ &iillones de euros, respectivamente, de ingrpeps
este concepto en el epigrafe “Prestaciones decger@mpresas del Grupo y asociadas”.

Telefénica, S.A. mantiene contratos de servicioageyo a la gestion con Telefonica de Espafa, S,A.U.
Telefénica Moviles Espafia, S.A.U., Telefénica O2lditg, Ltd. y Telefénica Internacional, S.A.U. Los
ingresos contabilizados por este concepto durastejercicios 2015 y 2014 ascienden a 29 millomesuwtos

en ambos ejercicios, y se recogen en el epigrast&iones de servicios empresas del Grupo yatasl

Dentro del importe neto de la cifra de negocioshigém se recogen los rendimientos derivados deilatcqie
inmuebles que en los ejercicios 2015 y 2014 haruestp un importe de 48 y 49 millones de euros,
respectivamente, originados principalmente porlgliker de espacio de oficinas en Distrito Telet@nia
diversas compafiias del Grupo Telefénica (véase Nota

b) Dividendos empresas del Grupo y asociadas

El detalle de los importes més significativos riegidos durante los ejercicios 2015 y 2014 es eliesnge:

Telefénica Internacional, S.A.U. 1.000 3.23¢
Telefonica de Espafia, S.A.U. 1.601 1.99¢
Telefonica Moviles Espafia, S.A.U. 718 994
Telefénica Brasil, S.A. 371 25t
Telefonica Latinoamérica Holding, S.L. 341 -
Sao Paulo Telecommunicagoes 85 56
Telfin Ireland, Ltd. 705 -
Telefénica Centroamérica Inversiones, S.A. 42 19
Taetel, S.A.U. 94 -
Telefénica y Finanzas, S.A.U. 98 -
Otras sociedades 116 10¢
Total 5.171 6.67(

¢) Ingresos por intereses de préstamos concedidosrapresas del Grupo y asociadas

Dentro de este epigrafe se incluye el rendimiengntiero obtenido por los créditos concedidosdilales
para el desarrollo de su actividad (ver Nota &Ebyletalle de los importes mas significativos esigliiente:

Telefénica Méviles México, S.A. de C.V. 42 54
Telefonica Moviles Espafia, S.A.U. 18 2C
Telefénica Internacional, S.A.U. 34 -
Telefénica Mdviles Argentina, S.A. 25 8
Otras sociedades 43 25
Total 162 107
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Los ingresos accesorios y otros ingresos de gestiriente con empresas del Grupo corresponden a
los ingresos derivados de los servicios centratizague Telefénica, S.A. realiza para sus filialeme
cabecera de Grupo, asumiendo el coste del semticku totalidad y repercutiendo a cada compafpartz
que le es aplicable.

El detalle de los gastos de personal es el siguient

Sueldos, salarios y otros gastos de personal 284 20z
Planes de pensiones 10 8
Cargas sociales 21 22
Total 315 23%

En 2015 la cifra de sueldos, salarios y otros gaste personal incluye 126 millones de gastos por
indemnizaciones (18 millones de euros en 2014)pdrée que se encuentra pendiente de pago al finadiz
ejercicio 2015 se encuentra detallada en la Nota 18

Telefénica mantiene un acuerdo con sus trabajadprese materializa en un Plan de Pensiones defnsis
de empleo acogido al Real Decreto legislativo 122@® 29 de noviembre, por el que se aprueba ébTex
Refundido de la Ley de Regulacién de los planesngds de pensiones. Las caracteristicas del Plataso
siguientes:

» Aportacion definida de un 4,51% del salario regatadk los participes. Para el personal incorporado
a Telefénica procedente de otras empresas del Gaup que tuvieran reconocida una aportacion
definida distinta (6,87% en el caso de Telefonie&dpafia, S.A.U.), se mantiene dicha aportacion.

* Aportacion obligatoria para el participe de un mimide 2,2% de su salario regulador.
» Sistemas de capitalizacion individual y financiera.

La externalizacion de este fondo se realiza emrdld de pensiones Fonditel B gestionado por laedadi
dependiente Fonditel Entidad Gestora de Fondo®dsiéhes, S.A.

Al 31 de diciembre de 2015 figuraban adheridoslah 1.960 empleados (1.896 empleados en 2014). Esta
cifra incluye tanto los participes en activo coras participes en suspenso, de acuerdo con lo esi@blen

el Real Decreto 304/2004 por el que se apruebaglBfento de Planes y Fondos de Pensiones. Elgarste

la Sociedad ha ascendido a 3 millones de euro§En (2 millones de euros en 2014).

En el ejercicio 2006 se aprobd un Plan de PreviSidcial de Directivos financiado exclusivamente faor
empresa, que complementa al anteriormente en yigae supone unas aportaciones definidas equieslent
un determinado porcentaje sobre la retribuciéndgbdirectivo, en funcion de las categorias piofeles de
los mismos, y unas aportaciones extraordinaridsi@eion de las circunstancias de cada directioeraibir
de acuerdo con las condiciones establecidas en ikem.

Telefénica, S.A. ha registrado un gasto correspondia las aportaciones a dicho plan de direcévols
ejercicios 2015 y 2014 por importe de 9 millonegedes en ambos ejercicios.

En el afio 2015 se han producido bajas de directieogidos a este Plan de Previsién Social de Dioegty
esta circunstancia ha motivado la recuperaciéncdste de las aportaciones correspondientes a dichos
directivos por importe de 2 millones de euros (Hames de euros en 2014).

No se recoge provision alguna por este plan af estarnalizado en fondos externos.

Los planes de retribucidon referenciados al valdadmtizacién de la accion son los siguientes:
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Plan de incentivos a largo plazo en acciones de &fnica, S.A.: “Performance and Investment Plan”
(PIP).

En la Junta General de Accionistas de Telefonich,, $elebrada el 18 de mayo de 2011, fue aprobada
puesta en marcha de un plan de incentivos a latgmo pen acciones denominado “Performance and
Investment Plan” (en lo sucesivo, el “Plan” o “PlRirigido a determinados altos directivos y mieasbdel
equipo directivo del Grupo.

El Plan consiste en la entrega de un determinaduernl de Acciones de Telefénica, S.A., previo
cumplimiento de los requisitos establecidos en Camndiciones Generales del Plan, a las personas
seleccionadas a tal efecto por la Compafia, y qeoidan participar en el mismo. El plan incluye una
condicion adicional consistente en el cumplimiedtel participe de un objetivo de inversiéon en, y
mantenimiento de acciones de Telefénica, S.A. darahplazo de duracion de cada ciclo (en adeléd6,
Inversion”).

El Plan tiene una duracion total de cinco afiosdigee en tres ciclos.

El vencimiento del segundo ciclo de este plan edyjo el 30 de junio de 2015. Dicho ciclo teniamgéximo

de 7.347.282 acciones asignadas con fecha 1 ded@l2012, con un valor razonable unitario de Bi@0s
por accién. En la fecha de finalizacién del ciglae conformidad con las condiciones del plan $erden6

un 77% de consecucion ddlotal Shareholder Return” (TSRPor tanto, se entregaron al total de directivos
del Grupo Telefénica un total de 2.724.699 accidnesespondientes a un total de 3.691.582 accibngas

a las que se aplico, previo a la entrega, unaciéiee 966.883 acciones a opcién del empleado).

Respecto al tercer y Gltimo ciclo de este plami@hero maximo de acciones asignado (incluido ebitepde
co-inversién), y el nUmero de acciones vivas all@Hiciembre de 2015, se muestran a continuacion:

3er ciclo 1 de julio de 2013 7.020.473 5.641.623 406,30 de junio de 20:

De esta cifra, el importe que correspondia a aesiorivas de empleados de Telefénica, S.A. ascendia
2.350.769 acciones.

En la Junta General de Accionistas de TelefénicA,, $elebrada el 30 de mayo de 2014, fue aprobada
puesta en marcha del segundo plan de incentivesga blazo en acciones de Telefénica, S.A. también
denominado: “Performance and Investment Plan” (BiRyido a determinados altos directivos y miensbro
del equipo directivo del Grupo, y que comienzarae$ectivo tras la finalizacion del primer “Perfonta and
Investment Plan”. Este plan de incentivos tieneniasnas condiciones que el primer plan de inceatRi.

El nimero méaximo de acciones asignado (incluidmpbrte de co-inversion) bajo este Plan, y el ninuer
acciones vivas al 31 de diciembre de 2015, se maneatcontinuacion:

1° ciclo 1 de octubre de 2014 6.927.953 6.316.281 2 6,8 30 de septiembre de 2(
2° ciclo 1 de octubre de 2015 6.775.445 6.771.146 6 6,4 30 de septiembre de 201

De esta cifra, el importe que corresponde a acsioeas de empleados de Telefbnica, S.A. asciende a
2.477.390y 2.567.397 en el primer y segundo crelgpectivamente.
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Plan de incentivos a largo plazo en acciones de &#&nica, S.A.: “Talent for the Future Share Plan”
(TFSP).

En la Junta General de Accionistas de Telefonich,, $elebrada el 30 de mayo de 2014, fue aprobada
puesta en marcha del plan de incentivos a larggopta acciones denominado “Talent for the Futur@ré&h
Plan” dirigido a determinados empleados del Grupo.

El Plan tiene por objeto reconocer y premiar a eamids del Grupo con un desempefio destacado y
consistente en el tiempo, con alto potencial y lddiles clave para ocupar las posiciones de liderael
futuro, mediante la concesion de una participa@anel capital social de la Compafia consistentéaen
concesion, previo cumplimiento de los requisitasitdecidos en las Condiciones Generales del Piamnd
determinado numero de acciones asignadas que &ereomo referencia para calcular, en su caso,
dependiendo del grado de cumplimiento del objatfieioPlan, las acciones a entregar.

Mediante la implantacién del TFSP, la Compafiagma vincular los intereses de los Participes dddss
accionistas de Telefénica, asi como reconocergmpensar su contribucién a los resultados de Trale6

El Plan tiene una duracién total de cinco afiosdiwee en tres ciclos.

El nimero méaximo de acciones asignado bajo esteyPéh nimero de acciones vivas al 31 de diciendbre
2015 se muestran a continuacion:

1° ciclo 1 de octubre de 2014 556.795 556.795 6,82 30 de septiembre de 2(
2° ciclo 1 de octubre de 2015 618.000 618.000 6,46 de3deptiembre de 20

De esta cifra, el importe que corresponde a acsioidas de empleados de Telefénica, S.A. asciende a
72.768 y 75.500 en el primer y segundo ciclo, retsgamente.

Global Employee Share Plan (GESP): plan de derechasbre acciones de Telefénica, S.A.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Talefj S.A. celebrada el 18 de mayo de 2011 aprabd |
puesta en marcha de un plan voluntario de commentivada de acciones de Telefénica, S.A. dirigido
todos los empleados del Grupo Telefénica a nivekivacional, con ciertas excepciones. A travépldal, se
ofrecia la posibilidad de adquirir acciones de foglea, S.A. con el compromiso por parte de ésta de
entregar gratuitamente a los participes un detehsimimero de acciones de Telefonica, S.A. tras el
cumplimiento de ciertos requisitos.

En diciembre de 2014 finalizé el periodo de tenardel plan. Los mas de 21.000 empleados que en ese
momento participaban en el plan recibieron en tdtdl78.099 acciones de recompensa por parte de
Telefonica, valoradas en unos 20 millones de eeroel momento de la entrega, con contrapartida en
patrimonio neto (véase Nota 11.1).

Por su parte, la Junta General de Accionistas tkféreca, S.A. celebrada el 30 de mayo de 2014kapum
nuevo plan global de compra incentivada de accipaes empleados del Grupo. A través de este Pdan, s
ofrece a los empleados la posibilidad de adquidicmes de Telefonica, S.A., durante un periodoiméxe
doce meses (periodo de compra), con el comprongsia €Compafiia de entregar a los participantes en el
mismo, gratuitamente, un determinado nimero deaesj siempre que se cumplan determinados requisito
El importe maximo que cada empleado puede destinaismo es de 1.800 euros, y el importe minimo de
300 euros. Si el empleado permanece en el Grupeféheta y mantiene las acciones durante un afio
adicional tras el periodo de compra (periodo desaligiacion), tendra derecho a recibir una acci@iuga

por cada accién que haya adquirido y conservada lehfin del periodo de consolidacién.

El periodo de compra se inici6 en julio de 2015 $1 de diciembre de 2015, el nimero de empleados
adheridos al Plan asciende a 32.414. Este plagueddra mediante la entrega de acciones a loseaps.
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201¢

Directores generales y presidencia - 1 1 - 1 1
Directore: 61 14C 201 58 137 19¢
Gerentes 150 162 312 145 154 299
Jefes de proyec 16¢ 112 281 16¢ 112 28C
Licenciados y expertos 107 68 175 101 60 161
Administrativos, auxiliares, asesc 12¢ 2 13C 121 3 124
Total 615 485 1.100 593 467 1.060
2014

Directores generales y presidencia - 1 1 - 1 1
Directore: 57 154 211 57 147 204
Gerentes 137 144 281 131 140 271
Jefes de proyec 161 11z 274 157 107 264
Licenciados y expertos 93 56 149 90 54 144
Administrativos, auxiliares, asesc 10€ 8 114 12C 8 12¢
Total 554 476 1.030 555 457 1.012

El desglose de los conceptos registrados en eigafpes el siguiente:

Alquileres 12 11
Servicios profesionales independientes 185 174
Donaciones (Nota 18) 369 3
Marketing y publicidad 128 71
Otros gastos 62 44
Total 756 30:

Con fecha 19 de diciembre de 2007 Telefénica, fnalizé un contrato de arrendamiento con la icitem

de establecer la sede de la “Universidad TelefOniElcontrato establece adicionalmente la consiarcy
adecuacion de determinadas instalaciones por pett@arrendador. Con fecha 31 de octubre de 2008 se
produjo la aceptacion parcial de algunas de lawlatones, y como consecuencia de dicha aceptacion
parcial comenzo6 el periodo del arrendamiento. Btrado de arrendamiento se establece por un plazbd
afios (finaliza en 2023), prorrogable 5 afios mas.

El total de los pagos futuros minimos por arrenéamois operativos no cancelables sin penalizaci@i ale
diciembre de 2015 y 2014 se detallan en el sigeienadro:

Pagos futuros minimos 2015 39 10 1C 14
Pagos futuros minimos 2014 52 5 10 11 26

al

El desglose de los conceptos registrados en elgpabpes el siguiente:
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Dividendos de otras empresas 7 4
Otros ingresos financieros con terceros y resufi@eo derivados 586 18C
Total 593 184

Dentro de “otros ingresos financieros” se incluye 2015 el impacto de la valoracion de las cobestura
contratadas para hacer frente a los compromisos @ision de bonos necesariamente convertibles en
acciones de Telecom ltalia (véase Nota 9) asi cehmmpacto en la valoracion dgEquity Swap” sobre
acciones propias descrito en la Nota 11. En 20liAcheian en este epigrafe los intereses devengaatosl
bono de Telco, S.p.A. durante el ejercicio 2014 (dilones de euros), puesto que tras la pérdida de
influencia significativa descrita en la Nota 9,eeattivo se ha reclasificado como crédito a coldagcon
terceros. En 2015 este concepto ha sido cancetadbefco, S.p.A. y por tanto los intereses regikisaen la
cuenta de resultados no son significativos.

El desglose de los conceptos incluidos en esteapigs el siguiente:

Intereses por deudas con empresas del Grupo yadssci 2.094 2.03¢
Gastos financieros con terceros y los resultadosipm de interés de

coberturas financieras 710 262
Total 2.804 2.29¢

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

Telefonica Europe, B.V. 471 431
Telefénica Emisiones, S.A.U. 1.589 1.55(C
Otras sociedades 34 53
Total 2.094 2.03¢

Dentro del importe de otras sociedades se inclipgigastos financieros con Telefénica Finanzas, B. 5
Telfisa Global, B.V. que tienen su origen en lokles acreedores en cuenta corriente por necesidades
puntuales de tesoreria.

El importe incluido dentro del epigrafe “Gastosafigieros con terceros y los resultados por tipimtgeés de
coberturas financieras” corresponde principalmenies cambios en los valores razonables de logatkrs
descritos en la Nota 16.

El detalle de las diferencias positivas de camioutadas a la cuenta de pérdidas y gananciasigiinte:

Por operaciones corrientes 49 33
Por préstamos y créditos 62 66
Por derivados 1.959 1.04¢
Por otros conceptos 60 1€
Total 2.130 1.16¢
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El detalle de las diferencias negativas de camimiputadas a la cuenta de pérdidas y ganancias es el
siguiente:

Por operaciones corrientes 53 61
Por préstamos y créditos 511 54k
Por derivados 1.549 65C
Por otros conceptos 119 11
Total 2.232 1.267

La variacién de las diferencias positivas y negettiste cambio se produce por las fluctuaciones #paetie
cambio de las principales divisas con las que jadbaCompafiia. En el afio 2015 el délar estadonsilba
sufrido una apreciacion del 12% (en 2014 registra apreciacion del 13,6%) al igual que la libradista
que se ha apreciado un 6% respecto al euro (ensgdagrecio un 7% respecto al euro). El real l@idsjlen
cambio, ha sufrido una fuerte depreciacion del 3d¥istiendo la tendencia de 2014, ejercicio en @ ge
aprecié un 0,2% respecto al euro. Estos efect@negentran compensados por las coberturas corgsatad
tal fin.

En ambos ejercicios se registra en este epigrafeimalmente, el resultado financiero correspontdieal
cambio en la valoracion de la participacion de e p.A. descrito en las Notas 8 y 9.

En 2015 el efecto resultante de la revaloraciéiaeootizacion de las acciones de Telecom ltalip,AS.
(detallado en Nota 9.3), que asciende a 500 mslahe euros, se presenta neto de coberturas siéndo e
impacto neto un ingreso financiero de 411 millodefuros.
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Nota 20. Otra informacion

a) Garantias financieras

A 31 de diciembre de 2015, Telefénica, S.A. tiemesfadas garantias financieras a sus sociedades
dependientes y participadas para asegurar susciopea frente a terceros por un importe de 44.88mas

de euros (45.742 millones de euros a 31 de diciemir2014). Estas garantias se encuentran valaadas
como se indica en la Nota 4.g).

Obligaciones y bonos e instrumentos de patrimonio 41.685 41.81¢
Préstamos y otras deudas 1.752 3.43:
Otras deudas en valores negociables 1.431 49¢€
Total garantizado 44.868 45.74;

En las obligaciones, bonos e instrumentos de patiimnen circulacion a 31 de diciembre de 2015 de
Telefénica Emisiones, S.A.U., Telefonica EuropeV.B.Telefénica Finanzas México, S.A. de C.V. y
Telefonica Participaciones, S.A.U., Telefonica, Saétlla como garante, ascendiendo el nominal gaadot

a un importe equivalente a 41.685 millones de eard& de diciembre de 2015 (41.814 millones desearo
31 de diciembre de 2014). Durante 2015, TelefoRicasiones, S.A.U. emitié instrumentos de deudaoen |
mercados de capitales por un equivalente a 1.48@nes de euros (2.962 millones de euros en 2014) y
vencieron bonos por 3.292 millones de euros dur2®ié (4.055 millones de euros en 2014).

Las principales operaciones de préstamos y otradadevivas a 31 de diciembre de 2015 que cuentataco
garantia de Telefbnica, S.A. son: las operaciomeBnénciacion que Telefénica Finanzas, S.A.U. eaet
con el Banco Europeo de Inversiones y cuyo pricip@ a 31 de diciembre de 2015 era equivaleni@a
millones de euros (665 millones de euros a 31 derdbre de 2014). Durante 2015 se han amortizado
anticipadamente una financiacion formalizado corin€hDevelopment Bank (CDB) e Industrial and
Commercial Bank of China (IDBC) el 28 de agost®?8&2 por Telefénica Europe, B.V. cuyo principaloiv

a 31 de diciembre de 2014 era de 844 millones teafi(equivalente a 714 millones de euros) y untrato

de financiacion formalizado con China DevelopmeaniB (CDB) el 5 de enero de 2012 por Telefbnica
Europe, B.V. cuyo principal vivo a 31 de diciemlole 2014 era de 375 millones de ddlares (equivakente
354 millones de euros). Adicionalmente, han vengid® han atendido las cuotas de las financiacidaes
Telefénica Finanzas, S.A.U., establecidas en susndarios de amortizacion, reduciendo el importe
garantizado en aproximadamente 528 millones deseuro

Bajo la categoria “Otras deudas en valores neglesiale recoge la garantia de Telefonica, S.A sebre
programa de emisién de papel comercial que manfieefonica Europe, B.V. cuyo saldo vivo de papel
comercial en circulacién a 31 de diciembre de 284&endia a 1.431 millones de euros (496 millones de
euros a 31 de diciembre de 2014).

Telefonica, S.A. otorga avales operativos concedplr contrapartidas externas, que se enmarcarocizit
desarrollo de su actividad comercial normal. A 31 diciembre de 2015 estos avales han ascendido a
aproximadamente 107 millones de euros (77 millaleesuros a 31 de diciembre de 2014).

b) Litigios

Telefonica y las empresas de su Grupo son parigdivensos litigios o procedimientos que se encuentra
actualmente en tramite ante érganos jurisdicciepaléministrativos y arbitrales, en los diversdsemen los
que el Grupo Telefénica esta presente.

Tomando en consideracion los informes de los assdegales de la Compafiia en estos procedimiesgos,
razonable apreciar que dichos litigios o conternsoso afectaran de manera significativa a la sitmac

Telefénica, S.A. 77



7678}5”“” Cuentas Anuales

econdémico-financiera o a la solvencia del Grupoefbelica, incluso en el supuesto de conclusion
desfavorable de cualquiera de ellos.

De entre los litigios pendientes de resolucion e fan estado en tramite durante 2015, se destasan |
siguientes (los litigios de caracter fiscal se liiteen la Nota 17):

Recurso contra la Decision de la Comision Europeaed23 de enero de 2013 de sancionar a Telefonica
por infraccion del articulo 101 del Tratado de Fun@mnamiento de la Unién Europea

El 19 de enero de 2011, la Comisién Europea alwadgaimiento formal para investigar si Telefoniga. y
Portugal Telecom SGPS, S.A. (Portugal Telecom)érabi infringido las reglas de competencia de lakini
Europea en relaciéon a una clausula contenida eorgtato relativo a la compraventa de la partidipade
Portugal Telecom en la Joint Venture de Brasildél., participada por ambas compafiias, y propedeila
compaiiia brasilefia Vivo.

El 23 de enero de 2013, la Comisién Europea adapidecisién en el procedimiento, e impuso a Teleédn
una multa de 67 millones de euros, al concluir Telefénica y Portugal Telecom cometieron una irdi&c
del articulo 101 del Tratado de Funcionamientoaddnién Europea por haber suscrito el pacto inoleid la
Clausula Novena del contrato de compraventa darlicipacion de Portugal Telecom en Brasilcel, N.V.

El 9 de abril de 2013, Telefdnica interpuso ant&rédunal General de la Union Europea el corresportd
recurso de anulaciéon contra la mencionada deci&b6.de agosto de 2013, el Tribunal General rudtifa
Telefénica la contestacion de la Comision Europma,la cual, la Comisidn ratificaba los principales
argumentos de su decision, especialmente, queles@h Novena es una restriccion a la competetidia

30 de septiembre de 2013, Telefonica presentéitcede réplica y el 18 de diciembre de 2013 lan@n
procedié a presentar su escrito de daplica.

El 19 de mayo de 2015 se celebré la vista anteikbluifial General de la Unidn Europea y se estaespara
de que se dicte sentencia por dicho Tribunal.

Reclamacioén judicial contra las Decisiones del Coako Administrativo de Defesa Econdmica (CADE)
de Brasil relativas a la adquisicién de participagnes por parte de Telefénica, S.A. en Portugal
Telecom, SGPS S.A. y en Telco, S.p.A.

El 4 de diciembre de 2013, el Regulador brasileeidadCompetencia, CADE, anuncié las dos Decisiones
siguientes:

1. Aprobar con las restricciones que se describenadékante, la adquisicion por parte de Telefénica
de toda la participacion que poseia Portugal TelecBGPS, S.A. y PT Mdveis - Servigos de
Telecomunicagbes, SGPS, S.A. (conjuntamente, “Bm)Brasilcel, N.V., la cual controlaba la
compafiia de telefonia movil de Brasil, Vivo Papagides, S.A (Vivo).

Dicha transaccion ya habia sido aprobada por ANA{Adencia Nacional de Telecomunicaciones de Brasil)
y su cierre (que no precisaba la previa aprobapidnparte de CADE en aquel momento), tuvo lugar
inmediatamente después de dicha aprobaciéon pa gaANATEL, el 27 de septiembre de 2010.

La Decision de CADE antes referida se otorga sahaetila condicion previa de que:

(a) se incorpore un nuevo accionista en Vivo, quaparta con Telefénica, S.A. el control de Vivo,
en condiciones idénticas a las que eran de apdicacPT cuando tenia su participacion en Brasilcel
N.V., 0

(b) Telefénica, S.A. deje de tener, directa o iactiamente, una participacion financiera en TIM
Participacges, S.A.

Como consecuencia del cumplimiento de las condésiagstablecidas en las autorizaciones otorgadas por
ANATEL (el 22 de diciembre de 2014 y el 12 de madea2015) y por CADE (el 25 de marzo de 2015) para
la adquisicién por Telefonica Brasil, S.A. de Gloh@llage Telecom, S.A. y su sociedad holding GVT
Participagoes, S.A. (conjuntamente “GVT), y paradaision de Telco, la referida Decision de CADEldke
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diciembre de 2013 sobre Vivo quedo superada, yarelefonica, S.A. ha procedido a la desinversiéiiade
totalidad de su participacion accionarial en Taledwlia.

En este sentido, tal como se describe respectiieneenia Nota 8, Telefénica procedio a la entreggd.d10
millones de acciones ordinarias de Telecom Itéig@.A. (representativas de un 8,2% de las acciones
ordinarias de dicha sociedad) a Vivendi, S.A.,lmecido de Vivendi, S.A. en contraprestacion el 4&Sho
capital de Telefonica Brasil S.A., y a la transinisimediante la firma de un contrato de compraveotauna
entidad financiera, de 872 millones de accionesnarihs de Telecom ltalia, S.p.A., representatidasun
6,5% de las acciones ordinarias de esta Gltimdahtipor un importe de 1.025 millones de euros.

Igualmente, Telefénica contrat6 mecanismos de totzerque le permitiran readquirir las acciones de
Telecom ltalia, S.p.A. que sean precisas para atesu$ obligaciones de canje bajo los bonos neapsite
canjeables en acciones de Telecom lItalia, S.pmitjdos por Telefénica, S.A. en julio de 2014.

De este modo, Telefénica finaliz6 en junio de 2@l5proceso de desinversion de la totalidad de su
participacion accionarial en Telecom lItalia, S.p.Aonforme a los compromisos regulatorios y de
competencia asumidos.

2. Imponer a Telefénica, S.A. una multa de 15 millodeseales brasilefios, por infraccion del espiritu
y el objetivo del acuerdo que Telefénica, S.A. sbgt con CADE (como condicién para la
aprobacion de la operacion inicial de adquisiciérpdrticipacién en Telecom ltalia en 2007) por la
suscripcién y desembolso por parte de Telefoniod, & acciones sin voto de Telco, S.p.A. en el
aumento de capital llevado a cabo en el marco daérdo de 24 de septiembre de 2013. Esta
Decisién también impuso a Telefonica, S.A. la dtign de desinversion de dichas acciones sin
voto de Telco, S.p.A. Conforme se ha indicado empeltado 1, ya se ha producido la desinversion
de la totalidad de la participacion accionariallééefonica en Telco, S.p.A. y, por tanto, en Tehaco
Italia, S.p.A.

Telefénica interpuso el 9 de julio de 2014 un resoyudicial impugnando la multa impuesta.
Otras contingencias

Actualmente la Compafiia esta llevando a cabo wwsiigacion interna sobre posibles infraccionesade
leyes contra la corrupcion. La Compafiia ha estadooatacto con autoridades gubernamentales eriérelac
con este tema, y tiene intencidn de cooperar das almedida que prosiga la investigacion. No sibfmen
este momento predecir el alcance o la duraciérstdeasunto, o su resultado probable.

¢) Compromisos
Atento

Como consecuencia del acuerdo de venta de Atemtpagrte de Telefonica, anunciado el 12 de octukre d
2012 y ratificado el 12 de diciembre de 2012, andomasparias firmaron un Acuerdo Marco de Prestad@n
Servicios que regula la relacion de Atento comas@edor de servicios del Grupo Telefonica por uriopler
de nueve afios.

Este acuerdo, convierte a Atento en proveedor aetie de Telefénica para la prestacion de servideos
Contact Centre y “Customer Relationship Managem@iRM), con unos compromisos anuales de negocio
gue se actualizan con parametros de inflacién kaciéh que varian en funcion de los paises, e loos el
volumen de los servicios que Atento venia prestahdonjunto de las empresas del Grupo.

En el eventual caso de que no se llegaran a alclhzaompromisos anuales de negocio, ello pod¥fevar

en una compensacion, la cual se calcularia en donde la diferencia entre la cuantia alcanzada y el
compromiso de negocio preestablecido, aplicanda @actdmputo final un porcentaje basado en los eméag

del negocio de Contact Centre.
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Finalmente, el Acuerdo Marco contempla la recipgtadi de forma que Atento se compromete a
compromisos similares para la contratacion de sunscsos de telecomunicaciones con Telefénica.

Acuerdo para la venta de las operaciones de Telefiga en el Reino Unido (02 UK)

El 24 de marzo de 2015, Telefénica suscribié ureadu con Hutchison para la adquisicion por partésie
de las operaciones de Telefénica en el Reino Uf@@UK) por un precio (firm value) de 10.250 milesnde
libras esterlinas en efectivo (aproximadamentetillones de euros a la fecha del acuerdo). &diprse
compone de (i) un pago inicial de 9.250 millonedildias esterlinas (aproximadamente 12.640 millates
euros a la fecha del acuerdo), que seria satisfeohia fecha de cierre de la transaccion, y (ii)pago
aplazado adicional de 1.000 millones de librasrisés (aproximadamente 1.360 millones de eurasfadha
del acuerdo), que sera satisfecho una vez la cdmpafijunta en el Reino Unido alcance una cifradama
de cash flow acumulado. Conforme a lo estipuladeleacuerdo, el precio serd ajustado por la deelda,
capital circulante y otras circunstancias que pagdi@roducirse antes del cierre de la desinversion.

El cierre de la operacion esta supeditado, ennas atondiciones, a la obtencion de la autorizadéria
Comisién Europea y a la dispensa a determinadassiones contractuales afectadas por la comptaven
incluidas las relativas a alianzas de red, asi ctesoreferidas a cambios de control establecidos en
determinados contratos con terceros. A fecha deuiacion de estas cuentas anuales, no se han dadtple
tales condiciones. Por lo que se refiere a la noeadia autorizacion de la Comisién Europea, el pmsgue

Su curso.

Las condiciones deben cumplirse no mas tarde dde3janio de 2016, salvo en determinadas circunstan
establecidas en el acuerdo de compraventa en éasgfja fecha podra ampliarse hasta el 30 de sépteate
2016.

Acuerdo para la venta de las acciones de las socaelés Telefonica Gestion de Servicios Compartidos
Espafa, S.A.U., Telefénica Gestion de Servicios Cpartidos Argentina, S.A. y T-Gestiona Servicios
Contables y Capital Humano, S.A.C.

El 31 de diciembre de 2015 se formaliz6 un acueelwenta de las acciones de las sociedades Talaféni
Gestion de Servicios Compartidos Espafia, S.A.Uefdeica Gestion de Servicios Compartidos Argentina
S.A. y T-Gestiona Servicios Contables y Capital ldom S.A.C. entre Telefénica, S.A., Telefonica ®érs
Globales, S.L.U. y Telefénica Gestién de Serviciasnpartidos Perud, S.A.C. (como sociedades vendgdora
e IBM Global Services Espafa, S.A., IBM del Per#\.S., IBM Canada Limited e IBM Americas Holding,
LLC (como sociedades compradoras) por un precio cdepra total de 22 millones de euros
aproximadamente. Este acuerdo de venta de lasnascige prevé que sea ratificado en el cierre de la
operacion el proximo 1 de marzo de 2016.

Como consecuencia y vinculado al acuerdo de vemfaglacciones de estas sociedades, con fechaétambi
de 31 de diciembre de 2015, Telefénica suscribi@ &8M un contrato marco de externalizacién
(outsourcing) de actividades y funciones econorfiancieras y de recursos humanos para el Grupo
Telefonica, durante un plazo de diez afios y pamporte total de 450 millones de euros aproximadaeye

al que se adheriran gran parte de las empresas fquean parte del Grupo Telefénica.

d) Retribuciones y otras prestaciones al Consejo d&dministracion y Alta Direccién
Retribucién al Consejo de Administracion y a la Ala Direccion

La retribucion de los miembros del Consejo de Adstiacion de Telefénica se encuentra regulada en el
articulo 35 de los Estatutos Sociales de la Conapadti el que se establece que el importe anuahgde |
retribuciones a satisfacer por ésta al conjuntsute Consejeros en su condicién de tales, es deriro
miembros del Consejo de Administracion y por eledgsefio de la funcién de supervisién y decision
colegiada propia de este érgano, sera el que, ef¢ato, determine la Junta General de Accionidtas.
fijacion de la cantidad exacta a abonar dentrostie lémite y su distribucién entre los distintosn€ejeros
corresponde al Consejo de Administracidn, teniesrdcuenta las funciones y responsabilidades atialsua
cada Consejero, la pertenencia a Comisiones detito Consejo de Administracion, y las demas
circunstancias objetivas que considere relevamssnismo, los Consejeros Ejecutivos percibiran, pbr
desempefio de las funciones ejecutivas delegadasanendadas por el Consejo de Administracion, la
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remuneracion que el propio Consejo determine. Estauneracion habra de ajustarse a la politica de
remuneraciones de los Consejeros aprobada ponta General de Accionistas.

De acuerdo con lo anterior, la Junta General Oridirde Accionistas, celebrada el dia 11 de abri2@@s3,

fijo en 6 millones de euros el importe maximo bratmwal de la retribucién a percibir por el Consggo
Administracion, como asignacion fija y como dieds asistencia a las reuniones de las Comisiones
Consultivas o de Control del Consejo de AdminisnacAsi, y por lo que se refiere al ejercicio 20&b
importe total de la retribucién percibida por losnSejeros de Telefénica, en su condicion de thkesjdo de
3.701.602 euros por asignacion fija y por dietaasistencia.

La retribucién de los Consejeros de Telefonicatenandicion de miembros del Consejo de Adminis@naci

de la Comision Delegada, y/o de las Comisiones @tivass o de Control, consiste en una asignacign fi
pagadera de forma mensual, y en dietas por asistanas reuniones de las Comisiones Consultivee o
Control. Los Vocales Ejecutivos no perciben refribn alguna en concepto de Consejeros, recibiendo
exclusivamente la remuneracion que les corresp@uteel desempefio de sus funciones ejecutivas de
conformidad con sus respectivos contratos.

Se indican a continuacion los importes estableathosl ejercicio 2015, en concepto de asignacjérpfir la
pertenencia al Consejo de Administracién, Comiddi@egada y Comisiones Consultivas o de Control de
Telefonica y de dietas de asistencia a las reusidedas Comisiones Consultivas o de Control dels€jo

de Administracion:

Retribucién del Consejo de Administracion y de su€omisiones

Presidente 240.000 80.000 22.40(
Vicepresidente 200.000 80.000 -
Vocal Ejecutivo - - -
Vocal Dominical 120.000 80.000 11.20(
Vocal Independiente 120.000 80.000 11.20(
Otro externo 120.000 80.000 11.20(

(*) Adicionalmente, el importe de la dieta por émiia a cada una de las reuniones de las Comisoesultivas o de Control es de
1.000 euros.

Detalle individualizado

Se desglosan en el Anexo I, de manera individaddz por concepto retributivo, las retribuciones y
prestaciones que han percibido de Telefénica, $.de otras sociedades del Grupo Telefénica, durante
ejercicio 2015, los miembros del Consejo de Adria@on de la Compaifiia.
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e) Operaciones con partes vinculadas
Accionistas significativos

A continuacion se resumen las operaciones relevaddk Grupo Telefénica con las sociedades de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA), y con lagcsedades de Caja de Ahorros y Pensiones de Baegelo
(la Caixa), accionistas significativos de la Conipagon una participacion en el capital social diefbeica,

S.A. a 31 de diciembre de 2015 del 6,07% y 5,0 E¥pectivamente.

Gastos financieros 7 1
Recepcion de servicios 4 3
Total gastos 11 4
Ingresos financieros 1 1
Dividendos recibidos (1) 1€ -
Total ingresos 17 1
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciore

capital (prestamista) 54 49
Avales recibidos 68 8
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciore

capital (prestatario) 421 412
Dividendos distribuidos(2) 21z 113

@ A 31 de diciembre de 2015 Telefénica mantieneparticipacion del 0,69% en el capital social de &an
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (véase Nota 9.3).

(2) Adicionalmente al importe incluido en este epfg, hay que considerar las acciones recibidatapfaixa en
relacion con el scrip dividend pagado en diciena&@015.

Gastos financieros 8 2
Recepcion de servicios 4 3
Total gastos 12 5
Ingresos financieros 4 19
Dividendos recibidos 14 -
Total ingresos 18 19
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciorg

capital (prestamista) 1.10% 1.173
Avales recibidos 68 8
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciore

capital (prestatario) 302 21
Dividendos distribuidos 194 98

Asimismo, el importe nominal de derivados vivos tcatados con BBVA y la Caixa en 2015 ascendié a
18.483 y 1.241 millones de euros, respectivame&8£83 millones de euros con BBVA y 1.221 millodes
euros con la Caixa en 2014). El valor razonableestes derivados en el balance asciende a 805 y -26
millones de euros, respectivamente, en 2015 (645 ynillones de euros, respectivamente, en 201dnaC

se explica en el apartado de “Politica de derivadeda Nota 16, este volumen es tan elevado posqbee

un mismo subyacente se puede aplicar varias vergsdos por un importe igual a su nominal.
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Empresas del Grupo y Asociadas

Telefénica, S.A. es una Sociedad holding cabeceea diversas participaciones en sociedades
latinoamericanas, espafiolas y del resto de Eurapa dgsarrollan su actividad en los sectores de
telecomunicaciones, media y entretenimiento.

Los saldos y transacciones que la Sociedad mantiedfede diciembre de 2015 y 2014 con dichas d#ial
(empresas del Grupo y Asociadas) se encuentrafiadiets en las diversas notas de estas cuentaseanual
individuales.

Miembros del Consejo de Administracién y Alta Doiéa

Durante el ejercicio social al que se refiererpl@sentes cuentas anuales, no se han realizadacopes de
los Administradores, ni de la Alta Direccién, coeldfénica, S.A. o con una sociedad del Grupo Taele&)
distintas de aquellas derivadas del trafico o niegorinario del Grupo.

Por lo que se refiere a la informacion sobre lasibieciones y otras prestaciones al Consejo de
Administracion y la Alta Direccion de la Compariata aparece desglosada en la Nota 21.f y en eloAhe
de las presentes cuentas anuales.

Un miembro del Consejo de Administracion de Tel&f@nS.A., es a su vez miembro del Consejo de
Administracion de Abertis Infraestructuras, S.Aociedad matriz de Abertis. Telefénica ha alcanzado
acuerdos con Abertis, a través de su filial On Trolelecom Infraestructuras S.A. (anteriormente Aber
Tower, S.A.), en virtud de los cuales Telefonicpdf® ha vendido torres de telefonia mévil por irtgpde

44 y 224 millones de euros en 2015 y 2014, resgeuointe, obteniendo plusvalias por importe de 38
millones de euros en 2015 y 193 millones de eund0d4.

Asimismo se ha formalizado el arrendamiento potepde On Tower Telecom Infraestructuras, S.A. de
determinados espacios en las mencionadas infragsta para la ubicacion por parte de Telefonicailds
Espafa, S.A.U. de sus equipamientos de comuni@gion

f) Remuneracion de auditores

La remuneracion a las distintas sociedades integraeh la organizacion EY, a la que pertenece
Ernst&Young, S.L., firma auditora de TelefénicaASdurante los ejercicios 2015 y 2014, ha ascendido
3,73 y 3,60 millones de euros respectivamente,rsebsiguiente detalle:

Servicios de auditoria 3,52 3,38
Servicios relacionados con la auditoria 0,21 0,22
Total 3,73 3,60

EY no ha prestado a la compafiia servicios fiscalestro tipo de servicios distintos a los citados
anteriormente.

g) Aspectos medioambientales

Telefonica posee una Politica Ambiental aplicabiedas sus empresas, que marca la hoja de rutgpaida
Compalfiia avance hacia una economia verde, redoc@énthpacto ambiental de sus instalaciones a 1a ve
que desarrolla el potencial para que los servidigisales reduzcan la huella ambiental de otrotoses.

Actualmente méas de la mitad de las empresas dgldGuentan con Sistemas de Gestion Ambiental (SGA)
conforme a la Norma ISO 14001 certificados por emiidad externa, o que contribuye a gestionar
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adecuadamente los aspectos ambientales de la ctampagftender una cultura de responsabilidad artédien
a toda la cadena de valor.

Los riesgos ambientales y de cambio climético defdrica se controlan y gestionan bajo el modetdagjl

de gestion de riesgos de la compafiia. Los aspaontbgentales de las operaciones de telecomunicacione
tienen su mayor foco de riesgo en la alta disperg@bgrafica y el consumo energético, lo que séraana
través de una gestion ambiental basada en prosegosmes y un programa de eficiencia energétioaal

Telefénica cuenta con un equipo global de medioiamé formado por expertos en gestion ambiental.

h) Avales comerciales y garantias

La Sociedad esta sujeta a la presentacion de datatas garantias dentro de su actividad comercraha y
avales por licitaciones en concesiones y espedinsgjue se estime que de las garantias y avaesmados
pueda derivarse ningun pasivo adicional en lastaseanuales adjuntas (véase Nota 20.a).
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Nota 21. Analisis de estados de flujo de efectivo

Flujo de efectivo de actividades de explotacion

El resultado antes de impuestos del ejercicio 28&§ativo por importe de 1.496 millones de eureéage
cuenta de pérdidas y ganancias) se corrige potlag@enceptos contabilizados que no han supuestada
o salida de tesoreria durante el ejercicio.

Fundamentalmente estos ajustes se refieren a:

» Las correcciones del valor de las inversiones epresas del Grupo, asociadas y otras inversiones
por importe de 4.457 millones de euros (en 2014 ammeecciéon por importe de 1.179 millones de
euros).

» Los dividendos declarados como ingresos en eliejer2015 por importe de 5.171 millones de
euros (6.670 millones de euros en 2014), los imgrgmr intereses devengados de los préstamos
concedidos a filiales por importe de 162 millonesedros en 2015 (107 millones de euros en 2014)
y el resultado financiero neto negativo por impalte1.906 millones de euros (2.542 millones de
euros en 2014), que se corrigen en el momentoalnigara incorporar Unicamente aquellos
movimientos que correspondan a pagos o cobroswafeaturante el ejercicio dentro del epigrafe de
“Otros flujos de efectivo de las actividades deletgeion”.

El epigrafe de “Otros flujos de efectivo de lasvedades de explotacion” asciende a 2.410 millaheguros
(8.222 millones en 2014). Los principales conceptokiidos en este epigrafe se detallan a contidnac

a) Pago neto de intereses:

Los pagos netos de intereses y otros gastos fieascascienden a 1.831 millones de euros (1.872
millones en 2014) incluyendo:

« Pagos netos realizados a entidades de créditonastgor 336 millones de euros (10
millones de euros de cobros netos de interese8kf) 2,

« Pagos netos de intereses y coberturas a sociedeldésupo por importe de 1.812 millones
de euros (1.862 millones en 2014). Los pagos ngafisiativos durante el ejercicio 2015 se
han realizado a Telefénica Emisiones, S.A.U. pqudrte de 1.619 millones de euros y a
Telefonica Europe, B.V. por importe de 453 millodeseuros.

b) Cobro de dividendos

Los principales cobros se refieren a:

Telefonica de Espafia, S.A.U. 1.601 1.999
Telefonica Moviles Espafia, S.A.U. 718 994
Telefonica Europe, plc. (Nota 22) - 1.304
Telfin Ireland, Ltd. 250 -
Telefdnica Internacional, S.A.U. - 4.500
Compaifiia de Inversiones y Teleservicios, S.A.U. - 440
Telefonica Brasil, S.A. 252 199
Sao Paulo Telecommunicagoes 83 54
Otros cobros de dividendos 187 260
Total 3.091 9.750
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Adicionalmente a los dividendos registrados congresos del ejercicio 2015 (véase Nota 19.1) y
cobrados dentro del mismo periodo, también se yedwen este epigrafe dividendos del ejercicio
2014 que han sido cobrados en 2015.

c) Cobros por impuestos sobre beneficios: TeleBr$.A. es la matriz de su Grupo Consolidado Fisca
(véase Nota 17) y por tanto es la Sociedad que fiante a los compromisos con Hacienda por
concepto de Impuesto de Sociedades. Con posteribindorma a las compafiias que participan en el
Grupo Fiscal de los importes que les correspondaab En 2015 se han realizado pagos a cuenta
por importe de 47 millones de euros tal y comonskca en la Nota 17 (270 millones de euros en

2014). En sentido contrario, las principales repsiones de importes a las filiales del Grupo Fiscal
ascienden a:

e Telefénica Moviles Espafia, S.A.U.: Se ha realizadocobro total por importe de 344
millones de euros, correspondientes a: 288 millaleesuros de liquidacion de Impuesto de

Sociedades de 2014 y 56 millones de euros de pagoasnta del Impuesto de Sociedades
de 2015.

En 2014 se produjo un cobro total por importe dé dfllones de euros, principalmente
correspondientes a 35 millones de euros de ligiddate impuesto de sociedades de 2013,
59 millones de euros de pagos a cuenta del Impuest®ociedades de 2014 y 62 millones
de euros por el tercer pago a cuenta de 2013 diguika en 2014.

« Telefénica de Espafia, S.A.U.: Se ha realizado brodmtal por importe de 616 millones de
euros, correspondientes a: 506 millones de eurdisjgidacion de Impuesto de Sociedades
de 2014 y 110 millones de euros de pagos a cuehtenguesto de Sociedades de 2015.

En 2014 se produjo un recobro de 322 millones desegorrespondientes a: 66 millones de
euros de liquidacion de Impuesto de Sociedade® 2, 240 millones de euros de pagos a
cuenta del Impuesto de Sociedades de 2014 y 116nesl por el tercer pago a cuenta de
2013 que se liquida en 2014.

Flujo de efectivo de actividades de inversion

Dentro de la linea de Pagos por inversiones dejraigi de “Flujos de efectivo de las actividades de
inversiéon” se registra un desembolso total de 4rl%wnes de euros (5.704 millones de euros en RQks
principales operaciones a las que hacen referestia pagos son las siguientes:

* Ampliaciones de capital: Los principales importesambolsados se refieren a Telefénica
Internacional, S.A.U. por importe de 2.157 millordss euros, Telefénica Brasil, S.A. por
importe de 1.263 millones de euros y Sao Paulocbelenicacoes por importe de 402
millones de euros. El detalle de estas ampliacioleesapital, asi como de otras de menor
importe también desembolsadas en el ejerciciogserito en la Nota 8.1.a).

« Durante el gjercicio 2015 el desembolso de nuexdstgmos a filiales del Grupo no ha sido
significativo.

Asimismo dentro de la linea de Cobros por desinmees que asciende a 2.067 millones de euros e 201
(2.680 en 2014) se contempla:

» Cobro por la cancelacion de los préstamos conced@oTelco, S.p.A. cancelados
posteriormente por Telco TE, S.p.A. (véase Notad®)importe de 1.025 millones de euros.

* EIl cobro procedente de la cancelacion de bonosme@mlos a Telefénica Emisiones,
S.A.U. por importe de 145 millones de euros.

e EIl cobro de la devolucién de prima de emisién démdsado por Phenix Investments
(véase Nota 8).
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Flujo de efectivo de actividades de financiacion

Este epigrafe incluye los siguientes conceptos:
i Pagos netos por instrumentos de patrimonio por itaptde 1.615 millones de euros (21
millones en 2014), que corresponden al importe detdas compras de acciones propias
realizadas durante el ejercicio 2015.

ii. Cobros por instrumentos de pasivo financiero:

a) Emisiones de deuda: los principales cobros integrash este epigrafe son los
siguientes:

Emision canjeable en acciones de Telecom ltal@aAS. - 750
Sindicados diversas entidades (Nota 14.4) 3.950 -
Bilaterales diversas entidades (Nota 14.4) 475 2.12
Telefonica Emisiones, S.A.U. (Nota 15) 1.467 2.918
Pagarés de Telefénica Europe, B.V. (Nota 15) 935 60Q.
Telfisa Global, B.V. (Nota 15) - 580
Financiacién estructurada 506 565
Pagarés (Nota 13) 61 -
Polizas de crédito distintas entidades (Nota 14) 6 82 -
Otros movimientos 245 500
Total 8.465 10.038

b) Amortizacién y cancelacion de deuda: los principgb@gos integrados en este
epigrafe son los siguientes:

Amortizacion bonos (Nota 13) 50 582
Bilaterales diversas entidades (Nota 14.4) 500 200
Sindicados diversas entidades (Nota 14) 3.778 4.595
Telefonica Europe, B.V. (Nota 15) 1.073 929
Telfisa Global, B.V. 2.048 -
Telefénica Finanzas, S.A.U. 534 1.799
Telefonica Emisiones, S.A.U. (Nota 15) 3.292 4.059
Papel comercial Telefénica Europe, B.V. - 423
Pagarés - 355
Financiacién Estructurada 245 206
Otros movimientos 172 392
Total 11.692 13.540

Las transacciones de papel comercial con Telefdficape, B.V. se presentan con un
saldo neto a efectos del estado de flujos de etediébido a que son operaciones de
rotacion elevada con periodos entre la adquisigitende vencimiento que no superan
los seis meses.

La financiacion obtenida por la Sociedad desde foeilea Finanzas, S.A.U. y de
Telfisa Global, B.V. corresponde a la gestion irhela de la tesoreria del Grupo
(véase Nota 15). Estos importes se presentan aates estado de flujos de efectivo
cOomo nuevas emisiones 0 como amortizaciones emndfuide si al cierre del ejercicio
suponen colocaciones de excedentes de tesoraidos sicreedores financiados.
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Pagos por dividendos por importe de 2.237 millateuros (2.001 millones en 2014), difiere del
importe indicado en la Nota 11.1.d. en las retam@soque se han aplicado a determinados
accionistas y que, habiendo sido solicitada su Ideidm a Hacienda, dicha devolucion se ha
producido en 2016.

Cobros procedentes de la ampliacién de capitainpporte de 3.048 millones de euros descrita en la
Nota 11, cuyo importe se presenta neto de los gastacionados con la operacion en el estado de
cambios en el patrimonio.
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Nota 22. Operaciones en discontinuacion

Tal y como se describe en detalle en la Nota &fdrica, S.A. ha suscrito un acuerdo con Hutchpama la
venta de las operaciones de Telefénica en Rein@dJrfomo consecuencia de este acuerdo, el valor
razonable de la inversion que la Compafiia ostertie STelefonica Europe, plc. y la correccién vaioeadel
ejercicio se han reclasificado como “Activo no gamte mantenido para la venta”, siendo el valoBlade
diciembre de 2015 de 12.501 millones de euros.

La correccion valorativa del ejercicio 2015, netasai efecto fiscal, ha sido contabilizada en lantzuele
resultados como resultado del ejercicio proceddeateperaciones interrumpidas. Con objeto de mantane
comparabilidad de la informacion, este mismo cotwem la cuenta de resultados de 2014 también se ha
clasificado en la misma linea (véase Nota 2).

Adicionalmente a la correccion valorativa, todastlansacciones que se han producido en el e@20d5
entre Telefbnica, S.A. y las filiales del Reino tmise han reclasificado en la cuenta de pérdidmngncias
dentro de la linea de resultado del ejercicio pente de operaciones interrumpidas, neto de stoefecal.

El detalle de todos los importes y epigrafes queasereclasificado es el siguiente:

Ventas y prestacion de servicios empresas del ( 3t
Otros ingresos de explotacién empresas del Grupo 1
Correccion por deterioro de participaciones empresasruglo y Asociad: (852
Servicios exteriores con empresas del Grupo 3)
Ingresos financieros con empresas del Grupo 1
Diferencias de cambio 3
Impuesto sobre beneficios 217
Resultado de las operaciones en discontinuaci@ndeetmpuesto (598;

La dotacién de correccion valorativa de Telefonkarope, plc. en el ejercicio 2015 incluye el efecto
generado por coberturas vinculadas a la partidpadtn 2014 la correccion valorativa ascendia &22.3
millones de euros, incrementada en 148 millonespberturas de inverstion neta.

La valoracion de la inversion en el Reino Unidohsevisto afectada por el escenario macroeconéreco d
2015 en el pais: El Producto Interior Bruto (PIBgad en 2015 un 2,2% conforme a las previsiones
elaboradas por Focus Economics, ligeramente imfexiocrecimiento esperado hace un afio (2,6%), y
desacelerandose también frente al 2,9% registnra@0#4.

Dentro del estado de flujos de efectivo se inclulgensiguientes importes relacionados con lasldgialel
Grupo en el Reino Unido:

* Flujo de efectivo por actividades de explotacidwbf@s netos de 37 millones de euros en 2015
(1.333 millones de euros en 2014). Los principal@sceptos incluidos en estas cifras netas son
cobros de derechos por uso de la marca que sug@nerillones de euros en 2015 (38 millones de
euros en 2014). Adicionalmente, en 2014 se regtstmtbién un cobro de dividendos por 1.304
millones de euros y en 2015 no hubo cobros porogsteepto.

* Flujo de efectivo por actividades de financiaci@obros netos de 11 millones de euros en 2015 (5
millones de euros en 2014).

* Flujo de efectivo por actividades de inversion: @opor desinversiones de 19 millones de euros en
2015 relativo a coberturas relativas al importeeeso en la operacion de venta.
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Nota 23. Acontecimientos posteriores

Desde la fecha de cierre y hasta la fecha de fawwir de las presentes cuentas anuales, se harcglotbs
siguientes acontecimientos relacionados con laeSad:

Financiacion

El 2 de febrero de 2016 Telefénica Emisiones, S.Aaldortizé obligaciones que fueron emitidas el 2 de
febrero de 2006 por un importe de 1.750 millonegu®s. Estas obligaciones contaban con la gardatia
Telefénica, S.A.

El 3 de febrero de 2016 Telefénica Emisiones, S.Atdortizé 802 millones de euros de las obligagone
emitidas el 3 de noviembre de 2011 por importe.88@ millones de euros. Estas obligaciones contaban
la garantia de Telefénica, S.A.

El 16 de febrero de 2016 Telefénica Emisiones, $.Aamortizd obligaciones que fueron emitidas eld&6
febrero de 2011 por un importe de 1.250 millonesldlares. Estas obligaciones contaban con la dardat
Telefénica, S.A.

Telefonica, S.A. acordd ejecutar las opciones dension de doce meses de los vencimientos deltarédi
sindicado de 2.500 millones de euros de fecha 1felslero de 2015 hasta 2021 y del crédito sindiaelo
3.000 millones de euros de fecha 18 de febreroOdd hasta 2020. Este acuerdo entré en vigor elel9 d
febrero de 2016.

Creacion de una compaiiia global de infraestructurade Telecomunicaciones

El 10 de febrero de 2016, Telefénica informé derkacion de Telxius, una compafia que agrupartosier
activos de infraestructura del Grupo, lo que péerénitna gestidon de infraestructuras a nivel glotaluna
forma mas especializada y focalizada, con el olgetle incrementar los servicios prestados a otros
operadores, mejorar la rentabilidad sobre el dapitgpleado y poder participar de manera mas aetivias
oportunidades de crecimiento existentes en el settduyendo la posibilidad de incorporar activis
terceros.
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Anexo |: Detalle de empresas Dependientes y Asasiati31 de diciembre de

2015

Telefénica Internacional, S.A.U. (ESPANA)  100,00%
Inversion en el sector de las telecomunicaciones

en el exterior

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Méviles Espafia, S.A.U. (ESPANA) 100,00%
Prestacion de servicios de comunicaciones

moviles

Distrito Telefénica, Ronda de la Comunicacion s/n
Madrid 28050

Telfin Ireland Limited (IRLANDA)
Financiacion Intragrupo

28/29 Sir John Rogerson’s Quay, Dubl
02 (Europe) Ltd. (REINO UNIDO)

Sociedad Holding
Wellington Street, Slough, SL1 1YP

Telefénica Méviles México, S.A. de C.V.
(MEXICO) (1)

Sociedad Holding

Prolongacion Paseo de la Reforma 1200 Col.
Manca, México D.F. CP.05349

Telefénica de Espafia, S.A.U. (ESPANA) 100,00%
Prestacion de servicios de telecomunicaciones en
Espafia

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica de Contenidos , S.A.U. (ESPANA) 100,00%

Organizacion y explotacion de actividades y
negocios relacionados con servicios multim
Distrito Telefonica, Ronda de la Comunicacion s/n
Madrid 28050

Telefénica Datacorp, S.A.U. (ESPANA)
Sociedad Holdin

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telfisa Global, B.V. (PAISES BAJOS) 100,00%-
Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento y

apoyo financiero a las empresas del G

Strawinskylaan 1259 ; tower D ; 12th floor 1077

XX - Amsterdam

Ecuador Cellular Holdings, B.V. (PAISES
BAJOS

Sociedad Holding

Strawinskylaan 3105, Atium 7th, Amsterd
Telefénica Chile Holdings, S.L. (ESPANA
Sociedad Holding

Distrito Telefénica, Ronda de la Comunicacion s/n
Madrid 2805(

Telefénica Innovacién Alpha, S.L.

(ESPANA) 100,00%
Realizacion de actividades de telecomunicaciones
Distrito Telefénica, Ronda de la Comunicacién s/n
Madrid 28050

TELCO TE, S.p.A.

(ITALIA)

Sociedad Holding

Via dell Annunciata n.21-20121 Milano

100,00%

76,83%

100,00%

100,00%

100,00%

1C0,00%

100,00%

2.83¢

428

1.23¢

4.478

1.024

22¢

70C

4.204

49

8011

4.89C

(3.185)

1.20

451

61

701

50t

1.20¢

602

1.000 (2.230

718 55¢

705 1)

- (161

1.601 (425)

- (47

37 (4)

- (11)

(1.710)

373

194

(42)

(90)

(422)

43)

20

18

(11)

43

9.123

5.775

8.191

2.76¢

1.540

2.303

61¢€

781

712

581

47%

60:
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Panama Cellular Holdings, B.V. (PAISES
BAJOS) 100,00% - - 1 - - - 1

Sociedad Holding

Strawinskylaan 3105, Atium 7th, Amsterdam
Telefénica de Costa Rica TC, S.A. (COSTA
RICA) 100,00% - 29¢ (128 - (19) (21) 28¢

Sociedad Holding
Plaza Roble, Edif. Los Balcones 4°, San José

Telefénica Global Technology, S.A. (ESPANA) 100,00% - 1€ 99 N 8 37 148
Gestion y explotacién global sistemas de

informacion

Gran Via, 2¢ 28013 Madrir

Telefénica Capital, S.A. (ESPANA 100,009 - 7 13¢€ - - 5 11C

Sociedad Financiera

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A.  100,00% - 51 57 5 2 7 6¢
(ESPANA)

Seguros de vida, pensiones y enfermedad

Ronda de la Comunicacion, s/n Distrito Telefé

Edificio Oeste 1, planta- 28050 Madri

Telefénica Digital Holdings, S.L. (ESPARA) ~ 100,00% - 1c 33¢ - (246, (247) 8¢
Sociedad Holding

Ronda de la Comunicacion, s/n Distrito Telefé

Edificio Central - 28050 Madrid

Taetel, S.L. (ESPANA) 100,00% - 28 42 94 1) 1) 6¢
Sociedad Holding

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Internacional USA, Inc. (EE.UU. 100,009 - - 1 - - - -
Asesoramiento financiero

1221 Brickell Avenue suite 600 - 33131 Miami —

Florida

Lotca Servicios Integrales, S.L. (ESPANA) 100,00% - 17 7 - - 1) 9
Tenencia y explotacién de aeronaves asi como la

cesion de las mismas en arrendamiento.

Gran Via, 2¢ 28013 Madrir

Telefonica Ingenieria de Seguridad, S.A.

(ESPANA) 100,00% - 12 (15) - 9) (14) -
Servicios y sistemas de seguri

Ramon Gémez de la Serna, 109-113 posterior

- 28035 Madrid

Compaiiia Esparfiola de Tecnologia, S.A.

(ESPANA) 100,009 - 5 4 - - - 9
Promocién de iniciativas empresariales y

disposicion de valores mobiliarios

Gran Via, 2¢- 28013 adric

Telefonica Finanzas, S.A.U. (TELFISA)

(ESPANA) 100,00% - 3 (14) 98 3) 22 11
Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento y

apoyo financiero a las Cias. del gr

Ronda de la Comunicacién, s/n- 28050 Madrid

Centro de Investigacion y Experimentacion de 100,00% - - - - - - -
la Realidad Virtual, S.L. (ESPANA)

Disefio de productos de comunicaciones

Via de Dos Castillas, 33 - Comp. Atica Ed. 1, 12

Plta. Pozuelo de Alarcén - 28224 Madrid

Telefénica International Wholesale Services I,

S.L. (ESPANA) 100,00% - - (130 - (49) (36) -
Proveedor de servicios internacionales

Ronda de la Comunicacion, s/n — 28050 Madrid
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Telefénica Investigacion y Desarrollo,

S.A.U. (TIDSA) (ESPANA) 100,00 - 6 27 - (30) (23) 6
Realizacién de actividades y proyectos de

investigacion en el campo de las

Telecomunicaciont

Ronda de la Comunicacion, s/n — 28050

Madrid

Telefonica Luxembourg Holding S.a.r.L. 100,00% - 3 7€ - - - 4
(LUXEMBURGO)

Sociedad Holding

26, rue Louvingny, L-1946- Luxembourg

Telefonica Servicios Globales, S.L.U.

(ESPARNA) 100,009 - 1 14 - 2) 2) 14
Prestacion de servicios de gestion y

administracion

Ronda de la Comunicacién s/n — 28050

Madrid

Fisatel México, S.A. de C.V. (MEXICO) 100,00% - 19t (1) - - 7 19¢
Gestion integrada de tesoreria,

asesoramiento y apoyo financiero a las

empresas del Grupo

Boulevard Manuel Avila Camacho, 246

Plta. - Lomas de Chapultepec - 11000

México D.F.

Terra Networks Marocs S.A.R.L. 100,00% - - - - - - -

Sociedad Inactiva
332 Boulevard Brahim Roudani,
Casablanca

Telefénica Participaciones, S.A.U. 100,00% - - 1 - - - -
Realizacion de emisiones de participaci

preferentes y/u otros inst. financieros de

deuda

Gran Via,28- 28013 Madrir

Telefénica Emisiones, S.A.U. 100,00% - - 6 - 2 2 -
Realizacién de emisiones de participaci

preferentes y/u otros inst. financieros de

deuda

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Europe, B.V. (PAISES

BAJOS) 100,00% - - 5 1 [6) 1 -
Captacion de fondos en los mercados de

capitales

Strawinskylaan 1259 ; tower D ; 12th floor

1077 XX — Amsterdam

Telefénica Consumer Finance

E.F.C.,S.A. (Espafia.) 50,00% - 5 22 - 5 2 14
Concesion de préstamos y créditos al

consumo

c/Caleruega, 102 -28033 Madrid

Telefénica Latinoamérica Holding, S.L.

(ESPANA) 94,96% 5,04% 19¢ 1.694 341 - 22 1.762
Sociedad Holding

Ronda de la Comunicacién, s/n Distrito

Telefénica - 28050 Madrid

Telefénica International Wholesale

Services, S.L. (ESPANA) 92,51% 7,49%  23( 68 19 191 14z 21z
Prestacion y explotacion de servicios de

telecomunicaciones

Ronda de la Comunicacién, s/n Distrito

Telefénica - 28050 Madrid
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Corporation Real Time Team, S.L. (ESPANA) 87,96Y
Disefio, publicidad y consultoria en Internet

Plaza Canalejas, 3 — 28014 Madrid

Telefonica Méviles Argentina Holding, S.A. 75,00
(ARGENTINA)

Sociedad Holding

Ing Enrique Butty 240, piso 20- Argentina

Telefénica International Wholesale Services 74,36Y
América, S.A. (URUGUAY) (1)

Proveedor de servicios de comunicacion de gran

ancho de banda

Luis A. de Herrera, 1248 Pisc- Montevidec

Telefonica Centroamérica Inversiones, S.L. 60,00%
Sociedad Holding

Distrito Telefonica. Avda. Ronda Comunicacion,

s/n. - 28050 Madrid

Comtel Comunicaciones Telefénicas,
S.A.(VENEZUELA) 65,14%
Sociedad Holdin

Torre Edicampo, Avda. Francisco de Miranda,

Caracas 1010

Telefénica América, S.A. 50,00%
Inversién, administracion y gestion de empresas en

el sector de las telecomunicaciones

Distrito Telefonica. Avda. Ronda de la

Comunicacion, s/n. — 28050 Madrid

Alianca Atlantica Holding B.V. (PAISES

BAJOS) 50,00%
Sociedad de cartera

Strawinskylaan 1725 — 1077 XX - Amsterdan

Sao Paulo Telecomunicaciones Participacoes,  39,40%
Ltda (BRASIL)

Sociedad Holdin

Rua Martiniano de Caravalho, 851 20° andar, parte,

Sao Paolo

Telefdnica Brasil, S.A. (BRASIL) (1)(*) 29,779
Operadora de telefonia fija en Sao Paulo.

Sao Paulo

Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP 18,51%
(COLOMBIA) (1)

Operadora de servicios de comunicaci

Calle 100, N° 7-33, Piso 15, Bogota, Colombia
Telefonica Méviles Argentina, S.A. 15,409
(ARGENTINA) (2)

Operadora de comunicaciones moviles y servicios

Ing Enrique Butty 240, piso 20 — Buenos Aires

Pléyade Peninsular, Correduria de Seguros y 16,67Y
Reaseguros del Grupo Telefonica, S.A.

(ESPANA)

Seguros en calidad de correduria

Distrito Telefonica, Avda. Ronda de la

Comunicacion, s/n Edificio Oeste 1 — 28050 Madrid
Inversiones Telefonica Moviles Holding, Ltd. 1,73%
(CHILE)

Sociedad Holdin

Miraflores, 130 - 12° - Santiago de Chile

Telefénica de Argentina, S.A. (1)

(ARGENTINA) 1,80%
Sociedad Holding

Miraflores, 130 - 12° - Santiago de Chile

12,04% -

25,00%  30C

25,64% 562

34,86% -

50,00% -

43,99% 4C

60,60% 5.346

43.91% 23.16¢

51,49% 48t

84,60% N/D

83,33% -

98,27% 971

98,20% 191

51:

(537,

952

(130;

(1.394

(6.809

(537,

N/D

28t

161

42

85

371

N/D

505

(29)

(49)

®

1.568

204

N/D

103

235

(29)

(36)

208

1.070

(26)

N/D

8C

41

88t

32¢

65¢

21

1.605

7.437

26%

14¢

18
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Telefénica Venezolana, C.A. (VENEZUELA) (1) 0,08% 99,92% 65¢ (302) - (44) (207, -

Operadora de comunicaciones méviles
Av. Francisco de Miranda, Edif Parque Cristal,
Caracas 1060

Telefénica Factoring Espafia, S.A. (ESPANA)  50,00% - 5 2 - 1¢ 16 3
Desarrollo del negocio del Factoring

Zurbano, 76, 8 Plt- 28010 Madrit

Telefonica Factoring México, S.A. de C.V. 40,50% 9,50% 2 - - (1) 1 1
SOFOM ENR (MEXICO)

Desarrollo del negocio del Factoring

México D.F.

Telefonica Factoring Pert, S.A.C. (ERU) 40,50% 9,50% 1 2 - - 2 1
Desarrollo del negocio del Factoring

Ciudad de Lima

Telefénica Factoring Colombia, S.A.

(COLOMBIA) 40,50%  9,50% 1 - - 2 1 1
Desarrollo del negocio del Factoring

Bogota

Telefénica Factoring Chile, S.A. (CHILE) 40,50% 9,50% - - - 1 1 -

Desarrollo del negocio del Factoring

Ciudad y Comuna de Santiago.

Telefénica Factoring Do Brasil, Ltd. (BRASIL) 40,00% 10,00% 1 2) - 1) 8 1
Desarrollo del negocio del Factoring

Avda. Paulista, 1106 — Sao Paulo

Jubii Europe N.V. (¥) (PAISES BAJOS) 32,10% - N/D N/D - N/D N/D 5
Portal de Interne

Richard Holkade 36, 2033 PZ Haarlem

Torre de Collerola, S.A. (ESPANA) 30,40% - 6 - - - - 2
Explotacion torre de telecomunicaciones y

prestacion de asistencia técnica y consultoria.

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

Otras participaciones N/A N/A N/A N/A 47 N/A N/A 5
Total empresas del grupo y asociadas 5.171 4793¢
(1) Datos consolidados.

(2) Cifras incluidas en el consolidado de Telefarbviles Argentina Holding, S..

(*) Sociedades cotizadas en bolsas internacios&l@s de diciembre de 2015.
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Anexo II: Retribucién al Consejo y a la Alta Dirémt

TELEFONICA, S.A.

(Importes en euros)

D. César Alierta Izu:
D. Isidro Fainé Cas
D. José Maria Abril
Pérez

D. Julio Linares
Lopez

D. José Maria
Alvarez-Pallete Lopez
D. Fernando de
Almansa Moreno-
Barredi

D2, Eva Castillo Safiz
D. Carlos Colomer
Casellas

D. Peter Erskine

D. Santiago
Fernandez Valbue

D. Alfonso Ferrari
Herrero

D. Luiz Fernando
Furlan

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

D. Antonio Massanell
Lavilla

D. Ignacio Moreno
Martinez

D. Javier de Paz
Mancho

D. Wang Xiaoch”

2.230.80!

1.923.100

240.00(
200.00(

200.000

200.000

120.000

110.000
120.000
120.000

120.000

120.000

120.000

120.000

120.000

120.000

120.000
30.00(

4.000

31.000

19.000

16.000
30.000
24.000

46.000

46.000

21.000

17.000

14.000

4.021.48¢

3.471.965

80.00(
80.00(

91.200

44.800

33.600

30.800
147.200
124.800

158.400

158.400

11.200

56.000

33.600

113.600

15.43( 6.593.711
10.00( 290.00(
- 295.200
- 275.800
5.795 5.400.860
9.000 181.600
- 156.800
10.000 307.200
- A88.8
9.000 333.400
- 120.000
9.000 333.400
- 131.200
11.000 208.000
- 170.600
5.333 252.933
- 30.00(

1 Sueldo: Importe de las retribuciones que no socedacter variable y que ha percibido el Consgjersus labores ejecutivas.

2 Remuneracion fija: Importe de la compensaciémetélico, con una periodicidad de pago preestatdegia sea o no consolidable en el tiempo y pel&ibi
por el Consejero por su pertenencia al Consejojrmependencia de la asistencia efectiva del Cersejlas reuniones del Consejo.

3 Dietas: Importe total de las dietas por asisteadas reuniones de las Comisiones Consultivas@oahtrol.

4 Remuneracion variable a corto plazo (bonus): htepeariable ligado al desempefio o la consecuasdnrd serie de objetivos (cuantitativos o cualites)
individuales o de grupo en un periodo de plazoliguaferior a un afio, correspondiente al ejerckid4 y abonada en el ejercicio 2015. Por lo quefsere
al bonus correspondiente al 2015, y que se abameed2016, los Consejeros Ejecutivos percibirdrsiguientes importes: D. César Alierta Izuel, 8.840
euros y D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez, 33®1 euros.

5 Remuneracién por pertenencia a las Comisione€aedejo: Importe de la compensacién en metalmo.una periodicidad de pago preestablecida, ya sea
no consolidable en el tiempo y percibida por el $&ggro por su pertenencia a la Comision Delegadalas Comisiones Consultivas o de Control, con

independencia de la asistencia efectiva del Cortsajéas reuniones de las Comisiones Consultivides Gontrol.

6 Otros conceptos: Entre otros, se incluyen losomes percibidos por pertenencia a Consejos Asesbeeitoriales en Espafia (Valencia, Andalucia y
Catalufia) y otras retribuciones en especie (segédico general y de cobertura dental), satisfepba3elefénica, S.A.

7. D. Wang Xiaochu fue nombrado Consejero de Tele& S.A., en sustitucién de D. Chang Xiaobing3@be septiembre de 2015, reflejandose, por tanto,

la retribucion percibida desde dicha fecha. Has¢aneomento, D. Chang Xiaobing percibié un impoet®@d.000 euros.
8. Con fecha 26 de febrero de 2014, D2 Eva CaSdloz ces6 en su cargo de Presidenta de TelefBaicpa, si bien continué desempefiando funcionet en

Grupo Telefénica distintas de su mera condiciérCdasejera hasta el 31 de diciembre de 2014. Arpdetdicha fecha, D2 Eva Castillo Sanz ces6 en el
desempefio de cualesquiera funciones distintas deesa condicion de Consejera, habiendo percibideremo de 2015 un importe de 2.405.000 euros en

concepto de indemnizacién por la referida extingiénn importe de 862.475 euros en concepto dedépidn de su participaciéon en el “Performance &
Investment Plan” (equivalente al valor de las avesode Telefénica, S.A. que le correspondian pgasticipacion en dicho plan) correspondientessadius
ciclos de los afios 2012-2015 y 2013-2016.Asimigmeecibié una remuneracion variable correspondiahggercicio 2014, de 1.200.000 euros.
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Igualmente, concretando las cifras incluidas emugldro anterior, se detalla, a continuacion, de eman
especifica, la retribucion percibida por los Coesej de Telefénica por su pertenencia a las distint
Comisiones Consultivas o de Control durante elcagjier 2015, incluyendo tanto la asignacion fija com
dietas de asistencia:

COMISIONES CONSULTIVAS O DE CONTROL DE TELEFONICA, S.A.

(Importes en euros)

D. César Alierta lzuel - - - - - - - R

D. Isidro Fainé Casas - - - - - - - -
D. José Maria Abril

Pérez - - - - 15.200 - - 15.20(
D. Julio Linares - - - - 21.200 21.200 33.400 75.80(
Lépez

D. José Maria

Alvarez-Pallete Lépez - - - - - - - -
D. José Fernando de

Almansa Moreno-

Barreda - - 15.200 - - 18.200 19.200 52.60(

D2. Eva Castillo Sanz - - 14.267 13.267 - 19.267 - 46.80
D. Carlos Colomer
Casellas 33.400 17.20( - 13.200 33.400 - - 97.20(

D. Peter Erskine - 18.20( - - 18.200 32.400 - 68.80(

D. Santiago

Fernandez Valbuena - - - - - - - -

D. Alfonso Ferrari

Herrero 20.200 32.40( 16.200 14.200 - 22.200 19.200 124.400
D. Luiz Fernando

Furlan - - - - - - - -

D. Gonzalo Hinojosa

Fernandez de Angulo 21.200 21.20( 27.400 14.200 - 21.200 19.200 124.400
D. Pablo Isla Alvarez

de Tejera - 11.20( - - - - - 11.20(

D. Antonio Massanell

Lavilla 20.200 - - 26.400 13.200 - 17.200 77.00(

D. Ignacio Moreno

Martinez 22.200 - 15.200 13.200 - - - 50.60(

D. Francisco Javier ¢

Paz Mancho - - 14.200 13.200 - - 20.200 47.60(

D. Wang Xiaochu - - - - - - - -

Por otra parte, en la siguiente tabla se desgligsetmente de forma individualizada los importesciiedos

de otras sociedades del Grupo Telefonica distidéa$elefonica, S.A., por los Consejeros de la Cditga
por el desempefio de funciones ejecutivas o porestenencia a los Organos de Administracion y/o a
Consejos Asesores de dichas sociedades:
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OTRAS SOCIEDADES DEL GRUPO TELEFONICA

(Importes en euros)

D. César Alierta lzuel - - - - - R -
D. Isidro Fainé Casas - - - - - - -
D. JoséMaria Abril Pére - - - - R R
D. Julio Linares Lopez - - - - - 240.000 240.000
D. José Maria Alvarez- - - - - _ _ 3
Pallete Lépez

D. José Fernando de ) 138.904 ) ) i 120.000 258.904
Almansa Moreno-Barreda

D2. Eva Castillo Sanz - - - - - 60.000 60.000
D. Carlos Colomer - - - - - - R
Casellas

D. Peter Erskine - - - - - - -
D. Santiago Fernandez 1.007.668 - - 1.212.857 - 196.632  2.417.157
Valbuena (*)

D. Alfonso Ferrari Herrero - 75.927 - - - 120.000 951927

D. Luiz Fernando Furlan - 86.544 - - - 90.000 178.5
D. Gonzalo Hinojosa

Fernandez de ArJ19qu ) 26.187 . 120.000 146.187
D. Pablo Isla Alvarez de
Tejera

D. Antonio Massanell
Lavilla

D. Ignacio Moreno
Martine:

D. Francisco Javier de Paz

Mancho - 127.123 - - - 120.000 247.123
D. Wang Xiaochu - - - - - R B

1 Sueldo: Importe de las retribuciones que no soratacter variable y que ha percibido el Consejerotras sociedades del Grupo Telefénica por sus
labores ejecutivas.

2 Remuneracion fija: Importe de la compensaciérmetalico, con una periodicidad de pago preestatdegia sea o no consolidable en el tiempo y
percibida por el Consejero por su pertenencia ardrgde administracién de otras Sociedades debGrelefonica.

Se hace constar que D. Eva Castillo Sanz ha degtertgaante el ejercicio 2015, por su pertenencugkrvisory Board de Telefénica Deutschland Haldin
A.G., un importe de 60.000 euros. A la fecha denfdacién de este documento, dicho importe no hsidltaabonado.

3 Dietas: Importe total de las dietas por asisteadas reuniones de 6rganos de administraciotrde $ociedades del Grupo Telefénica.

4 Remuneracion variable a corto plazo (bonus): hepeariable ligado al desempefio o la consecuotdnna serie de objetivos (cuantitativos o cualites
individuales o de grupo en un periodo de plazo liguanferior a un afio, correspondiente al ejerci2@il4 y abonada en el ejercicio 2015, por otras
sociedades del Grupo Telefénica. Por lo que sereefil bonus correspondiente al 2015, el importe ggrcibira en el 2016 el Consejero Ejecutivo D.
Santiago Fernandez Valbuena es de 1.209.203 euros.

5 Remuneracion por pertenencia a las Comisione€aiedejo de otras sociedades del Grupo Telefohigaorte de la compensacion en metdlico, con una
periodicidad de pago preestablecida, ya sea o nsotidable en el tiempo y devengada por el Consgjer su pertenencia a Comisiones de érganos de
administracion de otras Sociedades del Grupo Tieiles6

6 Otros conceptos: Entre otros, se incluyen losomes percibidos por pertenencia a otros Consejesdres Regionales y de Negocio (Espafia y Latam) y
otras retribuciones en especie (seguro médico geyele cobertura dental, y vehiculo), satisfegmtras sociedades del Grupo Telefénica.

(*)Se hace constar que el Consejero Ejecutivo Dti&go Fernandez Valbuena percibe su retribucioreales brasilefios, por lo que dependiendo del tipo
de cambio aplicable en cada momento los importeximeados de su retribucién en euros pueden variar.

Telefénica, S.A. 98



7678}5”“” Cuentas Anuales

Adicionalmente, como se ha comentado en el apardadPolitica Retributiva, los Consejeros Ejecutivos
cuentan con una serie de Prestaciones Asistencialesntinuacion se detallan, de forma desglostda,
aportaciones realizadas, durante el ejercicio 2p@bJa Sociedad a sistemas de ahorro a largo [(Rlizanes
de Pensiones y Plan de Prevision Social):

SISTEMAS DE AHORRO A LARGO PLAZO

(Importes en euros)

D. César Alierta Izuel 100.609
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 673.085
D. Santiago Fernandez Valbuena 485.302

El desglose de los sistemas de ahorro a largo glammprende aportaciones a Planes de Pensiondanadé
Previsién Social, y al Seguro Unit link, conformesiguiente detalle:

(Importes en euros)

D. César Alierta lzuel 5.377 - 95.232
D., José Maria Alvarez-Pallete 6.060 540 968 126.057
Lépez

D. Santiago Fernandez Valbuena 99.908 385.394 -

1 Aportaciones al Plan de Previsién Social de Dives establecido en 2006, financiado exclusivamemr la Compafiia, para complementar el Plan de
Pensiones en vigor, que supone unas aportaciofieglde equivalentes a un determinado porcentajeesta retribucion fija del Directivo, en funciée d
los niveles profesionales en la organizacion deb@rTelefénica.

Por otra parte, el Presidente es beneficiario désfnlero de 2015 de un Plan de Previsién Sociatigedo por el Banco Sabadell (“BS Plan Jubilacién
Colectivo”), cuya percepcion tendria lugar en lasmwos supuestos establecidos en el Plan de Pre8sidial-PPSD.

Se hace constar que en el ejercicio 2015 la legapé ha rebajado los limites financieros y fissalle las
aportaciones a los Planes de Pensiones; por lopgua,compensar la diferencia producida a favolode
Beneficiarios, se ha suscrito un seguro colectind link, en el que se canalizan las referidasrdifeias que
en cada ejercicio se produzcan.

Este Seguro Unit link, concertado con la entidaguses de Vida y Pensiones Antares, S.A., tiene rtofze
en las mismas contingencias que las del “Plan dsi®&es” y los mismos supuestos de liquidez exoepti
en caso de enfermedad grave o desempleo de la@ed@u

Telefénica, S.A. 99



7678}5”“” Cuentas Anuales

Por lo que se refiere a las primas de seguro @g lad importes de 2015 han sido los siguientes:

PRIMAS DE SEGURO DE VIDA

(Importes en euros)

D. César Alierta Izuel 74.271
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 15.286
D. Santiago Fernandez Valbuena 6.887

Por lo que se refiere a planes de retribucion lmmsad acciones (en los que participan exclusivaaniest
Consejeros Ejecutivos), existian los siguientesgdale retribucion variable a largo plazo en viymante el
ejercicio 2015:

1.- El primer Plan es el denominado “Performancdngestment Plan” (“PIP"), aprobado por la Junta
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 18ego de 2011, cuyo primer ciclo se inici6 en 2911
concluyo en julio de 2014; cuyo segundo ciclo seidnen 2012 y concluy6 en julio de 2015; y cuyocés
ciclo se inici6é en 2013 y concluira en julio de 801

Se hace constar que, en lo que se refiere al segield de este Plan (2012-2015), que se ejecupéh, de
acuerdo con el TSR alcanzado por la accién de dmiled, S.A. con relacién al TSR experimentado per |
acciones de las compafiias que integran el “DJ Séitams Telecoms Index”, el coeficiente a apliadas
acciones asignadas a los beneficiarios, para diet@rias acciones a entregar, fue del 77%.

A continuacion, se detalla el nimero de accioneésegadas a cada uno de los Consejeros Ejecutivos de
Telefonica en ejecucion del segundo ciclo (201252@k! Plan:

PRIMER PIP - Segundo ciclo / 2012-2015

D. César Alierta Izuel 324.417 506.901 312.251
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 188.131 293.955 181.076
D. Santiago Fernandez Valbuena 103.223 161.287 529.3
D. Julio Linares Lépez(*) 13.878 21.686 13.358

(*) El nUmero de acciones asignadas al Sr. Linaee$ia determinado en proporcién al tiempo en eldpsempefié sus funciones
ejecutivas como Consejero Delegado (desde el lilidede 2012 hasta el 17 de septiembre de 20123ntki el segundo ciclo de este
Plan.

(1) Maximo numero posible de acciones a recibica&sp de cumplimiento del requisito de co-inversid@® cumplimiento méaximo del
objetivo de TSR.

(2) Numero de acciones efectivamente entregadgdiahr el coeficiente (77%) que surge del TSRredado.

Seguidamente se hace constar el nUmero de acdeésdsas asignadas (sin co-inversion), asi como el
namero méaximo de acciones asignadas, correspoedieat tercer ciclo (2013-2016), en caso de
cumplimiento del requisito de “co-inversion” estditio en dicho Plan y de cumplimiento méaximo del
objetivo de TSR, que corresponderia a los Consejed® Telefénica por el desempefio de funciones
ejecutivas:
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PRIMER PIP - Tercer ciclo/ 2013-2016

D. César Alierta Izuel 324.00( 506.250
D. José Maria AlvarePallete Lpe 192.00( 300.00(
D. Santiago Fernandez Valbuena 104.00( 162.500

(*) Maximo numero posible de acciones a recibircaso de cumplimiento del requisito de co-inversid® cumplimiento maximo del
objetivo de TSR.

2.- El segundo Plan, también denominado “Performaad¢nvestment Plan” (“PIP”), aprobado por la Junta
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 3tnego de 2014, cuyo primer ciclo se inici6 en 2914
concluira en octubre de 2017; cuyo segundo ciclmis& en 2015 y concluird en octubre de 2018uyac
tercer ciclo se iniciara en 2016 y concluira erubot de 2019.

Se hace constar, a continuacion, el nimero de regsiteéricas asignadas (sin co-inversién), asi celmo
namero maximo de acciones asignadas, en caso dadicuemto del requisito de “co-inversion” estabtiwi
en dicho segundo Plan y de cumplimiento maximoobgtivo de TSR fijado para el primer y segunddocic
del plan, que corresponderia a los Consejeros ldédheca por el desempefio de funciones ejecutivas:

SEGUNDO PIP - Primer ciclo / 2014-2017

D. César Alierta Izuel 324.00( 506.250
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 192.00( 300.000
D. Santiago Fernandez Valbuena 104.00( 162.500

(*) Maximo numero posible de acciones a recibircaso de cumplimiento del requisito de co-inversid@®e cumplimiento maximo del
objetivo de TSR.

SEGUNDO PIP — Segundo ciclo / 2015-2018

D. César Alierta Izuel 324.00( 506.250
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 192.00( 300.000

(*) Maximo numero posible de acciones a recibircaso de cumplimiento del requisito de co-inversidte cumplimiento maximo del
objetivo de TSR.

3.- La segunda edicién del Plan de compra incetiéivie acciones de Telefénica, S.A. (2015-2017yidivi a
todos los empleados del Grupo a escala interndciamduyendo al personal directivo, asi como a los
Consejeros Ejecutivos) denominado “Plan Global denfra Incentivada de Acciones para Empleados”
(“GESP”), aprobado por la Junta General OrdinaeigAdcionistas de la Compafiia celebrada el 30 d® may
de 2014.

Este Plan tiene por objeto fortalecer el caracterethpleador global de Telefénica, creando una reultu
retributiva comin en toda la Compafiia, incentiarphrticipacion en el capital de la totalidad de lo
empleados del Grupo, y fomentar su motivacion glizdcion.

A través de este Plan, se ofrece a los empleadpsdidilidad de adquirir acciones de Telefénica.S.
durante un periodo maximo de doce meses (periodood®ra), con el compromiso de la Compafiia de
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entregar a los participantes en el mismo, gratwtde) un determinado nimero de acciones, siemgeeu
cumplan determinados requisitos. El importe maxgue cada empleado puede destinar al mismo es 0@ 1.8
euros, y el importe minimo de 300 euros. Si el eahd permanece en el Grupo Telefénica y mantiene la
acciones durante un afio adicional tras el periagl@ainpra (periodo de consolidacion), tendrd derecho
recibir una accion gratuita por cada accién queahagquirido y conservado hasta el fin del periodo d
consolidacion.

Los tres Consejeros Ejecutivos de Telefonica haida participar en este Plan con la aportaciomima,

esto es, 150 euros mensuales, durante doce mesiesa 81 de diciembre de 2015, los tres Consejeros
Ejecutivos habian adquirido bajo este Plan un ti¢all76 acciones, teniendo derecho dichos Consegero
recibir gratuitamente un namero equivalente deomes, siempre y cuando, entre otras condicionss, la
acciones adquiridas se hayan mantenido duranter@do de consolidacién (doce meses siguientes a la
finalizacion del periodo de compra).

Ademas, cabe sefialar que los Consejeros externtas @empafiia no perciben ni han percibido durahte e
afio 2015 retribucion alguna en concepto de persiongeguros de vida, ni tampoco participan engsate
retribucién referenciados al valor de cotizaciériadaccion (a excepcién de lo sefialado para dligares en

los cuadros anteriores).

Asimismo, la Compafiia no concede ni ha concedidi@rde el afio 2015, anticipo, préstamo o crédgare

a favor de los Consejeros, ni a favor de sus grates ejecutivos, dando cumplimiento a las exigende la
Ley Sarbanes-Oxley publicada en los Estados Unigl@gje resulta aplicable a Telefénica como sociedad
cotizada en ese mercado.

Remuneracién de la Alta Direccion de la Compafiia.

Por su parte, los Directivos que en el ejercicid®itegraban la Alta Direccidnde la Compaiiia, excluidos
los que forman parte integrante del Consejo de Athtnacion, han percibido durante el ejercicio 20h5
importe total de 9.982.840 euros.

Ademads, y en cuanto a los sistemas de ahorro a fdago, las aportaciones realizadas por part&dgbo
Telefénica durante el afio 2015 al Plan de PreviSitial descrito en la nota de “Ingresos y gastosib que

se refiere a estos Directivos ascienden a 1.302€1B6s; las aportaciones correspondientes al Péan d
Pensiones ascienden a 88.400 euros; y las aporéscial Seguro Unit link-Exceso Plan de Pensiones
ascienden a 143.119 euros.

Asimismo, los importes relativos a las retribucmea especie (en las que se incluyen, las cuotasegaros
de vida y por otros seguros, como el seguro mégkceeral y de cobertura dental, y el vehiculo), sido
118.762 euros.

Por otra parte, por lo que se refiere al primenfétenance & Investment Plan” (“PIP”) compuesto s
ciclos (2011-2014; 2012-2015; 2013-2016), aprohzatda Junta General Ordinaria de Accionistas calid

el 18 de mayo de 2011, se hace constar que el degirio del Plan (2012-2015) se ejecut6 en 2018ey
conformidad con lo establecido en sus condicioneseles, el nimero de acciones efectivamente
entregadas, al aplicar el coeficiente que surgd 8& alcanzado, al conjunto de los Directivos iradgs en

la Alta Direccién de la Compafiia ha sido de 286.3&%e a que el nimero de acciones tedricas asignad
(sin co-inversién) y el nimero méximo de accionesgrmda$ fue de 294.136 y de 456.300,
respectivamente.

Igualmente, se hace constar que el nimero de axctedricas asignadas (sin-coinversién) al inielatercer
ciclo del Plan (2013-2016), asi como el nimero maxide acciones asignad&s al conjunto de los
Directivos integrados en la Alta Direccion de lanafiia es de 322.520 y de 500.650, respectivamente.

! Entendiéndose por Alta Direccion, a estos efecgsiellas personas que desarrollen, de hecho o réehde funciones de alta
direccién bajo la dependencia directa del OrgancAdministracién o de Comisiones Ejecutivas o Carss Delegados de la
Compaifiia, incluyendo en todo caso al responsableiditoria Interna.
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Por lo que se refiere al segundo “Performance &dtwent Plan” (“PIP”) compuesto por tres ciclos1#0
2017; 2015-2018; 2016-2019), aprobado por la J@eaeral Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de
mayo de 2014, el nUmero de acciones tedricas akgn@in co-inversion) al inicio del ciclo al comja de

los Directivos integrados en la Alta Direccién dedompaiiia y el nimero maximo de acciones asighadas
es, en el primer ciclo (2014-2017), de 356.624 ¥%68.280, respectivamente, y, en el segundo ck9a5-
2018), igualmente de 356.624 y de 553.280, resfauntnte.

Por lo que respecta a la segunda edicién del “®B&bal de Compra Incentivada de Acciones para
Empleados” “GESP” (2015-2017), aprobado por la d@éneral Ordinaria de Accionistas de la Compafiia
celebrada el 30 de mayo de 2014, todos los Dirextintegrados en la Alta Direccion de la Compafia h
decidido participar en el mismo con la aportacigxima (esto es, 150 euros mensuales durante damEs)ne
Asi, a 31 de diciembre de 2015, los Directivosgraelos en la Alta Direccién han adquirido bajo &g: un
total de 315 acciones, teniendo derecho a recibtugamente un nimero equivalente de accionaspsey
cuando, entre otras condiciones, las acciones adagiise mantengan durante el periodo de consiitac
(doce meses siguientes a la finalizacion del peraelcompra).

(*) Maximo numero posible de acciones a recibircaso de cumplimiento del requisito de co-inversid@® cumplimiento maximo del
objetivo de TSR.
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Informe de gestidon correspondiente al ejercicio®201

Este informe se ha preparado tomando en consideréci‘Guia de recomendaciones para la elaboratg6n
las normas de gestion de las entidades cotizadditpda por la CNMV en julio de 2013.

El Grupo Telefénica es uno de los principales pedeees de servicios de comunicaciones del mundo y
ofrece comunicaciones tanto fijas como movilesleorisién de transformar en realidad las posibderque
ofrece el nuevo mundo digital y ser uno de suscjpales protagonistas.

El objetivo de Telefbnica es afianzarse como unprega que participe activamente en el mundo digital
capte todas las oportunidades que le facilita ttmscala como las alianzas industriales y egig que
tiene suscritas.

La estructura organizativa del Grupo Telefénicaobpda en el Consejo de Administracion de 26 desfebr
de 2014 comprendia los siguientes segmentos: Titefdcspafa, Telefénica Brasil, Telefonica Alemania
Telefénica Reino Unido y Telefénica Hispanoamé(iodegrado por las operadoras del Grupo en Argantin
Chile, Pert, Colombia, México, Venezuela y Centréaca, Ecuador y Uruguay). Estos segmentos incluyen
la informacion relativa a los negocios de fija, mhdegable, internet y television; asi como otrosveeos
digitales acorde a cada pais. “Otras compafiiagnynelciones” incluye las compafias que pertenecks a
areas transversales asi como a otras compafiiasipagiones pertinentes al proceso de consolidacion

El 24 de marzo de 2015 Telefonica, S.A. suscrilbiécuerdo con Hutchison para la adquisicién paepde
éste de las operaciones de Telefénica en ReinooU@dnforme a lo establecido en el PGC 2007, las
compafiias objeto del acuerdo han sido considei@as activos no corrientes mantenidos para la venta
las transacciones que Telefdnica, S.A. ha realizadcellas, como operaciones en discontinuacion.

La estrategia del Grupo Telefénica se centra en:
* Generar valor con:
o Ofrecer conectividad excelente
o Oferta de productos integrados con video y sersidigitales
o Incremento de valor y mejorar la experiencia dieinteé con un acceso digital
» Através de:

o Digitalizacion end-to-end: reducir nuestra invensign legacy para mejorar la virtualizacion,
disminuir servers, data center y aplicaciones

0 Big Data e Innovacion para ofrecerle mas valotiahte
0 Y continuar trabajando en capital allocation enstrgelegacy y la simplificacion

Asimismo Telefénica mantiene una alianza industrtal China Unicom. Adicionalmente, con el objetde
poner en valor la escala de Telefonica, se cregdgradrama de “Partners” en 2011 que cuenta con cinco
operadores adheridos (Bouygues, Etisalat, Suriviegafon y O2 Czech Republic). El programa Telefanic
Partners pone a disposicion de determinados opesgoen el marco de un acuerdo comercial, unagal

de servicios que permite a los socios apalancarda escala de Telefénica y cooperar en areas giecite
clave (servicios digitales, roaming, servicios dtmacionales, compras, dispositivos, etc.).
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Por otro lado, Telefénica ha incrementado su pi@aesn mercados claves. En 2014, se adquirié E{Rius
parte de Telefénica Alemania y en el 2015 Teleféradquirié DTS por parte de Telefénica Espafia y GVT
por parte de Telefénica Brasil.

En cuanto a los socios minoritarios, se distingdes casos; en primer lugar, aquellas filiales cqutezan en
algin mercado regulado, como Telefénica Brasil ¢efbaica Deutschland, con una cierta dispersién
accionarial, donde Telefonica protege los interesesoritarios cumpliendo con la regulacién de los
mercados donde estan cotizadas. En segundo lagdiljdles con un accionista minoritario de refeia con

el que se mantienen acuerdos que garantizan lacgidh de sus derechos como minoritarios y, ennalgu
caso, como el de Colombia Telecomunicaciones, dautmas hay compromisos especificos fruto de
operaciones corporativas.

Las compariias espafiolas del Grupo Telefénica haptaab sus procesos internos y su politica de pldeo
pago a lo dispuesto en la Ley 15/2010 (modificamialg Ley 31/2014) y en el Real Decreto-ley 4/20418
modifican la Ley 3/2004 por la que se establecedidas de lucha contra la morosidad en las operasion
comerciales. En este sentido, las condiciones deatacion a proveedores comerciales en el ejeréigl4
han incluido periodos de pago iguales o inferiaréss 60 dias, de acuerdo con los plazos pactadoes las
partes. Por motivos de eficiencia, las compafipafedas del Grupo, tienen establecido un calendiio
pago a proveedores en virtud del cual los pagosadizan en dias fijos de cada mes. Los pagos\eedores
espafioles que durante el ejercicio 2015 han exwedldplazo legal establecido, son derivados de
circunstancias o incidencias ajenas a la politiea pdgos establecida, entre las que se encuentran
principalmente el retraso en la emision de fact(oatigacion legal del proveedor), el cierre de dosierdos
con los proveedores en la entrega de los bienesstegion del servicio, 0 procesos puntuales deitiaion.

El periodo medio de pago a proveedores de TeledpriA. en 2015, de acuerdo con los criterios
establecidos en la Ley Espafiola, asciende a 24 dias

La Compafiia cuenta con un sistema de gobiernotadusen todo momento a la dimension global de
Telefénica. En el marco del compromiso de la Corfgpafin sus accionistas, el Consejo de Administracio
con el apoyo de sus Comisiones, desarrolla suidativconforme a unas normas de gobierno corporativo
recogidas, principalmente, en los Estatutos Sagiae el Reglamento de la Junta General de Actémiy

en el Reglamento del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion de Telefonica, compug®r 18 Consejeros, es el érgano de supervision y
control de la actividad de la Compafiia, con commmteexclusiva sobre materias como las politicas y
estrategias generales en materia de gobierno adiygmrresponsabilidad social corporativa, retribnes de

los Consejeros y Altos Directivos y remuneraciéa@ionista; asi como las inversiones estratégicas.

Como refuerzo al Gobierno Corporativo de la Commaéi Consejo de Administracion de Telefonica, S.A.
dispone de ocho Comisiones (incluida la Comisiéregeda), a las que encomienda el examen y segugmien
de éareas clave de especial relevancia. Asimisnmgnjorme a su Reglamento, el Consejo encomienda la
gestion ordinaria de los negocios a los 6rganazigj®s, (principalmente a través del Comité Ejemty al
equipo de direccién de Telefdnica.
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La Sociedad ha obtenido unos resultados positivwante el ejercicio 2015 de 8 millones de euros Lo
hechos mas significativos reflejados en la cuerdapdrdidas y ganancias del ejercicio 2015 son los
siguientes:

La cifra de “Importe neto de la cifra de negocioayo importe asciende a 5.900 millones de euros
disminuye respecto al mismo periodo del afio antéebido fundamentalmente al menor importe de
dividendos recibidos de empresas del Grupo y adasialas diferencias mas significativas
provienen de Telefonica Internacional, S.A.U. (D.06illones de euros frente a 3.238 millones de
euros en 2014).

La cifra de “Deterioro y resultado por enajenac®de instrumentos financieros” (4.457 millones de
euros en 2015) se incrementa significativamentees a 2014 principalmente debido al impacto
de la correccién valorativa dotada en TelefénicasBr S.A. y Sao Paulo Telecomunicagoes, S.A.
por importe de 2.625 millones de euros (en 201daté una correccidn valorativa de 735 millones
de euros) y a la correccion valorativa de Telefanliaternacional, S.A.U por importe de 1.142
millones de euros que se ha dotado en 2015 y @ it@porte en 2014.

El resultado financiero es negativo por 1.906 mi® de euros (2.542 millones de euros negativos
en 2014). Este resultado se debe, fundamentalreelde,gastos financieros con empresas del Grupo
y asociadas, siendo los mas significativos de dale& Europe, B.V. por importe de 471 millones
de euros (431 millones de euros en 2014), TelefdEmisiones, S.A.U. por importe de 1.589
millones de euros (1.550 millones de euros en 20WNorando estos impactos se encuentra la
revalorizacién de la cotizacion de las accionesTeiecom lItalia, S.p.A., neta de coberturas, por
importe de 411 millones de euros que se recoge ealbracion de la inversion en Telco, S.p.A.
desde el inicio del ejercicio hasta la fecha dés@stde la compafiia, en junio de 2015.
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Ejercicio 2015

El 24 de marzo de 2015 Telefénica, S.A. alcanzédawuerdo con Hutchison para la venta de sus opeexio
en el Reino Unido. A partir de este momento, l&ision que la Sociedad posee en Telefénica Eupbpese
reclasificé a la linea de “activos no corrientestaaidos para la venta” por su valor neto contéb8189
millones de euros). El impacto de la correcciorrativa se ha registrado en 2015 también en la enigmea,

por importe de 852 millones de euros. La contrégeartie dicha correccion valorativa en la cuenta de
pérdidas y ganancias de 2015 es el epigrafe delltads del ejercicio procedente de operaciones
interrumpidas neto de impuestos”. Asimismo se kapgresado al mismo epigrafe la correccion valosatief
ejercicio anterior por 2.500 millones de euros.

Una vez obtenidas las autorizaciones regulatorersingntes, el 27 de abril de 2015 la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de Telefénica Br&SihA., con el objetivo de dotar a compafiia conméosirsos
financieros necesarios para realizar la adquisidérGlobal Village Telecom, S.A. y su sociedad hmd
GVT Participagoes, S.A., aprobd una ampliacion dpital por importe de 15.812 millones de reales.
Telefonica, S.A. desembolsé 3.995 millones de se@quivalentes a 1.262 millones de euros). Enisanan
fecha, y con el objetivo de poder acudir a la aagphn de capital anteriormente mencionada, SP
Telecomunicagoes Participagoes, Ltda. aprobé ureatorde capital por importe de 3.223 millones ddese
Telefonica, S.A. desembols6 1.270 millones de se@quivalentes a 401 millones de euros).

Con fecha 24 de junio de 2015 y en cumplimientdodecompromisos adquiridos de forma simultanea al
acuerdo de adquisicion de Global Village Telecom. $GVT), Telefdnica, a través de su filial Telt&,
S.p.A., procedié6 a la entrega de 1.110 millones ageiones ordinarias de Telecom ltalia, S.p.A.
(representativas de un 8,2% de las acciones orainde dicha sociedad) a Vivendi, S.A. a cambiaiale
4,5% del capital de Telefénica Brasil, S.A. El valazonable de las acciones de Telecom ltalia gates a
Vivendi ha sido calculado en base a su cotizaciola decha de la operacion y ascendié a 1.264 nafiale
euros importe por el que se ha registrado el 4,86apital recibido de Telefénica Brasil, S.A.

Con fecha 29 de julio de 2015, Telefénica se comete a un intercambio de 46 millones de acciones
propias a cambio de 58,4 millones de acciones t#0reca Brasil, S.A. representativas de aproximaelate

un 3,5% de su capital social. La ejecucion de estepromiso se produjo el 16 de septiembre de 2015 p
importe del valor de cotizacion de la autocartetaegiada a la fecha, 538 millones de euros.

Como resultado de las operaciones mencionadadpmiga, S.A. ha incrementado su participacion daen
Telefonica Brasil, S.A hasta un 29,77% y mantiem&E Telecomunicagoes Participagoes, Ltda un 38&%
su capital social.

El 18 de junio de 2015 se inscribié en el RegiMercantil la escritura de escision de Telco, S.[.Aas la
escision, las acciones ordinarias de Telecom Jt8li.A. que poseia Telco, S.p.A. (equivalente22z% del
capital social ordinario de la compafiia) fueromm@atas a sus accionistas, de forma que TeleféBiéa, a
través de una sociedad de nueva constitucion ipada al 100%, Telco TE, S.p.A., recibié acciones
representativas del 14,72% del capital social aritinde Telecom ltalia. En dicha escision Telco $m.A.
recibié también parte la deuda que Telco, S.p.Atarda con sus accionistas, en un importe propoatial
porcentaje de la participacién que Telefénica, Sistentaba en Telco, S.p.A. El valor neto de astiyo
pasivos recibidos ascendié a 603 millones.

Por otra parte, Telco TE, S.p.A. firm6 un contra® compraventa con una entidad financiera para la
transmision de 872 millones de acciones ordinat&a3elecom ltalia, S.p.A., representativas de 5&o6ge
las acciones ordinarias de esta Ultima entidadipamporte de 1.025 millones de euros.

Asimismo la Sociedad ha contratado mecanismos Herttoa que le permitirdn readquirir las acciones d
Telecom ltalia S.p.A. que sean precisas para atenudeobligaciones de canje bajo los bonos neeesarnite
canjeables en acciones de Telecom ltalia S.p.Atidzs por Telefénica, S.A. en julio de 2014.
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De este modo, Telefénica ha finalizado el procesoddsinversion de la totalidad de su participacion
accionarial indirecta en Telecom ltalia, S.p.A.nfoome a los compromisos regulatorios y de commpéten
asumido.

Ejercicio 2014

El 28 de enero de 2014 la Sociedad comunicé lanclite de las autorizaciones administrativas peantiese
tras las cuales procedio al cierre de la operad@dwventa del 65,9% del capital de Telefénica C&epublic,
a.s. a PPF Group N.V.l. Este concepto se encontiediatrado en el balance de 2013 como “activo no
corriente mantenido para la venta” por importe @2 millones de euros.

El 16 de junio de 2014 los tres accionistas itaisade Telco, S.p.A. solicitaron el inicio del precede
escision (lemerget) de esta Sociedad, conforme a lo establecidd Acwerdo de Accionistas de la misma.
La implementacion de este proceso de escisionbagopor la Junta General de Accionistas de TEgA.

de 9 de julio de 2014, estaba sujeta a la previgeneibn de las aprobaciones de competencia y
telecomunicaciones que resulten necesarias (inetloyBrasil y Argentina) que se han obtenido en 2015

El regulador de las telecomunicaciones de BradNAAEL), en su reunién del 22 de diciembre de 2014,
aprobo la escision condicionandola a la susperdi#dios derechos politicos de Telefonica en Teleltalia,
S.p.A. y en sus filiales, entre otras medidas. foelea estuvo conforme con la referida suspensién d
derechos politicos y ofrecié a Anatel presentardewaracion formal en este sentido. Por este motin esa
misma fecha, Telefénica dejé de tener influengjificativa en su participacion indirecta en Telechalia,
S.p.A., y procedi6 a reclasificar su inversién camaactivo financiero disponible para la venta.

Correcciones por deterioro

Al final de cada ejercicio la Sociedad realiza @téualizacion de las estimaciones de flujos detigtec
futuros derivados de sus inversiones en empredasrdpo y asociadas. La estimacion de valor sézeal
calculando los flujos a recibir de cada filial enrmoneda funcional, descontando dichos flujos, dieddo
los pasivos exigibles asociados a cada inversidimofpalmente deuda financiera neta y provisionges)
finalmente convirtiéndolos a euros al tipo de cant# cierre oficial de cada divisa a 31 de diciembr

Fruto de esta estimacion y del efecto de la coteertle inversién neta en 2015, se ha registrado una
correccioén valorativa por importe de 4.457 millodeseuros (1.179 millones de euros en 2014). Egterie
proviene, principalmente, de las siguientes sociesta

(a) la dotacion de correccion valorativa por impade 1.872 millones de euros en Telefénica Br&sh\.
(559 millones de euros en 2014) y 753 milloneswesen Sao Paulo Telecomunicagoes, S.A. (176meslo
de euros en 2014).

(b) la dotacién de correccidn valorativa registrpdea Telefénica México, S.A. de C.V. por importe 283
millones de euros (126 millones de euros en 2014).

(c) la dotacién de correccion valorativa registrad@a Telefonica Internacional, S.A.U. asciende 122
millones de euros, y es consecuencia, principaknel® impacto de la valoracion de Telefénica Br&A.
en la cartera de inversion de esta sociedad, dealeostenta un 36,01%.

(d) la dotacion de correccion valorativa registrpdea Telcel, C.A.. por importe de 123 millonesdeos, sin
dotacion en 2014.

(e) la dotacion de correccién valorativa registrpden Telefonica Digital Holding, S.A.U. por impede 267
millones de euros (300 millones de euros en 2014).

La dotacion de correccion valorativa para Telefaritarope, plc. se muestra, en ambos ejerciciosaldatla
linea de resultado del ejercicio procedente deampames interrumpidas.

La valoracion de Telefonica Brasil, S.A. y Sao Baliélecomunicagoes, S.A., se ha visto reforzaddgor
compra de GVT durante el ejercicio 2015. Si bienmajora en los nimeros operativos ha quedado
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sensiblemente afectada por la volatilidad finarciexperimentada por el pais consecuencia de las
incertidumbres politicas y econémicas sobre el mphizo.

Asi, las tensiones en la situacion econdmica ynfirma se han trasladado fundamentalmente a ladiasa
descuento. De esta forma el coste de capital d&lBeaha visto incrementado en 1 p.p. vs el ajerd014,
en linea con las estimaciones de analistas. Estersto es consecuencia tanto del mayor coste dedassos
propios, principalmente explicado por el aumentdaeprima de riesgo politico del pais, como del aonay
coste de la financiacion externa. Igualmente, Humidn del real brasilefio ha generado importapésdidas
por tipo de cambio a cierre de 2015, como consetaele la depreciacion del 32% de la moneda enriéam
comparativos con 2014.

En cuanto a la tasa de crecimiento terminal pafdb 26%), no ha sido modificada significativamenta c
respecto a la empleada en el ejercicio 2014, ea Iton el consenso de analistas; se mantiene igotdmna
vision conservadora si se atiende a que el crentmierminal es consistente con el objetivo deatifin del
Banco Central de Brasil para el medio plazo (4,8é6tro de una banda de +2 p.p.), estando por deledps
tasas de inflacién esperadas por el consenso distasgara el horizonte del Plan Estratégico ¢ena al
6%) e igualmente inferior a la tasa de crecimiemiminal prevista del PIB (que oscila en torno a).7%

Por lo que se refiere a la parte operativa, laumidoh de los margenes OIBDA en el horizonte dehpla
estratégico ha puesto de manifiesto una mejora gatmmde éstos de 1.5 p.p versus las estimaciorles de
ejercicio pasado. Dicha evolucién, asi como el m@@IBDA empleado para el crecimiento terminal (36%

y la tasa de inversiones necesaria para la coddduilel negocio en el largo plazo (16,3%) son stersies

con las previsiones de analistas. Finalmente,itesgias derivadas de la compra de GVT se han pioocado

en el horizonte temporal de las proyecciones dedflde efectivo a la valoracion teniendo en cuéanto el
ingreso incremental como los ahorros estimados fErapréximos afios que han sido comunicados al
mercado.
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Los mercados europeos de renta variable han temdomomportamiento volatil en 2015, con dos periodos
diferenciados. Primero y hasta el mes de agostmejara de los indicadores macroecondémicos y ladue
evolucién de los sectores exportadores apoyadasesuro mas competitivo (gracias a los estimulds de
BCE) impulsaron al alza los mercados. Sin embaigsgde mediados de agosto, la incertidumbre relativa
crecimiento econémico en China y la devaluacionydein (lo que provocd una fuerte volatilidad ena®ths
divisas emergentes y el desplome de las materigmg)y, asi como las expectativas de subidas de fipo
parte de la Reserva Federal estadounidense (gjecetal6 de diciembre por primera vez desde enero d
2009), penalizaron la evolucion de los mercadosesia contexto, los principales indices europeoams

el afio con un comportamiento mixto; CAC-40 (+8,5®AX (+9,6%), FTSEMIB (+12,7%), EStoxx-50
(+3,8%), Ibex-35 (-7,2%) y FTSE-100 (-4,9%). EIXEES registré un peor comportamiento relativo respe

a sus comparables afectado por el mayor peso deadgompafiias a paises emergentes, la incertidumbr
politica y el mayor peso de los sectores exportsien otros indices europeos.

Por sectores y dentro del DJ Stoxx-600 en Eurojgesyy ocio (+19,6%), servicios financieros (+28)7
bienes de consumo personal (+18,7%) liderarondatabilidades positivas, mientras que recursocbsigt
34,9%) energia (-7,8%) wtilities (-3,7%) las negativas. Por lo que respecta abselet telecomunicaciones,
presentd una revalorizacion del 8,5%, 1,7 p.p.sopal DJ Stoxx-600 (+6,8%) ante la vuelta al aréento
de los ingresos de las operadoras en términos aesey las mejores expectativas a futuro, unidasa |
operaciones de consolidacion anunciadas y esperadas

La accién de Telefonica cerré 2015 en 10,24 eupvsapcion, con una caida del 13,2%, que se reduce a
7,9% una vez incluidos los dividendos distribuidosel afio (0,40 euros en efectivo y 0,35 eurcscep).

Por valores, destacan Telecom lItalia (+33,2%, isgula por la consolidacién en su mercado doméstiso,
expectativas de movimientos corporativos de sal filfasilefia TIM y la entrada de dos nuevos acsiaside
referencia) y Deutsche Telekom (+26,0%, con unatipasevolucién de su mercado doméstico y ante la
posibilidad de una desinversion de su filial T-Mepi Adicionalmente, BT cerré el afio con un 17,5860 d
revalorizacién, Telefénica Deutschland con un +4®,8 Orange con un +9,4%. Por el lado negativo,
Vodafone cay6 un 0,7%, aunque cabe mencionar Twl&d (-16,3%, afectada por problemas de gobierno
corporativo en sus inversiones en Eurasia).

Otras compafiias espafiolas de referencia por stelcggmion bursatil también registraron rentabitida
negativas (Repsol -34,9%, Santander -34,8% y BB1A2%).

Telefénica, cierra el ejercicio 2015 con una cdigi@ion bursatil de 50.921 millones de euros,&itlose
como la décimo primera compafiia del sector de deleaicaciones a nivel mundial. El volumen de
negociacion diaria en el mercado continuo espastaradié a 33,7 millones de acciones.
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Telefonica sigue comprometida con la innovaciémo&iigica como herramienta fundamental para consegui
ventajas competitivas, adelantandose a las teratedei mercado y diferenciando sus productos. Mexian
introduccién de nuevas tecnologias y el desard#lmuevos productos y procesos de negocio, persegui
convertirnos en un grupo mas efectivo, eficienteigntado al cliente.

Se ha desarrollado un modelo de innovacién abperta la gestion de la innovacion tecnolégica cqgatolile
promover la aplicacién de la investigacion técnécael desarrollo de productos y servicios comegsial
Telefonica se enfoca en determinadas prioridadeisasstigacion aplicada y desarrollo, o 1+D, quées
alineadas con nuestra estrategia. Este modelo gn@miniciativas de innovacion abierta como la ddade

un fondo de capital riesgo y la participacion em$ode colaboracién con la empresa, entre otrasdaxdes.
Asimismo hace uso del conocimiento desarrollad@eatros tecnoldgicos, universidades y start-upseen
otras fuentes, y fomenta la innovacién en colabéracon otros agentes, que pasan a ser “socios
tecnolégicos”, incluyendo clientes, universidadgehmninistraciones publicas, suministradores, prowesdde
contenidos y otras compafiias. En el marco de edtategia de innovacion abierta, durante 2015 ha
consolidado la iniciativa Open Future.

Telefénica cree que diferenciar sus productos sleléolos competidores y mejorar la posicién eneaicado

no puede basarse Unicamente en la tecnologia atigugualmente, es importante promover actividatkes
I+D en un esfuerzo para alcanzar esta diferenaiagiocontribuir con soluciones que garanticen el
compromiso de Telefénica con el desarrollo de ugoo® sostenible. La politica de I+D del Grupo se
encamina a:

« Desarrollar nuevos productos y servicios para gamata de mercado;
* Aumentar la fidelidad de nuestros clientes;

¢ Aumentar los ingresos;

* Mejorar la gestién de la innovacion;

» Mejorar las practicas de negocios;

« Aumentar la calidad de nuestra infraestructuraryicies para mejorar el servicio al cliente y reiduc
costes.

« Promover productos globales.
« Apoyar la innovacién abierta.
» Crear valor de la tecnologia generada.

En 2015, se llevaron a cabo proyectos de innovatg@noldgica enfocados en innovacion sostenible,
eficiencia de procesos, la creacidon de nuevasdaeale ingresos, la satisfaccion del cliente, lasalacion
de la presencia en nuevos mercados y el lideramwlbgico.

Las actividades de innovacién tecnoldgica son pattegral de la estrategia para crear valor a srale
comunicaciones y servicios sobre las nuevas rezlesmunicacion.

En 2015 se iniciaron proyectos para promover uremento del acceso a la tecnologia de la informacié
nuevos servicios enfocados en nuevos modelos decioege Internet, interfaces de usuario avanzadas,
distribucion de TV y contenidos multimedia y ots®Evicios de valor afiadido aprovechando el potedeia
las nuevas infraestructuras. Estos proyectos, etrwe, fueron emprendidos basandose en nuesetwabfle
identificar rapidamente tecnologias emergentespg@elan tener impacto relevante en nuestro negp@n,
probar estas tecnologias en pilotos relacionadas mgevos servicios, aplicaciones y prototipos de
plataformas.
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La mayoria de las actividades de 1+D son ejecutgmasTelefénica Investigacion y Desarrollo S.A.U.
(Telefénica 1+D), nuestra compafia 100% filial, quabaja fundamentalmente para nuestras lineas de
negocios. En la ejecucion de sus funciones, TeleddrD recibe ayuda de otras compafiias y univadss.

La misién de Telefbnica I+D se centra en mejorarsina competitividad mediante la innovacién tecgici

y el desarrollo de productos. Telefénica I1+D seaega de la investigacion experimental y aplicada y
desarrollo de productos para aumentar la gama@&nos servicios y reducir los costes operativos.

Las actividades de innovacion tecnol6gica en Telefl+D se enfocan en dos grandes areas:

1. Actividades de I+D para el desarrollo de nuevassetkalizadas fundamentalmente en colaboracion
con el area de Recursos Globales de Telefénicas Esttividades estan relacionadas con nuevas
tecnologias de acceso por radio y fibra opticandgias sobre la virtualizacién de funciones de
red, en linea con la tendencia tecnolégica conocatao SDN o redes definidas via software; y
sobre temas relativos a optimizacién de rexkso touchque permiten tener una red mucho mas
flexible y moldeable, adaptable, de manera dindmécdos nuevos requisitos de los servicios y
clientes digitales.

2. Las actividades de I+D para el desarrollo de nugrosluctos y servicios, que se realizan en el
marco de la estrategia de servicios digitales.eegdtas actividades cabe destacar las siguientes:

o Comunicacién interpersonal del futuro con accedarah aprovechando las posibilidades
de Internet y los smartphones

0 Servicios de video y multimedia (combinando texodio, imagenes y video) con una
experiencia de usuario sobre todos los dispositieogctados.

0 Soluciones avanzadas en negocios TIC emergentesy ctoud computing, seguridad,
servicios financieros, o e-health,

0 Gestion de servicios Machine-to-Machine (M2M), cgdaados con la eficiencia energética
y la movilidad y con la Internet de las Cosas (imé¢ of Things) y su adopcién en al ambito
urbano, industrial, y como habilitador para la ciéa de servicios

0 Hacer uso de los perfiles de comunicaciones dedaoarios para obtener oportunidades de
explotacion de diferentes productos y modelos dgocie (campafias de marketing,
publicidad segmentada, servicios contextuales,c@dn del churn, ventas cruzadas...)

Con una vision mas a medio y largo plazo, Telefdmid también dispone de Grupos Cientificos queetie
como misién investigar en las posibilidades denlasvas redes y servicios y en la solucion de ltssre
tecnoldgicos que se van planteando.

En 2015, se ha consolidado el centro de TeleforiBPaen Chile -lanzado en 2014 en colaboracién don e
gobierno chileno- con el lanzamiento de los primmekdVP (Minimo Producto Viable) en el &mbito de
aplicacion a las Smart Cities, Smart Industry y 8raaro.

A fecha de 31 de diciembre de 2015, Telefonica ¢obstaba de 654 empleados (652 empleados en 2014).

El gasto total de I+D del Grupo fue de 1.012 miélsren 2015, que supone un descenso del 0,9% resisect
los 1.021 millones de 2014 (959 millones de eufifs3?. Estos gastos a su vez representaron el 2,3%,y
1,9% de los ingresos consolidados en 2015, 201@18,2espectivamente. Estas cifras, han sido calesl
usando las guias establecidas en el manual deEOC

Durante 2015, Telefonica ha registrado 21 nuevksitsdes de patente, de las cuales 2 a travéa dédina
Americana (USPTO) y 19 registradas a través defiana Espafiola de Patentes y Marcas (OEPM), d&nde
son solicitudes internacionales (PCT). Adicionalteese han registrado 2 modelos de utilidad en nfici
espafiola, también a través de la OEPM.
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Politica ambiental, control de riesgos ambientaleg de cambio climético

Telefénica posee una Politica Ambiental aplicaliedas sus empresas, que marca la hoja de rutapata
compafiia avance hacia una economia verde, redoc&rithpacto ambiental de sus instalaciones a ta ve
que desarrolla el potencial para que los servidigisales reduzcan la huella ambiental de otrotoses.

Actualmente més de la mitad de las empresas dgloGowentan con Sistemas de Gestion Ambiental (SGA)
conforme a la Norma ISO 14001 certificados por emiidad externa, lo que contribuye a gestionar
adecuadamente los aspectos ambientales de la ctampagftender una cultura de responsabilidad artédien
a toda la cadena de valor. Telefonica tiene eltivbjede certificar bajo la 1ISO 14001 el 100% de las
operadoras en 2017.

Los riesgos ambientales y de cambio climético defdrica se controlan y gestionan bajo el modetdajl

de gestion de riesgos de la compafiia. Los aspaontbgentales de las operaciones de telecomunicacione
tienen su mayor foco de riesgo en la alta disperg@bgrafica y el consumo energético, lo que séraana
través de una gestion ambiental basada en prosegosmes y un programa de eficiencia energétioaal

Telefonica cuenta con un equipo global de medioientd formado por expertos en gestion ambiental en
cada una de las empresas del Grupo.

Normativa de minimos comunes- Red Responsable

La legislacion ambiental, abundante en casi todepaises donde opera Telefénica, aplica principatena
nuestras infraestructuras de red. Entre ellasadast la necesidad de obtencién de permisos aralssrgara
estaciones base, la gestion de residuos, el catgnalido y la medicién de campos electromagnéticos

Telefnica posee normativa comun a todas sus eagrgae conforme al principio de precaucion, establ
las pautas minimas de gestion ambiental con etiebjde minimizar el impacto de las infraestructyresta
normativa va mas alla de la legislacion existeAtlemas estas normas se extienden a nuestros povesed
contratistas.

Entre las actividades que el Grupo realiza partiages los aspectos ambientales de sus operaciesti@s el
disefio y tramitacion 6ptima de nuevos sitios paspliegue de red, fomentando la infraestructurapestida
con otros operadores y el desarrollo de adecuaxiose reducir el impacto visual de las antendeldfonia
movil.

Principales lineas de accion

Dentro del Plan estratégico de Negocio Responséblempresa tiene establecidas lineas de trabajo en
materia ambiental, este plan ademas se aterrizagi®ipara poner foco en aquellos aspectos masngds a
nivel local. Algunas de estas lineas de trabajo son

e Energia y cambio climatico- a través de la Ofici@arporativa de Cambio Climatico la empresa
promueve la eficiencia energética y la reducciériadbuella de carbono de Telefonica. Actualmente,
bajo un modelo de gobierno corporativo estructusadoa figura de un gestor energético en cada gais,
lleva a cabo un Programa de Eficiencia Energétjoa, ha logrado reducir de 500 GWh en 5 afios con
cerca de 300 proyectos y evitar la emisiéon de nea$4d Kt de C@. Telefénica cuenta con objetivos
corporativos de reduccion de energia y emision@¥ BWh/acceso en la red y 10% Kwh/empleado en
oficinas en 2015, actualmente se esta definiensdmeVvo marco de objetivos a 2020. Ademas, mas del
15% del consumo eléctrico de la empresa provienfe@#es renovables. Gracias a todo ello, en 2015,
Telefonica ha sido reconocida por el Carbon Disgle$roject, el mayor indice de inversién en cambio
climético a nivel global, como una empresa lidesdsector en gestién de la energia y el carbono.

* Economia circular- La empresa esta comprometiddacpromocién de una economia circular, en la que
los bienes usados vuelvan de nuevo a la cadenalde ¥si, los residuos provenientes de redes y
clientes de Telefénica, con un foco especial enrésgduos de aparatos eléctricos y electrénicas, so
gestionados por gestores autorizados, en cumplimiéa la legislacion ambiental y primando en la
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gestion por este orden: la reduccion, reutilizagidaciclado. Todas las empresas del grupo cuertian
programas de gestién de residuos e iniciativasedilaje y/o reliso para gestién de dispositivos de
clientes.

e Servicios Green- en el contexto actual, donde ébgsrambientales y de cambio climatico afectan al
conjunto de la sociedad, Telefénica desarrollaises; principalmente Machine to Machine (M2M) e
Internet de las Cosas (I0T), encaminados a redlicionsumo de recursos y el impacto ambiental de
nuestros clientes. El 10T es una de las grandesstgmi de Telefbnica, se estima que generara 11.000
millones de euros en 2025. Segln las predicciocasalas el I0T podria reducir 200 millones de
toneladas de emisiones de Z@proximadamente el 23% del objetivo 2030 parbi@n Europea.
Telefénica quiere posicionarse asi como un actaeckn la economia verde.

Estas acciones han permitido que Telefénica exdiesndresponsabilidad ambiental a clientes residkascy
empresas y dé respuesta a la continua demandatittngembiental responsable de inversores y actami
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Negocio responsable

Nuestros clientes, empleados, inversores, provesdgrla sociedad en general esperan de nosotros que
contribuyamos al desarrollo econdmico y socialesubte de los paises en los que trabajamos, ygmater

dar respuesta a estas expectativas, los objetevagstenibilidad econdémica, social y medioambierdal de

la mano de los objetivos estratégicos de la prGpiapafiia.

Asumimos unos compromisos hacia nuestros diferegrtgsos de interés a través de nuestros Princg®Bos
Negocio Responsable, en los que definimos los @sltésicos que sustentan todas nuestras actuaciones
(queremos ser una compafiia abierta, retadora yabdejf los principios éticos que rigen nuestranarde
hacer negocio y nuestros compromisos especificodognambitos materiales para la Compaiia. El
cumplimiento en todo momento de la ley, el resplettos derechos humanos en toda nuestra cadersdode v

la asuncion de nuestra responsabilidad fiscal goeipromiso con el medio ambiente y el desarrollhao

son algunos de los principios que se ven reflejadosste documento.

Nuestros objetivos especificos de sostenibilidaglagman en un Plan de Negocio Responsable, tizas\ee
todas las areas de la compafiia y que identificaglasdes retos que nos planteamos en materia de
sostenibilidad. Se basa en un analisis de las &tpexs de nuestros clientes, nuestros empleadestnos
inversores, nuestros proveedores, el regulados ydos a los que se enfrenta la sociedad en deasta
como la propia estrategia de la Compafiia y nues@pa de riesgos. Los proyectos del Plan incluyen
objetivos en materia de comportamiento ético, dengsa cliente, de impacto ambiental y cambio clooat

de gestién sostenible de la cadena de suminisropdfianza digital, de gestion de la diversidatkhtalento,

y de innovacion sostenible.

Ademas, a través de Telefonica Educacién Digitédsy Fundaciones Telefonica, volcamos todos nuestros
conocimientos en materia de educacion, emprendimigncompetencias digitales en unos proyectos de
compromiso social dirigidos a nifios, adolescenpesires, y los actores de la educacion, con el in d
contribuir a la reduccion de las brechas socialesmps rodean.

Actualizamos nuestro plan y nuestros objetivosuemtibn de las expectativas de nuestros grupostdets
aprovechando los multiples canales de comunicaeidnuestra disposicién. Disponemos de canales
especificos de comunicacion para empleados, provegdy otros grupos de interés. Usamos diferentes
herramientas para recoger las impresiones de paedientes y la sociedad en general y promoveneos d
forma proactiva conversaciones con nuestros invesso

El Plan de Negocio Responsable es aprobado pooredep de Administracion de Telefonica, junto can |
estrategia de participacién y didlogo con nuegrapos de interés y el mapa de de riesgos de #ufittad
y encuentra su réplica en todas las operadorag uled.

La Comisién de Asuntos Institucionales es la eradaigde hacer el seguimiento del plan y su cuadro de
mando de indicadores. Cada operadora cuenta admnasna Oficina de Negocio Responsable, en la que
estan representados los maximos responsables ake lelareas de negocio, que lleva a cabo el sieguan

del plan y supervisa los procesos implantados parantizar la ética y la conducta responsable de la
Compaifiia.

El mapa de riesgos de la Compafiia se levanta @oealde auditoria de la Compafiia e incluye taesgos
financieros como no financieros - entre otros loperativos, tecnoldgicos, legales, sociales,
medioambientales, politicos y reputacionales - Bajsupervision directa de la Comision de AuditoEh
mapa de riesgos no solo identifica y cuantificariesgos relevantes en toda la compafiia sino tanb#
planes de mitigacion de los mismos.

Nuestro compromiso con los Derechos Humanos

Estamos comprometidos con los derechos humanosaegidos y recogidos en la Declaracion Universal de
los Derechos Humanos, el Pacto Internacional ddbrechos Civiles y Politicos, el Pacto Internacicodre
Derechos Econdémicos, Social y Culturales, la Omgoidn Internacional del Trabajo, las 8 conven@one
centrales sobre los Derechos Humanos Fundamerial@snvencion 169 de la OMT sobre los derechos de
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los Pueblos Indigenas, la Convencion de las Nasitimédas sobre los Derechos del Nifio y la Convencié
de Naciones Unidas sobre los derechos de las @ersmm discapacidad. Incorporamos objetivos coreret
en nuestros Planes de Negocio Responsable enabrespeto y la promocion de los derechos humanos e
proyectos como la gestidn sostenible de nuestranegade suministro, diversidad, privacidad y seguatig
otros proyectos de compromiso con la comunidad&pdises en los que estamos presentes

Nuestra Responsabilidad Fiscal

En lo que se refiere a nuestra responsabilidadilfisstamos adheridos al Cédigo de Buenas Practicas
Tributarias, elaborado por el Foro de Grandes Esasr,gunto con la Administracion Tributaria espafiobn

el fin de evitar la utilizacion de estructuras @géacter opaco con finalidades tributarias. En Beta, no
utilizamos estructuras societarias con la finalid#el encubrir o reducir la transparencia de nuestras
actividades frente a las autoridades fiscales dquiex otro interesado. Tampoco estamos presemtes e
ninguna de las jurisdicciones recogidas en eldistde paraisos fiscales reglamentariamente esigdlpor
Espafa.
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Objetivos y politicas

En Telefénica las personas son importantes y emtael centro de la ejecucion, constituyendo unasle
mayores riquezas del Grupo. Desde RRHH maximizagh@®tencial de nuestros empleados para cumplir
nuestros compromisos con los clientes.

Cinco ejes principales marcan esta vision:

. Atraer, desarrollar y retener el talento para gaeempresa pueda cumplir con sus objetivos
estratégicos

. Apoyar la integracién de negocios y el proceso dhnsformacion para asegurar que las
organizaciones estan alineadas con los objetiiased@cio

. Construir una cultura centrada en el cliente

. Proporcionar una experiencia integrada de recunsmsanos para mandos medios y empleados
basada en el empoderamiento y la simplificacion

. Convertirnos en un area 100% online con un altd@de auto-servicio en los procesos de recursos
humanos y apoyandonos en servicios compartidos

Telefonica afronta un gran cambio para continuanadider en el nuevo entorno digital. En este cdoteel

area de Recursos Humanos juega un papel prineipia en el desarrollo de todos los empleados cansu e
propia transformacion. En 2015 la implementaciéogpesiva de SuccessFactors —la nueva herramienta de
gestion de Recursos Humanos digital, online, ndi#fpositivo, en la nube y global- impacté en totss
empleados globales. Entre los aspectos mas destadaticambio, destacan la revisién y unificaciéras
procesos globales de: desempefio, sucesiones yallesaeclutamiento y aprendizaje.

Formacion de los empleados

Al igual que en el resto de compafiias del GrupoTeefonica, S.A. la formacién y el aprendizajelde
empleados es un elemento continuo y prioritaridpdgue la Compafiia esta en un proceso de transfiirma
muy ambicioso. En el afio 2015 el esfuerzo princgpalledicé también a la transformacion de la cofaperi

una “Telco Digital”, apalancandose en los prograrfmsnativos especificos de Universitas Telefénica
desarrollados para toda la compafiia, a la vez gueas adaptado los programas de formacion al mundo
digital para dar a los empleados mas capacidadpdendizaje a través de las Escuelas de Formacion:
Técnica, Comercial, Liderazgo, ldiomas, Finanz&sofesores.

Universitas Telefénica opera a dos niveles, preabgairtual. A nivel presencial, por un lado em campus
fisico en Barcelona, se capacitaron presencialnm28fieempleados de las areas corporativas y en Madri
Brasil se capacitaron localmente mas de 110 emmdeaasplazando a los profesores de Universitaachiil

y Brasil. Ademas se capacitaron presencialmentdezmps de las nuevas unidades TGS y CCDO. En todos
los casos con programas de liderazgo focalizaddes teansformacion.

Durante el afio 2015, en Telefénica S.A. se reaizanas de 41.000 horas formativas. Para la Compaiiia
gestionar el conocimiento es una prioridad. Par, elurante 2015, el gasto total de formacion defoalca
S.A ascendi6 a 3 millones de euros.

Gestion de la diversidad

Telefénica entiende la gestion de la diversidadaoma oportunidad de negocio. Un equipo de profiesss
diversos:

1) permite identificar la necesidades de nuesti@ntes, también diversos y ofrecerles el servigiee
necesitan;

2) genera innovacion: personas diferentes pensdifetente;
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3) los equipos diversos tienen mejor desempefisufteelos méas productivos.
Nuestros Principios de Actuacion contemplan eldesdundamental de la igualdad:

“Impulsamos la igualdad de oportunidades y tratamosdas las personas de manera justa e impasitial,
prejuicios asociados a la raza, color, nacionalideiden étnico, religion, género, orientacion sgxestado
civil, edad, discapacidad o responsabilidades farai”.

Sin embargo el concepto de diversidad va mas aaun valor fundamental e intrinseco a nosotros:
Telefonica cuenta con profesionales procedentemdie de 24 paises (cuatro de ellos representades en
Consejo de Administracion) y que pertenecen a red<0 nacionalidades.

Por lo que respecta a la distribucion de hombrerijeres en la plantilla total, el nimero de empbsade
Telefonica a 31 de diciembre 2015 fue 129.9160fl tde mujeres profesionales asciende a 49.15%e@s
un 38% del total y el de hombres 80.757, un 62%atal. El porcentaje de mujeres se sitda en el 8%
capa directiva.

Por todo ello Telefénica posiciona el proyecto deeBsidad como un proyecto estratégico como pateud
Plan de Negocio Responsable que se presenta emi&siGn de Asuntos Institucionales presidida pdioJu
Linares y dependiente del Consejo.

Durante 2015 se ha realizado una labor importaateahcienciacién entre los Comités Ejecutivos de la
operadoras locales. Fruto de esas sesiones, ggzule la Compafia se han constituido como spomsbrs
proyecto para impulsar la diversidad a nivel lana¢ a su vez se van a agrupar en torno a un CGtutzl
gestionado por el sponsor global y miembro del @G®iBjecutivo del grupo.

Por otra parte destacable durante el ejercicioduasa sido el desarrollo del programa de acelemagd®
carrera para mujeres (Women in Leadership) pouelr@n pasado 100 mujeres profesionales del grupo.

Gestion del talento

Desarrollar el talento de nuestros empleados, prades oportunidades de desarrollo personal yeprofial,
y apoyar constantemente su crecimiento persongbmpositos distintivos de Telefénica.

La evaluacion de talento permite disponer de unanuiEptalento directivo de toda la Compafiia, asiocden
un plan de sucesién estructurado.

Constituye una herramienta fundamental de gesiif@neticial e impulso de una cultura de meritocragia
debe facilitar la toma de decisiones sobre aspecio® desarrollo, organizacién, compensacion, etc.

En 2015, se realiz6 un proyecto de talento orientaaktia la definicién e identificacion del Perfarp la
Transformacion Digital de Telefénica: en primerduge elabor6 un andlisis para entender qué cauEde
necesitan para afrontar con éxito los cambios Bgualos cambios a futuro. Las capacidades ideatias
como realmente diferenciales son la capacidad dender, la capacidad de transformar y la capaaitad
adoptar de forma rpida las nuevas tecnologiasarfir gle ahi se invitaron a mas de 1.300 Directiyos
Predirectivos de 26 paises a participar en uniejergue ha permitido agrupar a los profesionaletuacién
de sus fortalezas en 4 perfiles que nos aportaaccigrles, conocimientos y experiencias difereresfil
Core, fundamentales para la evolucion y ejecuc&medgocio; Perfil Transformador, capaces de nuavilia
organizacion; Perfil Digital, personas que aprendiemxperiencias donde las nuevas tecnologiasiaos ¢
Perfil Digital Transformador, personas impulsoradaltransformacion digital dentro de la compaiiia.

Salud y seguridad en el trabajo

Para Telefénica es prioritario ofrecer a sus entjedas mejores condiciones laborales posiblesegaen su
puesto de trabajo o en movilidad.

Segun recogen los Principios de Actuacion, Telefrifrece a sus empleados un entorno laboral seguro
Para ello se establecen los mecanismos adecuadog\pir accidentes, lesiones y enfermedadesdbdsor
gue estén asociadas con la actividad profesiortevas del cumplimiento estricto de todas las legones
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normativas, la implantacion de procedimientos dbdjo seguro, la formacion y la gestién preventigdos
riesgos laborales.

El Sistema de Gestién de Prevencion de Riesgosralasogarantiza la integracion de la seguridadsalad
de los trabajadores en todos los procesos y sesvild Telefonica mediante el desarrollo de un neoglebal
para la implementacion de politicas, procedimientagciones comunes. Gracias a este sistema, figlafo
identifica y comparte aquellas practicas que hanadérado tener repercusiones directas en su bégngstn
consecuencia, en la reduccion de los accidentes.
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Las principales operaciones de financiacién de 201é&l mercado de bonos han sido las siguientes:

Telefénica Emisiones, S.A.UY

Bono EMTN 18/06/15 19/06/17 300 300 EUR  Euribor 3M+0,33%
14/09/15 14/09/21 1.000 1.000 EUR 1,477%
11/12/15 11/12/17 100 100 EUR  Euribor 3M+0,53%

(1) Garantizadas por Telefénica, S.A.

Las principales operaciones de financiacion de 28118l mercado bancario realizadas por Teleforgoa,
han sido las siguientes:

Telefénica, S.A.

Sindicado 2.500 EUR 500 19/02/201  19/02/2020
Bilateral 20C EUR 200 30/06/201  30/06/2020
Sindicadt 3.00C EUR - 17/11/201  17/02/201:

Financiacion estructurada (*) 75C USD - 11/12/201  11/03/2026
Financiacion estructurada (*) 50C EUR - 11/12/201  11/03/2026

(*) Este contrato de crédito cuenta con un caldéndfe amortizacion.

Telefonica, S.A. dispone de lineas de crédito digges y comprometidas con diferentes entidadegéldito
por un valor de 11.705 millones de euros, (de lodes 10.974 millones de euros tienen un vencimient
superior a doce meses). Por su parte, el salddedéve y equivalentes de efectivo al cierre dereio
asciende a 110 millones de euros.

En las Notas 13, 14, 15 y 16 de las cuentas angalesecoge informacién adicional en relacion can la
fuentes de liquidez de la Compafiia, las lineasrddito disponibles, la gestion del riesgo de ligaid
informacion relativa al nivel de endeudamiento @eéCbmpaifiia, asi como informacién sobre la gestan d
capital.

En la Nota 20.c) de las presentes cuentas anualescege la informacion relativa a los compromieos
firme que requeriran una salida de efectivo enuélrd relacionados con arrendamientos operativos de
edificios, principalmente.

El riesgo de crédito en Telefénica, S.A. se refiwadamentalmente al asociado a los instrumentos
financieros que contrata con diversas entidadesddszripcion detallada de como se gestionan y amtig
dichos riesgos se detalla en la Nota 16 de lastas@muales.
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A 31 de diciembre de 2015, la calificacién credtide la deuda a largo plazo de Telefénica, S.Adees
"BBB+/perspectiva estable" por Fitch, “Baa2/perspecestable” por Moody's y "BBB/perspectiva pasiti

por Standard & Poor's. Las confirmaciones méas méesede estos ratings fueron obtenidas el pasadie 26
junio de 2015 por Fitch, el 28 de mayo de 2015 $@mndard and Poor’s y el 25 de marzo de 2015 por
Moody's. Las variaciones realizadas en la califi@acy perspectiva crediticia de la deuda a largzelde
Telefénica, S.A. durante el ejercicio 2015 han sigee Moody's revisé la perspectiva de “negativa” a
“estable” el 25 de marzo de 2015 y Standard and'®oevisé la perspectiva de “estable” a “positied™28

de mayo de 2015.

Entre las actuaciones que han ayudado a protegatdifcacion crediticia en 2015 destacan la adtd de
financiacién junto con la politica de liquidez, mgo de una parte del dividendo en acciones en hmga
efectivo en el cuarto trimestre de 2015, la gestiémuestra cartera de activos mediante el anuteia
desinversion en O2 UK, la ampliacion de capitabdarfinanciacién de la adquisicion de GVT o la @im

de obligaciones perpetuas subordinadas como metbdaroteccion de nuestra solvencia para mitigar
impactos negativos en nuestras cuentas anuales.

La politica de dividendos de Telefénica, S.A. seis@ anualmente teniendo en cuenta los benefigbs d
Grupo, la generacion de caja, la solvencia, ladiegy la flexibilidad para acometer inversionesatégicas, y

las expectativas de los accionistas e inversore2085 la Junta General de Accionistas aprob6 go pa
dividendos, bajo la modalidad de “scrip” de aproxitamente 35 céntimos de euro por accién en el mes d
noviembre de 2015, y se comunicé la intencidon dehsgjo de Administracion de tomar las actuaciones
societarias adecuadas para la aprobacion de ofideddo de 40 céntimos de euros por accion eniefect
pagadero en el segundo trimestre de 2016.

Telefonica utilizé en noviembre de 2015 la figural dividendo “scrip” para dar a los accionistas la
oportunidad de optar por la recepcién de accionesyas en lugar de un dividendo en metélico (queiaod
ser sustituido por la venta de los derechos deipaiin a la Compalfiia, a un precio prefijado), @ada que la
compafiia se beneficia de una reduccién del endeadmen funcién de la aceptacién de la conversion

Telefonica ha realizado, y puede considerar realiz@eraciones con acciones propias y con instrtmeen
financieros o contratos que otorguen derecho admisicion de acciones propias, 0 cuyo subyacesda s
acciones de la Sociedad.

Las operaciones de autocartera tendran siempiafidas legitimas, entre otras:

« Ejecutar programas de compra de acciones proprabagns por el Consejo de Administracion o
acuerdos de la Junta General de Accionistas,

e Cumplir compromisos legitimos previamente contrgjdo
«  Cubrir programas de acciones entregables a loseaips y directivos,

e« Otros fines admisibles conforme a la normativa cablie. En el pasado, las acciones propias
compradas en el mercado bursatil se han utilizada panjearlas por otros titulos-valores (como en
el caso de las participaciones preferentes), iatebtarlas por participaciones en otras companiias
(como en el caso de China Unicom, o de Telco Sp@.reducir el nUmero de acciones en
circulacién (mediante amortizacién de las acciooesipradas) para mejorar los beneficios por
accion.

Las operaciones de autocartera no se realizaréimgan caso sobre la base de informacion privildagyiai
responderan a un propésito de intervencion erbet proceso de formacion de los precios. En pdaticae
evitara la realizacion de cualquiera de las cormduferidas en los articulos 83.ter.1 de la Léywdcado
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de Valores, 2 del Real Decreto 1333/2005, de ldaod@embre, por el que se desarrolla la Ley del lsigoc
de Valores, en materia de abuso de mercado.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 Telefénica, S titular de acciones propias en autocarterajnseg
detalla en el cuadro que sigue:

Acciones en cartera 31-12-15 141.639.159 11,69 10,24 1.45(,846906

(*) Millones de euros

Acciones en cartera 31-12-14 128.227.971 11,68 11,92 1.528,7533%6

(*) Millones de euros

El movimiento de las acciones propias de TelefgriicA. durante los ejercicios 2015 y 2014 se deil el
cuadro que sigue:

Acciones en cartera 31-12-13 29.411.832
Adquisiciones 100.723.415
Enajenaciones (129.177)
Entrega plan de acciones GESP (1.778.099)
Acciones en cartera 31-12-14 128.227.971
Adquisiciones 138.036.450
Enajenaciones (47.824.300)
Amortizaciones de acciones (74.076.263)
Entrega plan de acciones PIP Ciclo Il (2.724.699)
Acciones en cartera 31-12-15 141.639.159

Adquisiciones

El importe de las compras de acciones propias tkitas ejercicios 2015 y 2014 asciende a 1.6541y6l.
millones de euros, respectivamente.

Amortizacién de acciones y enajenaciones

El 24 de julio de 2015, de conformidad con el adaeate reduccion de capital social mediante amaitina
de acciones propias aprobado por la Junta Genedatddia de Accionistas de Telef6nica, S.A. celdbrel

12 de junio de 2015, y tras el acuerdo de ejecueidoptado por el Consejo de Administracién de la
Compaifiia, la correspondiente escritura de reduad@mcapital social ha quedado inscrita en el Regist
Mercantil de Madrid. En consecuencia, han quedadartizadas 74.076.263 acciones propias de Telefpnic
S.A. por importe de 886 millones de euros, y seedacido el capital social de la Compafiia en 74omneks

de euros.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 se han produeidgjenaciones de acciones propias por import®8e/ 5
1 millones de euros, respectivamente. La prinaparacion de venta de autocartera de 2015 tuve kig®
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de julio con Vivendi, S.A. para el canje de 46 arilts de acciones propias de Telefonica, S.A., dicade
58,4 millones de acciones de Telefénica Brasil,. S#niendo un impacto en fondos propios de 55%mnak
de euros.

El 30 de junio de 2015 tras el vencimiento del selguciclo del “Performance Share Plan 2012-201%° (P
2012-2015), y de acuerdo a un 77% de consecucldiTdil Shareholder Return” (TSRe entregaron a los
empleados del Grupo 2.724.699 acciorlgsalmente, el 28 de noviembre de 2014, se empaga los
empleados del Grupo 1.778.099 acciones tras eim@arto del Global Employee Share Plan (GESP) en su
segunda edicion.

Opciones sobre acciones propias

Al cierre del ejercicio 2015, Telefénica ha candelaodos los contratos de opciones de compra sobre
acciones propias, liquidables por entrega fisipaegio fijo de los que disponia (76 millones deiopes al

31 de diciembre de 2014) y que se encontrabantragdis, en periodos previos, minorando el patriodiei

la Sociedad en el epigrafe instrumentos de patimmopios. Este tipo de opciones se valoran pangbrte

de la prima pagada y en caso de ejercicio el irepmgistrado como prima se reclasifica al epigdee
acciones propias junto con el precio pagado. Em aes no ejercitarlas, dicho importe se reconoce
directamente en reservas.

La Compafiia mantiene un instrumento financierovddo liquidable por diferencias sobre un nominal
equivalente a 33,8 millones de acciones de Telefdein 2015 (32 millones de acciones equivalentes en
2014) que se encuentra registrado en el epigra¢éeid® financiera a corto plazo” del balance de sifua
adjunto en ambos ejercicios.

Telefénica, S.A. 123



7678}5”“” Cuentas Anuales

El negocio del Grupo Telefénica se ve condiciongaitto por factores exclusivos del Grupo, como por
factores que son comunes a cualquier empresa skxtur. Los riesgos e incertidumbres mas signitficata

los que se enfrenta la Compafiia y que podrianaafactu negocio, a su situacion financiera, a gutaeion,
imagen corporativa y marca, y a sus resultadoserdelr considerados conjuntamente con la informacié
recogida en las cuentas anuales y son los sigsiente

Riesgos relacionados con el Grupo
El deterioro del entorno econémico o politico puedafectar negativamente al negocio de Telefénica.

La presencia internacional de Telefénica, permataliversificacion de su actividad en diversos mige
regiones, pero expone a Telefdnica a distintaslegones, asi como por el entorno politico y ecuiné de

los paises en los que opera. Desarrollos advensestes paises, la mera incertidumbre o posibiéacianes

en los tipos de cambio o el riesgo soberano, puedectar negativamente al negocio, a la situacion
financiera, a los flujos de caja y/o a la evoludi@nalgunas o todas de las magnitudes financietaSrdpo.

Las condiciones econdmicas pueden afectar negativienal volumen de demanda de los clientes actoales
potenciales, en la medida en la que los clientesideren que los servicios que ofrece el Grupoam s
esenciales.

El crecimiento en Europa puede verse afectado gdndstabilidad politica en algunos paises europeos
(incluyendo Espafia), un posible reavivamiento d&ikis en Grecia, un sector bancario en reestracitn,

el impacto de las decisiones que se tomen solueidan bancaria europea y sus mercados financiemls y
referéndum que se celebrara en los préximos mesBgiao Unido entre otros. En 2015, el Grupo T el
obtuvo un 26,3% de sus ingresos en Espafa y ufolén7Alemania.

En Latinoamérica, destacar el mayor riesgo cambidras la fuerte depreciacién recientemente
experimentada por la mayoria de las divisas lathey&canas, lastradas por la caida del precio deddsrias
primas, las dudas sobre el crecimiento en Chinaamsb por la evolucién de los tipos de interés stados
Unidos, entre otros factores macroeconémicos. Miavitns cambiarios abruptos podrian ocurrir en su
mayoria por situaciones de elevada inflacion yaditéfianto en el ambito fiscal como en el exteffo.este
sentido, cabe notar que el tipo de cambio del bBolWenezolano cotizado en SIMADI se ha mantenido
practicamente estable durante un afio pese a ladaléuflacion acumulada en este periodo, con rigsgo
reajuste. Adicionalmente, el peso argentino (queex@erimentd una fuerte depreciacién en diciemlere d
2015) carece de profundidad en su mercado y ellmedlilefio (el cual experimentdé una depreciacién en
2015), ha seguido volatil al comienzo de 2016. &r sentido, los flujos de caja procedentes dpdéses de

la regién podrian verse reducidos, y las condidditeancieras podrian tornarse alin mas desfavarable
alguno de estos factores se recrudeciera en ebfutu

Algunos de los factores de riesgo macroeconémice destacados en la regién afectarian a Brasil, edond
existe un escenario de elevada inflacién, crecitoi@tondémico negativo y significativas necesidades
financiacién tanto internas como externas. Todéssefactores han supuesto una rebaja en la califica
crediticia de su deuda soberana.

En paises como Chile, Pert, Colombia, México y Hougcuya economia esta dolarizada en un entorno de
escasez de dodlares), la reciente caida, no solpeatsdleo sino también del resto de commoditie® es
teniendo un impacto negativo en las cuentas exdserifiacales.

En Argentina, donde la agenda del nuevo gobierncestra en la correccidn de los desequilibrios macr
financieros existentes y en la recuperacién deoldi@nza internacional en el pais, las medidagjrian
beneficios en el medio plazo pese a que los rigggsssten en el corto.

En Venezuela, tras las elecciones legislativashgueotorgado mayoria parlamentaria a la Mesa ddddni
Democratica (actual oposicién) ya ha supuesto when de un decreto de Emergencia econémica cquoeel
podria intensificarse el control al sector privaddicionalmente, la economia se encuentra en unacsbn
de acceso limitado a los ddlares.
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A 31 de diciembre de 2015 Telefénica Hispanoaméyideelefdnica Brasil representaban un 30,5% y un
23,4% de los ingresos del Grupo Telefénica respatténte. En este sentido, comentar que
aproximadamente el 35,6% de los ingresos del negieitelefonia del Grupo provenian de paises que no
tienen la consideraciéon de grado de inversion (@aten de importancia Brasil, Argentina, Ecuador,
Venezuela, Nicaragua, Guatemala, El Salvador, teCB#ca) y que otros paises estan a un solo grado d
perder este umbral. A 31 de diciembre de 2015 elgmbaje de deuda financiera neta de Telefénicdivesas
latinoamericanas era del 13%.

Entre los factores que encuadran el concepto dedoi pais”, se destacan:

e Cambios regulatorios o de politica administrativesperados incluyendo la posible modificacion
de las condiciones de obtencién y renovacion (ocaset su aprobacién) de las licencias y
concesiones;

¢ Movimientos cambiarios abruptos;

» Expropiaciones o nacionalizaciones publicas de/@gtio que se incremente la participacion de los
gobiernos;

* La posibilidad de que se produzcan crisis econdffim@mcieras o situaciones de inestabilidad
politica o de disturbios publicos, y

« La posibilidad de que se establezcan limitaciohg®ientaje maximo de ganancia, o a los precios
de bienes y servicios, mediante el analisis deelstsucturas de costes (en Venezuela se ha
establecido un margen maximo de ganancia que igiéa nualmente por la Superintendencia para
la defensa de los derechos socio-econémicos).

Cualquier punto de los mencionados anteriormentdripoafectar adversamente al negocio, la posicion
financiera, los resultados operativos y los flijescaja del Grupo.

La condicién financiera y resultados del Grupo podian verse afectados si no manejamos de forma
efectiva nuestra exposicion a los tipos de cambioeddivisa extranjera, tipos de interés o riesgos
financieros de inversiones

A 31 de diciembre de 2015, el 49,1% de la deuda el Grupo tenia su tipo de interés fijjado poperodo
superior a un afo y el 28% de la deuda neta ed&baminada en monedas distintas al euro.

Para dar una idea de la sensibilidad de los cistazcieros a la variacién de los tipos de interésrto plazo
a 31 de diciembre de 2015: (i) ante un increment@@ puntos basicos en los tipos de interés emstlas
divisas donde tenemos una posicién financiera deeba, implicaria un aumento de los costes fir@anside
245 millones de euros; (ii) y ante una reducciori@@ puntos basicos en todas las divisas exceptbeuro,
el délar y la libra (que serian hasta llegar adipolos de cara a evitar tipos negativos), impkcama
reduccidn de los costes financieros de 75 millafeguros. Para la elaboracion de estos célculsaEme
una posicién constante equivalente a la posici@saafecha, que tiene en cuenta los derivados ferasc
contratados.

Conforme a los célculos del Grupo, el impacto enrésultados financieros por diferencias de cambiana
depreciacién del 10% de las divisas latinoamerigaaapecto al délar y una depreciacion del 10%edab

de divisas respecto al euro, supondria unas pérdia tipo de cambio de 33 millones de euros,
fundamentalmente por la depreciacion tanto devboienezolano como del peso argentino. Estos loélcu
se han realizado considerando constante la pos&iddivisa con impacto en cuenta de resultados @e31
diciembre de 2015 e incluyendo los derivados fif@ns contratados. A 31 de diciembre de 2015, Delea
Brasil representaba el 31,3% y Telefonica Hisparésaa el 38,2% del operating income before deptiecia
and amortization (OIBDA) del Grupo Telefénica.

Para gestionar estos riesgos, el Grupo Telefértitaaudiversas estrategias, fundamentalmente\&sralel
uso de derivados financieros, que en si mismagstén exentas de riesgos, como por ejemplo elorigeg
contrapartida que conllevan este tipo de cobertukaBnismo, estas estrategias de gestion puedetftaes
infructuosas, pudiendo perjudicar el negocio, laegiion financiera, los resultados de operacionda y
generacion de caja del Grupo.
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Las condiciones actuales o el deterioro de los meados financieros pueden limitar la capacidad de
financiacion del Grupo y, en consecuencia, la capdad para llevar a cabo el plan de negocio.

El funcionamiento, la expansion y la mejora deréates del Grupo Telefbnica, el desarrollo y laridtigtion
de los servicios y productos del Grupo, el deslarrel implantacion del plan general estratégico ale |
Compalfiia y de nuevas tecnologias, la renovacidicateias, o la expansion de nuestro negocio epadéses
en los que operamos, podrian precisar de una fer@éo sustancial.

Una disminucién de la liquidez de la compaifiia, difiaultad en la refinanciacién de los vencimientizsla
deuda o en la captacion de nuevos fondos como deueaursos propios, podria obligar a Telefénica a
utilizar recursos asignados a inversiones u otowspcomisos para el pago de su deuda financiereydd
podria tener un efecto negativo en los negocio$dgbo, la situacion financiera, los resultado®pleracion

o0 en los flujos de efectivo.

La financiacion podria resultar més dificil y castaante un deterioro significativo de las condie®en los
mercados financieros internacionales o localese(@ajmente con la reciente volatilidad relacioneda las
incertidumbres sobre China, el descenso del préeitas materias primas, y la subida de tipos deréat
aprobados por la Reserva Federal, todo ello comadtog en Latinoameérica), o por un eventual deteiderla
solvencia o del comportamiento operativo de la Caiiigp 0 si la desinversién de las operaciones de
Telefénica en Reino Unido no llegara a completasehien como consecuencia de una rebaja en la
calificacion crediticia del riesgo soberano espaiolparte de las agencias de rating.

A 31 de diciembre de 2015, los vencimientos dedadd financiera bruta de 2016 ascienden a 11.275
millones de euros (que incluyen la posicion netandgumentos financieros derivados y ciertas gastide
acreedores a corto plazo), y los vencimientos dielala financiera bruta de 2017 ascienden a 8.4l&ihes

de euros.

En conformidad con su politica de liquidez, la caffip tiene integramente cubiertos los vencimientoms
hasta finales del 2016 con la caja y lineas deitoréiisponibles a 31 de diciembre de 2015, quauygluna
linea de crédito sindicada firmada en noviembre2@&5 con diversas entidades de crédito nacionales y
extranjeras por importe de hasta 3.000 milloneswtes a un plazo de hasta 27 meses. La liquidedgpod
verse afectada si la desinversion de las operazidaeTelefénica en Reino Unido finalmente no llagar
completarse, o si las condiciones de mercado tidian la renovacién de nuestras lineas de créuito
dispuestas, el 8,7% de las cuales, a 31 de dicehdr2015, tenian establecido su vencimiento inpcea
antes del 31 de diciembre de 2016.

Adicionalmente, dada la interrelacion entre el icnégnto econdmico y la estabilidad financiera, la
materializacion de alguno de los factores de riesgandmico, politico y de tipo de cambio comentados
anteriormente podria derivar en un efecto adveokwesla capacidad y coste de Telefénica para obtene
financiacién y/o liquidez; esto a su vez podrigetguor tanto un efecto adverso significativo enrlegocios,

la situacion financiera, los resultados o la getiérade caja del Grupo.

La compraventa de las operaciones de Telefénica €&eino Unido (O2 UK) por parte de Hutchison
podria no llegar a materializarse.

El 24 de marzo de 2015, Telefonica y Hutchison dirom el contrato para la adquisicion por parte sta e
Ultima de las operaciones de Telefénica en ReindldJ(O2 UK), por un precio de compra (firm value) d
10.250 millones de libras esterlinas en efectiyirdgimadamente 14.000 millones de euros a la feleha
acuerdo), desglosado en (i) un pago inicial de®8lones de libras esterlinas (aproximadament&4®
millones de euros a la fecha del acuerdo) y (ii)pago aplazado adicional de 1.000 millones de dibra
esterlinas (aproximadamente 1.360 millones de eaasfecha del acuerdo), que sera satisfecho endav
compafiia conjunta en el Reino Unido alcance uma aifordada de cash flow acumulado.

El cierre de la operacion esta supeditado, ennas atondiciones, a la obtencion de la autorizadéria
Comisién Europea y a la dispensa a determinadassi@ones contractuales afectadas por la comptaven
incluidas las relativas a alianzas de red, asi ct¢asoreferidas a cambios de control establecidos en
determinados contratos con terceros. A fecha deuiacion de estos estados financieros consolidambose

han completado tales condiciones. Por lo que s&reed la mencionada autorizacion de la Comisidrofiea,

el proceso sigue su curso.

Telefénica, S.A. 126



7678}5”“” Cuentas Anuales

Dado que el cierre de la transaccion esta condidiora la satisfaccion (o, en cuanto resulte apb¢cabla
renuncia) de ciertas condiciones, la adquisiciéadey o no, completarse. Si el proceso de desidvers
llegara a completarse, o lo hiciera en condiciatifsgentes a las comunicadas inicialmente, podnart un
efecto negativo sobre el precio de cotizacién dedeciones, bonos y otros instrumentos financiems
Telefonica y en el apalancamiento.

Riesgos inherentes al sector de actividad en el qapera el Grupo

La Compaifiia opera en una industria intensamente regada y que requiere de titulos habilitantes para
la prestacion de gran parte de sus servicios, agdmo para el uso de espectro que es recurso escaso y
costoso.

El sector de las telecomunicaciones esta sujetoraglulacion en los distintos paises y, adicionateehay
que considerar que una parte de los servicios gestgoel Grupo se realizan en régimen de licencia,
concesion o autorizaciones administrativas, queesdkevar asociadas obligaciones e inversionesiocltas
relativas a la disponibilidad de espectro. Entee poincipales riesgos de esta naturaleza se emanelofs
relacionados con la regulacion del espectro yitentias de concesién, sobre las tarifas, la regirasobre

el Servicio Universal, servicios regulados mayasssobre fibra Optica, privacidad, separacion furadi asi
como sobre la neutralidad de la red.

Asi, en la medida en la que una parte fundamemtdbsl servicios prestados por el Grupo se realga b
regimenes de licencias, autorizaciones o concesiceeve expuesto a las decisiones o medidas gliergpu
adoptar la Administraciéon, como sanciones econénpea incumplimientos graves en la prestacion de lo
servicios, incluyendo en Ultimo término, la revadaco la no renovacion de estas licencias, autcioras o
concesiones, asi como el otorgamiento de nuevarscii@s a competidores para la prestacion de sesvri

un mercado concreto.

En este sentido, en lo que respecta a la renovad@iicencias, el Grupo Telefénica promueve las
renovaciones segun los términos contemplados erespectivo contrato, aunque no siempre se pueda
garantizar una finalizacién satisfactoria del psace en las condiciones més satisfactorias paBaglo. En
muchos casos, se exige el cumplimiento de detedagabligaciones, entre otras, unos estadndaresogni

de calidad, de servicios y de cobertura, asi coma mversion de capital determinada. En caso de
incumplimiento, existiria el riesgo de sancién parte de las autoridades competentes, de revigdosd
términos contractuales o, incluso, de revocaciéfadieencia, autorizacion o concesion. Adicionairee el
Grupo Telefénica puede verse afectado por decisiatee los reguladores en materia de defensa de la
competencia. Estas autoridades podrian prohibérehadas actuaciones como, por ejemplo, la re@diza

de nuevas adquisiciones o determinadas practicasponer obligaciones o cuantiosas sanciones. Estas
actuaciones por parte de las autoridades de congi&t@odrian provocar un perjuicio econémico y/o
reputacional para el Grupo, asi como una pérdideaudta de mercado y/o menoscabar el futuro crenbmie

de determinados negocios.

Por otra parte, el hecho de que la actividad depGrstd muy regulada afecta a sus ingresos y supon
coste para sus operaciones. Por ejemplo, la réduolastablece las tarifas que Telefdnica cobra lereadas
recibidas de las redes de otras compafiias, y ¢psadores han reducido progresivamente estas ¢asks
Ultimos afios. Ademas, y en particular en Espaf@ réguladores han promovido la competencia en los
Ultimos afios, por ejemplo, la adopcién de politigae permitan el acceso a las redes de los opesador
alternativos de Telefénica. Esta intensa compedenaiejercido una presion de descenso sobre estruz

las tarifas de Telefonica, lo que afecta negativdama los ingresos, y dio lugar a un aumento dg#s$os
comerciales, afectando negativamente a los margenes

Regulacion del espectro y licencias de concesion

En relacién a la nueva Estrategia de la Comisiorogga relativa al “Digital Single Market” (DSM), se
espera que la Unién lleve a cabo una revisiobn denlarcos regulatorios. La nueva Estrategia Europea
comprende una serie de iniciativas politicas parerecer el desarrollo del mercado Unico de redes y
servicios digitales. Como consecuencia, la ComigiGropa va a iniciar procesos legislativos que jsodr
tener implicaciones, entre otras cuestiones, sebezceso a las redes, uso de espectro, condicitenéss
subastas, renovacion y duracién de las licencésicsos audiovisuales y plataformas, entre otreesstiones

de distinta naturaleza.
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El 8 de mayo de 2015, la Comisién Europea aproladDecision de armonizacion de la banda de frecaenci
1452-1492 MHz (banda 1500 MHz), mediante la cuafomenta que los Estados pongan a disposiciéradich
banda, con caracter no exclusivo, a partir de mabie de 2015. Como consecuencia, se espera que los
procesos de concesion de espectro, en esta banfdenslicen en un corto-medio plazo. Sin embangose
espera un impacto para Telefonica, en Alemania ipdREnido, pues dichos paises se adelantaron a esta
Decision, y los procesos de subasta de espectia banda 1500 MHz ya han finalizado. En Espafia, se
realiz6 una consulta publica, que finalizé el 2ljutgo de 2015, para evaluar la demanda de espentta
banda 1500 MHz. La licitacion de la banda 1500 MiHZEspafia podra tener lugar durante 2016.

Adicionalmente, se espera que los principales aspgmara la asignacion y uso de la banda 700 MHz se
concreten en Europa en los proximos meses. Estdapimdplicar que Telefénica tenga que afrontar asev
salidas de caja entre 2018 y 2021 (durante estedpese prevé que el espectro esté disponiblejo sl
Alemania que fue el primer pais de Europa en acfudéspectro en la banda de 700 MHz, junto con las
bandas de 1800 MHz, 900 MHz y 1500 MHz.

Ademads, en Alemania, el 4 de julio de 2014, y 25€gtiembre de 2015, el regulador aleman (BNetzA)
adoptd decisiones relativas al impacto de la fusiénTelefénica Deutschland Holding AG con E-Plus
Mobilfunk GmbH & Co. KG (E-Plus) sobre el especen poder de Telefénica Deutschland (la entidad
subsistente cuando la fusién tenga lugar). BNetaAohligado a Telefénica Deutschland a devolver al
Gobierno el 30 de junio el afio 2016 (en lugar deld@ diciembre de 2016) algunos derechos de uso de
espectro, con respecto al espectro de la band8afeMHz que no se readquirié por Telefénica Deussth

en el procedimiento de subasta mencionada. La bdma@spectro de 1800 MHz restante que no se adlquiri
de nuevo en dicha subasta, se devolvi6 a finale0dé. El regulador alemén también ha anunciado que
llevara a cabo un analisis de distribuciéon de feecias, y determinara si es necesaria alguna accion
adicional, particularmente en el &rea de la bardesgectro de 2 GHz a Telefonica Deutschland.

United Internet y el operador regional de cabledaia han presentado un recurso en la Corte Gahetal

UE contra la decision de la CE mediante la queuserizaba la fusién de Telefénica Deutschland Hualdi
AG y E-Plus Mobilfunk GmbH & Co. Telefénica Deutéghd ha sido aceptada como parte interesada en el
proceso.

En el Reino Unido, las licencias fueron modificades enero de 2015 para introducir la obligacion de
cobertura geografica del 90% para los serviciogsodey de texto. Por otro lado, el 24 de septiendar015,

el regulador de telecomunicaciones del Reino Ufdfizom), publicé una decision por la que aumensa la
tasas anuales que los operadores moviles deben paigal uso de las bandas de espectro de 900 MHz y
1800 MHz. Asi, desde el 31 de octubre de 2015ada tnual que Telefénica UK debe pagar es de 32,2
millones de libras esterlinas (este valor aumertsdd los 15,6 millones de libras esterlinas) auameiat a
48,7 millones de libras esterlinas mas IPC desd ele octubre de 2016. Finalmente, de conformated

las consultas, el 3 de diciembre de 2015 Ofcomdétiiniciar un proceso de subasta para otorgazobsp

en las bandas de 2,3 GHz y 3,4 GHz después deagurutoridades de competencia adopten las deasione
relativas a la fusion entre Telefonica UK LimitesdaHutchison 3G UK Limited.

En Latinoamérica, en los proximos afios habra timtees de espectro, con posibles salidas de cagaadas
tanto para obtener espectro adicional como pararhaente a las obligaciones de cobertura asociadas
dichas licencias. En concreto los procesos prevjzioa 2016, son:

» PerG: En agosto de 2015, el gobierno ha publicasi@hses del Concurso Publico para la concesion
de licencias en la banda de espectro de 700 MHhdgefijado 3 bloques de 2x15MHz). El 4 de
noviembre 2015 Telefénica fue declarado como lildtecalificado previamente.

» Costa Rica: En diciembre de 2015, el gobierno mauricado su intencién de subastar 40 MHz en la
banda de 1800 MHz y 30 MHz en la banda de 1900/21199 durante 2016.

e México: El Instituto Federal de Telecomunicaciofi€d) ha propuesto subastar espectro en la banda
de 2500 MHz en 2016. En México, a la luz de lamafp constitucional resultante de la iniciativa
politica del "Pacto por México", serd creado uré meayorista que ofrece servicios en la banda de
700 MHz como una asociacién publico-privada (PEPR9 de enero de 2016, la SCT (Secretaria de
Comunicaciones y Transportes) publico las normas d©ferta Publica Internacional”. Las normas
establecen que el contrato se adjudicara en agiestd016, y las operaciones comerciales debe
comenzar no mas tarde del 31 de marzo, 2018.
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e Panamé: El 4 de diciembre de 2015, se anunci®ekpo de asignacién de la banda AWS (140 MHz,
1710-1780/ 2110-2180 MHz). Se espera que se ipai finales de 2016.

» Uruguay: El gobierno aprob6 una resolucion queragba una subasta de espectro para servicios
moéviles. La subasta contendra 15+15 MHz en la bafdéS Ext” y 45+45 MHz en la banda de 700
MHz (20+20 MHz de los 45+45 MHz en la banda de MB{z fueron previamente reservados para la
Administracion Nacional de Telecomunicaciones, “ANT). A la fecha de este informe, este
proceso se encuentra retrasado y aun no se hangulas bases de la licitacién de espectro.

e Colombia: El regulador ha publicado un documentealgsulta para comentarios en relacion con las
alternativas de analisis y otros elementos a tenecuenta para la estructuracién del proceso de
asignacion del espectro radioeléctrico en la baleda00 MHz (que es parte del “Dividendo Digital”
que es el conjunto de frecuencias que han quedaponibles para los servicios de comunicaciones
moéviles, en las bandas de frecuencias tradicionabngtilizadas para la emision de la televisiérO(70
MHz y 800 MHz), gracias a la migracién de la tesg analdgica a la digital), 900 MHz, 1900 MHz
Y 2500 MHz abierto a observaciones para serviciégiles. La primera subasta tendra lugar en 2016.
A la fecha existe limite de espectro para bandgs lbesta de 30 MHz y Telefénica tiene 25 MHz.

* Venezuela: El regulador ha manifestado la pos#ulide otorgar espectro en las bandas de 2600 MHz
(20 + 20 MHz) para servicios 4G y en la banda d@1dHz (5 + 5 MHz) para servicios 3G y en la
banda de 900 MHz, durante el 2016.

En diciembre de 2015, la autoridad reguladora lef@si (Agencia Nacional de Telecomunicagfes o
“ANATEL") subasto los lotes de espectro remanemtedas bandas de 1800 MHz, 1900 MHz, 2500 MHz y
3500 MHz. Telefénica adquirio siete lotes en ladzade 2,5 GHz. Estos lotes estdn asociados a sidds
diferentes, cinco de ellos en las capitales deHstados de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Porto Alegre,
Florianapolis y Palmas y uno en una ciudad intezivel Estado de Mato Grosso do Sul. Dichas freztaen
seran destinadas a la tecnologia 4G.

Ademés de lo anterior, puede que algunas admicigiras que han anunciado su intencion de liberavau
espectro aln lo hagan durante el presente afiontesi@ no incluye procesos que han sido anunciados
través de declaraciones generales por parte deadgadministraciones, que implican bandas no desisi
para las necesidades de Telefénica. Telefénicaiéambuede tratar de adquirir espectro en el mercado
secundario donde pudieran surgir oportunidades.

Riesgos relativos a las licencias y concesionesigneente otorgadas:

En el estado de Sdo Paulo, Telefonica Brasil prtneservicios de telefonia fija conmutada, locdeylarga
distancia nacional (CFTS) bajo el régimen publatravés de un contrato de concesion, en vigoa!2a25.

De acuerdo con los requerimientos normativos, dale& Brasil report6 a ANATEL que el valor neto
estimado, a 31 de diciembre 2015, de los activesta$ a la prestacion de CFTS (activos que, eftos,o
incluyen los equipos de conmutacién y transmisiéteryninales de uso publico, equipos de red externa,
equipos de energia y sistemas y el equipo de sopertoperaciones) ascendia a 7.856 millones desreal
brasilefios. En principio, estos activos afectas gréstacion de los CFTS se consideran activossibles; el
alcance de dicha reversibilidad es objeto de umpbeimdebate en diferentes instancias.

El 27 de junio de 2014, segun lo establecido eooetrato de concesién, ANATEL emitid una consulta
publica para la revision de los términos del cdatde concesién; aunque las condiciones definitigas
podrian tratar, entre otras, de la cuestion dersénikdad de activos, las metas de universalizagip en
general, del régimen obligacional del concesionakian a ser publicadas en 2015, dicha publicas&iha
pospuesto hasta abril de 2016. Adicionalmente,danativa actual de reversibilidad sera revisada por
ANATEL, que se espera emita una consulta publicarefuturo préximo; la regulacion definitiva poddar
publicada en el segundo semestre de 2016. No padasegurar que los cambios realizados en los tésmin
de la concesién o de los reglamentos de revedslilno seran perjudiciales para los intereses lgééheca.
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En Colombia, el Ministerio de Tecnologias de laoinfacién y de las Comunicaciones (“TIC") emiti6 la
Resolucién 597, de 27 de marzo de 2014 para lavaerdn de las licencias en las bandas 850 MHz/1900
MHz por un plazo de 10 afios adicionales. La regarde los bienes (que no sean radio frecuenciasjdb
esta claro que deben ser devueltas) y su alcasi@® siendo discutidas en el contexto de la ligudhadel
contrato de concesion, considerando tanto los té&sndel contrato, como la interpretacion que lateCor
Constitucional efectu6 sobre las Leyes 422 de 1998, 1341 de 2009. Las discusiones sobre el asunto
finalizaron el 16 de febrero de 2016. El MinistefitC ha anunciado que se va a convocar al Tribdeal
Arbitramiento, de acuerdo con lo que se acordél eorrato. A la fecha, no se conoce el conteniedad
demanda,

En Perq, la concesién para la prestacion del sertetefénico fijo se mantendra en vigor hastarel 2027.

Sin embargo, la Compafia ha presentado una sdlicieu renovacion parcial por cinco afios mas, en
diciembre de 2013. A la fecha de este Informe Anleldecision del Ministerio de Transportes y
Comunicaciones, aln esta pendiente.

En marzo de 2014, Telefénica Méviles Chile, S.Aul® adjudicataria de espectro en la banda 700 MHz
(2x10 MHz). La demanda de una organizacién de coittres contra la asignacion de espectro en lagband
de 700 MHz fue rechazada por el Tribunal de Defeleska Libre Competencia a través de sentenciatdiz2
julio de 2015, encontrandose pendiente la resaludél recurso de reclamaciéon ante la Excma. Corte
Suprema presentado por dicha organizacion de codstes.

En El Salvador, el proceso de renovacion de ligengjue expira en 2018, ha sido pospuesto.

En Ecuador, una vez la concesion de los serviciogiles expire en el afio 2023, la renovacién dealich
concesioén o el otorgamiento de una nueva concesginra sujeta a negociaciones con el Gobiernel Si
grupo no renueva dicha concesioén o no obtiene uasanconcesion, los activos asignados a la préstaa
servicios moviles revertiran en el Estado a cardBiona contraprestacion.

La inversion consolidada del Grupo en 2015 de ailtjohes de espectro y renovaciones ascendié & 1.58
millones de euros.

Si el Grupo no fuese capaz de obtener la capacidagspectro adecuada o suficiente en las jurisdiesi
analizadas anteriormente o0 en cualesquiera otrdaseque estd presente, o no fuese capaz de assmir
costes asociados, podria tener un efecto adversa eapacidad para lanzar y ofrecer nuevos sesvicin

su capacidad para mantener la calidad de los gEsvéxistentes, que puede afectar negativamente a |
situacion financiera y de negocio del Grupo, aéssiltados del negocio y a los flujos de caja.

Regulacion de tarifas mayoristas y minoristas

En la Union Europea, el Reglamento 2015/2120 shiengtralidad de Red y Roaming fue aprobado el 25 de
noviembre de 2015. Con arreglo a este Reglamengarta del 30 de abril de 2016, cuando su aplimasiea
efectiva, hasta el 15 de junio de 2017, los opeesdpodran cobrar a los usuarios de roaming deletria
Unién Europea un recargo adicional sobre los pseg@mésticos, tanto para las llamadas, como pa@& M
datos. Asi, los recargos permitidos durante est®ge son: para llamadas 0,05 euro/minuto, 0,08spor
SMS enviado, y 0,05 euros por megabits de datoduieo el IVA). Durante este periodo, la suma de lo
precios domésticos y cualquier recargo que sewsplpr las llamadas de roaming reguladas efectupdas
los SMS de roaming regulados enviados o por logsdd¢ servicios roaming regulados no podré excaeler
0,19 euros el minuto, 0,06 euros cada SMS y 0,20seuor megabyte consumido. No obstante, los resarg
desapareceran a partir del 15 de junio 2017. Ehatgpde esta medida es muy dificil de cuantificangpe
dependera de la elasticidad del trafico a las lbajde tarifas aplicadas.

Las reducciones en las tarifas mayoristas de sadfaterminacién movil (MTR) en Europa son también
significativas. En el Reino Unido, los MTRs maytas han sido reducidos a 0,680 ppm (peniques/minuto
desde el 1 de mayo de 2015 (lo que significa udaa@én de un 19,5% en relacién con tarifas prgvias
Nuevos recortes del 26,3% y del 3,1% /en térmieafes) entraran en vigor a partir del 1 de abri2@6 y

el 1 de abril de 2017, respectivamente. Sin embaigonpacto de estas reducciones en los resultdelos
Grupo se vera disminuido si la venta propuesta ukstma operacion en el Reino Unido a Hutchison se
completa en el momento oportuno.
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En Alemania, el 24 de abril de 2015, BNetzA adogpiddecision final para reducir las MTRs. Los nuevos
precios descenderan gradualmente de 0,0172 eurdb6man0,0166 euro/minuto para el periodo comprendid
entre el 1 de diciembre de 2015 hasta finales deembore de 2016. La Comision Europea habia sdlicita
previamente al regulador alemén retirar o enmeladdecision. Debido a que BNetzA no aplicé el cidte
“Pure LRIC (Long Run Incremental Cost Model)” recamdado por la Comisién Europea, existe el riesgo de
gue la Comision inicie, contra Alemania, un proogdnto de infraccion, y los precios pudieran sufrir
reducciones adicionales,

En Espafia, la Comision Nacional de los Mercadas @dmpetencia o CNMC ha iniciado el procedimiento
de revisién de los precios de terminacién movihd@ previsible que la decision definitiva se apeueh la
segunda mitad del 2016. Ademas, el pasado mayd®die 2a CNMC lanzé una consulta publica sobre el
analisis de mercado de acceso y originacién dealla® en redes fijas. La CNMC propone mantener la
obligacion de Telefénica de disponer de una oferdgorista de interconexién (RIO) y una oferta masgar

de acceso a la linea telefénica fija (AMLT), amhbmmn precios orientados a costes. Se espera que la
disposicion final sea emitida durante la primertathdel 2016.

En Latinoamérica, es probable que también se redulms MTRs en el corto y medio plazo. Asi, por
ejemplo, en México, el 1 de octubre de 2015, el haTadoptado los MRT para el 2016. El MTR se fijé e
0,1869 pesos mexicanos por minuto como resultabdmaeelo Pure LRIC. El anterior MRT estaba fijado e

0,2505 pesos por minuto.

Telefonica ha recurrido esta decision, asi comasadiecisiones relativas a los MTR aplicables déll2tasta
el 2015.

En Brasil, ANATEL ha venido regulando ex ante, pasagurar la competencia en el mercado mayorista, |
MTRs. En este sentido, el “Plano Geral de MetaCdmpeticdo (PGMC), modificado por la Resolucion
649/2015, ha establecido que las tarifas de tewitinamévil se sujetaran a sucesivas reduccionealesu
desde 2016 hasta 2019, afio en el que se llegandlementar el modelo orientados de costes (esbbuesn

ha sido impugnada y el recurso se haya pendientesgéucion).

En Argentina, el nuevo marco legal “Argentina Dajitotorga al nuevo Regulador la posibilidad deutag

las tarifas y precios de los servicios publicosnesdes, servicios mayoristas y aquellos que eluRelpr
determine en base a razones de interés publidasemales la ley no establece parametros. Ercestexto,

y dependiendo de cédmo el Regulador ejercite susrpsdpuede darse un escenario en que existantoapac
negativos sobre el mercado. Sin embargo, hastaoslemto en que el Secretario de Telecomunicaciones
determine que existe competencia efectiva parasksicios de telecomunicaciones, los proveedores
“dominantes” en las areas relevantes (lo cual yecla Telefénica de Argentina) deben respetar lafaga
méaximas establecidas en la estructura generatifbsta

Regulacion sobre el Servicio Universal

En Septiembre de 2015, como parte de la EstratledjiBSM, la Comisién Europea ha emitido una Coasult
Publica sobre la revisidon del marco regulatoricdeunicaciones electronicas, incluyendo algunosasp
relativos a las obligaciones de Servicio Univergalla vista del resultado de dicha Consulta Publiaa
Comisién Europa podria iniciar un proceso legigtatijue suponga tanto la inclusién potencial detaser
velocidades de banda ancha en su ambito de aplicacimo una posible reduccién de alguna de las
obligaciones del Servicio Universal actual, quémestolviéndose obsoletas. Dependiendo de los tésrén

los que finalmente se adopte la nueva normativanplantacién a nivel local podria suponer un aumeie

los costes tanto para el prestador del servicioocpara los operadores obligados a financiar eli@erv
Universal.

En Espafa, las licencias de Telefénica de Espafiialgfonica Telecomunicaciones Publicas (que posee
terminales publicos) para la prestacion del Sesvidniversal expiran el 31 de diciembre de 2016a/ipde
dicha fecha, serd necesario abrir un proceso daci@n al objeto de otorgar una nueva licenciaapar
prestacion del Servicio Universal.

Regulacion de la fibra 6ptica
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El 18 de noviembre de 2015, la CNMC adopté un Rimyele Medida sobre las obligaciones regulatorias
para la regulacién de los mercados mayoristas déasbancha, que fue aprobado por la Comision Eurepea
pasado 18 de diciembre de 2015. La nueva regulaegiitante que se aplicard a las NGA (Next Geioerat
Access Networks) durante, al menos, tres afiosmr® que sea aprobada en el primer trimestreddél Su
implementacion puede dar lugar a un incrementdasi@ctuales obligaciones regulatorias de Teleforit
Espafia en lo relativo al otorgamiento de accedooa operadores a la red de fibra asi como enrditados
aspectos especificamente referidos al segmentmpeesas.

Regulacion sobre Privacidad

En Europa, el Consejo y el Parlamento Europeo lamzado un acuerdo el 15 de diciembre de 201%esob
el nuevo el Reglamento General de Proteccion desD@&DPR) y la Directiva de Protecciéon de Datos. Se
espera que el Consejo y el Parlamento Europeodpted formalmente en la primavera de 2016. El GDPR
sera aplicable dos afios mas tarde, en primavedt®& Alguna de las provisiones del nuevo Reglament
podria dificultar el lanzamiento de nuevos sendcgue se dedican al tratamiento de datos personales
Asimismo, el GDPR introduce sanciones administeatige hasta el 4% del volumen de negocio anuage |
compaifiias por incumplir las normas de protecciédates.

En octubre de 2015, el Tribunal de Justicia de f@dk) Europea ha declarado invalida la Decisiénale |
Comisién Européade 26 de julio de 2002 también conocida como “Adaede Puerto Seguro” para la
transferencia internacional de datos personalda tmion Europea a Estados Unidos. Desde noviembre
2015, las autoridades de la Unién Europea y Estaffidos estan renegociando un nuevo Acuerdo que
garantice un nivel de proteccién de datos similajua proporciona la UE. De no alcanzarse esterdowse
dificultaria la prestacién de servicios en los geeproduce una transferencia de datos personaléssde
ciudadanos de la UE a Estados Unidos.

En Brasil, esta pendiente la adopcion del proydetbey de Proteccidn de datos. La aprobacion dediey
podria conllevar un mayor numero de obligacionegsjricciones para los operadores en relacion aon |
recogida de datos personales y su tratamiento. €, Rl 8 de mayo de 2015, la nueva Ley de Datos
Personales entrd en vigor. Aunque se encuentragrgada aprobacion de su desarrollo reglamenté&io.
Ecuador, la Ley de Telecomunicacionesy Organica de Telecomunicaci@gheque fue adoptada en febrero
de 2015, ha establecido una exhaustiva regulacidre €1 uso de los datos personales.

Regulacion de la separacién funcional

En Europa, los principios regulatorios establecidasel marco regulatorio comun, adoptado en 2009 y
transpuesto a las distintas legislaciones nacisrd#gdos paises europeos en los que opera Telefpueden
resultar en una mayor presion regulatoria en @raatcompetitivo local. En concreto, dicho marcqama la
posibilidad de imponer por parte de los reguladarasionales (en casos concretos y bajo condiciones
excepcionales) la separacion funcional de las cfmras mayoristas y minoristas prestadas por agpuell
operadores con poder significativo de mercado tics@mente integrados, exigiendo que ofrezcan idast
condiciones mayoristas a terceros operadores gueexen dichos productos.

Regulacién sobre la neutralidad de la fed

Como se menciond anteriormente, el Reglamento Eor@®15/2120 sobre Roaming y Net Neutrality fue
aprobado el 25 de noviembre de 2015, y entraragem &l 30 de abril de 2016. La aplicaciéon del Regtnto
sobre la neutralidad de red podria incidir de mamkrecta sobre los posibles modelos de negociodsit
entre otros podria afectar a la gestién de reddiféaenciacion de las caracteristicas y calidatbdeservicios
de acceso a Internet.

Telefonica presta servicios en paises de Latindaemdonde la neutralidad de la red ya se ha regutammo
Chile, Colombia, Brasil, Argentina, México y Pedgnde Osipitel publicé el 8 de septiembre de 2015 e
borrador del Reglamento de Neutralidad de Red. EmsiB la Secretaria de Asuntos legislativos del
Ministerio de Justicia esta a punto de adoptar egidnento que desarrolle la Ley en esta materia.

1 Decisi6n 2000/520/CE de la Comisién, de 26 die & 2000, con arreglo a la Directiva 95/46, sdaradecuacion de la proteccion conferida por lascjpios de puerto seguro
para la proteccién de la vida privada y las cowadientes preguntas mas frecuentes, publicadasl Pepartamento de Comercio de Estados Unidos dé&riéan

2 Principio aplicable al &mbito de las redes derhst, por el cual los operadores no podrian establrestricciones en cuanto a los terminales guesusden conectar ni a los
servicios, aplicaciones o contenidos que se pudidanbuir. También se refiere a la no discrimidacpor parte de los operadores entre los distiigos de trafico que circulan por
sus redes.
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Si se producen cambios en la regulacién, como &scridos anteriormente o cualesquiera otros, en las
distintas jurisdicciones en las que el Grupo opeodria producirse un efecto material adverso amegucio,
condiciones financieras, resultado de las operasigrios flujos de caja.

El Grupo Telefénica estd expuesto a riesgos en relén con el cumplimiento de la legislacién contraal
corrupcion y los programas de sanciones econémicas.

El Grupo Telefénica debe cumplir con las leyes glamentos de varias jurisdicciones donde opera. En
particular, las operaciones internacionales delpGrastan sujetas a diversas leyes contra la cadrypc
incluyendo la U.S. Foreign Corrupt Practices Actl8&7 (FCPA) y el United Kingdom Bribery Act de 201
(la Bribery Act), y los programas de sancion ecoic@mincluyendo aquellos gestionados por las Nason
Unidas, la Unién Europea y los Estados Unidos,uiyehdo la Oficina del Departamento del Tesoro d@e lo
Estados Unidos para el Control de Activos Extrargdl).S. Treasury Department’s Office of Foreigrsé{s
Control OFAC). Las leyes contra la corrupcién geimente prohiben ofrecer cualquier cosa de valor a
funcionarios con el fin de obtener o mantener niegoc asegurar cualquier ventaja empresarial indelt!
Grupo Telefénica, en el desempefio del negocio puealar con entidades, cuyos empleados son
considerados como funcionarios. Adicionalmente, gosgramas de sanciones econdmicas restringen las
relaciones del Grupo con ciertos paises, indiviquestidades sancionados.

Aunque el Grupo cuenta con normativa interna y gaouientos establecidos para asegurar el cumpltmien
de las leyes contra la corrupcion y la normativiicaple a sanciones, no puede garantizar que estaativa

y procedimientos sean suficientes, o que los erdpkaconsejeros, directores, socios, agentes epdowves
de servicios del Grupo no actlien infringiendo lammtiva y procedimientos del Grupo (o igualmente
infringiendo las leyes pertinentes en materia dbdwcontra la corrupcion y sanciones) y por tahtrapo o
dichas personas o entidades puedan en Ultima aisteonsiderarse responsables. El incumplimienttasle
leyes contra la corrupcién y la normativa aplicablsanciones podria dar lugar a sanciones finas;iarla
resolucién de contratos publicos, dafiar nuestrataebn y a otras consecuencias que podrian afdetar
forma negativa al negocio, a los resultados deagjpmnes y a la situacion financiera del Grupo.

Actualmente la Compafiia esta llevando a cabo wsiigacion interna sobre posibles infraccionesade
leyes contra la corrupcion. La Compafiia ha estadooatacto con autoridades gubernamentales eriérelac
con este tema, y tiene intencidn de cooperar das almedida que prosiga la investigacion. No sibfmen
este momento predecir el alcance o la duraciérsdeasunto, o su resultado probable.

La percepcidon del cliente respecto de los serviciosfrecidos por la Compafiia puede resultar
desventajosa en relacién con los ofrecidos por comfiias competidoras.

Mejorar la percepcion de los clientes sobre lacéeny servicios ofrecidos es un factor determiaaa la
operacion en mercados altamente competitivos. padidad de anticipacion y adaptacion a las necdssdg
nuevas demandas de los clientes, influye en lacigmsicompetitiva de la Compaiiia frente al resto de
empresas del sector tecnoldgico, y en su capagdaa capturar el valor generado en este proceso de
transformacion. Si el Grupo Telefonica no fueseazapge hacerlo adecuadamente, las operaciones, la
situacion financiera, los resultados o la generadé caja del Grupo Telefénica podrian verse adesta
negativamente.

La Compaifiia puede no anticiparse y adaptarse adecdamente a los cambios tecnoldgicos y tendencias
del sector.

En un sector caracterizado por la rapida evolutégnolégica, se hace necesario disponer de capadila
ofrecer los productos y servicios demandados poregtado, asi como considerar el impacto de lobicam

en el ciclo de vida de los activos técnicos y af@anla rentabilidad y una adecuada seleccion de las
inversiones a realizar.
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El Grupo Telefonica opera en mercados altamentepetitivos y sujetos a una continua evolucion
tecnolégica, y como consecuencia de ambas camstitasl, su actividad esta condicionada tanto per la
actuaciones de sus competidores en estos mercadwspor su capacidad de anticipacién y adaptaein,
un tiempo adecuado, a los constantes cambios tegoos, cambios de preferencias del consumidorsque
producen en el sector, asi como en la situacioné@uiza, politica y social.

Si el Grupo Telefénica no fuese capaz de hacedowatiamente, las operaciones, la situacion finamdies
resultados o la generacién de caja del Grupo Teileddgodrian verse afectados negativamente.

Constantemente surgen nuevos productos y tecnslggiasarrollos que pueden dejar obsoletos algd@os
los productos y servicios ofrecidos por el Gruptefmica, asi como su tecnologia. Esto obliga &fdeica

a invertir en el desarrollo de nuevos productosndidgia y servicios para continuar compitiendo con
eficiencia con los actuales o futuros competidgoasijendo, por esta razon, verse reducidos losfic@®e y

los margenes asociados a los ingresos de sus nsg@ui este sentido, los méargenes derivados de los
negocios tradicionales de voz y datos se estardeieaducidos, a la vez que surgen nuevas fuentes de
ingresos como las derivadas de Internet mévil jodeservicios que se estan lanzando sobre la doiect.

El gasto total de I+D del Grupo fue de 1.012 midsren 2015, que supone un descenso del 0,9% resfgect
los 1.021 millones de 2014 (959 millones de eufifs3?. Estos gastos a su vez representaron el 2,3%, y
1,9% de los ingresos consolidados en 2015, 201@18,2espectivamente. Estas cifras, han sido cales|
usando las guias establecidas en el manual de lEOQNa de las tecnologias por la que estan apistm

la actualidad los operadores de telecomunicaci@rees otros, Telefénica (en Espafa y Latinoamgrsmn

las nuevas redes tipo FTTx, que permiten ofreceessrs de banda ancha sobre fibra éptica con altas
prestaciones, tales como conexiones a InternetOG&IR o servicios de television de alta definici@in
embargo, el despliegue de dichas redes, en el gseigituye total o parcialmente el cobre del bude
acceso por fibra dptica, implica elevadas invemsorexiste una creciente demanda de las prestacre

las nuevas redes ofrecen al cliente final; no olbstal elevado nivel de las inversiones requiereantinuo
andlisis del retorno de las mismas.

La explosion del mercado digital, y la incursion rileevos agentes en el mercado de las comunicagciones
como OMV, las compafiias de Internet o los fabrisutte dispositivos, podrian implicar la pérdidavaier

de determinados activos, asi como afectar a largeida de ingresos. Por ello, se hace necesatialazr el
modelo de negocio, fomentando la blsqueda de iognegficiencias adicionales a las mas tradicianabe

el Grupo Telefénica no fuese capaz de hacerlo adiecnente, las operaciones, la situacion financiesa,
resultados o la generacion de caja del Grupo Teildigpodrian verse afectados negativamente.

Adicionalmente, la capacidad de adaptacion deifisrsas de informacion del Grupo Telefénica, tdoso
operacionales como de soporte, para responder retasidades operativas de la Compainiia, es urr facto
relevante a considerar en el desarrollo cometeiahtisfaccion del cliente y la eficiencia del ogg.

La Compafia depende de una red de proveedores.

La existencia de proveedores criticos en la cadersuministro, especialmente en areas como inftatsta
de red, sistemas de informacién o terminales, #tancancentracion en un reducido nimero de provesdo
plantea riesgos que pudieran afectar a la operaagincomo eventuales contingencias legales o dafi@s
imagen de la compafiia en caso de que se prodyjgteticas inadecuadas de algun participante eadana
de suministro.

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo Telefénica dommtzon 5 proveedores de terminales y 13 proveederes
infraestructura de red que aunan el 80% de lad@diciones. Los proveedores podrian, entre otraasco
ampliar sus plazos de entrega, incrementar susopreclimitar su suministro debido a su propiadalie
stock, o por exigencia de su negocio.

Si los proveedores no pudiesen suministrar susuptod al Grupo Telefonica en el plazo acordadoripad
comprometer los planes de despliegue y expansidm réel, lo que en determinados supuestos podgarila
afectar al cumplimiento de los términos y condie®de los titulos bajo los que opera el Grupo deled, o
comprometer el negocio y los resultados de openasidel Grupo Telefénica.
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Eventuales fallos en la red pueden producir pérdidae calidad o la interrupcién del servicio.

Las interrupciones de red imprevistas por falldssg#ema, incluidas las debidas a fallos de radjware o
software, sustraccion de elementos de red o uru@tatpernético que afectan a la calidad o causan la
interrupcién de la prestacion de los servicios@elpo Telefénica, pueden provocar la insatisfacciéros
clientes, una reduccién de los ingresos y deldpafconllevar la realizacién de reparaciones castolR
imposicién de sanciones o de otro tipo de medidegpprte de los organismos reguladores, y perjudica
imagen y reputacién del Grupo Telefonica.

Las empresas de telecomunicacion de todo el muadenBentan a un incremento de las amenazas a la
ciberseguridad, a medida que sus negocios sonveadaas dependientes de las telecomunicacionedeyg re
informéaticas y adoptan tecnologia en la nube (ctmrdputing technology). Las amenazas a la ciberiizgl
suponen el acceso no autorizado a nuestros sistentasinstalacién de virus informéticos o software
malicioso en nuestros sistemas para apropiarsebitetaente de datos de los consumidores y otra
informacion sensible, corromper los datos almacesmadperjudicar el funcionamiento de nuestros rsiageu
operaciones. El acceso no autorizado puede tartdgéarse por medios tradicionales como la sustbacde
ordenadores portétiles, de dispositivos portatilesalmacenamiento de datos y de teléfonos mévilkes y
obtencién de informacion de los empleados con acaedla.

El Grupo Telefénica intenta mitigar estos riesgdspgando una serie de medidas, como la instalai@dn
sistemas de “backup” y de sistemas de proteccidroccortafuegos” o programas antivirus, y otras itesl

de seguridad fisica y logica. Sin embargo, estadidae no siempre son efectivas. Aunque el Grupo
Telefonica dispone de coberturas de seguro paeatigst de incidencias, estas pélizas podrian necefr
cobertura suficiente para compensar las posibletidass, si bien, las reclamaciones y pérdidas geegos
originados por las interrupciones de servicio quéan producido hasta la fecha, han quedado angsapad
dichos seguros.

La industria de las telecomunicaciones podria versafectada por los posibles efectos que los campos
electromagnéticos, emitidos por dispositivos moviey estaciones base, podrian tener sobre la salud.

Existe una preocupacion en algunos paises respdotoposibles efectos que los campos electromiagagt
emitidos por dispositivos moviles y estaciones ppsélieran tener sobre la salud. Esta preocupatiéial

ha llevado a algunos gobiernos y administraciontsrer medidas que han comprometido el despliegue d
las infraestructuras necesarias para aseguralidadalel servicio, que afectan a los criteriosldspliegue de
nuevas redes y al desarrollo de servicios digitad@so los contadores inteligentes.

Existe consenso de varios grupos de expertos \cageplblicas de salud, incluida la Organizaciomiiial

de la Salud (OMS), que afirman que hasta el momemtee han establecido riesgos de exposicion lzajas
sefiales de radiofrecuencia de las comunicacionesflandlLa comunidad cientifica continda investigand
este tema, sobre todo en dispositivos moévilesriatgonalmente se han reconocido los limites desgjbn

a radiofrecuencias sugeridos en las guias de Gamisara la proteccion de la Radiacion No-lonizante
(ICNIRP). La industria movil ha adoptado estos fé@wmide exposicion y trabaja para solicitar a adéoles a
nivel mundial la adopcién de estos estandares.

La preocupacién social en cuanto a la emision de riecuencias puede desalentar el uso de laotdbef
moévil y nuevos servicios digitales, lo que podrevar a las autoridades gubernamentales a imponer
restricciones significativas en cuanto a la ubibagi la operativa de las antenas o celdas y atlageléfonos
moviles, al despliegue masivo de contadores irgsties y otros productos que emplean la tecnologial.m
Esto podria conducir a la imposibilidad de amplianejorar nuestra red movil.

La adopcion de nuevas medidas por parte de gosiersaministraciones u otras intervenciones regpidest
en esta materia, y una eventual evaluacion futaremgactos adversos en la salud, podrian afectéord®
negativa al negocio, a la situacion financierasarésultados y a la generacién de caja del Grupo.
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Posibles cambios de caracter regulatorio, empresatl, econémico o politico podrian dar lugar al
posible saneamiento contable de determinados actao

El Grupo Telefénica revisa anualmente, o con méngmuencia si las circunstancias asi lo requieskmalor
de sus activos y unidades generadoras de efeptiwva,determinar si su valor contable puede serrsmn
por la generacion de caja esperada por los mismesen algunos casos, incluyen las sinergias edgera
incluidas en el coste de adquisicién. Posibles a@sntle caracter regulatorio, empresarial, econémico
politico podrian suponer la necesidad de incluidificaciones en las estimaciones efectuadas ydasigad
de llevar a cabo saneamientos en los fondos dercmmen los inmovilizados materiales o en losrigiales.
El reconocimiento del deterioro de valor de estativas, si bien no comporta una salida de cajastafe
negativamente a la situacién financiera y a losltados de las operaciones. En este sentido, gddGna
afrontado diversas correcciones del valor de algu®asus participaciones que han tenido impactisen
resultados del ejercicio en que fueron realizada$, respecto a la inversion en Telco, S.p.A. (dglse
efectuaron ajustes de valor en el gjercicio 20woimpacto negativo de 464 millones de euros.

Las redes del Grupo Telefénica transportan y almagen grandes volimenes de datos confidenciales,
personales y de negocio, y sus servicios de accasoternet y servicios de alojamiento pueden dar lgar
a reclamaciones por el uso ilegal o ilicito de Inteet.

Las redes del Grupo Telefénica transportan y almategrandes volimenes de datos confidenciales,
personales y de negocio, tanto de voz como de .datogSrupo Telefénica almacena cantidades cada vez
mayores y mas tipos de datos de clientes, tanengresa como en el segmento de consumidores. Aunque
hace los mejores esfuerzos para prevenirlo, el &iiglefénica puede ser considerado responsabla de |
pérdida, cesion o modificacion inadecuada de Idssdde sus clientes o de publico en general que se
almacenan en sus servidores o son transportadasipoedes, |o que podria involucrar a mucha getdaer

un impacto en la reputacion del Grupo, asi comolulgar a reclamaciones judiciales y responsabiédad
dificiles de cuantificar con anticipacion.

Asimismo, los servicios de acceso a Internet yisimy de alojamiento del Grupo Telefénica pueden da
lugar a reclamaciones por el uso ilegal o ilicieoldternet. Al igual que el resto de proveedoresatgicios

de telecomunicaciones, es posible que Teleféniea camsiderada responsable de la pérdida, cesién o
modificacion inapropiada de los datos de clientesmeenados en sus servidores o transportados pozdas

de Telefonica.

En la mayoria de los paises en los que el Grupefdréta opera, la provision de los servicios deesca
Internet y de alojamiento (incluyendo sitios welm contenido auto-generado) esta regulada por umeég
de responsabilidad limitada aplicable a los codienigue Telefénica pone a disposicion del publamoa un
mero proveedor de acceso, en especial contenidsgpitos por derechos de autor o leyes similarigs. S
embargo, los recientes cambios regulatorios handatido obligaciones adicionales a los proveeddees
acceso (por ejemplo, bloqueo del acceso a unveéir), como parte de la lucha contra algunos usgsliés 0
ilicitos de Internet, fundamentalmente en Europa.

Cualquier punto de los mencionados anteriormentdripoafectar adversamente al negocio, la posicion
financiera, los resultados operativos y los fligescaja del Grupo.

Telefénica y las sociedades del Grupo son parte ditigios, reclamaciones de caracter fiscal y otros
procedimientos judiciales.

Telefonica y las sociedades del Grupo son partditigios, reclamaciones de caracter fiscal y otros
procedimientos judiciales en el curso ordinaricsds negocios cuyo resultado es impredecible. Unitaa®
adverso o un acuerdo extrajudicial de estos o dstlitigios 0o contenciosos que pudiesen afect&rapo
Telefénica podrian representar un coste signifioayi tener un efecto negativo material en los niegoda
situacion financiera, los resultados, la reputagodla generacion de caja del Grupo. En relacion lesn
reclamaciones fiscales, cabe destacar los litighertos en Perl por la liquidacion del impuestdadesnta
de ejercicios anteriores, cuyo proceso contencaasoiistrativo se encuentra actualmente en mardba y
procedimientos fiscales abiertos en Brasil, fundataimente en relacion al ICMS (impuesto que gras |
servicios de telecomunicaciones) (un mayor det@dddos litigios, multas y sanciones puede versdaen
Notas 17 y 20 de las presentes cuentas anuales).
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El Grupo Telefénica es uno de los principales pedeges de servicios de comunicaciones fijos y reéuel
mundo, con una estrategia enfocada a ser un lidsereicios digitales para sostener un crecimifuttoo.

En 2015, Telefénica ha avanzado firmemente haciaranimiento sostenible y rentable a largo plazo,
mejorando su posiciébn competitiva en mercados clm@ementando eficiencias y capturando sinergias
gracias a la vision integrada de sus negocios,eposcy tecnologias. En los Ultimos afios la compiadiia
avanzado en la transformacion del negocio conteeos ya palpables en 2015:

e Primero, Telefénica ha definido un nuevo modelonggocios con ofertas centradas en datos,
servicios empaquetados, incluyendo servicios caerdes fijos y moviles y capacidades digitales
como parte de la transformacion global enfocadaraebpuesta al cambio de habitos en el consumo
de nuestros clientes. Parte esencial de este egfharsido la inversion en fibra y redes LTE, que
creemos permitird monetizar tanto datos como desvidigitales. A este respecto, Telefénica ha
incrementado significativamente sus accesos desdamcluyendo 78 millones de accesos en
smartphones, 4,9 millones de TV de pago y 5,7 m#é#ode nuevos accesos de fibra durante el
periodo 2013-2015, y ademas, el ingreso medio poesa ha crecido respecto al afio anterior
(1,9%).

e Segundo, los cambios de los habitos de consumdieheatio a una reduccién de la demanda de los
servicios de voz y a un incremento de la demanddaties en movilidad, debido a la descarga de
videos y conexion a internet desde los smartphdoegje nos ha llevado a que finalmente en 2015
hayamos conseguido que la caida de la voz (exdioydas bajadas de interconexion) sea
compensada por los datos y empecemos a ver unent@agositiva en el ingreso medio por acceso
en la mayoria de nuestros mercados.

» Tercero, Telefénica ha reforzado su posicionamieatmpetitivo gracias a una gestion activa del
portfolio de activos y con una consolidacion depatticipacion en mercados clave como Alemania
(con la adquisicion del grupo E-Plus), Brasil (cdanadquisicion de GVT) y Espafia (con la
adquisicién de DTS). Estas adquisiciones estraégit mercados clave, unido a desinversiones en
mercados no estratégicos, han permitido a TelefiGrapturar importantes sinergias.

e Finalmente, Telefénica ha lanzado un programa deplgicacion con foco en aumentar el
crecimiento y dejar espacio para la transformaciéepturar sinergias a lo largo del grupo;
simplificar la oferta comercial (como ejemplo dentdé convergente “Movistar Fusién” en Espafia);
modernizar los sistemas de informacion, redes ggwmws globales (a través de un incremento en la
inversion en sistemas y comercial y esfuerzos emc@én del coste de atencién al cliente); y
mejorar los canales de venta con mas eficienciabdek office. Como parte de este programa
Telefonica ha hecho outsourcing de sus funcionemperte.

Por otro lado, diversos aspectos han contribuiddosndltimos afios a que Telefénica haya tenido una
reduccion de su tendencia en algunos indicadanasdieros clave durante los afios 2013-2015.

» Primero, cambios en el tipo de cambio, particulam@en los afios 2014 y 2015 con la depreciacion
del real brasilefio contra el euro y los efectofadiepreciacion del bolivar venezolano, han afectad
significativamente al crecimiento de los ingresos.

» Segundo, la alta inflacién en algunos paises af@ctaecimiento de los gastos en algunos de los
mercados en los que Telefénica tiene presencia genban podido compensar con el traslado a
nuestros clientes via incremento de precios.

e Tercero, tras un periodo de significativa expansi@efonica ha reducido su ambito de actuacién y
ha salido de determinados paises en los Ultimos edio el objetivo de reducir su nivel de deuda y
fortalecer a su vez su capacidad de crecimientmdut
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» Cuarto, Telefonica opera en un negocio altamemlado, lo que afecta a sus ingresos y costes. Por
ejemplo, la regulacién fija tasas fijas por lo dquedefénica cobra por las llamadas recibidas desde
otras operadoras y los reguladores han ido paalatnte bajando estas tasas en los ultimos afios.

« Ademas, las débiles condiciones econémicas de Bueopgeneral y de Espafia en particular, han
sido determinantes en la tendencia de ingresosgéliimos afios, lo que se ha traducido en una
reduccion de la demanda de muchos productos ycgesvile Telefénica y es una tendencia que
ahora se podria estar trasladando a Latinoamérica.

Estas tendencias han contribuido a la peor evalubgdalgunos indicadores clave de Telefonica @erbdo
2013-2015, con los ingresos decreciendo un 6,6%aHas 47.219 millones de euros para el periodo que
acaba a 31 de diciembre de 2015 desde los 50.9Wnes de euros para el afio que acaba a 31 denthice
2013y el resultado operativo, resultado del aiajg neta de las actividades operativas que decrkeante

el periodo el 67,6%, 40,2% y 5,1% respectivamente.

No obstante, creemos que Telefdnica esta posicioparh beneficiarse del retorno al crecimientddBlen
Europa, que comenz6 en 2014 asi como de la potémgkementacion por parte de la Comision Europea d
un paquete de medidas para un Mercado Digital Umisibcomo creemos que Telefénica esta preparada pa
desarrollarse en un entorno que fomente la innéwagila inversion que devuelva el beneficio al usua
final.
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Desde la fecha de cierre y hasta la fecha de fawwir de las presentes cuentas anuales, se harcplotbs
siguientes acontecimientos relacionados con laeSad:

El 2 de febrero de 2016 Telefénica Emisiones, S.Aaldortiz6 obligaciones que fueron emitidas el 2 de
febrero de 2006 por un importe de 1.750 millonegua®s. Estas obligaciones contaban con la gardatia
Telefénica, S.A.

El 3 de febrero de 2016 Telefénica Emisiones, S.Atdortizé 802 millones de euros de las obligadone
emitidas el 3 de noviembre de 2011 por importe.88@ millones de euros. Estas obligaciones contaban
la garantia de Telefénica, S.A.

El 16 de febrero de 2016 Telefénica Emisiones, $.Aamortizd obligaciones que fueron emitidas eld&6
febrero de 2011 por un importe de 1.250 millonesgl@ares. Estas obligaciones contaban con la dardat
Telefénica, S.A.

Telefénica, S.A. acordd ejecutar las opciones densidn de doce meses de los vencimientos deltarédi
sindicado de 2.500 millones de euros de fecha 1felslero de 2015 hasta 2021 y del crédito sindiaelo
3.000 millones de euros de fecha 18 de febreroOdd hasta 2020. Este acuerdo entré en vigor elel9 d
febrero de 2016.

El 10 de febrero de 2016, Telefénica informé derkacion de Telxius, una compafia que agrupartosier
activos de infraestructura del Grupo, lo que péerénitna gestidon de infraestructuras a nivel glotaluna
forma mas especializada y focalizada, con el olgetle incrementar los servicios prestados a otros
operadores, mejorar la rentabilidad sobre el dapitgpleado y poder participar de manera mas aetivias
oportunidades de crecimiento existentes en el settduyendo la posibilidad de incorporar activibs
terceros.
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Informe Anual de Gobierno Corporativo de las
Sociedades Anonimas Cotizadas

A. Estructura de la propiedad

A.1. Complete el siguiente cuadro sobre el capitabcial de la sociedad:

10-12-2015 4.975.199.197,00 4.975.199.197 4.9751999

Indique si existen distintas clases de accionegliferentes derechos asociados:

No

A.2. Detalle los titulares directos e indirectos dearticipaciones significativas, de su sociedad a fecha
de cierre del ejercicio, excluidos los consejeros:

Banco Bilbao Vizcaya

Argentara, S.A 302.205.73 0 6,07%
Fundacién Bancaria Caixa

d’Estalvis i Pensions de

Barcelona, "la Caixa” 0 249.501.612 5,01%

Blackrock, Inc. 0 177.257.649 3,56%

Fundacién Bancaria Caixa

d’Estalvis i Pensions de

Barcelona, "la Caixe Caixabank, S./ 249.482.48
Fundacién Bancaria Caixa

d’Estalvis i Pensions de

Barcelona, "la Caixa” Vidacaixa, S.A. de Segurd®easeguros 19.123
Blackrock, Int Blackrock Investment Management (L 177.257.64

Indique los movimientos en la estructura acciohanis significativos acaecidos durante el ejercicio

Telefénica, S.A. 140



7678}5”“” Cuentas Anuales

A.3. Complete los siguientes cuadros sobre los mibros del Consejo de Administracion de la sociedad,
gue posean derechos de voto de las acciones deolziexlad:

D. César Alierta lzu 5.293.55. 0 0,11%
D. Isidro Fainé Cas 572.48: 0 0,01%
D. José Maria Abril Pér: 134.88t 152.12¢ 0,C1%
D. Julio Linares LoOpe 462.39: 2.11¢ 0,C1%
D. José Maria Alvare-Pallete Lope 553.20¢ 0 0,C1%
D. José Fernando de Almansa Moreno-
Barred: 20.397 0 0,0(%
D2 Eva Castillo Sar 109.22! 0 0,0(%
D. Carlos Colomer Casellas 49.377 68.260 0,00%
D. Peter Erskir 79.96: 0 0,00%
D. Santiago Fernandez Valbu 217.55: 0 0,C0%
D. Alfonso Ferrari Herrel 659.52( 21.937 0,01%
D. Luiz Fernando Furl¢ 36.94¢ 0 0,00%
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de
Angula 49.12¢ 198.86: 0,00%
D. Pablo lla Alvarez de Tejel 9.88¢ 0 0,0(%
D. Antonio Massanell Lavill 2.63¢ 0 0,00%
D. Ignacio Moreno Martine 17.60¢ 0 0,0(%
D. Francisco Javier de Paz Man 62.36¢ 0 0,00%

D. José Maria Abril Pér Otros accionistas de la socie 152.12:

D. Julio Linares Lope Otros accionistas de la socie 2.11¢
D. Carlos ColomeCasella Otros accionistas de la socie 68.26(
D. Alfonso Ferrari Herrel Otros accionistas de la socie 21.937
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de
Angulc Otros accionistas de la socie 198.86:
0,17%
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Complete los siguientes cuadros sobre los miembebsConsejo de Administracion de la sociedad, que
posean derechos sobre acciones de la sociedad:

D. César Alierta Izuel 972.000 0 1.518.750 0,02%
D. José Maria Alvarez-Pallete 576.000 0 900.000 0,01%
Lopez

D. Santiago Fernandez Valbu: 708.00( 0 82£.00C 0,01%

A.4. Indique, en su caso, las relaciones de inddlamiliar, comercial, contractual o societaria que
existan entre los titulares de participaciones sigficativas, en la medida en que sean conocidas plar
sociedad, salvo que sean escasamente relevantesriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.5. Indique, en su caso, las relaciones de indalemercial, contractual o societaria que existan erg
los titulares de participaciones significativas, yla sociedad y/o su grupo, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o traficomercial ordinario:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Societaria rtiegacion accionarial de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. (o de alguna de las sociedadeside
Grupo), junto con Telefénica, S.A. y con Caixabank,
S.A., en Telefénica Factoring Espafia, S.A., TFP,
S.A.C. (TFP Peru), Telefénica Factoring Colombia,
S.A., Telefénica Factoring do Brasil, Ltda.,
Telefénica Factoring México, S.A. de C.V.,
SOFOM, E.N.R.y Telefénica Factoring Chile, S.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Societaria rtiegacion accionarial de Compaiiia de Cartera de
Inversiones, S.A. (sociedad perteneciente al Grupo
BBVA), junto con Telefénica Compras Electrénicas,
S.A.U., en Adquira Espafia, S.

Fundacion Bancaria Caixa d’Estalvis i Societaria Participacién accionarial de Caixab&®l4., junto

Pensions de Barcelona, "la Caixa” con Telefénica, S.A. y con Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. (0 con alguna de las sociedades de
su Grupo), en Telefonica Factoring Espafa, S.A.,
TFP, S.A.C. (TFP Peru), Telefénica Factoring
Colombia, S.A., Telefénica Factoring do Brasil,
Ltda., Telefénica Factoring México, S.A. de C.V,,
SOFOM, E.N.R., y Telefénica Factoring Chile, S.A.

Fundacion Bancaria Caixa d’Estalvis i Societaria Participacion accionarial de Finconsum,

Pensions de Barcelona, "la Caixa” Establecimiento Financiero de Crédito, S.A.U. dfili
de CaixaBank, S.A.), junto con Telefonica, S.A., en
Telefénica Consumer Finance, Establecimiento
Financiero de Crédito, S.

Fundacion Bancaria Caixa d’Estalvis i Societaria Participacién accionarial de Caixa Cadd

Pensions de Barcelona, "la Caixa” Establecimiento Financiero de Crédito, S.A.U.,
junto con Telefénica Digital Espafia, S.L. y con
Banco Santander, S.A., en Yaap Digital Services,
S.L.
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A.6. Indique si han sido comunicados a la sociedapactos parasociales que la afecten segln lo
establecido en los articulos 530 y 531 de la Ley 8eciedades de Capital. En su caso, describalos
brevemente y relacione los accionistas vinculado®ipel pacto:

Si

Telefénica, S.».
China Unicom (Hong Kong) Limited

1,29%
Breve descripcion del pacto:
Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”td\® al Apartado A.6.
Telefénica, S.A.
Vivendi, S.A
0,95%

Breve descripcion del pacto:

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”td\® al Apartado A.6.

Indique si la sociedad conoce la existencia de amees concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

No

En el caso de que durante el ejercicio se haya pnecido alguna modificacion o ruptura de dichos
pactos o acuerdos o0 acciones concertadas, indiquekpresamente:

A.7. Indique si existe alguna persona fisica o judica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la
sociedad de acuerdo con el articulo 5 de la Ley ddlercado de Valores. En su caso, identifiquela:

No
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A.8. Complete los siguientes cuadros sobre la autotera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

141.639.159 0 2,85%
(*) A través de:

Total

Detalle las variaciones significativas, de acuerdoon lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007,
realizadas durante el ejercicio:

Con fecha 7 de enero de 2015 se comunic6 a la @aniiacional del Mercado de Valores la adquisicifm,
forma directa, de 51.798.609 acciones, que reprasam el 1,112% sobre el capital social.

Con fecha 16 de julio de 2015 se comunic6 a la 6idmiNacional del Mercado de Valores la adquisicttin
forma directa, de 49.891.005 acciones, que reprasam el 1,010% sobre el capital social.

Con fecha 19 de octubre de 2015 se comunic6 an@sitm Nacional del Mercado de Valores la adquisici
de forma directa, de 51.133.215 acciones, queseptaban el 1,051% sobre el capital social.

Asimismo, de conformidad con el acuerdo de reducdi capital social mediante amortizacion de agson
propias aprobado por la Junta General Ordinariaab@onistas de Telefénica, S.A. el 12 de junio &%, y
tras el acuerdo de ejecucion adoptado por el ComsejAdministracion de la Compafiia, la correspardie
escritura de reduccién de capital social queddritasen el Registro Mercantil de Madrid el 24 déojude
2015. En consecuencia, quedaron amortizadas 72@%6acciones propias de Telefénica, S.A., que
representaban el 1,50% sobre el capital social.

Igualmente, el 29 de julio de 2015, Telefdnica,.Séscribié un acuerdo con Vivendi, S.A. medianhteual,
Telefénica se comprometio a la entrega de 46,0oneb de acciones de su autocartera, representdtlas
0,95% de su capital social, a cambio de 58,4 nelode acciones preferentes de Telefénica Bragil, S.
(recibidas por Vivendi, S.A. en el marco de la asigion de GVT Participagoes, S.A.) representatigas
aproximadamente un 3,5% del capital social de dale& Brasil, S.A. El 16 de septiembre de 2015sati
de la autocartera de Telefonica los citados 46ll@mais de acciones.

A.9. Detalle las condiciones y plazo del mandatogente de la Junta de Accionistas al Consejo de
Administracién para emitir, recomprar o transmitir acciones propias.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Tale& en su reunion celebrada el dia 30 de maygpiié,
acordd renovar la autorizacion concedida por Igpiprdunta General -el dia 2 de junio de 2010-, pmra
adquisicién derivativa de acciones propias, direetate o a través de sociedades del Grupo, enrlointss
que de forma literal se transcriben a continuacién:

"A) Autorizar, de conformidad con lo establecidoles articulos 144 y siguientes de la Ley de Saaled de
Capital, la adquisicién derivativa, en cualquiermemto y cuantas veces lo considere oportuno, pte pa
Telefonica, S.A. —bien directamente, bien a trad&sualesquiera sociedades filiales— de acciongsgs,
totalmente desembolsadas, por compraventa, poupaipor cualquier otro titulo juridico.
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El precio minimo de adquisicién o valor minimo debntraprestacion sera el equivalente al valorimainde
las acciones propias adquiridas, y el precio maxdmadquisicién o valor maximo de la contrapreétasera
el equivalente al valor de cotizacion de las aasgoropias adquiridas en un mercado secundarialcgic el
momento de la adquisicion.

Dicha autorizacion se concede por un plazo de §,adigontar desde la fecha de celebracién de e
Junta, y estd expresamente sujeta a la limitackéqué en ningin momento el valor nominal de lagaes
propias adquiridas directa o indirectamente en desasta autorizacion, sumado al de las que ya posea
Telefonica, S.A. y todas sus sociedades filialeseda de la cifra maxima permitida por la Ley edaca
momento, debiendo, ademas, respetarse las limiegiestablecidas para la adquisicién de acciorgsagr
por las Autoridades reguladoras de los mercadoesigue la acciéon de Telefonica, S.A. esté admiida
cotizacion.

Expresamente se hace constar que la autorizacr@rapguirir acciones propias otorgada puede sérada
total o parcialmente para la adquisicion de acaate Telefdnica, S.A. que ésta deba entregar ertiiéina
administradores o0 a trabajadores de la Compafi@ codiedades de su Grupo, directamente o como
consecuencia del ejercicio por parte de aquéllatedechos de opcién de su titularidad, todo ellelanarco

de los sistemas retributivos referenciados al vdgocotizacion de las acciones de la Compafiia agosben
debida forma.

B) Facultar al Consejo de Administracion, en lossraénplios términos, para el ejercicio de la ausmiin
objeto de este acuerdo y para llevar a cabo eb dsstlas previsiones contenidas en éste, pudieintias
facultades ser delegadas por el Consejo de Admaniéh a favor de la Comision Delegada, del Presele
Ejecutivo del Consejo de Administracion, del CoasgjDelegado, o de cualquier otra persona a laetjue
Consejo de Administracion apodere expresamentieetioe

C) Dejar sin efecto, en la parte no utilizada, Uénezaciéon concedida bajo el punto 11l de su OrdehDia
por la Junta General Ordinaria de Accionistas dedepafia el dia 2 de junio de 2010".

A.9.bis. Capital flotante estimado:

80,10

A.10. Indique si existe cualquier restriccion a laransmisibilidad de valores y/o cualquier restriccon al
derecho de voto. En particular, se comunicara la éstencia de cualquier tipo de restricciones que
puedan dificultar la toma de control de la sociedadnediante la adquisicion de sus acciones en el
mercado.

Si

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”ta\Nd al Apartado A.10.

A.11. Indigue si la Junta General ha acordado adopr medidas de neutralizacion frente a una oferta
publica de adquisicidn en virtud de lo dispuesto ela Ley 6/2007.

No

En su caso, explique las medidas aprobadas y losings en que se producira la ineficiencia de las
restricciones:
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A.12. Indique si la sociedad ha emitido valores qu&o se negocian en un mercado regulado
comunitario.
Si

En su caso, indique las distintas clases de ackipngara cada clase de acciones, los derechdgyaabnes
gue confiera.

Las acciones de Telefénica, S.A. cotizan en el EwcContinuo de las Bolsas de Valores espafiolas, as
como en los mercados de Nueva York, Londres, LimBugnos Aires, y tienen todas las mismas
caracteristicas, derechos y obligaciones.

En las Bolsas de Nueva York y Lima, la accion deefbaica, S.A. cotiza mediant®merican Depositary
ShareqADSSs), representando cada ADS una accion de iap@dia.
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B. Junta General

B.1 Indiquey, en su caso detalle, si existen difarcias con el régimen de minimos previsto en la Lel
Sociedades de Capital (LSC) respecto al quérum demstitucion de la Junta General.

No

B.2 Indique y, en su caso, detalle si existen difmicias con el régimen previsto en la Ley de Societts
de Capital (LSC) para la adopcion de acuerdos sodes:

No

Describa en qué se diferencia del régimen preeistia LSC.

B.3 Indique las normas aplicables a la modificaciode los Estatutos de la sociedad. En particulargs
comunicaran las mayorias previstas para la modificziéon de los Estatutos, asi como, en su caso, las
normas previstas para la tutela de los derechos dies socios en la modificacién de los Estatutos.

Los Estatutos Sociales y el Reglamento de la Jaateeral de Accionistas de Telef6nica atribuyen dulda
General de Accionistas la competencia para actadaodificacion de los Estatutos Sociales (artieulb y
5, respectivamente), remitiéndose en lo restalde previsiones legales de aplicacion.

El procedimiento para la modificacion de Estati$osiales viene regulado en los articulos 285 yisigas

de la Ley de Sociedades de Capital, exigiéndosgiabacién por la Junta General de Accionistas,lasn
mayorias previstas en los articulos 194 y 201 dutdala Ley. En particular, si la Junta Generat@®voca
para deliberar sobre modificaciones estatutarieduidos el aumento y la reduccion del capital,redia
supresién o la limitacién del derecho de adquisigideferente de nuevas acciones, asi como sobre la
transformacion, la fusion, la escisién, o la cegjfmbal de activo y pasivo y el traslado de donucil
extranjero, sera necesaria, en primera convocalarigoncurrencia de accionistas presentes o reqmEE0s

que posean, al menos, el cincuenta por ciento agitat suscrito con derecho de voto. De no concurri
quérum suficiente, la Junta General se celebrar§egunda convocatoria, en la que serd necesario que
concurra, al menos, el veinticinco por ciento dapital social suscrito con derecho de voto. Cuando
concurran accionistas que representen menos delesita por ciento del capital suscrito con derechioto,

los acuerdos a los que se refiere el inciso amtsdilo podran adoptarse validamente con el votor&ble de

los dos tercios del capital, presente o representadla Junta.

Conforme a lo dispuesto en el articulo 286 de a de Sociedades de Capital, en caso de modificatgon
Estatutos, los Administradores o, de resultar ptente, los socios autores de la propuesta, debedaatar
el texto integro de la modificacion que proponemnyinforme escrito justificativo de la modificanioque
debera ser puesto a disposicion de los accionistasmotivo de la convocatoria de la Junta Geneual q
delibere sobre dicha modificacién.

Ademas, y conforme a lo previsto en el articulo #887a Ley de Sociedades de Capital, en el anueio
convocatoria de la Junta General, deberan expeesans la debida claridad los extremos que hayan de
modificarse, y hacer constar el derecho que coorepa todos los socios de examinar en el domixilaal

el texto integro de la modificacion propuesta y idédrme sobre la misma, asi como pedir la entegh
envio gratuito de dichos documentos.

El articulo 291 de la Ley de Sociedades de Capgtdblece que, cuando la modificacion de los Bsttu
impligue nuevas obligaciones para los socios, aerd debera adoptarse con el consentimiento de los
afectados. Asimismo, si la modificacion afecta cineo indirectamente a una clase de acciones,aote ge
ellas, se estard a lo previsto en el articulo 29&ditada Ley.

El procedimiento de votacion de las propuestasaderdo por la Junta viene regulado, ademas de en el
articulo 197 bis de la Ley de Sociedades de Capitdia normativa interna de Telefénica (en paldicien el
articulo 23 del Reglamento de la Junta Generabh®iprecepto establece, entre otras cuestiones,eque
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caso de modificaciones estatutarias, cada articulgrupo de articulos que sean sustancialmente
independientes se votaran separadamente.

B.4 Indique los datos de asistencia en las juntagmerales celebradas en el ejercicio al que se reéel
presente informe y los del ejercicio anterior:

30/05/2014 5,66% 48,65% 0,01% 0,48%  54,80%
12/06/201! 11,55% 46,36% 0,01% 0,48%  58,40%

B.5 Indique si existe alguna restriccion estatutad que establezca un nimero minimo de acciones
necesarias para asistir a la Junta General:

Si

300

B.6 Apartado derogado.

B.7 Indique la direcciébn y modo de acceso a la p&gi web de la sociedad a la informacion sobre
gobierno corporativo y otra informaciéon sobre las dintas Generales que deba ponerse a
disposicion de los accionistas a través de la pagiweb de la Sociedad.

Telefénica cumple la legislacion aplicable y lagores practicas admitidas en cuanto a los contersdbre
Gobierno Corporativo de su pagina web. En estédserdumple tanto con las exigencias técnicas desac
establecidas, como con los contenidos de los quieltisponer la pagina web de la Compaiiia - inallad
informacion relativa a las Juntas Generales de ohisfas- mediante el acceso directo desde la patgna
inicio de Telefénica, S.A. (www.telefonica.com) abartado “Informacién para accionistas e inversores
(www.telefonica.com/accionistaseinversores), englee se incluye toda la informacién no sélo exigida
legalmente sino otra que, ademas, ha sido condig@el@interés por la Compaiiia.

La informacién de la pagina web de Telefénica,sallglin documento especifico, se ofrece en domako
espafiol e inglés.
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C. Estructura de la Administracion de la Sociedad

C.1 Consejo de Administracién

C.1.1 Nimero maximo y minimo de consejeros presistolos estatutos sociales:

C.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembeb€£onsejo:

D. César Alierta lzu

D. Julio Linares Lopez
D. José Maria Abril
Pérez

D. Isidro Fainé Cas

D. José Maria Alvarez-
Pallete Lépe

D. Peter Erskine

D2 Eva Castillo Sanz

D. Luiz Fernando Furlan

D. Wang Xiaochu

D. José Fernando de
Almansa Moreno-
Barreda

D. Gonzalo Hinojosa
Fernandez de Angulo

D. Carlos Colomer
Casellas

D. Antonio Massanell
Lavilla

D. Pablo Isla Alvarez de
Tejera

D. Ignacio Moreno
Martinez

D. Santiago Fernandez
Valbuena

D. Alfonso Ferrari
Herrero

D. Francisco Javier de
Paz Mancho

Ejecutivc

Otro Externo

Dominical

Dominica

Ejecutivc

Independiente

Otro Externo

Independiente
Dominical

Otro Externo

Independiente

Independiente

Dominical

Independiente

Dominical

Ejecutivo

Independiente

Independiente

President

Vicepresiaent

Vicepresidente

Vicepresident

Consejero
Delegad

Consejero

Consejera

Consejero
Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

29/01/199

21/12/2005

25/07/2007

26/01/199

26/07/2001

25/0820

2208

3/022008
30/09/2015

26/02/2003

12002

28/03/2001

21/04/1995

12/04/2002

14/12/2011

17/09/2012

28/03/2001

19/12/2007

14/05/201.

18/05/2011

31058

18/05/201

14/05/201.

18/05/2011

31/05/2013

31/05/2013
/09(r015

31@E32

14/05/2012

1RI0%

2C

Acuerdo Junta
General de
Accionista:
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de
Accionista:
Acuerdo Junta
General de
Accionista:
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de
Accionistas

Cooptacién
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de

18/05/2011 Accionistas

140022

14/052201

Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de

31/058201 Accionistas

18005/

0534013

Acuerdo Junta
General de
Accionistas
Acuerdo Junta
General de
Accionistas
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Indique los ceses que se hayan producido en elefiomie Administracién durante el periodo sujeto a

informacion:

D. Chang Xiaobin Dominica 24/08/201!

C.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre lombmes del Consejo y su distinta categoria:

D. César Alierta lzuel Presidente Ejecutiv
D. José Maria Alvar«Pallete Lope Consejero Delegado (C.O.!
D. Santiago Fernandez Valbu Director Gener:
3
16,67Y
D. José Maria Abril Pérez Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
D. Ignacio Moreno Martine Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S
Fundacion Bancaria Caixa d’Estalvis i Pensions de®&ona, "la
D. Isidro Fainé Cas Caixa”
Fundacion Bancaria Caixa d’Estalvis i Pensions de®&ona, "la
D. Antonio Massanell Lavill Caixa”
D. Wang Xiaochu China Unicom (Hong Kong) Limited
5
27,7%
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Ingeniero Industrial. Ha sido Presidente EjecutiedBeta Capital, S.A. y

D. Alfonso Ferrari Herrero directivo del Banco Urquijo.
Diplomado en Informacién y Publicidad. Estudiod®echo. Programa de

Alta Direccion de Empresas de IESE. Ha sido Presidée la Empresa

D. Francisco Javier de Paz Man Nacional MERCASA.
Ingeniero Industrial. Ha sido Presidente y Conselpglegado del Grupo
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo Cortefiel.
Licenciado en Ciencias Econémicas. Hasta el afi@ B@lsido Presidente del
D. Carlos Colomer Casellas Grupo Colomer.
} Licenciado en Derecho. Abogado del Estado (en exued). Presidente y
D. Pablo Isla Alvarez de Tejera Consejero Delegado de Inditex, S.A.

Licenciado en Psicologia. Hasta diciembre de 208 Diirector General de
Telefénica Europa. Hasta diciembre de 2015 haRidsidente de Ladbrokes,
D. Peter Erskin Plc.
Licenciado en Ingenieria Quimica y en Empresarjales la especialidad de
Administracion Financiera. Desde el afio 2003 helst#io 2007 fue Ministro
D. Luiz Fernando Furlan de Industria, Desarrollo y Comercio del Gobiernddasil.

7
38,89Y

Indique si algun Consejero calificado como indepemg percibe de la sociedad, o de su mismo grupo,
cualquier cantidad o beneficio por un conceptoirdistde la remuneracion de Consejero, 0 mantieha o
mantenido, durante el Ultimo ejercicio, una reladi® negocios con la sociedad o con cualquier dadide

su grupo, ya sea en nombre propio 0 como acciosigtdficativo, Consejero o alto directivo de unmsidad

gue mantenga o hubiera mantenido dicha relacion.

Si

En su caso, se incluira una declaracién motivatlaaiesejo sobre las razones por las que consideraigho
consejero puede desempeiiar sus funciones en cdkdazhsejero independiente.

D. Carlos Colomer Casellas D. Carlos Colomer Caselles De acuerdo con la valoracién
Consejero independiente de Abertisealizada, tanto atendiendo a su
Infraestructuras, S.A., sociedad matrinaturaleza —se trata de transacciones
del Grupo Abertis, que ha realizadao susceptibles, por su propio objeto y
determinadas operaciones con aspecialidad, de generar ninguna
Grupo Telefonica (de transmision ycapacidad de influir de una parte
arrendamiento de torres de telefoniaobre la otra-, como a su cuantia —
movil) que se describen en detalle emmaterial, desde el punto de vista
el apartado H “Otras Informacionestanto de Telefénica como de Abertis-,
de Interés” (Nota 18 al apartado D. 5)y al hecho de que en Abertis

Infraestructuras, S.A., el Sr. Colomer

Casellas es Consejero Independiente,
el Consejo de Administracion de

Telefénica, S.A. considera que las
referidas operaciones constituyen una
transaccion no idénea para

condicionar en modo alguno la

independencia del Sr. Colomer

Casellas.
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Se identificara a los otros consejeros externas gesallaran los motivos por los que no se puedasiderar
dominicales o independientes y sus vinculos, ya&eeda sociedad, sus directivos, 0 sus accionistas

Con fecha 17 de septiembre de 2012, D. Julio
Linares Ldépez, hasta entonces Consejero Delegado
(C.0.0.) de Telefénica, S.A., ceso en el desempefio
de sus funciones ejecutivas en el Grupo Telefénica,
habiendo, en consecuencia, variado su caracter de
D. Julio Linares Lopez Consejero Ejecutivo a “Otros Consejeros ExternosTelefonica, S.A.
Con fecha 26 de febrero de 2014, D® Eva Castillo
Sanz ces6 en el desempefio de sus funciones como
Presidenta de Telefénica Europa, pasando a tener la
D2 Eva Castillo Sanz consideracion de “Otros Consejeros Externos”. foalea, S.A.
Con fecha 25 de marzo de 2015, el Consejo de
Administracion de Telefonica, S.A., previo analisis
de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno, acordd6 que se procediese a
recalificar la categoria del Consejero D. José
Fernando de Almansa Moreno-Barreda, de
Independiente a “Otros Consejeros Externos”, al
D. José Fernando de haber transcurrido 12 afios desde su nombramiento
Almansa Moreno-Barreda como Consejero de Telefénica, S.A. Telefonica, S.A.

3
16,67%

Indique las variaciones que, en su caso, se hayadtugido durante el periodo en la categoria de cada
consejero:

D. José Fernando de 25/03/2015 Independiente Otro Externo
Almansa Moreno-Barreda

C.1.4 Complete el siguiente cuadro con la inforidraaielativa al nimero de Consejeras al cierre de Io
Ultimos 4 ejercicios, asi como la categoria dest@lensejeras:

Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio

2015 2014 2013 2012 2015 2014 2013 2012
0 0 1 1 0,00% 0,00% 25,00% 25,00%
0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1 1 0 0 33,33% 50,00% 0,00% 0,00%
1 1 1 1 5,56% 5,56% 5,56% 5,56%
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C.1.5 Explique las medidas que, en su caso, see$eibbiadoptado para procurar incluir en el Consejo d
Administraciéon un nimero de mujeres que permitaredar una presencia equilibrada de mujeres y
hombres.

Explicacién de las medidas.

La busqueda deliberada de mujeres que retnanfélgrefesional necesario es una cuestion de guingy,

en este plano, es claro que Telefénica no ha pertidm ajena a esta sensibilidad. A este respeat® ¢
destacar que con fecha 23 de enero de 2008, ekfoos Administracion acordd por unanimidad nombrar
por cooptacién y a propuesta de la Comision de Namientos, Retribuciones y Buen Gobierno, a D? Eva
Castillo Sanz como Consejera de Telefonica. Dicbmbramiento fue ratificado por la Junta General
Ordinaria de Accionistas de Telefonica celebrad22etie abril de 2008, habiendo sido reelegida getzo
cargo por la Junta General Ordinaria de Accionidea31 de mayo de 2013.

Asimismo, se hace constar que con fecha 19 dendlicgde 2007, el Consejo de Administracion acowd6 p
unanimidad, previo informe favorable de la ComisitinNombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno,
nombrar a D2 Maria Luz Medrano Aranguren como \écestaria General y del Consejo de Administracion
de Telefonica.

Por otra parte, el articulo 10.3 del ReglamentoQimisejo de Administracidén establece que el Condejo
Administracion y la Comision de Nombramientos, Reftiones y Buen Gobierno, procuraran, dentro del
ambito de sus respectivas competencias, que lai@ede quien haya de ser propuesto para el caggo d
Consejero recaiga sobre personas de reconocidanstdy competencia y experiencia, que se encuentren
dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo necssalridesarrollo de sus funciones, debiendo extredhragor

en relacién con la eleccion de aquellas persoaasllias a cubrir los puestos de Consejeros indepaasli

Igualmente, el articulo 10.4 del citado Reglameieb Consejo de Administracion dispone que el Cansej
debera velar por que los procedimientos de selea®dsus miembros favorezcan la diversidad de géder
experiencias y de conocimientos, y no adolezcasedgos implicitos que puedan implicar discriminacié
alguna y, en patrticular, que faciliten la selecdénConsejeras.

En relacion con ello, el Consejo de Administraciqmobd, en su reunidn de 25 de noviembre de 2015, u
Politica de Seleccion de Consejeros para asegumarlas propuestas de nombramiento o reeleccion se
fundamenten en un andlisis previo de las necessddeleConsejo de Administracion, y que favorezean |
diversidad de conocimientos, experiencias y gésaraadolecer de sesgos implicitos que puedan immplic
discriminacién alguna. Dicha Politica de Selecdal@nConsejeros se encuentra disponible en la pageba
corporativa de la Compafiia.

De conformidad con la referida Politica, la selénctde candidatos a Consejero de Telefénica setpsra
siguientes principios:

1.- Se buscara que el Consejo de Administraciogetema composicion equilibrada, con una amplia miayo
de Consejeros no Ejecutivos y una adecuada prdpoecitre Consejeros Dominicales e Independientes.

2.- El Consejo de Administracion velara por quedoscedimientos de seleccién de Consejeros favanelzc
diversidad de género, de experiencias y de conenbws, y no adolezcan de sesgos implicitos queagpued
implicar discriminacién alguna. Igualmente, se asa@ de que los candidatos a Consejero no Ejecutiv
tengan suficiente disponibilidad de tiempo pareoetecto desarrollo de sus funciones.

3.- Asimismo, en el proceso de seleccion de catmida Consejero se partira de un analisis previtasle
necesidades de la Sociedad y de su Grupo. Dichtisiandera llevado a cabo por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, con el asesoramigmi@ceptivo informe justificativo previo de la @sion

de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.

4.- Dicho informe justificativo de la Comision deoibramientos, Retribuciones y Buen Gobierno se
publicara al convocar la Junta General de Acciagistla que se someta la ratificacion, el nombnatmie la
reeleccién de cada Consejero.
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5.- La Comision de Nombramientos, RetribucionesugiB Gobierno verificara anualmente el cumplimiento
de la Politica de Seleccién de Consejeros y sermda de ello en el Informe Anual de Gobierno
Corporativo.

Asimismo, y en relacién con los candidatos a Cameeja Politica de Seleccion de Consejeros estalyjae

el Consejo de Administracion y la Comisién de Noambientos, Retribuciones y Buen Gobierno procuraran,
dentro del &mbito de sus respectivas competengigs)a eleccion de quien haya de ser propuestogbara
cargo de Consejero recaiga sobre personas de dansolvencia, competencia y experiencia, que se
encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfuegzesarios al desarrollo de sus funciones, débien
extremar el rigor en relacion con la eleccion deetigs personas llamadas a cubrir los puestos deejaros
Independientes.

En relaciébn con ello, los candidatos a Consejen@nsgersonas de reconocido prestigio, solvencia,
experiencia y formacidn, especialmente en materea tdlecomunicaciones, econdémico-financiera,
contabilidad, auditoria, gestion de riesgos, y/aniadstracion de empresas, con liderazgo en equipos
formados por personas pertenecientes a distintop@s de actividad, y amplios conocimientos en ggand
compafiias.

Por tanto, el procedimiento de seleccion descrtdbasa exclusivamente en los méritos personales del
candidato (“solvencia, competencia y experiencyasl capacidad de dedicacion al ejercicio de lasifunes

de Consejero, por lo que no adolece de ningun sasglicito capaz de obstaculizar la seleccién de
Consejeras, encontrandose, dentro de los potescialedidatos a ser Consejeros, candidatas mujeees q
retnan el perfil profesional buscado en cada moment

C.1.6 Explique las medidas que, en su caso, hub@seenido la Comision de Nombramientos para gse lo
procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgufcitos que obstaculicen la seleccion de
Consejeras, y la compafiia busque deliberadamentéuga entre los potenciales candidatos, mujeres
que reunan el perfil profesional buscado.

Explicacién de las medidas.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 18688 Reglamento del Consejo, el Consejo de

Administraciéon y la Comisién de Nombramientos, Reiriones y Buen Gobierno procuraran, dentro del

ambito de sus respectivas competencias, que lai@ede quien haya de ser propuesto para el caggo d

Consejero recaiga sobre personas de reconocidanstdy competencia y experiencia, que se encuentren
dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo necaesaribesarrollo de sus funciones.

En este contexto, la Comisién de NombramientosrilRetiones y Buen Gobierno analiz6, e informé
favorablemente, la Politica de Seleccién de Consejde Telefénica, S.A., aprobada por el Consejo de
Administracion de la Compafiia en su reunién dee2baviembre de 2015.

Asimismo, y conforme al articulo 10.4 del Reglarnsedel Consejo de Administracion, el resultado del
analisis previo de las necesidades del Consejodaeirstracion se recogera en el informe justificatile la
Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Bueni&ab que se publicara al convocar la Junta General
de Accionistas a la que se someta la ratifica@bnpmbramiento o la reeleccién de cada Consejero.

Cuando a pesar de las medidas que, en su casayae adoptado, sea escaso o nulo el nimero de
Consejeras, explique los motivos que lo justifiquen

Explicacion de los motivos.

Todas las medidas y procesos adoptados y convepadtad Consejo de Administracién y por la Comisiién
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, gtobde procurar incluir en el Consejo un ndmero de
mujeres que permita alcanzar una presencia eqdbbry de evitar que los procedimientos de seleccié
adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicerorbramiento de Consejeras, han sido emprendidos y
llevados a cabo por la Compafiia. Ello no obstasrtegl ejercicio 2015 la Unica alteracién habidaleen
composicion del Consejo de Administracion ha cdiggisen el nombramiento de D. Wang Xiaochu, como se
detalla en el apartado C.1.9. de este Informe.
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C.1.6.bis Explique las conclusiones de la comisi@mombramientos sobre la verificacion del cumimto
de la politica de seleccion de consejeros. Y ericp#ar, sobre como dicha politica esta
promoviendo el objetivo de que en el afio 2020 elend de consejeras represente, al menos, el 30%
del total de miembros del Consejo de Administracion

Explicacion de las conclusiones

Telefonica, S.A. cuenta, desde el pasado 25 deemdrie de 2015, con una Politica de Seleccion de
Consejeros aprobada por su Consejo de Administracfncreta y verificable, que asegura que las
propuestas de nombramiento o reeleccion de losgpmos se fundamentan en un andlisis previo de las
necesidades del Consejo de Administracion y queréme la diversidad de conocimientos, experiengias
género.

Dicha politica es publica y puede consultarse gratana web corporativa (www.telefonica.com).

Desde su aprobacion hasta el 31 de diciembre dB, Z8tha de referencia de este informe, no se ha
producido ninguna vacante en el Consejo de Admaugin y, por consiguiente, dicha politica —en le ge
refiere a la seleccién de Consejeros— no ha sidetplen préactica.

Sin perjuicio de lo anterior, los criterios conthys en la referida Politica de Seleccidon de Conzgjgue ya
constaban, con caracter general, en el Reglamaht@ahsejo de Administracién de la Compafiia, fueron
tenidos en cuenta en el nombramiento por cooptadébrConsejero D. Wang Xiaochu, nombramiento que
fue informado favorablemente por la Comisién de Hmamientos, Retribuciones y Buen Gobierno.

Por otro lado, en relacion con la promocion derksencia de Consejeras en el Consejo de Adminii&trac
cabe destacar que la politica impone expresamemtigligacion de que en los procedimientos de sélecte
Consejeros se favorezca la diversidad de géneoscipbiendo cualquier tipo de sesgo implicito queda
implicar discriminacién alguna.

C.1.7 Explique la forma de representacion en els€ande los accionistas con participaciones sicatifias.

Tal y como resulta del apartado C.1.3 de este nméoAnual de Gobierno Corporativo, a 31 de diciendwe
2015, el grupo de los Consejeros externos de TretefpS.A. estaba compuesto por un total de 15 hriesn
(sobre un total de 18 Consejeros), de los cuatenbn la condicion de dominicales, 7 de independey 3

de “Otros Consejeros externos”.

De los cinco Consejeros dominicales, dos lo sorepresentacion de la Fundacion Bancaria Caixa al\#st

i Pensions de Barcelona,”la Caixa”, entidad titularun 5,01% del capital social de Telefonica, Sdas lo
son en representacion de Banco Bilbao Vizcaya Aegien S.A. (BBVA), titular de un 6,07% de dicho
capital; y uno en representacion de China Unicoon(HKong) Limited (China Unicom), titular de un 29
del capital social. Los referidos porcentajes estéeridos al 31 de diciembre de 2015.
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C.1.8 Explique, en su caso, las razones por ldexsa han nombrado consejeros dominicales a tiatda
accionistas cuya participacion accionarial es iofeal 3% del capital:

Conforme a lo indicado en el Apartado H “Otras infaciones de Interés”, Nota 5 al
Apartado A.6 de este Informe, el 23 de enero dd. 2@ desarrollo de su ya existente
alianza estratégica, Telefonica, S.A. y China Umigglong Kong) Limited (China
Unicom) suscribieron una ampliacién de su Acuerddbianza Estratégica, en la que
ambas compafiias pactaron reforzar y profundizasuenooperacion estratégica en
determinadas areas de negocio, y a través deloags parte se comprometia a
invertir el equivalente a 500 millones de ddlaregadounidenses en acciones
ordinarias de la otra parte. Asimismo, Telefénieacemprometié a proponer en su
siguiente Junta General de Accionistas el nombramide un Consejero designado
por China Unicom, respetando en todo momento labéstido en la legislacion
aplicable y en los Estatutos Sociales de la Conapafii

La Junta General de Accionistas celebrada el 18mdgo de 2011 aprobd el
nombramiento de D. Chang Xiaobing como Consejertadeéompafiia designado a
instancia de China Unicom, con la finalidad de ejecla adenda del Acuerdo de
Alianza Estratégica acordada en enero de 2011. sBoparte, el Consejo de
Administracién acordo, el 30 de septiembre de 2elLBpmbramiento por cooptacion
como nuevo miembro del Consejo de AdministraciorDdéVang Xiaochu, con el
caracter de Consejero dominical, en sustituciorcBang Xiaobing, quien renuncid
voluntariamente a su cargo de Consejero de TekHO8.A., tras la renuncia a sus
cargos de Presidente y CEO de China Unicom (HonggKdLimited, y el
nombramiento de D. Wang Xiaochu en su sustitu@énbién para dichos cargos.

En este sentido, el compromiso asumido con Chin@ddn es consecuencia de la
China Unicom (Hong Alianza Estratégica, que pretende beneficiar lacps de Telefénica en el mercado
Kong) Limited internacional de comunicaciones.

Indique si no se han atendido peticiones formadeprdsencia en el Consejo procedentes de accwuisya
participacion accionarial es igual o superior a@édaotros a cuya instancia se hubieran designadeens
dominicales. En su caso, explique las razonesgsoguie no se hayan atendido:

No

C.1.9 Indique si algin consejero ha cesado en o @ntes del término de su mandato, si el mismo ha
explicado sus razones al Consejo y a través dengakéo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito,
expligue a continuacion, al menos los motivos durismo ha dado:

Si

D. Chang Xiaobing comunicé su renuncia al cargdCdeasejero de Telefénica, S.A.,

con efectos del dia 24 de agosto de 2015, y medestrito de fecha 31 de agosto de

2015. La renuncia del Sr. Xiaobing como miembro @ehsejo de Administracion se

produjo como consecuencia del cambio de estrucnganizativa llevado a cabo en el

seno del Grupo China Unicom, con la consiguienteimeia de D. Chang Xiaobing a

sus cargos de Presidente y CEO de China Unicom gH¢6ong) Limited, y el
D. Chang Xiaobing nombramiento, en su lugar, de D. Wang Xiaochu.
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C.1.10 Indique, en el caso de que existan, ladtéairs que tienen delegadas el o los consejerl@gatio/s:

D. César Alierta Izuel — Presidente
Ejecutivo (Chief Executive Officer)

D. José Maria Alvarez-Pallete Lépez—
Consejero Delegado (Chief Operating

El Presidente de la Compafiia, en cuanto Presi@gecetivo,

tiene delegadas expresamente a su favor todaadalsafdes y
competencias del Consejo de Administracién, excdato
indelegables por Ley, por los Estatutos Socialeqop el

Reglamento del Consejo de Administracion que, earsculo

5.4, establece las competencias que el Consejo
Administracién se reserva con caracter indelegable.

El Consejero Delegado (C.0.0.) tiene delegadas tar
aquellas facultades del Consejo de Administraciéouladas
a la conduccion del negocio y al desempefio de Esmas
funciones ejecutivas sobre todas las areas de ioedecla
Compaifiia, salvo las indelegables por Ley, por Ilssithtos
Sociales, o por el Reglamento del Consejo de Aditmagion.

Officer)

C.1.11 Identifique, en su caso, a los miembrosdetejo que asuman cargos de administradores aidi®
en otras sociedades que formen parte del grupa siecledad cotizada:

de

¢ Tiene
Nombre o denominacion social Denominacion social de la funciones
del consejerc entidad del grupo Cargo ejecutivas”
D. Alfonso Ferrari Herrei Telefonica del Peru, S.A.A. Consejero No
Telefénica Chile, S.A. Consejero Suplente No
Telefénica de Argentina, S.A. Consejero No
Telefénica Bras, S.A. Consejer No
D. Francisco Javier de Paz Telefénica Gestion dg Servicios Presidente No
Manchc Compartidos, S.A.
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez
de Angulo Telefénica del Perd, S.AA. Consejero No
Telefénica Brasil, S.A. Consejero No
D. José Fernando de Almansa Telefonica Méviles México, S.A. de
Moreno-Barreda C.V. Consejero No
D. Luiz Fernando Furlan Telefonica Brasil, S.A. Consejero No
Telefénica Deutschland Holding, Presidente del No
D2 Eva Castillo Sanz A.G. Supervisory Board
Colombia Telecomunicaciones, S.A. No
E.S.P. Consejero
Telefénica América, S./ Presdente No
Telefénica Brasil, S.A. Vicepresidente No
No
Telefénica Capital, S.A Administrador Unic
Telefénica Internacional, S.A.U. Presidente No
Telefénica Moviles México, S.A. de Vicepresidente No
C.V.
SP Telecomunicagoes Participacoes Presidente No
Ltda.
D. Santiago Fernandez Valbuena Telefénica Chile, S.A. Consejero Suplente No
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C.1.12 Detalle, en su caso, los consejeros decedsal que sean miembros del consejo de adminiéstrde
otras entidades cotizadas en mercados oficialegattges distintas de su grupo, que hayan sido

comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacién social
del consejer

Denominacién social de la entidad
cotizade
China Unicom (Hong Kong) Limited

International Consolidated Airlines Group, S.A.

D. César Alierta lzuel

D. Isidro Fainé Cas

D. Carlos Colomer Casell
D2 Eva Castillo Sar

D. Pablo Isla Alvarez de Teje

D. Luiz Fernando Furlan
D. Ignacio Moreno Martinez
D. Santiago Fernandez Valbuena

(“IAG")

Banco Portugués de Investimento, S.A. (BPI)
The Bank of East As
Gas Natural SDG, S.A.
Repsol, S.A

Caixabank, S.A
Suez Environnement Compe
Abertis Infraestructuras, S.A.

Inversiones Mobiliarias Urquiola, S.A. SICAV
Ahorro Bursatil, S.A. SICA!

Bankia, S.A

Inditex, S.A

Brasil Foods, S.A. (BRI
AGCO Corporation

Secuoya, Grupo de Comunicacion, S.A.
Ferrovial, S.A.

Caixabank, S./

Cargo
Consejero

Consejero

Comseje
Consejer
Consejero
Vicepresidente :
Presidere
Consejer
Consejero
Preside
President
Consejer

Presidente-Consejero
Delegad:

Consejer
Consejero

Consejero
Consejero

Vicepresident

D. Antonio Massanell Lavill

D. Wang Xiaoch

D. José Fernando de Almansa
Moreno-Barreda

Erste Group Bank
China United Network Communications
Limited
China Unicom (Hong Kong) Limited

Laboratorios Farmacéuticos Rovi, S.A.

Consejero
Presidente
Presidente-Consejero
Delegado

Consejero
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C.1.13 Indique vy, en su caso explique, si el Regtamdel Consejo establece reglas sobre el nim&xono
de consejos de sociedades de los que puedan fpararsus consejeros:

Si
De conformidad con lo establecido en el articul® 28l Reglamento del Consejo de Administracios, lo
Consejeros deberan dedicar el tiempo y esfuerzesaeios al desarrollo de sus funciones, y, a efezsos,

deberan informar a la Comisibn de NombramientogrilReiones y Buen Gobierno de sus restantes
obligaciones profesionales por si pudieran intartar el desarrollo de sus funciones como Consgjero

En relacién con ello, no podran ser nombrados Gercsede la Sociedad quienes pertenezcan a mas de
cinco Consejos de Administracién de otras sociesladercantiles distintas de Telefénica, S.A. y las
sociedades de su Grupo.

A estos efectos, a) se computaran como un soloeptedos los Consejos de sociedades que formém par
de un mismo Grupo; y b) no se computardn aquelloes€jos de sociedades patrimoniales o que
constituyan vehiculos o complementos para el gjergrofesional del propio Consejero, de su conyaige
persona con analoga relacion de afectividad, awsldasniliares més allegados.

Excepcionalmente, y por razones debidamente jeestifis, el Consejo podra dispensar al Consejeretde e
prohibicién.

C.1.14 Apartado derogado.

C.1.15 Indique la remuneracion global del consejadiministracion:

23.61:
1.435

269

C.1.16 Identifique a los miembros de la alta dil@tgue no sean a su vez consejeros ejecutivosliguie la
remuneracion total devengada a su favor durarggrdicio:

D. Ignacio Cuesta Mart-Gil Director de Auditoria Interr
D. Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies Secre@eiteral y del Consejo de Administracion

D. Angel Vila Boix Director General dEstrategia yFinanza
D. Guillermo Ansaldo Lutz Director General de Recursos Globales

Director General Comercial Digital - Chief CommaeitdDigital

D. Eduardo Navarro de Carvalho Officer (CCDO)

9.345
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C.1.17 Indique, en su caso, la identidad de losninies del consejo que sean, a su vez, miembradskjo
de administracion de sociedades de accionista#isaivos y/o en entidades de su grupo:

Presidente de Criteria Caixa, SU.

Presidente de Fundacién Bancaria Caixa d’'Estalvis i
Pensions de Barcelona, "la Cai

Fundacién Bancaria Caixa
d’Estalvis i Pensions de
D. Isidro Fainé Casas Barcelona, "la Caixa” Presidente de Caixabank, S.A.

Vicepresidente de Caixabank, S.A.

Presidente no ejecutivo de Cecabank,

Miembro del Supervisory Board de Erste Group E

Consejero de la Sociedad de Gestién de Activos
procedentes de la Restructuracion Bancaria (SAREB)

Fundacion Bancaria Caixa
d’Estalvis i Pensions de Consejero de Mediterranea Beach & Golf Community,
S.A.

D. Antonio Massanell
Lavilla Barcelona, "la Caixe
Consejero Suplente de Grupo Financiero BBVA
Bancomer, S.A.de C.
D. José Fernando de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A Consejero Suplente de BBVA Bancomer, £

Almansa Mornc-Barred:

Detalle, en su caso, las relaciones relevantegdistde las contempladas en el epigrafe antet@oips
miembros del Consejo de Administracidén que lesulirt con los accionistas significativos y/o en dendies

de su grupo:
Fundacion Bancaria Caixa Patrono de Fundacion Bancaria Caixa
d’Estalvis i Pensions de d’Estalvis i Pensions de Barcelona, "la

Caixa”

Barcelona, "la Caixa”
En situacién de prejubilacion. Fue Director

D. César Alierta Izuel
General de Banca Mayorista y de

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
D. José Maria Abril Pér S.A. Inversiones
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, Fue Director General del Area de
S.A. Presidencia.

D. Ignacio Moreno Martine

C.1.18 Indique si se ha producido durante el gjgrelguna modificacién en el reglamento del camsej

Si
Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”ta\bl al Apartado C.1.18.
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C.1.19 Indique los procedimientos de seleccion, bramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de los
consejeros. Detalle los 6rganos competentes,dasites a seguir y los criterios a emplear en cada u
de los procedimientos.

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”"taNb2 al Apartado C.1.19.

C.1.20 Explique en qué medida la evaluacién anabCdnsejo ha dado lugar a cambios importantesien s
organizacion interna y sobre los procedimientoiabples a sus actividades:

La Comision de Nombramientos, Retribuciones y BGebierno, en su reunién celebrada el 18 de febrero
de 2015, reviso y analizé los resultados de lauaadn del Consejo de Administracion correspondiet
ejercicio 2014, realizada por los Consejeros defdaica, S.A. acerca del funcionamiento de dichnse

de Administracién, de sus Comisiones y de la J@#gaeral de la Compafiia, concluyendo que, en lineas
generales, aquéllos habian manifestado un altmgtadatisfaccion con la organizacién y actividatkets
referidos 6rganos de gobierno.

Asimismo, y como consecuencia de dicha evaluadérigentificaron determinadas areas de mejora, a la
vista de las cuales, y tras un examen y analisigllddo de los resultados alcanzados, el Consejo de
Administracion, a propuesta de la Comision de N@mtientos, Retribuciones y Buen Gobierno, aprob6 las
propuestas de mejora que se sefialan seguidamemtegbjeto de optimizar el funcionamiento de los
Organos de Gobierno de la Compafiia:

a) Siempre que sea posible, que la documentaciénnfdemacion relacionada con los asuntos a
tratar en las sesiones del Consejo de Administnes@a facilitada con mayor antelacion.

b) Seguir arbitrando todos los medios posibles parépimo desarrollo de la Junta General de
Accionistas.

c) Identificar y coordinar aquellos temas que debartragados por cada una de las Comisiones

del Consejo, a fin de evitar duplicidades.

C.1.20.his Describa el proceso de evaluacién ydesas evaluadas que ha realizado el Consejo de
Administraciéon auxiliado, en su caso, por un caiesuéexterno, respecto de la diversidad en su
composicién y competencias, del funcionamiento golmposicion de sus Comisiones, del desempefio
del Presidente del Consejo de Administracion ypdieher ejecutivo de la sociedad, y del desempefio y
la aportacion de cada Consejero.

Como se ha indicado, con caracter anual, todosdossejeros de la Compafia evaltan el
funcionamiento del Consejo de Administracion deefi@ica, S.A. y de sus Comisiones Consultivas,
el desempefio de la Alta Direccion, y el de la J@#aeral de Accionistas.

Posteriormente, la Comisién de Nombramientos,ilRetiones y Buen Gobierno revisa y analiza los
resultados de la evaluacion llevada a cabo poC@ssejeros, identificando aquellas areas suscestibl
de alguna medida de mejora. Tras un examen y @néksallado de los resultados alcanzados, la
Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Bueni&ab propone al Consejo de Administracion
la implantacion de las sugerencias y recomendagique se estiman convenientes.

Respecto al ejercicio 2015, en la sesion del Gora Administracion celebrada el 16 de diciembre,
se hizo entrega a todos los Consejeros de un cnast, para llevar a cabo la evaluacion
correspondiente a dicho ejercicio.

El citado cuestionario contenia muy diversas pneagiagrupadas en los siguientes cinco apartados:
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- Composicién (cuantitativa y cualitativa), funcionanto y competencias del Consejo,
incluyendo expresamente la adecuacion del desempd@oaportacién de los Consejeros al
Consejo de Administracion.

- Composicién y funcionamiento de las Comisionesuyendo expresamente el desempefio y la
aportacion de los Presidentes de las ComisioneSaeejo de Administracion.

- Desempefio de la Alta Direccion, incluyendo expresdm la adecuacién del desempefio del
Presidente Ejecutivo y del Consejero Delegado @.0.

- Derechos y Deberes de los Consejeros.
- Junta General de Accionistas.

Tal y como ya se ha sefialado, una vez recibidosuestionarios, cumplimentados con las opiniones y
sugerencias de todos los Consejeros, se estableg@imes de accidn sobre aquellas materias que se
identificaron como susceptibles de mejora.

El Consejo de Administracion aprobé por unanimidizsl propuestas de mejora formuladas por la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen i&ab, con objeto de optimizar el
funcionamiento de los Organos de Gobierno de lazdiia.

Se hace constar que, de acuerdo con la PolitiGeecion de Consejeros, cada tres afios el Consejo
de Administracion sera asistido para la realizadénla evaluacién por un consultor externo, cuya
independencia seré verificada por la Comision debiamientos, Retribuciones y Buen Gobierno.

C.1.20.ter Desglose, en su caso, las relacioneegecio que el consultor o cualquier sociedad dgrspo
mantengan con la sociedad o cualquier sociedad deugpo.

C.1.21 Indique los supuestos en los que estanasldigya dimitir los consejeros.

Conforme al articulo 12 del Reglamento del Conde® Consejeros deben poner su cargo a disposigbn
Consejo de Administracion y formalizar la corresgiente dimision en los siguientes casos:

a) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los gusers asociado su nhombramiento como Consejero o
cuando desaparezcan las razones por las que foenorados.

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supudstmeompatibilidad o prohibicién previstos por la
Ley.

¢) Cuando resulten gravemente amonestados por la @omde Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno por haber incumplido alguna de sus obilgeas como Consejeros.

d) Cuando su permanencia en el Consejo de Adminiétrgmiieda afectar al crédito o reputacion de que
goza la Sociedad en el mercado o poner en riesgaalquier otra manera sus intereses.

Adicionalmente, deberan tenerse en cuenta los stgmiecontemplados en el Ultimo punto (“Cese o
Remocion”) del apartado C.1.19 anterior.

C.1.22 Apartado derogado.

C.1.23 ¢ Se exigen mayorias reforzadas, distintéssdegales, en algun tipo de decision?:

No
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En su caso, describa las diferencias.

C.1.24 Expligue si existen requisitos especifidistjntos de los relativos a los consejeros, paraasmbrado
presidente del consejo de administracion.

Si

Para que un Consejero pueda ser designado Presiderd necesario que haya formado parte del @onsej

de Administracion durante, al menos, los tres adioeriores a su designacion. No obstante, no sera
necesaria la mencionada antigiiedad cuando la @designse lleve a cabo con el voto favorable de, al

menos, el 85 por 100 de los miembros del Consejaddeinistracion.

C.1.25 Indique si el presidente tiene voto de ealid

No

C.1.26 Indique si los estatutos o el reglamentadesejo establecen algun limite a la edad dedosejeros:

No

C.1.27 Indigue si los estatutos o el reglamentadeéejo establecen un mandato limitado para Iosejeros
independientes, distinto al establecido en la ntwaa

No

C.1.28 Indique si los estatutos o el reglamentocdaebejo de administracién establecen normas dgpeaci
para la delegacion del voto en el consejo de adtmamion, la forma de hacerlo y, en particular, el
numero maximo de delegaciones que puede tenernsgejeno, asi como si se ha establecido alguna
limitacién en cuanto a las categorias en que eblpadelegar, mas alla de las limitaciones impugesta
por la legislacion. En su caso, detalle dichas asrbrevemente.

De conformidad con lo establecido en el articulod&®d Reglamento del Consejo de Administracién, los
Consejeros deberan asistir personalmente a lasnsssdel Consejo y, cuando excepcionalmente noapued
hacerlo, procuraran que la representacion que eranfia favor de otro miembro del Consejo incluyalae
medida de lo posible, las oportunas instrucciohes. Consejeros no ejecutivos solo podran delegar su
representacion en otro no ejecutivo. Dichas delegas podran conferirse por carta o por cualquiss o
medio que asegure la certeza y validez de |la reptasion, a juicio del Presidente.

En este mismo sentido, el articulo 34.4 de losttsta Sociales establece que todos los Consejasenies

podran otorgar su representacion por escrito a@brisejero que asista, con voz y voto, a la reuaisesion

a la que tal delegacion se refiera. EI Consejemeptante procurara, en la medida de lo posibldyimc
instrucciones de voto en el documento de represiénta

C.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mialtteh Consejo de Administracién durante el ejéocic
Asimismo sefiale, en su caso, las veces que salhi@oesl consejo sin la asistencia de su presidente
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En el computo se consideraran asistencias las semaciones realizadas con instrucciones
especificas.

15
0

Si el Presidente es Consejero ejecutivo, indiqueseimero de reuniones realizadas, sin asistericia n
representacion de ningun Consejero ejecutivo y lagpoesidencia del Consejero coordinador.

Indique el nimero de reuniones que han mantenidd eercicio las distintas comisiones del Consejo:

18
13
11

4

4
11
11
11

C.1.30 Indigue el nimero de reuniones que ha maaterh Consejo de Administracién durante el ejeéocic
con la asistencia de todos sus miembros. En el gtimse consideraran asistencias las
representaciones realizadas con instrucciones iispsc

14
99,63%

C. 1.31 Indique si estan previamente certificadess duentas anuales individuales y consolidadassgque
presentan al consejo para su aprobacion:

No

Identifique, en su caso, a la/s personal/s queahadertificado las cuentas anuales individuales y
consolidadas de la sociedad, para su formulaciéelpmnsejo:

C.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismoahéstidos por el Consejo de Administracion paraaevi
que las cuentas individuales y consolidadas pdoréiuladas se presenten en la junta general con
salvedades en el informe de auditoria.

El Consejo de Administracion asume, a través deolmisién de Auditoria y Control, un papel fundanaént
en la supervision del proceso de elaboracién deftamacion financiera de la Compaifiia, sirviendmoo
control y coordinador de los distintos actores igtervienen en el mismo.

En este sentido, y para lograr este objetivo, faisajos de la Comisién de Auditoria y Control serdan a
las siguientes cuestiones fundamentales:

9. Supervisar la auditoria interna, y, en particular:
a) Velar por la independencia y eficacia de la iumcle auditoria interna;

b) Proponer la seleccion, nombramiento y ceseadplansable del servicio de auditoria interna;
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c) Proponer el presupuesto de ese servicio;
d) Revisar el plan anual de trabajo de la audifotzrna y el informe anual de actividades;
e) Recibir informacién periddica de sus actividages

f) Verificar que la alta direccion tiene en cuefd@s conclusiones y recomendaciones de sus
informes.

10.Supervisar el proceso de elaboracion y presentatsdla informacién financiera preceptiva y presenta
recomendaciones 0 propuestas al érgano de admmiésir dirigidas a salvaguardar su integridad. En
relacion con ello, le compete supervisar el procdsoelaboracién e integridad de la informacion
financiera relativa a la Sociedad y al Grupo, @vito el cumplimiento de los requisitos normativas,
adecuada delimitacién del perimetro de consoligiagida correcta aplicacion de los criterios colgap
dando cuenta de ello al Consejo de Administracion.

11.Supervisar la eficacia del control interno de lzi8dad, la auditoria interna y los sistemas dedgeste
riesgos, incluidos los fiscales, asi como disaudir los Auditores de Cuentas las debilidades saifas
del sistema de control interno detectadas en erdgl® de la auditoria, todo ello sin quebrantar s
independencia. A tales efectos, y en su caso, gdsentar recomendaciones o propuestas al Catesejo
Administracion y el correspondiente plazo para sgusniento. En relacion con ello, le corresponde
proponer al Consejo de Administracion la politieaadntrol y gestion de riesgos, la cual identifica
menos:

a) Los tipos de riesgo (operativo, tecnoldgicoafiiciero, legal y reputacional) a los que se erdrent
la Sociedad;

b) La fijacion del nivel de riesgo que la Sociedadisidere aceptable; las medidas para mitigar el
impacto de los riesgos identificados en caso ddlggeen a materializarse; y

c) Los sistemas de control e informacién que selesnfn para controlar y gestionar los citados
riesgos.

12.Establecer y mantener las oportunas relacioneskénditor de Cuentas para recibir informacién sobr
aquellas cuestiones que puedan suponer amenazdapadependencia de éste, para su examen por la
Comisién, y cualesquiera otras relacionadas cqmradeso de desarrollo de la auditoria de cuentas, y
cuando proceda, la autorizacion de los servicissndos de los prohibidos, en los términos contewhqs
en la legislacion aplicable, asi como aquellassattanunicaciones previstas en la legislacion déaial
de cuentas y en las normas de auditoria.

En todo caso, la Comisién de Auditoria y Contrdbetd recibir anualmente del Auditor de Cuentas la
declaracién de su independencia en relacion coentmlad o entidades vinculadas a ésta directa o
indirectamente, asi como la informacién detalladanddvidualizada de los servicios adicionales de

cualquier clase prestados y los correspondientesrados percibidos de estas entidades por elcitad

Auditor, o por las personas o entidades vinculal@ste de acuerdo con lo dispuesto en la normativa
vigente.

13.Emitir anualmente, con caracter previo a la emisiéhinforme de auditoria de cuentas, un informelen
gue se expresara una opinién sobre si la indepeiradéel Auditor de Cuentas resulta comprometidée Es
informe deber& pronunciarse, en todo caso, sobraltaacion motivada de la prestacion de todosdaca
uno de los servicios adicionales a que hace refereh apartado anterior, individualmente considesay
en su conjunto, distintos de la auditoria legalnyrelacién con el régimen de independencia o con la
normativa reguladora de la actividad de auditoei@uentas.

14.Analizar e informar las condiciones econdémicasmglacto contable y, en su caso, la ecuaciéon decanj
propuesta de las operaciones de modificacionesicistales y corporativas que proyecte realizar la
Sociedad, antes de ser sometidas al Consejo denisdracion.

15.Informar, con caracter previo, al Consejo de Adsiraicion, sobre todas las materias previstas &y ka
los Estatutos Sociales, y, en particular, sobre:
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1. Lainformacidn financiera que la Sociedad deba hpiblica periédicamente;

2. La creacion o adquisicion de participaciones efdades de proposito especial o domiciliadas en
paises o territorios que tengan la consideraciqradaisos fiscales; y

3. Las operaciones con partes vinculadas.

La Comision de Auditoria y Control verifica tanta informacion financiera periddica como las cuentas
anuales de la Compainiia, asegurandose de que tadfodaacion financiera se elabora conforme a los
mismos principios y practicas profesionales. Pdoa ka Comision de Auditoria y Control se relindas las
veces que resulte oportuno, habiendo celebrade (1eX) reuniones durante el afio 2015.

Por otra parte, el Auditor externo participa coracter habitual en las reuniones de la ComisiéAuliitoria

y Control para explicar y aclarar, a requerimiesidoesta Comisién, aspectos de los informes deaaialit de

los trabajos por él realizados. Ademas, a requernitaide la propia Comision, han participado en isnma
otros miembros del equipo directivo de la Compafiide sus sociedades filiales para exponer asuntos
especificos que afectan a sus respectivas areasmgeetencia. En concreto, se destaca la partidipatanto

de los responsables del area financiera, comosdeeponsables del area de auditoria interna. iesionos

de la Comisién han mantenido reuniones separadamentcada uno de estos interlocutores cuande &si s
estimado necesario, para llevar a cabo un seguionigyuroso de la elaboracion de la informaciéraficiera

de la Compaiiia.

Con independencia de lo anterior, el articulo 40RbEglamento del Consejo establece que la Comid&n
Auditoria y Control velard por que el Consejo demimistracion formule definitivamente las cuentas de
manera tal que no haya lugar a limitaciones niestddes por parte del Auditor, indicando que, nadaoibs,
cuando el Consejo considere que debe manteneritstiogrel Presidente de la Comision de Auditoria y
Control explicara publicamente el contenido y ehate de las discrepancias.

C.1.33 ¢ El Secretario del Consejo tiene la condidi& Consejero?
No

Si el Secretario no tiene la condicién de Consejeroplete el siguiente cuadro:

Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies --

C. 1.34 Apartado derogado.

C.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos @os establecidos por la sociedad para preseavar |
independencia de los auditores externos, de ldstasafinancieros, de los bancos de inversion y de
las agencias de calificacion.

Por lo que respecta a la independencia del Audixderno de la Compafiia, el Reglamento del Consejo d
Administracion de Telefénica, en su articulo 4&pdine que el Consejo de Administracién estableeera,
través de la Comision de Auditoria y Control, uelacion de caracter estable y profesional con elitaude
Cuentas, con estricto respeto de su independencia.

Asimismo, la Comisién de Auditoria y Control tieaetre sus competencias fundamentales (articuloeR2 d
Reglamento del Consejo) la de establecer y mantas@portunas relaciones con el Auditor de Cuepdas
recibir informacién sobre aquellas cuestiones quedan suponer amenaza para la independencia de éste
para su examen por la Comision, y cualesquiera ottacionadas con el proceso de desarrollo dedi&oaia

de cuentas, y, cuando proceda, la autorizaciéroslesérvicios distintos de los prohibidos, en losigos
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contemplados en la legislacion aplicable, asi cameellas otras comunicaciones previstas en laléegis
de auditoria de cuentas y en las normas de awitori

En todo caso, la Comisién de Auditoria y Controbaté& recibir anualmente del Auditor de Cuentas la
declaraciéon de su independencia en relacion coentidad o entidades vinculadas a ésta directa o
indirectamente, asi como la informacion detalladiadevidualizada de los servicios adicionales delguier
clase prestados y los correspondientes honoragieibjdos de estas entidades por el citado Auditgor las
personas o entidades vinculados a éste de acumndo dispuesto en la normativa vigente.

Igualmente, la Comisién debera emitir anualmerte, @aracter previo a la emisién del informe de tawid

de cuentas, un informe en el que se expresarapine sobre si la independencia del Auditor de rias
resulta comprometida. Este informe debera pronesejan todo caso, sobre la valoracion motivadéade
prestacion de todos y cada uno de los serviciosicmdiles a que hace referencia el apartado anterior
individualmente considerados y en su conjuntojrdisd de la auditoria legal y en relacién con gimgn de
independencia o con la normativa reguladora detlgidad de auditoria de cuentas.

Adicionalmente, y de acuerdo con lo establecidoekrarticulo 22 del Reglamento del Consejo de
Administracion, es la Comision de Auditoria y Cohtde la Compafia la que eleva al Consejo de
Administracion las propuestas de seleccién, nomiamam reeleccién y sustitucién del auditor externo
responsabilizandose del proceso de seleccion déorotidad con lo previsto en la ley, asi como las
condiciones de su contratacion, recabando regurderdel auditor informacién sobre el plan de autity

su ejecucion, ademas de preservar su independameiaejercicio de sus funciones.

Por otra parte, el Auditor Externo tiene accesedia a la Comision de Auditoria y Control, partaipo
habitualmente en sus reuniones, sin la presencraiel®bros del equipo de gestién de la Compafiiadmuan
esto pudiera ser necesario. En este sentido, gudrdo con las exigencias de la normativa estadense en
esta materia, el Auditor Externo tiene la obligacite informar, al menos de forma anual, a la Camisie
Auditoria y Control, de las politicas y practicamiables mas relevantes seguidas en la elabordeida
informacion financiera y contable de la Compafiéacdalquier tratamiento contable alternativo ded&dos
principios y practicas contables generalmente adest que afecte a algin elemento relevante deattosd
estados financieros que haya podido ser discutmp et equipo de gestion, y, por ultimo, de cualquie
comunicacion relevante entre el auditor y el equipagestion de la Compaiiia. Asimismo, y conforne a
dispuesto en el articulo 40 del Reglamento del §orde Administracion, el Auditor de Cuentas madtén
anualmente una reunién con el pleno del Consefadaeinistracion para informarle sobre el trabajdizeao

y sobre la evolucidn de la situacion contable yieegos de la Sociedad.

De acuerdo con la normativa interna de la Compaféa, linea también con las exigencias legales ésiais
por la normativa estadounidense, la contrataciécudéquier servicio con el Auditor Externo de lan@aafiia
debe contar siempre con la aprobacién previa d€dmisién de Auditoria y Control. Ademas, esta
contratacion de servicios, distintos de los de tapia auditoria de cuentas, se realiza con estricto
cumplimiento de la Ley de Auditoria de Cuentas Yedeey Sarbanes-Oxley publicada en los Estadoddsni

y de su normativa de desarrollo. En este sentidmgry caracter previo a su contratacion, la Comisién
Auditoria y Control analiza el contenido de losbajs a realizar, valorando las situaciones quelgnue
suponer un riesgo para la independencia del Audlitderno de la Sociedad, y en concreto, supenlisa e
porcentaje que representan los honorarios satisfepbr ésta sobre el total de los ingresos dertaafi
auditora. En este sentido, la Compafiia informauekleamoria Anual, de acuerdo con las exigenciasiésga
vigentes, de los honorarios satisfechos al Auditxierno de la Sociedad incluyendo los relativosraisios

de naturaleza distinta a los de auditoria.

C.1.36 Indique si durante el ejercicio la Socieadcambiado de auditor externo. En su caso idguéfal
auditor entrante y saliente:

No
En el caso de que hubieran existido desacuerdosl| @ritor saliente, explique el contenido denfdsmos:

No
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C.1.37 Indique si la firma de auditoria realizaosttrabajos para la sociedad y/o su grupo distitdéoms de
auditoria y en ese caso declare el importe de to®rarios recibidos por dichos trabajos y el
porcentaje que supone sobre los honorarios fadsrada sociedad y/o su grupo:

No

C.1.38 Indique si el informe de auditoria de laentas anuales del ejercicio anterior presentavasey
salvedades. En su caso, indique las razones dadad presidente de la Comisién de auditoria para
explicar el contenido y alcance de dichas resen\ssvedades.

No

C.1.39 Indique el nimero de ejercicios que la firatdual de auditoria lleva de forma ininterrumpida
realizando la auditoria de las cuentas anualesadmdiedad y/o su grupo. Asimismo, indique el
porcentaje que representa el nimero de ejercicidiaglos por la actual firma de auditoria sobre el
namero total de ejercicios en los que las cuentaalas han sido auditadas:

11 11

33,3 44,0

C.1.40 Indique vy, en su caso detalle, si exist@natedimiento para que los consejeros puedan cootar
asesoramiento externo:

Si

El articulo 27 del Reglamento del Consejo de Adstiacion establece que, con el fin de ser auxitiaeio el
ejercicio de sus funciones, los Consejeros o cigdgude las Comisiones del Consejo, podran salid¢ita
contratacion con cargo a la Sociedad de asesgalede contables, financieros u otros expertosnEargo ha de
versar sobre problemas concretos de cierto reji@mmplejidad que se presenten en el desempefio e go.

La decision de contratar dichos servicios ha deseunicada al Presidente del Consejo de Admimisinay se
formalizaréa a través del Secretario del Consejtvosgue por el Consejo de Administracion no se icere
precisa o conveniente dicha contratacion.

C.1.41 Indique y, en su caso detalle, si existpragedimiento para que los consejeros puedan cootala
informacion necesaria para preparar las reunioredosl érganos de administracion con tiempo
suficiente:

Si

La Compafiia adopta las medidas necesarias pararasege los Consejeros dispongan, siempre que sea
posible, con antelacién suficiente de la informacpyecisa, especificamente elaborada y orientada pa
preparar las sesiones del Consejo y de sus Comagi®in excusar en ningln caso su cumplimiento
basdndose en la importancia o naturaleza reserdmdda informacion -salvo en circunstancias
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absolutamente excepcionales-.

En este sentido, el Consejo de Administracion yGusisiones elaboran, al comienzo de cada ejeraicio
calendario de las sesiones ordinarias a celebrantiel afio. Dicho calendario puede ser modifigaato
acuerdo del propio Consejo o de la Comision comediente, o por decision de su Presidente, en cago

la modificacion debera ponerse en conocimient@d€lonsejeros a la mayor brevedad.

Asimismo, el Consejo y sus Comisiones elaboragpalienzo de cada afo, un Plan de Actuaciones en el
gue se detallan y periodifican las actividadessadellar, para cada ejercicio, conforme a las aanrias
y funciones que tienen asignadas.

Igualmente, todas las reuniones del Consejo y dedamisiones cuentan con un Orden del Dia
preestablecido, que es comunicado con una antelaggal menos, tres dias a la fecha prevista qara
celebracién, junto con la convocatoria de la sesiém el Orden del Dia de cada sesién se indican con
claridad aquellos puntos sobre los que el Consejadiinistracion, o la Comision Delegada, debe tatop
una decisién o acuerdo.

Con el mismo objetivo, se pone a disposicién deClossejeros, con antelacién suficiente, la docuawédm
relacionada con el Orden del Dia de las reuniotesgual se completa con la documentacion y
presentaciones escritas que se les facilitan emiseho acto de la celebracion de la sesion. Enidelamon
ello, y conforme a lo dispuesto en el articulo ¥ Reglamento del Consejo de Administracion, el
Presidente del Consejo de Administraciéon orgarogadebates procurando y promoviendo la participacio
activa de todos los Consejeros en las deliberasj@advaguardando su libre toma de posicion. Asijsy
asistido por el Secretario, vela porque los Conggjeeciban con caracter previo la informacioncefite
para deliberar sobre los puntos del Orden del Bdamas, se asegura de que se dedique suficientpdie
de discusion a las cuestiones estratégicas y datiehulebate durante las sesiones, salvaguardandwé
toma de posicion de los Consejeros.

Para facilitar toda la informacién y aclaracionesesarias en relacién con algunos de los asutasits,
asisten a la préctica totalidad de las reunione€desejo y de sus Comisiones los principales tires del
Grupo, para la exposicion de asuntos de su comgaten

Ademas de ello, y con caracter general, el Regltandel Consejo establece de forma expresa que los
Consejeros se hallan investidos de las mas amigl@dtades para obtener informacién sobre cualquier
aspecto de la Compafiia, para examinar sus libeggstros, documentos y demas antecedentes de las
operaciones sociales. El ejercicio de este derdehimformacion se canaliza a través del Presidertel
Secretario del Consejo de Administracion, quieriesnden las solicitudes de los Consejeros facilitées
directamente la informacion u ofreciéndoles losriaicutores apropiados en el nivel de la organiraque
proceda.

C.1.42 Indique vy, en su caso detalle, si la soddua establecido reglas que obliguen a los comsejr
informar y, en su caso, dimitir en aquellos sumgesue puedan perjudicar al crédito y reputacion de
la sociedad:

Si

De conformidad con lo dispuesto en el articulo &2 Reglamento del Consejo de Administracion, los
Consejeros deberan poner su cargo a disposiciéiCdesejo y formalizar la correspondiente dimision
cuando su permanencia en el Consejo pueda aféatedito o reputacion de que goza la Compafiia en e
mercado o poner en riesgo de cualquier otra manerantereses.

Asimismo, el articulo 30.h) del Reglamento establgpee los Consejeros deberdn comunicar al Coreséo,
mayor brevedad, aquellas circunstancias a ellcsuladas que puedan perjudicar al crédito y repbitage
la Sociedad.
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C.1.43 Indique si algiin miembro del Consejo de Adishiacién ha informado a la sociedad que ha rasaolt
procesado o se ha dictado contra él auto de apeatéujuicio oral, por alguno de los delitos sefiadad
en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de &apit

No

Indique si el consejo de administracién ha andbzel caso. Si la respuesta es afirmativa expligie
forma razonada la decision tomada sobre si proceaeque el consejero continlie en su cargo o, en su
caso, exponga las actuaciones realizadas por skode administracion hasta la fecha del presente
informe 0 que tenga previsto realizar.

C.1.44 Detalle los acuerdos significativos que hegiebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de dodérda sociedad a raiz de una oferta publica de
adquisicion, y sus efectos.

1.- Con fecha 29 de abril de 2013, Telefénica, §.ALK Investment, CV (sociedad perteneciente alfsr
Empresarial guatemalteco Corporacion Multi-Invensi®) (“CMI”) suscribieron un acuerdo en virtud deél
Telefénica y CMI constituyeron una sociedad corguritelefénica Centroamérica Inversiones, S.L.U.
(“TCI"), en la que Telefonica aportdé sus activos @ntroamérica (con excepcién de los activos déaCos
Rica) y CMI realizé una aportacién dineraria poparte de USD 500.000.000. Como consecuencia de esta
aportaciones, Telefénica es titular de una pasuiin del 60%, y CMI lo es de una participacién4% en

el capital social de TCI. El cierre de esta opénasie llevé a cabo el 2 de agosto de 2013.

Asimismo, Telefénica y CMI suscribieron un Acuerde Accionistas de TCI, incluyendo una clausula de
cambio de control, en virtud de la cual se estabtpe en el caso de producirse un cambio de carirGMI

0 en Telefénica, la otra parte tendra, a su elecdid el derecho de adquirir (opcién de comprajatda
participacion que el accionista que haya sufridoaghbio de control tuviese en ese momento en diatale
TCI, o (ii) el derecho de vender (opcion de verta)a la participacidn que ésta tuviese en TCl adlic
accionista. En ambos casos, el precio de adquisd#dlas participaciones tendrd como referentalelr\de
mercado de TCI determinado por un experto indegeteli

A efectos del Acuerdo de Accionistas se entendendoccambio de control (i) en el caso de CMI, aguell
situacion en la que la ultima persona fisica odjod que ostente el control sobre CMI deje de tatkn y

(i) en el caso de Telefonica, el supuesto en @& goa persona fisica o juridica que no tuviese con
anterioridad el control de Telefénica pase a oatémt En ambos casos, se entenderd por “control” lo
dispuesto a estos efectos en las normas IFRSr{atienal Financial Reporting Standards).

2.- Con fecha 19 de febrero de 2015, Telef6nica,, 8omo prestataria, y un grupo de entidades éditcr,
como prestamistas, con Citibank International Lémiitomo banco agente, suscribieron un créditocaddi
por importe de 2.500 millones de euros. En la misecha, Telefénica, S.A. suscribié una modificacan
otro crédito sindicado de 3.000 millones de eufmsnalizado el 18 de febrero de 2014 con The RByaik
of Scotland, PLC como banco agente.

Asimismo, el 17 de noviembre de 2015, Telefénic#dy. § un grupo de entidades de crédito, con Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. como banco ageftiamalizaron un crédito sindicado, por importe dg0B
millones de euros.

Conforme a lo previsto en los tres indicados céosrale financiacién, en el caso de que se produzca
cambio de control en Telefénica, S.A., las entidapeestamistas pueden, en determinadas circurasanci
requerir la cancelacion anticipada de estos castidd financiacion.

Para determinar si se ha producido un cambio dealanestos efectos, los citados contratos atierd®s
criterios usuales en este tipo de acuerdos, tale® obtener el control de la mayoria sobre losata® de
voto, sobre el nombramiento de la mayoria de losnthros del érgano de administracion, o sobre las
politicas financieras y operativas de la compafiia.
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C.1.45 Identifigue de forma agregada e indiquefailma detallada, los acuerdos entre la sociedadsy s
cargos de administracion y direccion o empleados digpongan indemnizaciones, clausulas de
garantia o blindaje, cuando éstos dimitan o seapetiidos de forma improcedente o si la relacion
contractual llega a su fin con motivo de una ofpithlica de adquisicion u otro tipo de operaciones.

Consejeros Ejecutivos, Altos Directivos y otros HEeapos

Por lo que se refiere a los Consejeros Ejecutives, cuanto a las condiciones relacionadas coxtilacén

de sus contratos, desde 2006 la politica de la @éfamplicable a los Consejeros Ejecutivos, sigiadas
practicas habituales de mercado, contempla unaminidecion equivalente a dos anualidades de la
retribucion, calculada como la Gltima retribucidja fy la media aritmética de la suma de las dasnak
retribuciones variables anuales, para el caso fitlecedn de la relacién por causa imputable a la gafifa o

por el acaecimiento de circunstancias objetivasiccpuede ser el cambio de control. Por el contraria
extincidn de la relacién tiene lugar por incumpémnto imputable al Consejero Ejecutivo o Directigste

no tendrd derecho a compensacion alguna.

Por tanto, los contratos formalizados desde 20@6skguido el criterio antes indicado respecto gihtén
de indemnizaciones.

En los supuestos de los contratos que se han faadal con anterioridad a 2006, la indemnizacion que
tiene derecho a percibir el Consejero Ejecutivaleegu contrato, no responde a dicha politica, aites
circunstancias personales, profesionales y delpiieen que se firmé dicho contrato. En dichos casos,
compensacién econdmica pactada por extincion del&ion, cuando proceda, puede alcanzar cuatro
anualidades como maximo segln la antigliedad enofap@fiia. Cada anualidad comprende la Ultima
retribucion fija y la media aritmética de la sunealas dos Ultimas retribuciones variables anuatesiifidas
seguln contrato.

El Presidente Ejecutivo de la Compafiia no tienalbje.

En cuanto a los miembros de la Alta Direccion dEdanpafiia (excluidos los Consejeros Ejecutivospsés
tienen reconocido contractualmente, con caracteergé el derecho a percibir la compensacion ecargm
que se indica a continuacion en caso de extincladelacién por causa imputable a la Compaf&n y
algun caso también por acaecimiento de circunstaratijetivas, como pudiera ser el cambio de codgol

la Compaifiia. Por el contrario, si la extincion deadlacion tiene lugar por incumplimiento imputable
Directivo, éste no tendra derecho a compensaciganal Sin embargo, es necesario indicar que, en
determinados casos, la indemnizacion que tieneckera percibir el miembro de la Alta Direccion, &eg

su contrato, no responde a estos criterios gemsesa® a circunstancias personales, profesionalgsl y
tiempo en que se firmé dicho contrato. La compéddsaecondmica pactada por extincion de la relacion,
cuando proceda, consiste, como maximo, en treslidades y una mas segun la antigliedad en la
Compafiia. La anualidad comprende la Ultima retitbufija y la media aritmética de la suma de las do
Ultimas retribuciones variables anuales percibgdggin contrato.

Por otra parte, y en lo que respecta a los costtatmrales que ligan a los empleados con la Coratejo

una relacion laboral comun, éstos no contienensalaude indemnizacién por extincion de la relacidon
laboral, por lo que el trabajador tendra derecHa amdemnizacion que, en su caso, le corresponda en
aplicacion de la normativa laboral. Sin perjuicld anterior, determinados empleados de la Corapefii
funcion de sus niveles y antigliedad, y dependiatetas circunstancias personales, profesionalesl y d
tiempo en que se firmé el contrato, tienen recalmaontractualmente, en algunos casos, el derecho a
percibir una compensacion, en los mismos supuegsteda referida en el parrafo anterior, consistecta
caracter general, en una anualidad y media. Estalidad comprende la ultima retribucién fija y l&dmn
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aritmética de la suma de las dos Ultimas retrimesovariables anuales percibidas segln contrato.

Indique si estos contratos han de ser comunicaidospyobados por los 6rganos de la sociedad o deupo:

Si No

Si

C.2 Comisiones del Consejo de Administracion

C.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo denifistracion, sus miembros y la proporcion de
consejeros ejecutivos, dominicales, independigntesos externos que las integran:

D. César Alierta Izu President Ejecutivc
D. Isidro Fainé Casas Vicepresidente Dominical
D. José Maria Abril Frez Vicepresident Dominica
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. Carlos Colomer Casell Voca Independient
D. Francisco Javier de Paz Man Voca Independient
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo Vocal Ireaheiiente
D. José MariAlvarez-Pallete Lope Voca Ejecutivc
D. Peter Erskine Vocal Independiente

22,22%

22,22%

55,56%

0,00%

Expligue las funciones que tiene atribuidas estaigion, describa los procedimientos y reglas de
organizacién y funcionamiento de la misma y ressosmactuaciones mas importantes durante el e@rcici

El Consejo de Administracion tiene delegadas sudgtfades y atribuciones, salvo aquellas legal f@stiga vy
reglamentariamente indelegables, en una ComisidegBda.

La Comision Delegada proporciona al Consejo de Adtracion una mayor operatividad y eficacia en el
ejercicio de sus funciones, en la medida en quels® con mas frecuencia que éste.

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 3&deEstatutos Sociales de Telefonica, S.A., etaldi21 del
Reglamento del Consejo de Administracion de la &tad regula la Comisién Delegada en los siguientes
términos:

a) Composicion

La Comision Delegada estara compuesta por el Rrgidiel Consejo de Administracion, una vez haga si
designado miembro de la misma, y por un niumeroogdalgs no inferior a tres ni superior a diez, toeltss
Consejeros, designados por el Consejo de Adminiétra
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El Consejo de Administraciéon procurara que los @miss externos sean mayoria sobre los Consejeros
ejecutivos.

En todo caso, la designacion o renovacion de lesniios de la Comisidon Delegada requerira paral&leza
el voto favorable de, al menos, dos tercios derli@nbros del Consejo de Administracion

a) Funcionamiento.

La Comision Delegada se reunira cuantas vecesose@cada por su Presidente, celebrando de ordisasio
sesiones cada quince dias.

Actuaran como Presidente y Secretario de la Comiddelegada los que lo sean del Consejo de
Administracion, pudiendo asimismo ser designadasaumarios Vicepresidentes y un Vicesecretario.

La Comisién Delegada quedara vélidamente constitddando concurran a la reunién, presentes o
representados, mas de la mitad de sus miembros.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria de los Gwoseajoncurrentes (presentes o representadospaim,
siendo dirimente el voto del Presidente en caseng@ate en la votacion.

b) Relacién con el Consejo de Administracién.

La Comisién Delegada informa puntualmente al Candej Administracion de los asuntos tratados y de la
decisiones adoptadas en sus sesiones, estandmsici@n de los miembros del Consejo copia dedtassale
dichas sesiones (articulo 21.C) del Reglament&dekejo).

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio.

Durante el ejercicio 2015, la Comision Delegada @ehsejo de Administracion de Telefénica, S.A. ha
analizado y revisado, y ha deliberado y adoptadeeraos en algunas cuestiones relacionadas cor entr
otros, los siguientes asuntos:

- El negocio que desarrolla el Grupo Telefonicaargductos y servicios (e-cloud, Business Intetlimey
Big Data, servicios de voz y datos, video, eti).pvolucion del negocio en los distintos paiseade
opera el Grupo Telefénica, y iii) tendencias opeast

- La situacion regulatoria del sector de las talaawoicaciones (como modificaciones normativas y
subastas de espectro).

- Operaciones corporativas y de financiacién delp@rTelefénica.

Indique si la composicion de la comisién delegadgezutiva refleja la participacion en el consegplds
diferentes consejeros en funcion de su categoria:

Si
D. Carlos ColomeCasellas President Independient
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Ang Vocal Independient
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. Antonio Massanell Lavill Vocal Dominica
D. Ignacio Moreno Martinez Vocal Dominical
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40,00%
60,00%
0,00%

Expliqgue las funciones que tiene atribuidas estenigion, describa los procedimientos y reglas de
organizacién y funcionamiento de la misma y ressosmactuaciones mas importantes durante el ercici

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”"ta\b5 al Apartado C.2.1.

Identifique al Consejero miembro de la comisiéradditoria que haya sido designado teniendo en @seist
conocimientos y experiencia en materia de conttddlj auditoria o en ambas e informe sobre el ntdhero
afios que el Presidente de esta comision lleva esargd.

D. Antonio Massanell Lavilla

3

D. Alfonso Ferrari Herrero Presidente Independiente
D. Carlos Colomer Casell Vocal Independient

D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo Vocal Ieaheliente

D. Pablo Isla Alvarez de Teje Voca Independient

D. Peter Erskir Vocal Independient

0,00%
100,00%
0,00%

Expligue las funciones que tiene atribuidas estmision, describa los procedimientos y reglas de
organizacién y funcionamiento de la misma y ressosmactuaciones mas importantes durante el ercici

Ver epigrafe H “Otras Informaciones de Interés”"ta\b6 al Apartado C.2.1.

D. Gonzalo HinojosiFernandez de AngL President Independient

D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente

D. Francisco Javier de Paz Man Vocal Independient

D. José Fernando de Almansa Moreno-Barreda Vocal ro Bxterno

D? Eva Castillo Sar Vocal Otro Extern

D. Ignacio Moreno Martine Vocal Dominica
16,67%
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50,00%
33,33%

Expligue las funciones que tiene atribuidas estaigion, describa los procedimientos y reglas de
organizacién y funcionamiento de la misma y ressosmactuaciones mas importantes durante el ercici

El articulo 24 del Reglamento del Consejo de Adstiacion de la Sociedad regula la Comisién de
Regulacion en los siguientes términos:

a) Composicion.

La Comisién de Regulacion estara compuesta potieleno de miembros, todos ellos Consejeros, que el
Consejo de Administracién determine en cada momerdgudiendo ser en ningun caso inferior a tres, y
debiendo ser mayoria los Consejeros externos.

El Presidente de la Comision de Regulacién es nagabde entre sus miembros.
b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atflibuél Consejo de Administracion, la Comisién de
Regulacion tendrd como minimo las siguientes fureso

1) Llevar a cabo, a través de su estudio, andlisiscusion, el seguimiento permanente de los ipahes
asuntos de orden regulatorio que afecten en cadeento al Grupo.

2) Servir de cauce de comunicacion e informaciémmeteria regulatoria entre el equipo de direccidsl y
Consejo de Administracion, y, cuando proceda, el@laconocimiento del Consejo de Administraciéon
aquellos asuntos que se consideren relevantesgp8oxiedad o para cualquiera de las empresasrdpb&
sobre los que sea necesario o conveniente adaatacision o establecer una estrategia determinada

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio.

A lo largo de las 4 reuniones celebradas por lai€idm de Regulacion durante el ejercicio 2015, ae h
analizado y debatido, por parte de ésta, los tamgslatorios mas relevantes para el Grupo Telefdnic
reflejados en la Agenda Regulatoria; todo ellowelnglobal y de la Unién Europea, por regiones @pary
Latinoamérica), y por paises. Las novedades magfisaivas, en relacion con los asuntos mas dedtzcde

la mencionada Agenda Regulatoria, son objeto deabzacion con ocasion de cada reunidn, asi commo lo
documentos o informes especificos presentados @otaision, cuando el asunto o su situacion asi lo
aconsejan.

Por lo demas, y como sucede con las restantes ©oessdel Consejo, las relaciones entre esta Comisi

el Consejo de Administracién estan basadas en umtigio de plena transparencia. A este respecto, el
Presidente de la Comision da cuenta al Consejoaéa una de sus reuniones mensuales, y al contenzo
sesion del Consejo de Administracion, de los ppialgs asuntos tratados y de las actividades yjosba
desarrollados por la Comisién; incluso poniéndosedigposicion del mismo la documentacion
correspondiente, a fin de que tome conocimientdicteas actuaciones para el ejercicio de sus comgiate

D. Antonio Massanell Lavilla Presidente Dominical
D. Alfonso FerraiHerrerc Vocal Independient

D. Carlos Colomer Casellas Vocal Independiente
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Ang Vocal Independient

D? Eva Castillo Sanz Vocal Otro Externo

D. Ignacio Moreno Martinez Vocal Dominical
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D. Francisco Javier de Paz Mao Vocal Independient

28,57%
57,14%
14,29%

Expligue las funciones que tiene atribuidas estaigion, describa los procedimientos y reglas de
organizacién y funcionamiento de la misma y ressosmactuaciones mas importantes durante el egercici

El articulo 25 del Reglamento del Consejo de Adstiacion de la Sociedad regula la Comision de @dlid
del Servicio y Atencién Comercial en los siguientaminos:

a) Composicion.

La Comision de Calidad del Servicio y Atencién Cocid estara compuesta por el nimero de miembros,
todos ellos Consejeros, que el Consejo de Admauiin determine en cada momento, no pudiendo ser en
ningun caso inferior a tres, y debiendo ser mayoga&onsejeros externos.

El Presidente de la Comision de Calidad del ServiciAtencion Comercial es nombrado de entre sus
miembros.

b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atlibul Consejo de Administracion, la Comision deidzal
del Servicio y Atencién Comercial tendra como mimiias siguientes funciones:

1) Realizar el examen, andlisis y seguimiento péar@de los indices de calidad de los principa@@sisios
prestados por las empresas del Grupo.

2) Evaluar los niveles de atencién comercial pcackbs por las empresas del Grupo a sus clientes.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio.

A lo largo de las 4 reuniones celebradas por la i§idm de Calidad del Servicio y Atencién Comercial
durante el ejercicio 2015, se han analizado, potepde ésta, los indices de calidad de los prifespa
servicios prestados por las empresas del Grupoféhéa, y se han evaluado los niveles de atencién
comercial a sus clientes por parte de dichas empres

Por lo demas, y como sucede con las restantes @oessdel Consejo, las relaciones entre esta Comisi

el Consejo de Administracion estdn basadas en umipio de plena transparencia. A este respecto, el
Presidente de la Comision da cuenta al Consejoaéa una de sus reuniones mensuales, y al comienzo
sesion del Consejo de Administracion, de los ppialgs asuntos tratados y de las actividades yjosba
desarrollados por la Comisién; incluso poniéndosedigposicion del mismo la documentacion
correspondiente, a fin de que tome conocimientdicteas actuaciones para el ejercicio de sus comgiate

D. lulio Linares Lope President Otro Extern
D. José Fernando de Almansa Moreno-Barreda Vocal ro Bxterno
D. Alfonso Ferrari Herret Vocal Independient
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Ang Vocal Independient
D. Antonio Massanell Lavilla Vocal Dominical
D. Francisco Javier de Paz Man Vocal Independient
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16,67%
50,00%
33,33%

Expliqgue las funciones que tiene atribuidas estenigion, describa los procedimientos y reglas de
organizacién y funcionamiento de la misma y ressosmactuaciones mas importantes durante el ercici

La Comision de Asuntos Institucionales ha sido @aepor el Consejo de Administracion al amparo del
articulo 20.b) de su Reglamento.

a) Composicion.

El Consejo de Administracion determina el nUmeraonikambros de esta Comisién.

El Presidente de la Comision de Asuntos Instituaieses nombrado de entre sus miembros.
b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atfib@l Consejo de Administracion, la Comision de #es
Institucionales tiene como principal funcién eluelit y analisis de las cuestiones y aspectos vekat las
Relaciones Institucionales del Grupo Telefonica.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio.

A lo largo de las 11 reuniones celebradas por Imi€ion de Asuntos Institucionales durante el egéoci
2015, se ha realizado, por parte de ésta, un s@qioncontinuado de, por una parte, la Politica de
Patrocinios y Mecenazgo, y las propuestas de paibo@resentadas por la Direccion de Relaciones
Institucionales y Patrocinios de Telefénica, SyA.por otra parte, de la Reputacion Social Corpaaatel
Grupo Telefonica y los temas mas relevantes emessteria.

Por lo demas, y como sucede con las restantes ©@omssdel Consejo, las relaciones entre esta Comisi

el Consejo de Administracién estan basadas en umtigio de plena transparencia. A este respecto, el
Presidente de la Comision da cuenta al Consejoaéa una de sus reuniones mensuales, y al contenzo
sesion del Consejo de Administracion, de los ppialgs asuntos tratados y de las actividades yjosaba
desarrollados por la Comisién; incluso poniéndosedigposicion del mismo la documentacion
correspondiente, a fin de que tome conocimientdicteas actuaciones para el ejercicio de sus comgiate

D. Peter Erskine Presidente Independiente
D. Alfonso Ferrari Herrero Vocal Independiente
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de An¢ Vocal Independient
D. José Fernando de Almansa Mor-Barred: Vocal Otro Externc
D? Eva Castillo Sanz Vocal Otro Externo
D. Julio Linares Lope Vocal Otro Extern

0,0(%

50,00%

50,00%

Telefénica, S.A. 177



7678}5”“” Cuentas Anuales

Expligue las funciones que tiene atribuidas estaigion, describa los procedimientos y reglas de
organizacién y funcionamiento de la misma y ressosmactuaciones mas importantes durante el e@rcici

La Comision de Estrategia ha sido creada por es€jorde Administracion al amparo del articulo 2déxu
Reglamento.

a) Composicion.
El Consejo de Administracion determina el nUmeraonikambros de esta Comisién.
El Presidente de la Comision de Estrategia es naxhobile entre sus miembros.

b) Funciones.

Sin perjuicio de otras funciones que pueda atfib@r Consejo de Administracion, la Comision derésgia
tiene como principal funcién apoyar al Consejo demistracion en el analisis y seguimiento de Iitica
estratégica del Grupo Telefonica, a nivel global.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio.

A lo largo de las 11 reuniones celebradas por Imi€idn de Estrategia durante el ejercicio 2015hae
analizado, por parte de ésta, diversos asuntogiorlos, fundamentalmente, con el sector de las
telecomunicaciones, en consonancia con la pokstatégica del Grupo Telefénica y con su negocio.

Por lo demas, y como sucede con las restantes ©@omssdel Consejo, las relaciones entre esta Comisi

el Consejo de Administracion estdn basadas en umipio de plena transparencia. A este respecto, el
Presidente de la Comision da cuenta al Consejoaéa una de sus reuniones mensuales, y al comienzo
sesion del Consejo de Administracion, de los ppialgs asuntos tratados y de las actividades yjosba
desarrollados por la Comisién; incluso poniéndosedigposicion del mismo la documentacion
correspondiente, a fin de que tome conocimientdicteas actuaciones para el ejercicio de sus comgiate

D. Carlos Colomer Casellas Presidente Independiente
D. Antonio Massanell Lavill Vocal Dominica
D. José Maria Abril Pér Vocal Dominica
D. Peter Erskine Vocal Independiente
D. Julio Linares Lope Vocal Otro Extern
40,00%
40,00%
20,00%
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Expligue las funciones que tiene atribuidas estaigion, describa los procedimientos y reglas de
organizacién y funcionamiento de la misma y ressosmactuaciones mas importantes durante el e@rcici

La Comisidn de Innovacién ha sido creada por els€mnde Administracion al amparo del articulo 2@é®)
su Reglamento.

a) Composicion.
El Consejo de Administracion determina el nUmeraonikambros de esta Comisién.
El Presidente de la Comision de Innovacién es nadibde entre sus miembros.
b) Funciones.

La Comisién de Innovacion tiene como misiéon fundatalela de asesorar y proporcionar apoyo en taaas |
cuestiones relacionadas con la innovacion, realizam analisis, estudio y seguimiento periédicolate
proyectos de innovacion de la Compafiia, proporcdoariterio y prestando su apoyo para garantigar s
adecuada implantacién y desarrollo en todo el Giitgdefonica.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio.

A lo largo de las 11 reuniones celebradas por lmi€idon de Innovacién durante el ejercicio 2015hae
realizado, por parte de ésta, un seguimiento pieddde los proyectos de innovacion de la Compaifia,
proporcionando criterio y prestando su apoyo parargizar su adecuada implantacién y desarrolto@émn el
Grupo Telefonica.

Por lo demas, y como sucede con las restantes ©oessdel Consejo, las relaciones entre esta Comisi

el Consejo de Administracion estdn basadas en umipio de plena transparencia. A este respecto, el
Presidente de la Comision da cuenta al Consejoaéa una de sus reuniones mensuales, y al contenzo
sesion del Consejo de Administracion, de los ppialgs asuntos tratados y de las actividades yjosba
desarrollados por la Comisién; incluso poniéndosedigposicion del mismo la documentacion
correspondiente, a fin de que tome conocimientdicteas actuaciones para el ejercicio de sus comgate

Plan de Actuaciones y Memoria.

Al igual que el propio Consejo de Administracidndas las Comisiones elaboran, al comienzo de cada
ejercicio, y de conformidad con lo dispuesto enasriculo 20 b) 3. del Reglamento del Consejo de
Administracion, un Plan de Actuaciones en el qudetallan y periodifican las actuaciones a dedarrphra
cada ejercicio en sus distintas areas de accion.

Asimismo, todas las Comisiones elaboran una MendeigActividades, de caracter interno, en la que se
contiene el resumen de las principales actividgdestuaciones llevadas a cabo durante el ejereitierior,
detallando los asuntos examinados y tratados emelasones celebradas, y resefiando aspectos reddo®
con sus funciones y competencias, composicion gidmamiento.

De los asuntos tratados por las Comisiones, y déouoidad con lo dispuesto en el articulo 20 byd.
Reglamento del Consejo, se da cumplida cuenta ab&j@ de Administracion a fin de que éste tome
conocimiento de dichos asuntos para el ejercicisudecompetencias.
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C.2.2 Complete el siguiente cuadro con la inforidaaielativa al nimero de consejeras que integran la
comisiones del consejo de administracién al cigeréos Ultimos cuatro ejercicios:

Comisién Delegada 0 0 0 0
Comisién de Auditoria y

Control 0 0 0 0
Comisién de Nombramientos,

Retribuciones y Buen Gobierno 0 0 0 0
Comisién de Regulacit 1(16,67% 1(16,67% 1(14,29% 1 (20,00%
Comisién de Calidad del

Servicio y Atencion Comercial 1 (14,29%) 1 (14,29%) 1 (14,29%) 1 (16,67%)
Comisién de Asuntos

Institucionales 0 0 0 0
Comision de Estrategia 1 (16,67%) 1 (16,67%) 160%,) 1 (20,00%)
Comisién de Innovacic 0 0 0 0

C.2.3 Apartado derogado.
C.2.4 Apartado derogado.

C.2.5. Indique, en su caso, la existencia de regiriade las comisiones del consejo, el lugar enegién
disponibles para su consulta, y las modificaciomes se hayan realizado durante el ejercicio. A su
vez, se indicara si de forma voluntaria se ha ekmwalgin informe anual sobre las actividades de
cada comision.

La organizacién y el funcionamiento de las Comisfowlel Consejo de Administracion se regulan en el
Reglamento del Consejo de Administracién. Ademéasn yarticular, la Comision Delegada viene regulada
en el articulo 38 de los Estatutos Sociales, la i€iém de Auditoria y Control en el articulo 39 ds |
Estatutos Sociales, y la Comisién de NombramierResribuciones y Buen Gobierno en el articulo 40ode
citados Estatutos. Dichos documentos estan dislesnibara su consulta, en la pagina web de la Ciapa

Como ya se indica en el anterior apartado C.2.leste Informe, las Comisiones del Consejo de
Administracion elaboran una Memoria de Actividadsss,caracter interno, en la que se contiene ehresu
de las principales actividades y actuaciones llasaa cabo durante el ejercicio, detallando los tasun
examinados y tratados en las reuniones celebrgd@&sefiando aspectos relacionados con sus funcjones
competencias, composicién y funcionamiento.

C.2.6. Apartado derogado.

Telefénica, S.A. 180



7678}5”“” Cuentas Anuales

D. Operaciones vinculadas y operaciones intragrupo

D.1 Explique, en su caso, el procedimiento para kprobacion de operaciones con partes vinculadas e
intragrupo.

Procedimiento para informar la aprobacion de operamnes vinculadas.

El articulo 5 del Reglamento del Consejo de Adniia@sdn recoge, entre las facultades indelegables
del Consejo, la siguiente:

La aprobacion, previo informe de la Comisién de itarth y Control, de las operaciones que la
Sociedad o sociedades de su Grupo realicen conefeoos 0 con accionistas titulares, de forma
individual o concertadamente con otros, de unaqgiaation significativa.

En relacién con ello, y conforme a lo dispuestoekarticulo 30.f) del Reglamento del Consejo de
Administraciéon, ninglin Consejero podra realizarrectaa o indirectamente, operaciones o
transacciones profesionales o comerciales con d¢&e&ad ni con cualquiera de las sociedades de su
Grupo, cuando dichas operaciones o transacciomsagenas al trafico ordinario o no se realicen en
condiciones de mercado, a no ser que informe patieimente de ellas al Consejo de Administracion
y éste, previo informe de la Comision de Auditgri@ontrol, apruebe la operacién o transaccion con
el voto favorable de, al menos, el 90% de los Jense concurrentes (presentes o representados) a la
sesion.

Asimismo, el articulo 38 del citado Reglamento @einsejo de Administracién regula, de forma
especifica, las operaciones realizadas con actasnggnificativos, estableciendo que el Consejo de
Administracion, previo informe de la Comision deditaria y Control, aprobara las operaciones que
la Sociedad o su Grupo realicen con accionistaktés, individual o concertadamente con otros, de
una participacion significativa, incluyendo acckias representados en el Consejo de Administracién
de la Sociedad o de otras sociedades del Grupm @emsonas a ellos vinculadas, salvo que por ley
corresponda la competencia a la Junta General dieristas.

Los Consejeros afectados o que representen o estémados a los accionistas afectados deberan
abstenerse de participar en la deliberacion y uedel acuerdo en cuestion.

Se exceptlan de esta aprobacion las operacionesapuferme a la legislacion vigente, no precisen
dicha aprobacién o dispensa, esto es, segun ellar29 ter de la Ley de Sociedades de Capital, la
operaciones que retinan simultdneamente las trastedsticas siguientes:

1.° que se realicen en virtud de contratos cuyadicimnes estén estandarizadas y se apliquen em mas
a un elevado numero de clientes,

2.° que se realicen a precios o tarifas establecwim caracter general por quien actle como
suministrador del bien o servicio de que se trate,

3.° que su cuantia no supere el uno por cientoddimfjresos anuales de la sociedad.

Todas las operaciones anteriormente referidas Iseavan desde el punto de vista de la igualdad de
trato y de las condiciones de mercado, y se redagenm el Informe Anual de Gobierno Corporativo y
en la informacion publica periddica de la Sociedados términos previstos en la ley.

Igualmente, para que proceda su aprobacién sec&sprasegurar la inocuidad de la operacion para el
patrimonio social o, en su caso, su realizaciércemdiciones de mercado y la transparencia del
proceso.

Cuando concurran razones de urgencia, debidamesiticpdas, las anteriores decisiones podran ser
adoptadas por los 6rganos o personas delegadaspasiarior ratificacion por el Consejo de
Administracion (articulo 5.5 del Reglamento del €gjo de Administracion).
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D.2

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
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Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S
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Telefénica, S.A
Telefénicad.S
Telefénicad.S
Telefénicad.S

Telefénicad.S
Telefénica, S.A

Telefénicad.S

TelefénicaA.S
Resto GrugteTonica

Resto Grupo Telefoni

Resto GrugteTonica

Resto GrugteTonica

Resto Grupo Telefonir

Resto GrugteTonica
Resto GrugteTonica

Resto GrugteTonica
Resto GrugteTonica

Resto GrugteTonica
Resto GrugteTonica

Resto GrugteTonica

Telefénica, S.A.

Telefénica, S.A.

Telefénca, S.A

Telefénica, S.A.
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Contractue

Contractual

Contractual
Contractual

Contractue
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Contractual
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Contractue

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractue

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Contractual

Intereses abonac
Recepcion de servicios
Intereses cargados
Otras
Acuerdos de financiacion:
préstamos
Garantias y aval
Acuerdos de financiacion:
otros
Dividendos y otros
beneficios distribuidos
Intereses Abonados
Contratos de
arrendamiento operati
Recepcion de servicios
Compras de bienes
terminados o no
Intereses cargad
Contratos de gestion
Prestacion de servicios
Ventas de bienes
terminados o no
Otras
Acuerdos de financiacion:
préstamos
Garantias y avales
Compromisos por opciones
de compra

Intereses abonados
Recepcion de servicios

Intereses cargad
Acuerdos de financiacién:
préstamos

Garantias y avales
Acuerdos de financiacion:
otros
Dividendos y otros
beneficios distribuidos

Otras

Recepcion de servicios
Compras de bienes
terminados o n

Prestacion de servicios
Venta de bienes
terminados o no

Acuerdos de financiacion:
préstamos
Contratos de
arrendamiento financiero

Garantias y avales
Compromisos por opciones
de compra

Otras

Detalle aquellas operaciones significativas psu cuantia o relevantes por su materia realizadas
entre la sociedad o entidades de su grupo, y loscamnistas significativos de la sociedad:

7.41(
3.627
1.017
18.498.985

420.517
67.95¢

54.013

211.892
17.060

64¢
946

656
14.08¢
842
.69

5.752
1.522.510

113.868
249.525

617

604

3.375

962

412.211

8.243

49.470

112.630

1.240.623

10.092

53.44¢

52.127

63.618

10.000

6.282

30.341

79.063

168.000
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Contratos de

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Resto GrugteTonica Contractual  arrendamiento financiero 25
Fundacién Bancaria Caixa d'Estalvis i

Pensions de Barcelona, "la Caixa” Resto Grupo beiea Contractual Intereses abonados 188
Fundacién Bancaria Caixa d’Estalvis i Contratos de

Pensions de Barcelona, "la Caixa” Resto Grupo 6eiea Contractual arrendamiento operativo 244
Fundacién Bancaria Caixa d’Estalvis i

Pensions de Barcelona, "la Caixa” Resto Grupo Gelet Contractual Intereses cargados 5

D.3 Detalle las operaciones significativas por swantia o relevantes por su materia realizadas entre
la sociedad o entidades de su grupo, y los administiores o directivos de la sociedad:

D.4 Informe de las operaciones significativas reaadas por la sociedad con otras entidades
pertenecientes al mismo grupo, siempre y cuando rse@ eliminen en el proceso de elaboracién de
estados financieros consolidados y no formen partiel trafico habitual de la sociedad en cuanto
a su objeto y condiciones.

En todo caso, se informard de cualquier operaciérintragrupo realizada con entidades
establecidas en paises o territorios que tengandansideracion de paraiso fiscal:

D.5 Indique el importe de las operaciones realizadacon otras partes vinculadas.

38.174 miles de euros

D.6. Detalle los mecanismos establecidos para date, determinar y resolver los posibles conflictos
de intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sumnsejeros, directivos o0 accionistas
significativos.

De acuerdo con lo establecido por la Compafiia emetmas de gobierno corporativo, los principios qu
rigen los posibles conflictos de interés que pudieafectar a Consejeros, Directivos o Accionistas
Significativos de la Sociedad, son los siguientes:

a) Respecto a los Consejeros, el articulo 30 del Regito del Consejo establece expresamente que los
Consejeros deberdn comunicar al Consejo de Admanish cualquier situacién de conflicto, directo o
indirecto, que pudieran tener con el interés d8deiedad. En caso de conflicto, el Consejero adecta
abstendra de intervenir en la deliberacion a quemlicto se refiera.

Por otra parte, y de acuerdo también con lo estalneen el Reglamento del Consejo, los Consejeros
deberan abstenerse de intervenir en las votacmuesfecten a asuntos en los que ellos o persoslissa
vinculadas se hallen directa o indirectamente é@si@dos.

Asimismo, se establece que el Consejero no podafizae directa o indirectamente operaciones o
transacciones profesionales o comerciales con fap@dia ni con cualquiera de las sociedades deguoGr
cuando dichas operaciones o transacciones seasajetrafico ordinario de la Compafiia 0 no seaesl

en condiciones de mercado, a no ser que informeigadamente de ellas al Consejo de Administragion
éste, previo informe favorable de la Comisién denNamientos, Retribuciones y Buen Gobierno, apruebe
la operacion o transaccion con el voto favorable alemenos, el 90% de los Consejeros concurrentes
(presentes o representados) a la reunién.

Igualmente, los Consejeros deberdn comunicar, tasfrecto de ellos mismos como de las persondssa el
vinculadas, (a) la participacion directa o indieede la que sean titulares; y (b) los cargos duasiones
que ejerzan en cualquier sociedad que se encu@ngituacion de competencia efectiva con la Conapafi
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A estos efectos, se considerard que no se hallaituaion de competencia efectiva con la Compaitii,
cuando tengan el mismo, analogo o complementajeimbocial (i) las sociedades controladas por @&sta

el sentido del articulo 42 del Codigo de Comergya(jj) las sociedades con las que Telefénica, $Aga
establecida una alianza estratégica. Igualmentes &fectos de lo aqui dispuesto, no se considerara
incursos en la prohibicion de competencia los Jense dominicales de sociedades competidoras
nombrados a instancia de la Compafiia o en considara la participacidon que ésta tenga en el dagita
aquéllas.

Adicionalmente, las obligaciones derivadas del deleelealtad y su régimen de dispensa se regiratopo
dispuesto en la legislacion vigente.

b) Con relacion a los accionistas significativos,rékcalo 38 del Reglamento del Consejo establece que
éste, previo informe de la Comision de Auditori@gntrol, aprobard las operaciones que la Sociedad o
Grupo realicen con accionistas titulares, individoaconcertadamente con otros, de una participacion
significativa, incluyendo accionistas representaeilosel Consejo de Administracién de la Sociedad o d
otras sociedades del Grupo o con personas a étlogladas, salvo que por ley corresponda la compigte
a la Junta General de Accionistas.

Se exceptlan de esta aprobacion las operacionesanferme a la legislacion vigente, no precisaeshali
aprobacion o dispensa, esto es, segun el arti@@aes de la Ley de Sociedades de Capital, lasaojmares
qgue relnan simultaneamente las tres caracterisigaigntes:

1.° que se realicen en virtud de contratos cuyadiciones estén estandarizadas y se apliquen em anas
elevado numero de clientes,

2.° que se realicen a precios o tarifas estableada caracter general por quien actie como sunsda
del bien o servicio de que se trate, y

3. que su cuantia no supere el uno por cientogliegresos anuales de la sociedad.

Todas las operaciones anteriormente referidasleeavan desde el punto de vista de la igualdadate ¥
de las condiciones de mercado, y se recogeran émfogme Anual de Gobierno Corporativo y en la
informacion publica periddica de la Sociedad ertéosiinos previstos en la ley.

Igualmente, para que proceda su aprobacion secds@rasegurar la inocuidad de la operacion para el
patrimonio social 0, en su caso, su realizacidcogriciones de mercado y la transparencia del pooce

c) Respecto a los Directivos, el Reglamento Intern@€deducta en Materias relativas a los Mercados
de Valores establece los principios generales tieeién de las personas afectadas por este Regtamen
gue se encuentren en una situacién de conflictontedeés, incluyendo dentro del concepto de personas
afectadas a todo el Personal Directivo de la Coapafi

De acuerdo con lo establecido en este Reglamerst®ifectivos de la Compafiia tienen la obligaciéria)
actuar en todo momento con lealtad al Grupo y sci®ristas, independientemente de sus interesefopro

o ajenos; (b) abstenerse de intervenir o influiteetoma de decisiones que puedan afectar a lasmnes 0
sociedades con las que exista conflicto; y (c) exiesse de acceder a la informacion calificada como
confidencial que afecte a dicho conflicto. Ademéstas personas tienen la obligacion de poner en
conocimiento de la Unidad de Cumplimiento Normatide la Compafia aquellas operaciones que
potencialmente puedan suponer la aparicion deicto¥lde interés.

D.7 ¢Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espé&fia
No

Identifique a las sociedades filiales que cotizalkEspana:
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Indique si han definido publicamente con precidiés respectivas areas de actividad y eventuales
relaciones de negocio entre ellas, asi como laks d®ciedad dependiente cotizada con las demas
empresas del grupo;

No

Identifiqgue los mecanismos previstos para resdb&eventuales conflictos de intereses entrdi fi
cotizada y las deméas empresas del grupo:
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E. Sistemas de Control y Gestion de Riesgos

E.1l Explique el alcance del Sistema de Gestién deiesgos de la sociedad, incluidos los de
naturaleza fiscal.

Telefénica realiza un seguimiento permanente deiésgos mas significativos que pudieran afectéasa
principales sociedades que componen su Grupo.efarda Compaiiia cuenta con un Modelo Corporatieo
Gestion de Riesgos basado en COSO (Committee afsBpgng Organizations, de la Comisién Treadway),
gque permite evaluar tanto el impacto como la pribidall de ocurrencia de los distintos riesgos.

Como caracteristicas de este Modelo, destacareydisgone de un mapa de riesgos que permite @rdag
mismos en funcién de su importancia, asi comoifacsgu gestiéon y una respuesta razonable antaikraos.
Conforme a este Modelo, y basado en las referenc@dacticas reconocidas en gestién de riesgobase
definido cuatro categorias de riesgos:

a) De negocio: posibles pérdidas de valor o resultaldnivados de cambios en el entorno de negocio, la
situacién de la competencia y el mercado, cambio®lemarco regulatorio o de competencia o la
incertidumbre estratégica.

b) Operacionales: posibles pérdidas de valor o refngtaderivados de los eventos causados por la
inadecuacion o fallos provenientes del serviciocl@nte, los procesos, los recursos humanos, los
equipos fisicos y sistemas informaticos, la segukicel cumplimiento de contratos, leyes y normas o
derivados de factores externos.

¢) Financieros: posibles pérdidas de valor o resutatimivados de movimientos adversos de las vasiable
financieras, y de la incapacidad de la empresalprar frente a sus compromisos o hacer liquides su
activos. Asimismo, se incluyen dentro de esta cafados riesgos de naturaleza fiscal.

d) Globales: posibles pérdidas de valor o resultagasatios de eventos que afectan de manera traabvers
al Grupo Telefonica, afectando a la reputacion gpoesabilidad corporativa, la comunicacién
corporativa, la estrategia de publicidad, marc&ppaios e innovacion.

E.2 Identifique los 6rganos de la sociedad respsables de la elaboracion y ejecucion del Sistema d
Gestion de Riesgos, incluido el fiscal.

El Consejo de Administracién de Telefonica, S.A&n& reservada la competencia de aprobar la politica
general de riesgos. La Comision de Auditoria y @odnpropone al Consejo de Administracién, tras su
analisis y consideracion, la politica de contrglegtion de riesgos, en la cual se identifican édegorias de
riesgo a los que se enfrenta la sociedad; la d@éimidel nivel de riesgo aceptable; las medidaa patigar el
impacto de los riesgos identificados; y los sisteigha control e informacion que se emplearan paraalar

y gestionar los citados riesgos. Dentro de las etemzias de la Comision de Auditoria y Controlrsguye

la supervision del sistema de gestion de riesgos.

Conforme a la politica de Gestion de Riesgos dapGrdiversas unidades tanto a nivel corporatiVocgl
participan del proceso de gestién de riesgos.

Toda la organizacién tiene la responsabilidad detridmir a la identificacion y gestién del riesgo,
disponiendo de procedimientos que desarrollan &ativa y aseguramiento de los procesos de gegdddn
riesgos en el Grupo.

De cara a la coordinacién y reporte de estas defids, existe una funcién interna de Gestién degBge
dentro de la unidad de Auditoria Interna, la cegbrta funcionalmente a la Comision de AuditorZontrol.

E.3 Sefiale los principales riesgos, incluidos Ifiscales, que pueden afectar a la consecucion ds lo
objetivos de negocio.
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La informacion relativa a este punto se recoged émexo a este Informe.

E.4 Identifique si la entidad cuenta con un nivel d tolerancia al riesgo, incluido el fiscal.

La Compafiia cuenta con un nivel de toleranciaeslgo o riesgo aceptable establecido a nivel caigora
entendiendo por estos conceptos su disposicidmraiasierto nivel de riesgo, en la medida que p&ra
creacion de valor y el desarrollo del negocio, mprendo un equilibrio adecuado entre crecimiento,
rendimiento y riesgo.

Para la evaluacion de los riesgos, se considedavéaisa tipologia de los riesgos que pudieran afextla
Compaifiia, tal y como se describe a continuacién:

« Con carécter general, aunque fundamentalmenteabjdia los riesgos de tipo operacional y de negocio
se definen umbrales de tolerancia, por combinacénimpacto y probabilidad, cuyas escalas se
actualizan anualmente en funcién de la evoluciomadeprincipales magnitudes, tanto para el conjunto
del Grupo, como para sus lineas de actividad cip@es compafiias que lo componen.

* Respecto a los riesgos financieros (incluidosikxsafes), se plantea un nivel de tolerancia enitésde
su impacto econémico.

« En el caso de los riesgos globales, fundamentaégremto referido a aquellos aspectos relacionadios c
la reputacion y responsabilidad corporativa, satpkun nivel de tolerancia cero.

E.5 Indique qué riesgos, incluidos los fiscales $ian materializado durante el ejercicio.

El Grupo Telefénica revisa anualmente, o con mégmuencia si las circunstancias asi lo requiesknalor
de sus activos y unidades generadoras de efeptiwa,determinar si su valor contable puede serrsmn
por la generacion de caja esperada por los mismesen algunos casos, incluyen las sinergias edgera
incluidas en el coste de adquisicion. Posibles easntle caracter regulatorio, empresarial, econémico
politico podrian suponer la necesidad de incluidificaciones en las estimaciones efectuadas ydasidad
de llevar a cabo saneamientos en los fondos dercimmen los inmovilizados materiales o en losrnigibles.
El reconocimiento del deterioro de valor de estativas, si bien no comporta una salida de cajastafe
negativamente a la situacién financiera y a losltados de las operaciones. En este sentido, gddGna
afrontado diversas correcciones del valor de algutgasus participaciones que han tenido impactimsen
resultados del ejercicio en que fueron realizadss$, respecto a la inversién en Telco, S.p.A. (Gglse
efectuaron ajustes de valor en el ejercicio 20uwoimpacto negativo de 464 millones de euros.

Asimismo, Telefénica ofrece informacion detallada u Cuentas Anuales (Notas 17 de la Memoria
Individual y de las Cuentas Consolidadas) por le glos riesgos fiscales se refiere.

E.6 Explique los planes de respuesta y supervisig@ara los principales riesgos de la entidad,
incluidos los fiscales.

El Modelo Corporativo de Gestién de Riesgos, quesiciera lo establecido en las principales refeasnyi
mejores practicas internacionales, contempla téatlentificacion y evaluacion de los riesgos, colao
respuesta a los mismos y su seguimiento.

De acuerdo a la diversa tipologia de los riesgos,nhecanismos de respuesta ante los riesgos incluye
iniciativas globales, promovidas y coordinadasatenfi homogénea en las principales operacionesragloG
y/o actuaciones especificamente orientadas a ateedgos concretos en alguna de sus compafiias.

Ante determinados riesgos financieros, como lcaixels a la evolucion de los tipos de cambio oodetipos

de interés, se acometen actuaciones globales,rherdalmente a través del uso de derivados finargi&n
relacién a los riesgos fiscales, se realiza unisggnto de los principales asuntos identificadas.aPRgran
parte de los riesgos operacionales, el Grupo desplen Programas Multinacionales de seguros o seguros
negociados localmente en cada pais, segun el¢ipie@sho y cobertura.
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F. Sistemas Internos de Control y Gestion de ResgoRelacion
con el Proceso de Emisidon de la Informacion Firemaci
(SCIIF)

Describa los mecanismos que componen los sisteenesrdrol y gestidn de riesgos en relacion con el
proceso de emision de informacién financiera (SJailé-su entidad.

F.1 Entorno de control de la entidad
Informe, sefialando sus principales caracteristicage, al menos:

F.1.1. Qué 6rganos y/o funciones son los responsablde: (i) la existencia y mantenimiento de un
adecuado y efectivo SCIIF; (ii) su implantacion; yiii) su supervision.

El Consejo de Administracion de Telefénica, S.A &lelante “Telefénica”) tiene la responsabilidéina
de la existencia y mantenimiento de un adecuadedtieo sistema de control interno sobre la infocia
financiera (SCIIF).

El Consejo de Administracién es, conforme a lo uiespo en la Ley y en los Estatutos Sociales, elinmax
Organo de administracion y representacion de laf@difa, y se configura basicamente como un 6rgano de
supervision y control, encomendando la gestionnamik de los negocios de la Compafia en favor sle lo
drganos ejecutivos y del equipo de direccidn.

Los Estatutos Sociales y el Reglamento del Condejédministracion de la Compafiia establecen que la
Comisién de Auditoria y Control tiene como funcig@mimordial servir de apoyo al Consejo de
Administracién en sus funciones de supervisiorstgldecen, entre sus competencias, las siguientes:

e Supervisar el proceso de elaboracién y presentadénla informacion financiera y presentar
recomendaciones o propuestas al érgano de adraoi@tr dirigidas a salvaguardar su integridad. En
relacién con ello, le compete supervisar el procedsoelaboracion e integridad de la informacién
financiera relativa a la Sociedad y al Grupo, ravid el cumplimiento de los requisitos normativas,
adecuada delimitacion del perimetro de consolidagida correcta aplicacion de los criterios cotgap
dando cuenta de ello al Consejo de Administracion.

« Supervisar la eficacia del control interno de I@i8dad, la auditoria interna y los sistemas dedesie
riesgos, incluidos los fiscales, asi como disadir los Auditores de Cuentas las debilidades nadésriy
deficiencias significativas del sistema de conitneérno detectadas en el desarrollo de la audjttoto
ello sin quebrantar su independencia. A tales @fegt en su caso, podra presentar recomendaciones o
propuestas al Consejo de Administracion y el cpoediente plazo para su seguimiento. En relacién co
ello, le corresponde proponer al Consejo de Adrmaggn la politica de control y gestion de riesdas
cual identificara, al menos, los tipos de riesgee(ativo, tecnoldgico, financiero, legal y reputel) a
los que se enfrenta la Sociedad, la fijacion detlnile riesgo que la Sociedad considere aceptksle,
medidas para mitigar el impacto de los riesgostifieedos en caso de que lleguen a materializgries
sistemas de control e informacién que se emplgaaémcontrolar y gestionar los citados riesgos.

» Establecer y mantener las oportunas relacionelcénditor de Cuentas para recibir informacién sobr
aquellas cuestiones que puedan suponer amenazéapadependencia de éste, para su examen por la
Comisién, y cualesquiera otras relacionadas cqragdeso de desarrollo de la auditoria de cuentas, y
cuando proceda, la autorizacion de los servicisndos de los prohibidos, en los términos contewhs
en la legislacion aplicable, asi como aquellassatoamunicaciones previstas en la legislacion déaial
de cuentas y en las normas de auditoria. En toslm ta Comision de Auditoria y Control debera riecib
anualmente del Auditor de cuentas la declaraciorsudéndependencia en relaciéon con la entidad o
entidades vinculadas a ésta directa o indirectaamest como la informacién detallada e individusala
de los servicios adicionales de cualquier classtades y los correspondientes honorarios percilidéos
estas entidades por el citado Auditor, o por lasges o entidades vinculados a éste de acuerdm con
dispuesto en la normativa vigente.

« Emitir anualmente, con caracter previo a la emisiéninforme de auditoria de cuentas, un informelen
gque se expresara una opinion sobre si la indeperadéel Auditor de cuentas resulta comprometidée Es
informe debera pronunciarse, en todo caso, sobralé@acion motivada de la prestacion de todosdaca
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uno de los servicios adicionales a que hace refexrest punto anterior, individualmente consideraygos
en su conjunto, distintos de la auditoria legahyrelacion con el régimen de independencia o con la
normativa reguladora de la actividad de auditogi@uentas.

De acuerdo con el Reglamento del Consejo de Adtraeién, la periodicidad de las sesiones de |la Gidmi
de Auditoria y Control ha de ser, al menos, trimesEn la practica, la Comisién se relne mensuatieng,
de forma adicional, todas las veces que resultgwopm

Para el desempefio de esta funcién de supervisi@nrhisién de Auditoria y Control cuenta con elyapde
toda la Direccién de la Compaifiia, incluyendo a faréi Interna.

Todas las areas y unidades funcionales del Grupeféhéca son relevantes para el control internoresah
reporte financiero (SCIIF), siendo las areas dairzas una pieza clave, como responsables de larataim,
mantenimiento y actualizacion de los distintos pddmientos que recogen su propia operativa, enuakes
se identifican las tareas que se realizan, asi ¢osn@sponsables de su ejecucion.

F.1.2. Si existen, especialmente en lo relativomloceso de elaboracion de la informacion financierdos
siguientes elementos:

. Departamentos y/o mecanismos encargados: (i) delisefio y revision de la estructura
organizativa; (i) de definir claramente las lineasde responsabilidad y autoridad, con una
adecuada distribucion de tareas y funciones; y (Jide que existan procedimientos suficientes
para su correcta difusion en la entidad.

La competencia del disefio y revisién de la estractuganizativa de la Compaifiia recae directamentd e
Consejo de Administracion, quien ha de velar poa @decuada segregacion de funciones, y por el
establecimiento de unos adecuados mecanismos ddiramon entre las diferentes areas. La Direcdén
Recursos Humanos realiza el despliegue en susctegseambitos.

El sistema de informacion financiero-contable erGelipo Telefénica se encuentra regulado en diversos
manuales, instrucciones y normativas internaseéasr que cabe mencionar las siguientes:

. Normativa Corporativa sobre el Registro, Comunicaddn y Control de la Informacién
Financiero-Contable que establece los principios basicos del sistdmanformacion financiero-
contable del Grupo Telefonica, asi como de los gmimgientos y mecanismos de supervision
establecidos sobre dicho sistema.

. Manual de Politicas Contabls, que tiene como finalidad unificar y homogeneizar politicas y
criterios contables utilizados por todas las saumied del Grupo, para lograr el desarrollo de
Telefénica como un grupo consolidado y homogéneo.

. Instrucciones para el cierre anual y trimestral] que se publican con caracter anual y trimesyral,
que tienen como finalidad establecer los proceditoie y el calendario a seguir por todas las
sociedades del Grupo Telefénica en el reportingadaformacién financiero-contable, a efectos de
elaborar la informacion financiera consolidada@slpo, para cumplir con las obligaciones legales y
de informacion de Telefénica tanto en Espafia camel eesto de paises donde cotizan sus acciones.

. Calendario anual de informacién financiero-contable aplicable a todas las sociedades del Grupo
Telefénica, y a través del cual se fijan desdeiela del ejercicio las fechas mensuales de reppde
la informacion financiero-contable.

En estos documentos se contempla la definicionliyndacion de las responsabilidades de cada nieelad
organizacioén sobre la fiabilidad de la informacgire se hace publica.

Adicionalmente, los niveles de Direccion de la Cafiip estan disponibles en la Intranet del Grupo.

- Codigo de conducta, 6rgano de aprobacidn, grado dkfusién e instruccion, principios y valores
incluidos (indicando si hay menciones especificas egistro de operaciones y elaboracion de
informacion financiera), 6rgano encargado de analar incumplimientos y de proponer acciones
correctoras y sanciones.

En cuanto al Cédigo de Conducta, el Consejo de Adtnacion de Telefonica aprobo, en diciembre dé620
la unificacién de los Cédigos Eticos de las Comaaiiel Grupo en el “Cédigo Etico de Telefénica, droes
Principios de Actuacion”, que se aplica de formanbgénea en todos los paises donde opera Telefgnica
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gque se extiende a todos sus empleados (afectaoa tosl niveles organizativos, personal directivaoy
directivo). El “Codigo Etico de Telefénica, Nuestidrincipios de Actuacién” ha sido actualizado eh52

Los Principios de Actuacion parten de una seriprieipios generales asociados a la honestidadhfjacza,
respeto por la ley, integridad y respeto por loed®s humanos. Adicionalmente, se establecenijiosc
especificos orientados a garantizar la confianZaglelientes, profesionales, accionistas, proveejy de la
sociedad en general.

De forma expresa, se mencionan aspectos relacisramo el registro de operaciones y la elaboracen d
informacion financiera: Realizamos los registros de actividad financiereoptables de manera precisa y
fiable".

Este Caédigo Etico se encuentra disponible parastdds empleados a través de la Intranet, existiendo
procedimientos de actualizacién, seguimiento y atoacion de estos Principios de Actuacién dentdo de
Grupo Telefonica.

Para asegurar su cumplimiento, Telefonica cuental@®ficina de Principios de Actuacion, integramba
altos representantes de las areas de SecretaréaazéRecursos Humanos, Asuntos Puablicos y Rediraci
Chief Commercial Digital Officer (CCDO), Operaciané€ompras, y Auditoria Interna.

Entre las responsabilidades de esta Oficina, dsstac

1) Velar para que Telefénica desarrolle su negociofadma ética y responsable, y que la
reputaciéon de la empresa no se vea afectada.

2) Disponer de los mecanismos necesarios para quédijcCEtico se aplique correctamente en
todas las regiones/ paises/ unidades de negocio.

3) Supervisar, revisar y considerar la implantaciénlate Principios de Actuacién en todo el
Grupo Telefonica.

Para reforzar el conocimiento de los PrincipiosAdtuacion se han desarrollado cursos de
formacion, a través de la plataforma de formacidime, dirigidos a todos los empleados.

4) Examinar cualquier tema o propuesta que tenga lagael Grupo que pudiera suponer un
riesgo para los Principios de Actuacién y polities®ciadas, y por tanto, para la marca y
reputacion.

En caso de que se tenga conocimiento de cualquielucta que contravenga lo establecido en la lejoe
Principios de Actuacion, o en otras normas inteuigentes, tras el oportuno andlisis, se aplicaséedidas
disciplinarias que correspondan conforme al réginestablecido en la legislacion laboral aplicable,
diferenciando entre sanciones leves, graves o maweg, en funcién de las circunstancias.

Asimismo, se establecen periddicamente programésragcion para asegurar su conocimiento por hte
los empleados.

Telefénica cuenta, ademas, con un “Reglamentoriatde Conducta” en materia relativa a los Mercattos
Valores, que establece los principios basicos yp#agas de actuacion a seguir por las personatadéscen
operaciones de valores e instrumentos financiemisd®s por la Compafiia o sus Sociedades Filiales.

- Canal de denuncias, que permita la comunicacion a lcomision de auditoria de irregularidades
de naturaleza financiera y contable, en adicién aventuales incumplimientos del cédigo de
conducta y actividades irregulares en la organizaéh, informando en su caso si éste es de
naturaleza confidencial.

En relacién con el canal de denuncias, tal y comesoge en el articulo 22 del Reglamento del Gortse
Administracion, la Comision de Auditoria y Contiiidne como competencia “establecer y supervisar un
sistema que permita a los empleados comunicarpmheaf confidencial y anénima, las irregularidades de
potencial trascendencia, especialmente financiecamtables, que se adviertan en el seno de |&&anati.

El Grupo Telefonica dispone de dos canales de axgmsin

Canal de Denuncias SOXeste canal fue aprobado por la Comision de Atiditp Control en abril
de 2004, para dar cumplimiento a la obligaciénbdstiada por la Ley Sarbanes Oxley (SOX), como
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sociedad cotizada en la Bolsa de Nueva York. Emtalcestd a disposicion de todos los empleados
del Grupo Telefénica. El contenido de las denungias se tramitan se refiere exclusivamente a
asuntos relacionados con la informacién financeenatable, controles internos sobre la misma, y/o
cuestiones relativas a auditoria.

Este canal es confidencial y anénimo, ya que ¢btdg la denuncia formulada a través del mismo se
envia automaticamente a la Secretaria de la CamigdAuditoria y Control, eliminando la direccion
del remitente, y sin que pueda rastrearse, en ningso, su origen.

Este canal es accesible desde la intranet de Talefé través de la pagina web de Auditoria Interna
La Comision de Auditoria y Control es la destiniatale las denuncias presentadas en este canal en
relacion a los controles internos, contabilidad ugitoria de los estados financieros, por lo que
conocerd, resolverd, o le dara el tratamiento gtime mas oportuno, a cada una de las quejas o
denuncias recibidas en estas materias.

Canal de denuncias Principios de Actuaciarjunto al texto del Codigo Etico “Nuestros Pririogp

de Actuacion”, el Consejo de Administracion aprdacdreacion de un canal a disposicion de los
empleados. En él, los profesionales tienen la pimsid de poner en conocimiento de la Compafiia
aquellos comportamientos, acciones o hechos quiapumnstituir vulneraciones del Cédigo Etico, y
de las normas internas de la Compafiia, asi comeualguier regulacion que sea aplicable a la
actividad de la misma, cuyo incumplimiento tenga aansecuencia efectiva sobre el mantenimiento
de la relacion contractual entre la empresa y eudeiado. Igualmente, podran realizar preguntas,
buscar consejo, y plantear cuestiones asociadesngblimiento de los Principios de Actuacién y
politicas y normativas asociadas.

El Canal de denuncias de Principios de Actuaci@neti como principio no fomentar las
comunicaciones andnimas. La confidencialidad dedatidad del denunciante es garantizada en todo
momento.

La Oficina de Principios de Actuacion de TeleféniSaA. es la responsable del Canal de denuncias
de Principios de Actuacion.

- Programas de formacién y actualizacion periddica pa el personal involucrado en la
preparacion y revisién de la informacion financiera asi como en la evaluaciéon del SCIIF, que
cubran al menos, normas contables, auditoria, corndt interno y gestion de riesgos.

En lo que se refiere a la formacion de los emplgafiomateria financiera y de control, es de resgieren
el afio 2007, inici6 su actividad la Universidad @wativa de Telefonica -“Universitas Telefonicabncel
objetivo de contribuir al progreso del Grupo Teteéd mediante el desarrollo continuo de sus profiedes.
Todos los programas de la oferta formativa de lavétsidad de Telefénica estan basados en el ddsadm
la cultura corporativa, la estrategia del negogi@s competencias de gestién y liderazgo.

Asimismo, desde el Area de Finanzas, se desarratleiones formativas especificas, asi como sermde
actualizacién dirigidos al personal de las areaarftieras y otras areas afectadas del Grupo (Fid&a,
etc.), con el objeto de difundir aquellas novedagless desde un punto de vista contable y financezan
relevantes para la elaboracién de la informacidrarfciera consolidada. También se emiten Boletines
Informativos actualizados de las NIIF (Normas Ingmionales de Informacidon Financiera), en los cgie s
presenta un resumen de las principales novedadesatsria contable, asi como aclaraciones a distinto
aspectos que puedan surgir en esta materia.

Adicionalmente, el personal de las areas involasaen el reporte financiero acude a sesiones &nic
impartidas por empresas externas, relacionadalmsgrincipales novedades contables.

Por dltimo, el Grupo Telefénica también cuenta noa plataforma de formacion on-line, que incluygda
una Escuela de Finanzas, con programas espeadfiéicasnocimiento y reciclaje en materia de informaci
financiera, como una Escuela propia de controlriisteen la que se incluye formacién relacionada con
auditoria, control interno, y gestion de riesgos.

F.2 Evaluacion de riesgos de la informacion finamera
Informe, al menos, de:

F.2.1. Cuales son las principales caracteristicatel proceso de identificacién de riesgos, incluyend
los de error o fraude, en cuanto a:
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. Si el proceso existe y esta documentado.

Dada la amplitud del universo de procesos con itepait el reporte financiero en el Grupo Teleféngmha
desarrollado un modelo para seleccionar los masfisativos, basado en la aplicaciéon del denominado
Modelo de Definicion de Alcances, que se encuetid@mentado. Este modelo se aplica a la informacion
financiera reportada de las sociedades dominadds,las que se tiene el control de la gestion. bigdiel
mismo, se seleccionan aquellas cuentas con maybrliecion a la informacion financiera consolidatid
Grupo, Yy, posteriormente, se identifican los prosesjue generan la informacion de dichas cuentas.
Identificados los procesos, se procede a realimaandlisis de los riesgos con impacto en la infoiéma
financiera.

- Si el proceso cubre la totalidad de objetivos de lanformacién financiera, (existencia y
ocurrencia; integridad; valoracion; presentacion, dsglose y comparabilidad; y derechos y
obligaciones), si se actualiza y con qué frecuencia

El citado procedimiento de identificacion cubre lobjetivos de existencia, integridad, valoracion,
presentacion, y desglose de la informacién finaaciefraude. Esta identificacién de riesgos seizeale
forma anual.

- La existencia de un proceso de identificacion delepimetro de consolidacion, teniendo en
cuenta, entre otros aspectos, la posible existen@a estructuras societarias complejas, entidades
instrumentales o de propdsito especial.

Respecto al proceso de identificacién del perimstietario, la Direccion de Finanzas realiza, alen&
periddica, una actualizacién de su perimetro dedaatacion, verificando las altas y bajas de corfgmtion
los departamentos juridicos y financieros de lasrdas sociedades que componen el Grupo.

- Si el proceso tiene en cuenta los efectos de ottgmlogias de riesgos (operativos, tecnoldgicos,
financieros, legales, fiscales, reputacionales, medmbientales, etc.) en la medida que afecten a
los estados financieros.

Telefénica dispone, ademas de lo antes comentada Modelo de Gestion de Riesgos que consideteocua
categorias de riesgo:

1) Riesgos de Negocio

2) Riesgos Operacionales
3) Riesgos Globales

4) Riesgos Financieros

Dentro de los Riesgos Financieros se incluyendt@ionados con la exactitud, integridad y comuwidade
la informacion elaborada y publicada. Asimismo, iseluyen dentro de esta categoria los riesgos de
naturaleza fiscal.

- Qué drgano de gobierno de la entidad supervisa etqreso.

El Consejo de Administracion, a través de la Canigle Auditoria y Control, es el 6rgano de la exdidue
supervisa el proceso, segun lo definido en elwddi22 del Reglamento del Consejo de Administradén
Telefénica, S.A.

F.3 Actividades de control

Informe, sefialando sus principales caracteristicasj dispone al menos de:

F.3.1. Procedimientos de revisién y autorizacién dé& informacion financiera y la descripcion del
SCIIF, a publicar en los mercados de valores, indimdo sus responsables, asi como de
documentacion descriptiva de los flujos de actividdes y controles (incluyendo los relativos a
riesgo de fraude) de los distintos tipos de transeimnes que puedan afectar de modo material a
los estados financieros, incluyendo el procedimiemtde cierre contable y la revision especifica de
los juicios, estimaciones, valoraciones y proyecaies relevantes.
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El Consejo de Administracion de Telefonica, S.Arohg, el 26 de marzo de 2003, la “Normativa de
Comunicacién e Informacion a los Mercados” (NCIMEsta Normativa regula los principios basicos del
funcionamiento de los procesos y sistemas de datgroomunicacién de informacion, a través de los sp
pretende garantizar que la informacion relevantéalefénica, S.A., a nivel consolidado, es conogidasus
primeros ejecutivos y su equipo directivo, asigmared Auditoria Interna la obligacion de evaluar,
periddicamente, el funcionamiento de estos procgsastemas.

Con caracter trimestral, la Direccién de FinanzaJ elefonica presenta a la Comision de AuditorGowtrol
la informacion financiera periddica, destacandogddacipales hechos acontecidos y los criteriogatias
aplicados en su elaboracion, aclarando aquellecaspde mayor relieve acontecidos durante el gerio

Igualmente, el Grupo Telefénica cuenta con procemmmomico-financieros documentados, que permiten
gue los criterios para la elaboracion de la infaidma financiera sean comunes, tanto en las socésddel
Grupo como en aquellas actividades que, en su sean,externalizadas.

Asimismo, la Compafiia sigue procedimientos docuater® para la elaboracién de la informacién finaacie
consolidada, de manera que los responsables distedas areas involucradas verifiquen dicha imi@cion.

Adicionalmente, y de acuerdo con la normativa mderlos Presidentes Ejecutivos y los Directores de
Finanzas de las sociedades del Grupo deben remaiDireccion de Finanzas una certificacion decido
gue se ha revisado la informacion financiera pitesken que los estados financieros remitidos reptase
fielmente, en todos sus aspectos relevantesulacsiin financiera, los resultados y la situaciofigiedez, v,
adicionalmente, que no se conocen riesgos sigtificsapara el hegocio o riesgos no cubiertos quiepan
tener una incidencia significativa sobre la sitdagyatrimonial y financiera.

En relacién al procedimiento de cierre contabléDileccion de Finanzas emite unas instruccionesdese
establece el calendario y el contenido del repdetda informacion financiera para la elaboraciénlate
cuentas anuales consolidadas, que son de obligadplimiento.

La revision especifica de los juicios, estimacionesoraciones, y proyecciones relevantes se bevabo por

la Direccion de Finanzas, la cual identifica laditipms contables de caracter critico en la medjde
requieren el uso de estimaciones y juicios de vdtor estos casos, la Direccién de Finanzas estgblec
asimismo, las coordinaciones operativas neceseniasl resto de unidades en el Grupo Telefénicausn
campos especificos de actuacidon y conocimiento,cavacter previo a su presentacion a la Comisiéon de
Auditoria y Control. Los més relevantes son tratada la Comisién de Auditoria y Control, y la Alta
Direccion de la Compaiiia define su forma de preséht en las cuentas anuales, con caracter presip a
aprobacion por el Consejo de Administracion.

Finalmente, Auditoria Interna dentro de su planahme auditoria, establece anualmente planes Hejdra
para evaluar el modelo de control interno sobredrte financierdSCIIF).

F.3.2. Politicas y procedimientos de control interm sobre los sistemas de informacion (entre otras,
sobre seguridad de acceso, control de cambios, ogeidn de los mismos, continuidad operativa y
segregacion de funciones) que soporten los procegetevantes de la entidad en relacion a la
elaboracion y publicacion de la informacién financéra.

La Direccion Global de Sistemas de Informacion@lelpo Telefénica es la responsable de la gesti@gial
de los Sistemas de Informacion para todos los negatel Grupo, definiendo la estrategia y plantiéa
tecnoldgica, asegurando las condiciones de catidagkrvicio, coste y seguridad requeridas por ep&r

Dentro de sus diversas funciones estan el desamolinplantacion de sistemas que mejoren la efi@en
eficacia y rentabilidad de los procesos del Grigalefinicion e implantacién de las politicas yaestares de
seguridad para aplicaciones e infraestructuragyontamente con las Direcciones de Seguridad y dkefe
entre los que se incluye el modelo de control e el ambito de las tecnologias de la informmacié

La Politica Corporativa de Seguridad de la Inforidraclefine como activos estratégicos la informagidos
sistemas que la tratan, y establece los requid#oseguridad que deben tener las empresas del ,Grig®
lineas de actuacion que deben seguirse de formgatiia en ellas, mediante la implantacién de los
controles adecuados, conforme a los siguientesrdosni

. Organizacioén y funciones

. Obligaciones relativas al personal
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. Clasificacion y tratamiento de la informacién
. Identificacion y autenticacion

. Control de acceso

. Registros de auditoria y monitorizacion
. Redes y comunicaciones

. Control de software

. Desarrollo y mantenimiento de sistemas
. Gestiodn de incidencias

. Gestion y distribuciéon de soportes

. Copias de respaldo y recuperacion

. Continuidad de negocio

. Seguridad fisica y del entorno

. Conformidad con la legislacién vigente

Finalmente, Auditoria Interna dentro de su planahie auditoria, establece planes de trabajo parhcar
la eficacia y eficiencia del modelo de gobiernoTdela idoneidad de los controles, y la integriddel la
informacion.

F.3.3. Politicas y procedimientos de control interm destinados a supervisar la gestion de las actiddes
subcontratadas a terceros, asi como de aquellos aspps de evaluacion, calculo o valoracion
encomendados a expertos independientes, que puedafectar de modo material a los estados
financieros.

En el caso de que un proceso o parte del mismocaeptre subcontratado con un tercero ajeno a faesa,
no se exime de la necesidad de contar con conolesseguren un adecuado nivel de control intennel
conjunto del proceso. Dada la importancia de lareslizacion de servicios, y las consecuenciaspyeee
conllevar en la opinién sobre la efectividad dehtool interno para el reporte financiero, en el @&ru
Telefonica se efectlian las actuaciones necesaviaslcfin de conseguir evidenciar un nivel de aantr
minimo. Las actuaciones que se llevan a cabo marseguir el mencionado objetivo, pueden variareciais
tres siguientes:

« Certificacion del control interno por un tercero independiente certificaciones del tipo ISAE3402
ylo el SSAE16.

» Establecimiento de controles especificoson identificados, disefiados, implantados y edds
por cuenta de la Sociedad.

« Evaluacion directa una evaluacion de los procesos subcontratadopayte del area de Auditoria
Interna.

Cuando Telefénica, S.A., o alguna de sus filialédiza los servicios de un experto independienigoc
resultado y conclusiones puedan presentar impactos informacion financiera consolidada, se asggur
dentro del proceso de seleccion de proveedor,tdiremte por el &rea que encarga el servicio yueraso,
conjuntamente con el departamento de compras,nge®ncia, capacitacion, acreditacién e indepenaenc
del tercero, en cuanto a los métodos utilizadoasyprincipales hip6tesis. La Direccién de Finanzse
establecidas actividades de control encaminadasamiigar la validez de los datos, los métodogatibs, y

la razonabilidad de las hipétesis utilizadas pdertero mediante el seguimiento recurrente de igRipios
de cada funcién que permitan asegurar el cumplimigel proceso externalizado de acuerdo con ldsqad

y directrices emanadas desde el Grupo.

Igualmente, existe un procedimiento interno paradatratacion de expertos independientes, que eezui
unos determinados niveles de aprobacion.
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F.4 Informacién y comunicacion
Informe, sefialando sus principales caracteristicasj dispone al menos de:

F.4.1. Una funcién especifica encargada de definimantener actualizadas las politicas contables (da®
departamento de politicas contables) y resolver dad o conflictos derivados de su
interpretacion, manteniendo una comunicacién fluidacon los responsables de las operaciones en
la organizacion, asi como un manual de politicas etables actualizado y comunicado a las
unidades a través de las que opera la entidad.

La Direccion de Finanzas del Grupo es la encardada definicién y actualizacion de las politicastables
a efectos de la informacién financiera consolidada.

Asi, esta area emite Boletines Informativos actadios de las NIIF (Normas Internacionales de Inémion
Financiera), en los que se presenta un resumeasderihcipales novedades en materia contable,oash c
aclaraciones a distintos aspectos que puedan semgista materia. Estos boletines tienen pericaticid
mensual.

Adicionalmente, el Grupo Telefénica dispone de uanhbl de Politicas Contables, que se actualiza
anualmente, siendo su Ultima actualizacion de whicie de 2015. Los objetivos del citado Manual son:
adaptar los principios y politicas contables caafivos al marco normativo de las NIIF; mantenersuno
principios y politicas contables que permitan cuéformacién sea comparable dentro del Grupo Wittt

una gestion 6ptima desde el origen de la infornmgaidejorar la calidad de la informacion contablelate
distintas sociedades del Grupo y del Grupo Conadtidmediante la divulgacion, acuerdo e implantadé
unos principios contables Unicos para el Grup@gdjlifar la integracion contable de compafiias aiias y

de nueva creacion en el sistema contable del Galpantar con un manual de referencia.

El citado Manual es de obligado cumplimiento paa®las empresas pertenecientes al Grupo Telefd@rica
su reporting para la elaboracién de la informadidanciera consolidada.

Esta documentacién se envia periddicamente vizaa@lectronico y se encuentra disponible para tdo
Grupo, dentro de la Intranet de Telefonica.

Asimismo, el area de politicas contables mantiena comunicacion fluida con los responsables de
contabilidad de las principales operaciones delpGruanto de forma proactiva como reactiva. Esta
comunicacion no sélo es Util para resolver dudasrdlictos sino también para garantizar la homogkzte

de los criterios contables en el Grupo asi coma pampartir mejores practicas entre las operadoras.

F.4.2. Mecanismos de captura y preparacion de lafiormacion financiera con formatos homogéneos, de
aplicacién y utilizacién por todas las unidades dia entidad o del grupo, que soporten los estados
financieros principales y las notas, asi como lafiormacion que se detalle sobre el SCIIF.

Existe un Manual de Cumplimentacién del Reportieg@bnsolidacion que proporciona las instrucciones
especificas para la elaboracion de los detallesgnfrman el reporting para la consolidacion dedstados
financieros del Grupo Telefénica y la elaboraciérialinformacion financiera consolidada.

De igual manera, el Grupo Telefénica tiene impldatan sistema especifico de software que soporta el
reporte de los estados financieros individualeslage distintas filiales, asi como las notas y desego
necesarios para la elaboracion de las cuentasesncahsolidadas. Esta herramienta es utilizadmisasD,
para realizar el proceso de consolidacion y susasddosterior. El sistema es gestionado centiddizeente y
utiliza el mismo plan de cuentas.

F.5 Supervision del funcionamiento del sistema

Informe, sefialando sus principales caracteristicagl menos de:

F.5.1. Las actividades de supervision del SCIIF réiaadas por la comision de auditoria asi como si la
entidad cuenta con una funcién de auditoria internague tenga entre sus competencias la de
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apoyo a la comisién en su labor de supervisién dsistema de control interno, incluyendo el
SCIIF. Asimismo se informara del alcance de la evahcidn del SCIIF realizada en el ejercicio y
del procedimiento por el cual el encargado de ejetar la evaluacion comunica sus resultados, si
la entidad cuenta con un plan de accion que detallas eventuales medidas correctoras, y si se ha
considerado su impacto en la informacién financiera

Tal y como se ha mencionado anteriormente, lostlsta Sociales y el Reglamento del Consejo de
Administracion de la Compafiia establecen que lai§€iémde Auditoria y Control tiene como funcién
primordial servir de apoyo al Consejo de Adminisitia en sus funciones de supervision, establecientte
sus competencias la de supervisar la eficaciaatdta interno de la Sociedad y los sistemas dédese
riesgos, asi como discutir con los Auditores denfaselas debilidades significativas del sistemaaterol
interno detectadas en el desarrollo de la auditoria

La Comisién de Auditoria y Control tiene encomeradbdlabor de supervisar la eficacia del Contriérmo
a la Unidad de Auditoria Interna del Grupo Telefani

La Unidad de Auditoria Interna del Grupo Teleféniegende funcionalmente de la Comisién de Auditpria
Control. Su objetivo prioritario es facilitarle amoen sus responsabilidades relativas al aseguntorsebre
gobierno, gestion de riesgos, y Sistema de Coittetno del Grupo. El Control Interno comprendeo®d
aqguellos procesos que aseguren razonablementenpliciento de leyes, regulaciones y normas interlaas
fiabilidad de la informacion, la eficacia y efic@a de las operaciones, y la integridad del patnimale la
organizacion.

La funcion de Auditoria Interna se desarrolla deeado con las Normas Internacionales para la Readg la
Auditoria Interna, y dispone del Certificado dei@ad otorgado por el Instituto Internacional de Aois
Internos.

En relaciéon con la supervision del control intesabre el reporte financiero (SCIIF), Telefénicameoo
sociedad cotizada en la Bolsa de Nueva York, egtdasa los requerimientos normativos establegiodos
organismos reguladores norteamericanos que afadtansociedades cotizadas en dicho mercado.

Entre estos requerimientos, se encuentra la antgxwianada “Sarbanes-Oxley Act” y, en concreto, la
Seccion 404 de dicha ley, que establece la necksiga evaluar anualmente la efectividad de los
procedimientos y la estructura del control intesabre el reporte financiero (SCIIF) por parte de la
sociedades cotizadas en el mercado estadounidense.

El Auditor Externo emite una evaluacion indepentiiesobre la efectividad del control interno soblre e
reporte financiero (SCIIF).

Para el cumplimiento de dicho objetivo, el Grupdel@nica cuenta con un modelo de evaluacion defrabn
interno sobre el reporte financiero, en tres nselgendo la Unidad de Auditoria Interna la encdagde
realizar, con cardcter anual, la evaluacion deisoibnamiento.

Cuestionarios de Autoevaluacion

Todas las sociedades dominadas del Grupo recibealma@nte cuestionarios de autoevaluacion, cuyas
respuestas deberan ser certificadas por los resiplessdel control interno sobre el reporte finac{SCIIF)

en cada sociedad (Presidentes Ejecutivos y Direstde Finanzas). En estos cuestionarios se abordan
aspectos de control interno sobre el reporte fieao(SCIIF) que se consideran requisitos minimasap
conseguir una seguridad razonable de la fiabildath informacion financiera. Las respuestas saitaias
sobre una muestra determinada por la Unidad det@vialiinterna.

Revisidn de procesos y controles especificos

Sin perjuicio de que se cumplimente el cuestional# autoevaluacion, en determinadas sociedades,
atendiendo a criterios de relevancia de su apériagilas magnitudes econdmico-financieras del Ggupo
otros factores de riesgo considerados, se reatiaaavision directa de sus procesos y controlaesaaqulo el
Modelo General de Evaluacion, para lo que se displeh Modelo de Definicién de Alcances, que pertaite
identificacion de las cuentas criticas de cadaesiaci del Grupo Telefénica en funcién de los coteri
previamente establecidos.

Una vez identificadas las cuentas criticas sudaeptie revision, el Modelo General de Evaluac#apdica
de la siguiente forma:
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- Se identifican los procesos y sistemas asociatls@ientas criticas.
- Se identifican los riesgos sobre el reporte finamacasociados a dichos procesos.

- Se revisan y, si es necesario, se establecen deates de control en los procesos para
garantizar, de forma razonable, que la documentagi@l disefio de los controles sobre el
reporte financiero son adecuados.

- Se evalula, aplicando pruebas de auditoria, laiefted de las actividades de control.
Revisién controles generales

Los controles generales del Grupo son evaluadosmahos anualmente, considerando aspectos
fundamentalmente relativos a normativas y direetrigue aplican a nivel global en el Grupo.

La supervisiéon de los controles generales sobreikiemas de informacion tiene como objetivo reviaa
gestion de cambios a programas, el acceso a daisseynas y la gestion de los cambios a infragstras,
back up, tareas programadas e incidencias.

En caso de identificarse durante los trabajos dsiém, deficiencias de control y/u oportunidadesntejora,
éstas se comunican a la Direccidn mediante lognrdse elaborados por la unidad de Auditoria Intefa.
partir de la recepcion del informe, los gestorepoasables de los controles comunican los planesaén
para la resolucidon de las deficiencias de contdeniificadas, asi como los plazos previstos para su
implantacion.

F.5.2. Si cuenta con un procedimiento de discusidnediante el cual, el auditor de cuentas (de acuerdo
con lo establecido en las NTA), la funcion de auditia interna y otros expertos puedan
comunicar a la alta direccién y a la comisién de alitoria 0 administradores de la entidad las
debilidades significativas de control interno iderificadas durante los procesos de revision de las
cuentas anuales o aquellos otros que les hayan sielocomendados. Asimismo, informara de si
dispone de un plan de accidn que trate de corregir mitigar las debilidades observadas.

Como ya se ha indicado anteriormente, la unidad\ualditoria Interna tiene encomendado el apoyo a la
Comisién de Auditoria y Control en la supervisi@ flincionamiento del sistema de control interncaga
informacion financiera. La unidad de Auditoria miz participa en las reuniones de la Comision dditAria

y Control e informa regularmente de las conclussode los trabajos realizados, asi como de los pldae
accion establecidos para su mitigacion y el gradorglantacidén de los mismos.

Por otra parte, el Auditor Externo participa en flaaniones de la Comision de Auditoria y Controtapa
explicar y aclarar, a requerimiento de la Comis&spectos de los informes de auditoria y de Idmjoa por

él realizados, entre los que se encuentran loraeals para asegurar la efectividad del contrerivtt sobre

el reporte financiero. El Auditor Externo tiene ®mlo momento acceso directo a la Alta Direccionl y a
Presidente de la Comision de Auditoria y Contralapeomunicar las debilidades significativas de @dnt
interno identificadas.

F.6 Otra informacidn relevante

No aplicable

F.7 Informe del auditor externo

Informe de:

F.7.1. Si la informacion del SCIIF remitida a los nercados ha sido sometida a revisién por el auditor
externo, en cuyo caso la entidad deberia incluir éhforme correspondiente como anexo. En caso

contrario, deberia informar de sus motivos.

La informacién que se adjunta correspondiente dlFSiEa sido sometida a revisién por el Auditor Ertg
cuyo informe se adjunta como anexo a este documento
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G Grado de Seguimiento de las RecomendacionesotieI@o
Corporativo

Indique el grado de seguimiento de la sociedad resgto de las recomendaciones del Codigo de buen
gobierno de las sociedades cotizadas.

En el caso de que alguna recomendacion no se sigas® siga parcialmente, se deberd incluir una
explicacion detallada de sus motivos de manera ques accionistas, los inversores y el mercado en
general, cuenten con informacion suficiente para Varar el proceder de la sociedad. No seran
aceptables explicaciones de caracter general.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas moiten el nimero maximo de votos que pueda
emitir un mismo accionista, ni contengan otras resicciones que dificulten la toma de control
de la sociedad mediante la adquisicion de sus aawés en el mercado.

Explique

De acuerdo con lo establecido en el articulo 26odeEstatutos Sociales de la Compafiia, ningin
accionista podra ejercitar un niamero de votos soipal 10% del total capital social con derecho a
voto existente en cada momento, con independeetialiinero de acciones de que sea titular; todo
ello con sometimiento pleno a lo dispuesto enyatm caracter imperativo. En la determinacion del
namero maximo de votos que pueda emitir cada aistioee computaran Unicamente las acciones
de que sea titular el accionista de que se trat@éaluyéndose las que correspondan a otros tsilar
gue hubieran delegado en aquél su representaaidpeguicio de aplicar asimismo individualmente
a cada uno de los accionistas representados elontiisite porcentual del 10%.

La limitacion establecida en el parrafo anteric@s@ambién de aplicacion al nimero de votos que,
como maximo, podran emitir —sea conjuntamente, p&a separado- dos o mas sociedades
accionistas pertenecientes a un mismo grupo ddaglgs, asi como al niumero de votos que, como
méaximo, pueda emitir una persona fisica o juridicaionista y la entidad o entidades, también
accionistas, que aquélla controle directa o inthreente.

Asimismo, el articulo 30 de los Estatutos estabtpmepara ser designado Consejero se precisara ser
titular, con una antelacién superior a tres afiegydnimero de acciones de la propia Sociedad que
representen, al menos, un valor nominal de 3.000selas cuales no podra transferir durante el
ejercicio de su cargo. Estos requisitos no serégibdes a las personas que en el momento de su
nombramiento se hallen vinculadas a la Sociedadiparelacion laboral o profesional, ni cuando el
Consejo de Administracion acuerde su dispensa tuate a favor de, al menos, el 85 por 100 de
sus miembros.

Por otro lado, el articulo 31 de los Estatutosaligpque, para que un Consejero pueda ser designado
Presidente, Vicepresidente, Consejero Delegadaembiio de la Comision Delegada, sera necesario
que haya formado parte del Consejo de Administradifrante, al menos, los tres afios anteriores a
su designacion. No obstante, no sera necesari@it@ionada antigiledad cuando la designacion se
lleve a cabo con el voto favorable de, al menos35epor 100 de los miembros del Consejo de
Administracion.

El mantenimiento en los Estatutos Sociales del mdmeximo de votos que puede emitir un mismo

accionista o0 accionistas pertenecientes a un mgmunoo (articulo 26 de los Estatutos Sociales) se
justifica por ser una medida que tiene por finalida bisqueda de un adecuado equilibrio y

proteccion de la posicion de los accionistas miaods, evitando una eventual concentracion del

voto en un numero reducido de accionistas, lo quekig afectar a la persecucién del interés social
de todos los accionistas como guia de actuacida danta General. Telefénica considera que esta
medida no constituye un mecanismo de bloqueo deftaas publicas de adquisicidén sino mas bien

una garantia de que la adquisicion del control sitar@, en interés de todos los accionistas, una
oferta por el cien por cien del capital puesto quano es natural y ensefa la experiencia, los
potenciales oferentes pueden condicionar su odiétevantamiento del blindaje.
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Por lo demas, en relacion con ello, y de conforahician lo dispuesto en el articulo 527 de la Ley de
Sociedades de Capital, en las sociedades andnitiaadas las clausulas estatuarias que, directa o
indirectamente, fijen con caracter general el nénmeéximo de votos que pueden emitir un mismo
accionista, las sociedades pertenecientes a unamgsapo 0 quienes actlen de forma concertada
con los anteriores, quedaran sin efecto cuandatraoferta publica de adquisicion, el oferenteahay
alcanzado un porcentaje igual o superior al 70%cdpital que confiera derechos de voto, salvo que
dicho oferente no estuviera sujeto a medidas deraleacion equivalentes o no las hubiera
adoptado.

Por su parte, los requisitos especiales exigibbea ger designado Consejero (articulo 30 de los
Estatutos Sociales) o Presidente, Vicepresidermes&jero Delegado o miembro de la Comision
Delegada (articulo 31 de los Estatutos Socialegustéican por la voluntad de que el acceso al
6rgano de administracién y, dentro del mismo, aclmgos de mayor relevancia, esté reservado a
personas que hayan demostrado un compromiso cBaciadad y, ademas, cuenten con la debida
experiencia como miembros del Consejo, de tal fayme&se asegure una continuidad en el modelo
de gestién del Grupo Telefénica en interés de tasaccionistas y stakeholders. En todo caso,
estos requisitos especiales podran ser excepcisradgmdo se cuente con un amplio consenso de los
miembros del Consejo de Administracion, como |elegoto favorable de, al menos, el 85 por 100
de sus miembros establecido por los referidosidosale los Estatutos Sociales.

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y unagedad dependiente ambas definan publicamente
con precision:

a) Las respectivas areas de actividad y eventualedaciones de negocio entre ellas, asi como las
de la sociedad dependiente cotizada con las demaspeesas del grupo.

b) Los mecanismos previstos para resolver los eveades conflictos de interés que puedan
presentarse.

No aplicable

3. Que durante la celebraciéon de la Junta General @inaria, como complemento de la difusién
por escrito del Informe Anual de Gobierno Corporativo, el Presidente del Consejo de
Administracion informe verbalmente a los accionista, con suficiente detalle, de los aspectos
mas relevantes del Gobierno Corporativo de la sodlad y, en particular:

a) De los cambios acaecidos desde la anterior Jurneral Ordinaria.

b) De los motivos concretos por los que la compafife® sigue alguna de las recomendaciones
del Cbdigo de Gobierno Corporativo y, si existierande las reglas alternativas que aplique en
esa materia.

Cumple

4. Que la sociedad defina y promueva una politica deomunicacién y contactos con accionistas,
inversores institucionales y asesores de voto queasplenamente respetuosa con las normas
contra el abuso de mercado y de un trato semejantelos accionistas que se encuentren en la
misma posicion.

Y que la sociedad haga publica dicha politica a tses de su pagina web, incluyendo
informacion relativa a la forma en que la misma séa puesto en practica e identificando a los
interlocutores o responsables de llevarla a cabo.

Cumple
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5. Que el Consejo de Administracion no eleve a la JumtGeneral una propuesta de delegacion de
facultades, para emitir acciones o valores convelties con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, por un importe superior al 20% del capial en el momento de la delegacién.

Y que cuando el Consejo de Administracion apruebeualquier emision de acciones o de
valores convertibles con exclusién del derecho deaseripcion preferente, la sociedad publique

inmediatamente en su pagina web los informes sobdicha exclusién a los que hace referencia
la legislacién mercantil.

Cumple

6. Que las sociedades cotizadas que elaboren los inf@s que se citan a continuacion, ya sea de
forma perceptiva o voluntaria, los publiquen en sipégina web con antelacion suficiente a la
celebracién de la Junta General Ordinaria, aunques difusiéon no sea obligatoria:

a) Informe sobre la independencia del auditor.

b) Informes de funcionamiento de las Comisiones de Aitdria y de Nombramientos y
Retribuciones.

c) Informe de la Comisién de Auditoria sobre operacioes vinculadas.
d) Informe sobre la politica de responsabilidad sociatorporativa.

Cumple

7. Que la sociedad trasmita en directo, a través de quagina web, la celebracién de las juntas
generales de accionistas.

Explique

La Compafia no ha considerado adecuado transmitdirecto, a través de su pagina web, la
celebracién de la Junta General Ordinaria de Acsfias celebrada en el ejercicio 2015, atendiendo a
motivos organizativos y de desarrollo de dicha augeneral (posibles alteraciones que pudieran
producirse). No obstante lo anterior, Telefénictd emnalizando la posibilidad de transmitir en
directo pr6ximas Juntas Generales de Accionistas.

8. Que la Comision de Auditoria vele porque el Consejde Administracion procure presentar las
cuentas a la Junta General de Accionistas sin lindtiones ni salvedades en el informe de
auditoria y que, en los supuestos excepcionalesaare existan salvedades, tanto el presidente de
la Comisién de Auditoria como los auditores expligen con claridad a los accionistas el
contenido y alcance de dichas limitaciones o sahadks.

Cumple

9. Que la sociedad haga publicos en su pagina web, denera permanente, los requisitos y
procedimientos que aceptara para acreditar la tituhridad de acciones, el derecho de asistencia
a la Junta General de Accionistas y el ejercicio delegacion de derecho de voto.

Y que tales requisitos y procedimientos favorezcala asistencia y el ejercicio de sus derechos a
los accionistas y se apliquen de forma no discrimatoria.

Cumple
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10.

11.

12.

13.

Que cuando algun accionista legitimado haya ejereto, con anterioridad a la celebracion de
la Junta General de Accionistas, el derecho a corgtlr el orden del dia o a presentar nuevas
propuestas de acuerdo, la sociedad:

a) Difunda de inmediato tales puntos complementarios guevas propuestas de acuerdo.

b) Haga publico el modelo de tarjeta de asistencia orfimulario de delegacién de voto o voto a
distancia con las modificaciones precisas para gumiedan votarse los nuevos puntos del
orden del dia y propuestas alternativas de acuerden los mismos términos que los
propuestos por el Consejo de Administracion.

c) Someta todos esos puntos o propuestas alternativasvotacion y les aplique las mismas
reglas de voto que a las formuladas por el Consejde Administracion, incluidas, en
particular, las presunciones o deducciones sobre stntido del voto.

d) Con posterioridad a la Junta General de Accionistascomunique el desglose del voto sobre
tales puntos complementarios o propuestas alternags.

No aplicable

Que, en el caso de que la sociedad tenga previsagpr primas de asistencia a la Junta General
de Accionistas, establezca, con anterioridad, unaofitica general sobre tales primas y que
dicha politica sea estable.

No aplicable

Que el Consejo de Administracion desempefie sus fuones con unidad de propdsito e
independencia de criterio, dispense el mismo trata todos los accionistas que se hallen en la
misma posicién y se guie por el interés social, entdido como la consecuciéon de un negocio
rentable y sostenible a largo plazo, que promuevaisontinuidad y la maximizacion del valor
econdmico de la empresa.

Y que en la busqueda del interés social, ademas debpeto de las leyes y reglamentos y de un
comportamiento basado en la buena fe, la ética y mspeto a los usos y a las buenas practicas
cominmente aceptadas, procure conciliar el propionterés social con, segun corresponda, los
legitimos intereses de sus empleados, sus proveesprsus clientes y los de restantes grupos de
interés que puedan verse afectados, asi como el iapo de las actividades de la compafiia en la
comunidad en su conjunto y en el medio ambiente.

Cumple

Que el Consejo de Administracién posea la dimensidorecisa para lograr un funcionamiento
eficaz y participativo, lo que hace aconsejable quenga entre cinco y quince miembros.

Explique

La complejidad de la estructura organizativa delgérTelefénica, dado el significativo nimero de
sociedades que lo componen, la variedad de se@oriss que desarrolla su actividad, su caracter
multinacional, asi como su relevancia econdmicampresarial, justifican que el nimero de
miembros que integran el Consejo resulte adecuadolpgrar un funcionamiento eficaz y operativo
del mismo.
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14.

15.

16.

Asimismo, debe tenerse en cuenta el elevado nudeef@omisiones del Consejo de Administracion
con que cuenta la Compaifiia, lo que asegura laipaxtion activa de todos sus Consejeros.

Que el Consejo de Administracidn apruebe una polita de seleccién de Consejeros que:
a) Sea concretay verificable.

b) Asegure que las propuestas de nombramiento o reeté@n se fundamenten en un analisis
previo de las necesidades del Consejo de Administian.

c) Favorezca la diversidad de conocimientos, experieias y género.

Que el resultado del andlisis previo de las necesides del Consejo de Administracion se recoja
en el informe justificativo de la Comisién de Nombamientos que se publique al convocar la
Junta General de Accionistas a la que se someta fatificacion, el nombramiento o la
reeleccién de cada Consejero.

Y que la politica de seleccién de Consejeros promee el objetivo de que en el afio 2020 el
namero de Consejeras represente, al menos, el 30%Idotal de miembros del Consejo de
Administracion.

La Comision de Nombramientos verificard anualmenteel cumplimiento de la politica de
seleccién de Consejeros y se informara de ello driiforme Anual de Gobierno Corporativo.

Cumple

Que los Consejeros Dominicales e Independientes stituyan una amplia mayoria del Consejo
de Administracion y que el nimero de Consejeros Efeitivos sea el minimo necesario, teniendo
en cuenta la complejidad del grupo societario y eporcentaje de participacién de los
Consejeros Ejecutivos en el capital de la sociedad.

Cumple

Que el porcentaje de Consejeros Dominicales sobrktetal de Consejeros no Ejecutivos no sea
mayor que la proporcion existente entre el capitable la sociedad representado por dichos
Consejeros y el resto del capital.

Este criterio podra atenuarse:

a) En sociedades de elevada capitalizacibn en lase sean escasas las participaciones
accionariales que tengan legalmente la consideraaide significativas.

b) Cuando se trate de sociedades en las que existma pluralidad de accionistas
representados en el Consejo de Administracion, y rfengan vinculos entre si.

Explique

La presente recomendacién nimero 16 se refiere cargposicion del grupo de los Consejeros

externos. Tal y como resulta del apartado C.1.&8stke Informe Anual de Gobierno Corporativo, a 31

de diciembre de 2015, el grupo de los Consejertsres de Telefonica, S.A. estaba compuesto por
un total de 15 miembros (sobre un total de 18 Jers®), de los cuales 5 tienen la condicién de

dominicales, 7 de independientes y 3 de “Otros €jenss externos”.

De los cinco Consejeros dominicales, dos lo sorepresentacion de la Fundacion Bancaria Caixa
d’Estalvis i Pensions de Barcelona,’la Caixa”, éat titular de un 5,01% del capital social de
Telefonica, S.A.; dos lo son en representacion aecB Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA),
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17.

titular de un 6,07% de dicho capital; y uno enespntacion de China Unicom (Hong Kong) Limited
(China Unicom), titular de un 1,29% del capitaliabc

Aplicando un criterio de proporcionalidad estrictanforme a lo dispuesto en el articulo 243 de la
Ley de Sociedades de Capital, sobre el numerodetatiembros del Consejo, las participaciones de
“la Caixa” y del BBVA son practicamente suficientgara el nombramiento de un Consejero por
cada una de dichas Entidades.

Ademaés, debe tenerse en cuenta que la propia radacién nimero 16 establece que este criterio
de proporcionalidad estricta podra atenuarse, ghed@ue el peso de los Consejeros dominicales sea
mayor que el que corresponderia al porcentaje tltatapital que representen, en sociedades de
elevada capitalizacion en las que sean escaspartdpaciones accionariales significativas.

En este sentido, Telefénica se encuentra entrgokeiedades cotizadas en las Bolsas espafiolas con
mayor capitalizacion bursétil, alcanzando la cifea50.921 millones de euros a 31 de diciembre de
2015, lo que supone un elevadisimo valor absoletdad participaciones de “la Caixa” y la de
BBVA en Telefbnica (la de “la Caixa” ascendia a&d.5nillones de euros, y la de BBVA a 3.091
millones de euros). Ello justifica la “sobrepondsda” de la participacién de dichas entidades en su
Consejo de Administracion, pasando de un Conseajeruinical cada una (conforme a lo que
tendrian estricto derecho con arreglo al articul@ @e la Ley de Sociedades de Capital) a dos
Consejeros dominicales, es decir, admitiendo el bmamiento de, Unicamente, un Consejero
dominical de mas sobre la proporcién estrictamkgtal.

Por su parte, y en cuanto a China Unicom, el 28rdgo de 2011, en desarrollo de su ya existente
alianza estratégica, suscribié con Telefénica, SuAa ampliacibn de su Acuerdo de Alianza

Estratégica, en la que ambas compafiias pactaroreaefy profundizar en su cooperacion en

determinadas areas de negocio, y a través de lacada parte se comprometia a invertir el

equivalente a 500 millones de délares estadounédeas acciones ordinarias de la otra parte. En
atencién a la participacion de China Unicom enaglital social de Telefénica, la Junta General de
Accionistas de la Compafiia celebrada el 18 de nuey@011, aprobd el nombramiento de un

Consejero designado por China Unicom.

Que el nimero de consejeros independientes represenal menos, la mitad del total de
Consejeros.

Que, sin embargo, cuando la sociedad no sea de eld& capitalizacion o cuando, aun siéndolo,
cuente con un accionista o varios actuando concedamente, que controlen méas del 30% del
capital social, el nimero de Consejeros independiws representen, al menos, un tercio del
total de Consejeros.

Explique

Telefénica, S.A. desarrolla su actividad en un@eespecialmente complejo y en proceso de cambio
constante, que requiere contar con un Consejo dmirstracion integrado por profesionales
altamente cualificados, expertos en los mdltiplegogios y areas geogréficas en los que la
Compafiia desarrolla su actividad.

Todo ello hace que, por un lado, la Compafiia censiémprescindible integrar en el Consejo de
Administracion a antiguos directivos de Teleféni8a., con un profundo conocimiento del sector y
de los negocios de la Compafiia, que por sus argenielaciones profesionales con la Compafiia no
pueden ser calificados como independientes.

Como consecuencia de lo anterior, el porcentajeigenbros del Consejo de Administraciéon que
pueden ser considerados como independientes earligate inferior al 50% (7 en lugar de 9, cifra
ésta que representa la mitad del consejo, comppestt8 miembros).
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En cualquier caso, Telefénica, S.A. considera quepmposicion de su Consejo de Administracion —
formado en su gran mayoria por Consejeros no @esutretine la combinacion de perfiles idonea
para reforzar su liderazgo en el sector de las ogradiones, a la vez que salvaguarda de forma
efectiva la independencia de sus miembros, cor&idsren su conjunto.

18. Que las sociedades hagan publica a través de su pegweb, y mantengan actualizada, la
siguiente informacién sobre sus Consejeros:

a) Perfil profesional y biografico.

b) Otros Consejos de Administraciébn a los que pertenean, se trate o no de sociedades
cotizadas, asi como sobre las demas actividadesritatitivas que realice cualquiera que sea
Su naturaleza.

¢) Indicacion de la categoria de Consejero a la que gienezcan, sefialandose, en el caso de
Consejeros dominicales, el accionista al que represten o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como Consejero eralsociedad, asi como de las
posteriores reelecciones.

e) Acciones de la compafiia, y opciones sobre ellas,lde que sean titulares.

Cumple

19. Que en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, pevia verificacion por la Comisién de
Nombramientos se expliquen las razones por las ceal se hayan nombrado Consejeros
dominicales a instancia de accionistas cuya partgacion accionarial sea inferior al 3% del
capital; y se expongan las razones por las que ne kubieran atendido, en su caso, peticiones
formales de presencia en el Consejo procedentes alecionistas cuya participacion accionarial
sea igual o superior a la de otros a cuya instancige hubieran designado Consejeros
dominicales.

Cumple

20. Que los Consejeros dominicales presenten su dimisiéuando el accionista a quien representen
trasmita integramente su participacién accionarial.Y que también lo hagan, en el niUmero que
corresponda, cuando dicho accionista rebaje su pacfpacion accionarial hasta un nivel que
exija la reduccion del numero de sus Consejeros danicales.

Cumple

21. Que el Consejo de Administracion no proponga la sepacion de ningun Consejero
independiente antes del cumplimiento del periodo tgutario para el que hubiera sido
nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apremila por el Consejo de Administracién
previo informe de la Comisién de nombramientos. Emparticular, se entenderd que existe justa
causa cuando el Consejero pase a ocupar nuevos as@ contraiga nuevas obligaciones que le
impidan dedicar el tiempo necesario al desempefio das funciones propias del cargo de
Consejero, incumpla los deberes inherentes a su gar o incurra en algunas de las
circunstancias que le hagan perder su condicion dendependiente, de acuerdo con lo
establecido en la legislacion aplicable.
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22.

23.

24.

25.

También podra proponerse la separacion de Consejesdndependientes como consecuencia de
ofertas publicas de adquisicién, fusiones u otrasperaciones corporativas similares que
supongan un cambio en la estructura de capital dealsociedad, cuando tales cambios en la
estructura del Consejo de Administracibn vengan prpiciados por el criterio de
proporcionalidad sefialado en la recomendacion 16.

Cumple

Que las sociedades establezcan reglas que obligzelos Consejeros a informar y, en su caso,
dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicaal crédito y reputacién de la sociedad v,

en particular, les obliguen a informar al Consejo @ Administracién de las causas penales en
las que aparezcan como imputados, asi como de susferiores vicisitudes procesales.

Y que si un Consejero resultara procesado o se digh contra él auto de apertura de juicio oral
por alguno de los delitos sefialados en la legislénisocietaria, el Consejo de Administracion
examine el caso tan pronto como sea posible y, aiata de sus circunstancias concretas, decida
si procede o no que el Consejero continle en su gar Y que de todo ello el Consejo de
Administracién dé cuenta, de forma razonada, en éhforme Anual de Gobierno Corporativo.

Cumple

Que todos los Consejeros expresen claramente su ejidn cuando consideren que alguna
propuesta de decisidbn sometida al Consejo de Admétiacion puede ser contraria al interés
social. Y que otro tanto hagan, de forma especialps independientes y demas Consejeros a
quienes no afecte el potencial conflicto de interes, cuando se trate de decisiones que puedan
perjudicar a los accionistas no representados en €bnsejo de Administracion.

Y que cuando el Consejo de Administracion adopte desiones significativas o reiteradas sobre

las que el Consejero hubiera formulado serias reseas, este saque las conclusiones que
procedan y, si optara por dimitir, explique las rapnes en la carta a que se refiere la

recomendacion siguiente.

Esta recomendacion alcanza también al Secretario HEonsejo de Administracion, aunque no
tenga la condicion de Consejero.

Cumple

Que cuando, ya sea por dimisién o por otro motivajn Consejero cese en su cargo antes del
término de su mandato, explique las razones en urzarta que remitira a todos los miembros
del Consejo de Administracion. Y que, sin perjuiciode que dicho cese se comunique como
hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta el Informe Anual de Gobierno
Corporativo.

Cumple

Que la Comision de nombramientos se asegure de qles Consejeros no ejecutivos tienen
suficiente disponibilidad de tiempo para el correat desarrollo de sus funciones.

Y que el Reglamento del Consejo establezca el niroemaximo de Consejos de sociedades de
los que pueden formar parte sus Consejeros.

Cumple
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26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

Que el Consejo de Administracion se relina con la dcuencia precisa para desempefiar con
eficiencia sus funciones y, al menos, ocho vecesadlo, siguiendo el programa de fechas y
asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pighdo cada Consejero individualmente
proponer otros puntos del orden del dia inicialmerd no previstos.

Cumple

Que las inasistencias de los Consejeros se reduzealos casos indispensables y se cuantifiquen
en el Informe Anual de Gobierno Corporativo. Y que,cuando deban producirse, se otorgue
representacién con instrucciones.

Cumple

Que cuando los Consejeros o el Secretario manifiest preocupacion sobre alguna propuesta o,
en el caso de los Consejeros, sobre la marcha destaciedad y tales preocupaciones no queden
resueltas en el Consejo de Administracion, a petimn de quien las hubiera manifestado, se deje
constancia de ellas en el acta.

Cumple

Que la sociedad establezca los cauces adecuadosapque los Consejeros puedan obtener el
asesoramiento preciso para el cumplimiento de suarfciones incluyendo, si asi lo exigieran las
circunstancias, asesoramiento externo con cargo a émpresa.

Cumple

Que, con independencia de los conocimientos queesd@ian a los Consejeros para el ejercicio de
sus funciones, las sociedades ofrezcan también a [@onsejeros programas de actualizacién de
conocimientos cuando las circunstancias lo aconseje

Cumple

Que el orden del dia de las sesiones indique corarilad aquellos puntos sobre los que el
Consejo de Administracién deberd adoptar una deciéh o acuerdo para que los Consejeros
puedan estudiar o recabar, con caracter previo, laformacion precisa para su adopcion.

Cuando, excepcionalmente, por razones de urgenci@l Presidente quiera someter a la
aprobacion del Consejo de Administracion decisiones acuerdos que no figuraran en el orden
del dia, serd preciso el consentimiento previo y pseso de la mayoria de los Consejeros
presentes, del que se dejara debida constancia draeta.

Cumple

Que los Consejeros sean periddicamente informado dos movimientos en el accionariado y
de la opiniébn que los accionistas significativosp$ inversores y las agencias de calificacion
tengan sobre la sociedad y su grupo.

Cumple
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33.

34.

35.

36.

Que el Presidente, como responsable del eficaz fimmamiento del Consejo de Administracion,
ademas de ejercer las funciones que tiene legalstautariamente atribuidas, prepare y someta
al Consejo de Administracion un programa de fechag asuntos a tratar; organice y coordine la
evaluacion periddica del Consejo, asi como, en saso, la del primer ejecutivo de la sociedad;
sea responsable de la direccidn del Consejo y dediectividad de su funcionamiento; se asegure
de que se dedica suficiente tiempo de discusiénas Icuestiones estratégicas, y acuerde y revise
los programas de actualizacion de conocimientos par cada Consejero, cuando las
circunstancias lo aconsejen.

Cumple

Que cuando exista un Consejero coordinador, los Esutos o el Reglamento del Consejo de
Administracién, ademas de las facultades que le amsponden legalmente, le atribuya las
siguientes: presidir el Consejo de Administracion ® ausencia del Presidente y de los
Vicepresidentes, en caso de existir; hacerse eco lds preocupaciones de los Consejeros no
ejecutivos; mantener contactos con inversores y doaistas para conocer sus puntos de vista a
efectos de formarse una opinion sobre sus preocupases, en particular, en relacién con el
gobierno corporativo de la sociedad; y coordinar gblan de sucesion del Presidente.

Cumple

Que el Secretario del Consejo de Administracion vel de forma especial para que en sus
actuaciones y decisiones el Consejo de Administraa tenga presentes las recomendaciones
sobre buen gobierno contenidas en este Cddigo dedmugobierno que fueran aplicables a la

sociedad.

Cumple

Que el Consejo de Administracidn en pleno evalle arvez al afio y adopte, en su caso, un plan
de accion que corrija las deficiencias detectadagspecto de:

a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Gnsejo de Administracion.
b) El funcionamiento y la composicién de sus Comisnes.
c) Ladiversidad en la composicion y competenciasebdConsejo de Administracion.

d) El desempefio del Presidente del Consejo de Adnstracion y del primer ejecutivo de la
sociedad.

e) El desempefio y la aportacion de cada Consejerprestando especial atencién a los
responsables de las distintas comisiones del cormsej

Para la realizacion de la evaluacion de las distias comisiones se partira del informe que estas
eleven al Consejo de Administracion, y para la desee Ultimo, del que le eleve la comisién de
nombramientos.

Cada tres afios, el Consejo de Administracién seraugiliado para la realizacion de la
evaluacion por un consultor externo, cuya independeia sera verificada por la comisién de
nombramientos.

Las relaciones de negocio que el consultor o cualgu sociedad de su grupo mantengan con la
sociedad o cualquier sociedad de su grupo deberaersdesglosadas en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo.
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37.

38.

39.

40.

41.

42.

El proceso y las areas evaluadas seran objeto desdepcion en el Informe Anual de Gobierno
Corporativo.

Cumple

Que cuando exista una comision ejecutiva, la estrura de participacion de las diferentes
categorias de Consejeros sea similar a la del prapConsejo de Administracién y su Secretario
sea el de este dltimo.

Cumple

Que el Consejo de Administracion tenga siempre conimiento de los asuntos tratados y de las
decisiones adoptada por la comisién ejecutiva y quidos los miembros del Consejo de
Administracion reciban copia de las actas de las sienes de la comisién ejecutiva.

Cumple

Que los miembros de la Comisién de auditoria, y derma especial su Presidente, se designen
teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencga materia de contabilidad, auditoria o
gestion de riesgos, y que la mayoria de dichos mibros sean Consejeros independientes.

Cumple

Que bajo la supervision de la Comisién de auditoriase disponga de una unidad que asuma la
funcion de auditoria interna que vele por el buen dncionamiento de los sistemas de
informacion y control interno y que funcionalmentedependa del Presidente no ejecutivo del
Consejo o del de la Comision de auditoria.

Cumple

Que el responsable de la unidad que asuma la funoiGe auditoria interna presente a la
Comisién de auditoria su plan anual de trabajo, imbrme directamente de las incidencias que se
presenten en su desarrollo y someta al final de ca@jercicio un informe de actividades.

Cumple

Que, ademas de las previstas en la ley, correspomda la comisién de auditoria las siguientes
funciones:

1° En relacion con los sistemas de informacién ytrol interno:

a) Supervisar el proceso de elaboracion y la intadad de la informacion financiera
relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, tisando el cumplimiento de los
requisitos normativos, la adecuada delimitacion deperimetro de consolidacién y la
correcta aplicacién de los criterios contables.

b) Velar por la independencia de la unidad que asne la funciéon de auditoria interna;
proponer la seleccion, nombramiento, reeleccion yese del responsable del servicio de
auditoria interna; proponer el presupuesto de eseesvicio; aprobar la orientacion y
sus planes de trabajo, asegurandose de que su aiddad esté enfocada principalmente
hacia los riesgos relevantes de la sociedad; recibhformacion peridédica sobre sus
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43.

44.

45,

c)

20

a)

b)

c)

d)

actividades; y verificar que la alta direccién teng en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

Establecer y supervisar un mecanismo que permaita los empleados comunicar, de
forma confidencial y, si resulta posible y se cort#ra apropiado, andnima, las
irregularidades de potencial trascendencia, espediaente financieras y contables, que
adviertan en el seno de la empresa.

En relacion con el auditor externo:

En caso de renuncia del auditor externo, examém las circunstancias que la hubieran
motivado.

Velar que la retribucion del auditor externo pa su trabajo no comprometa su calidad
ni su independencia.

Supervisar que la sociedad comunique como hechalevante a la CNMV el cambio de
auditor y lo acompafie de una declaracion sobre laventual existencia de desacuerdos
con el auditor saliente y, si hubieran existido, deu contenido.

Asegurar que el auditor externo mantenga anualnrge una reunién con el pleno del
Consejo de Administracion para informarle sobre eltrabajo realizado y sobre la
evolucion de la situacién contable y de riesgos thesociedad.

Asegurar que la sociedad y el auditor externo spetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de audit@j los limites a la concentracién del
negocio del auditor y, en general, las demas normasobre independencia de los
auditores.

Cumple

Que la Comisidén de auditoria pueda convocar a cualier empleado o directivo de la sociedad,
e incluso disponer que comparezcan sin presencia dimgln otro directivo.

Cumple

Que la Comisién de auditoria sea informada sobre $a operaciones de modificaciones
estructurales y corporativas que proyecte realizala sociedad para su analisis e informe previo
al Consejo de Administracién sobre sus condicionesconémicas y su impacto contable y, en
especial, en su caso, sobre la ecuacion de canjepresta.

Cumple

Que la politica de control y gestién de riesgos idéfique al menos:

a)

b)

Los distintos tipos de riesgo, financieros y no femcieros (entre otros los operativos,
tecnoldgicos, legales, sociales, medio ambientalpsliticos y reputacionales) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los finandies o econdmicos, los pasivos
contingentes y otros riesgos fuera de balance.

La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad caeitere aceptable.

Las medidas previstas para mitigar el impacto de ®riesgos identificados, en caso de que
llegaran a materializarse.
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46.

47.

48.

d) Los sistemas de informacion y control interno queesutilizaran para controlar y gestionar
los citados riesgos, incluidos los pasivos continges o riesgos fuera de balance.

Cumple

Que bajo la supervision directa de la Comisién deuwlitoria o, en su caso, de una comision
especializada del Consejo de Administracion, existana funcién interna de control y gestion de
riesgos ejercida por una unidad o departamento int@o de la sociedad que tenga atribuidas
expresamente las siguientes funciones:

a) Asegurar el buen funcionamiento de los sistemas dmntrol y gestion de riesgos vy, en
particular, que se identifican, gestionan, y cuantican adecuadamente todos los riesgos
importantes que afecten a la sociedad.

b) Participar activamente en la elaboracion de la estitegia de riesgos y en las decisiones
importantes sobre su gestion.

c) Velar porque los sistemas de control y gestibn deiesgos mitiguen los riesgos
adecuadamente en el marco de la politica definideop el Consejo de Administracion.

Cumple

Que los miembros de la Comisién de nombramientosde retribuciones -o de la Comisién de
nombramientos y la Comision de retribuciones, si @svieren separadas- se designen
procurando que tengan los conocimientos, aptitudeg experiencia adecuados a las funciones
que estén llamados a desempefiar y que la mayoria dechos miembros sean Consejeros
independientes.

Cumple

Que las sociedades de elevada capitalizaciéon cuanimon una Comisién de nombramientos y
con una Comisién de remuneraciones separadas.

Explique

Tanto el articulo 40 de los Estatutos Sociales,cceimarticulo 23 del Reglamento del Consejo de
Administracién, prevén expresamente, al regula€daision de Nombramientos, Retribuciones y

Buen Gobierno, que el Consejo de Administracionr@@aordar la constitucion de dos Comisiones,
atribuyendo separadamente a una de ellas las cengeet en materia de nombramientos y, a la otra,
las relativas a retribuciones, pudiendo asignasedmpetencias de buen gobierno a una o a otra.

No obstante, el Consejo de Administracion de Telefy S.A. cuenta actualmente con siete
Comisiones Consultivas, ademas de la Comisién BdegComision de Auditoria y Control,

Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Bueni&ab, Comision de Regulacién, Comision
de Calidad del Servicio y Atencion Comercial, Cadrisde Asuntos Institucionales, Comision de
Innovacion y Comision de Estrategia).

En este sentido, el Consejo de Administracion nocbasiderado realizar, hasta la fecha, el
desdoblamiento de la Comisién de NombramientosritReiones y Buen Gobierno, ya que la

reunion en una misma Comision de las competenelatvas a la evaluacion de los Consejeros, y
las relacionadas con su remuneracion, favorecedadmacion y propicia un sistema retributivo

orientado hacia la consecucién de resultados @ayefrformance).
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49.

50.

51.

52.

Que la Comisién de nombramientos consulte al Presdte del Consejo de Administracién y al
primer ejecutivo de la sociedad, especialmente cudo se trate de materias relativas a los
Consejeros ejecutivos.

Y que cualquier Consejero pueda solicitar de la Comiéon de nombramientos que tome en
consideracion, por si los encuentra idoneos a suifio, potenciales candidatos para cubrir
vacantes de Consejero.

Cumple

Que la Comisién de retribuciones ejerza sus funci@s con independencia y que, ademas de las
funciones que le atribuya la ley, le correspondarab siguientes:

a) Proponer al Consejo de Administracion las condiones béasicas de los contratos de los
altos directivos.

b) Comprobar la observancia de la politica retribtiva establecida por la sociedad.

c) Revisar periédicamente la politica de remuneracnes aplicada a los Consejeros y altos
directivos, incluidos los sistemas retributivos coracciones y su aplicacion, asi como
garantizar que su remuneracién individual sea propmionada a la que se pague a los
demés Consejeros y altos directivos de la sociedad.

d) Velar porgue los eventuales conflictos de inteses no perjudiquen la independencia
del asesoramiento externo prestado a la Comision.

e) Verificar la informacion sobre remuneraciones d los Consejeros y altos directivos
contenida en los distintos documentos corporativosncluido el informe anual sobre
remuneraciones de los Consejeros.

Cumple

Que la Comisién de retribuciones consulte al Presamte y al primer ejecutivo de la sociedad,
especialmente cuando se trate de materias relativas los Consejeros ejecutivos y altos
directivos.

Cumple

Que las reglas de composicién y funcionamiento dasl Comisiones de supervision y control
figuren en el Reglamento del Consejo de Administra@n y que sean consistentes con las
aplicables a las Comisiones legalmente obligatori@enforme a las recomendaciones anteriores,
incluyendo:

a) Que estén compuestas exclusivamente por Conseggeno ejecutivos, con mayoria de
Consejeros independientes.

b) Que sus Presidentes sean Consejeros independamnt

c) Que el Consejo de Administracion designe a losiembros de estas Comisiones teniendo
presentes los conocimientos, aptitudes y experieadile los Consejeros y los cometidos
de cada comisién, delibere sobre sus propuestasrdormes; y que rinda cuentas, en el
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53.

primer pleno del Consejo de Administracion posterioa sus reuniones, de su actividad y
gue respondan del trabajo realizado.

d) Que las Comisiones puedan recabar asesoramientxterno, cuando lo consideren
necesario para el desempefio de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, que sendsé a disposicion de todos los
Consejeros.

Explique

1. Las Comisiones de supervision y control queetieatribuidas las competencias a las que hace
referencia la recomendacion 52 son la Comision delitdria y Control y la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno. leaggas de composicion y funcionamiento de
ambas Comisiones se detallan en el Reglamentoa®d de Administracién y no solo cumplen
con las prescripciones legales aplicables sino enajeterminados aspectos, las mejoran. Asi, por
ejemplo, de acuerdo con el Reglamento del Cons&oAdministraciéon, la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno haatgar con mayoria de independientes, frente
al minimo de dos que exige la ley. Mas aun, errdatiza, los cinco miembros que la integran son
independientes.

2. Ademas, el Consejo de Administracién cuenta otvas Comisiones Consultivas que tienen
atribuidas otras funciones (Regulacion, Calidad 8etvicio y Atencién Comercial, Asuntos
Institucionales, Innovacién y Estrategia), muy wJlaclas con los negocios desarrollados por la
Sociedad y con aspectos de gestion.

Dichas Comisiones no estdn expresamente reguladasleReglamento del Consejo de
Administracion o lo estan de forma menos detallgda en el caso de las que son legalmente
obligatorias.

En particular, las Comisiones con competencias ssmtas vinculados con los negocios de la

Sociedad y con aspectos de gestién, se ha cordidguee no es imprescindible que sean presididas
por Consejeros independientes ni que estos repessenla mayoria de sus miembros, sino que

resulta preferible atender, para designar al cernsejue debe presidirlas y a los demas Consejeros
que deben formar parte de ellos, a los conocimietdonicos y la experiencia concreta de sus

miembros.

Que la supervisién del cumplimiento de las reglasedgobierno corporativo, de los cédigos
internos de conducta y de la politica de responsahiad social corporativa se atribuya a una o
se reparta entre varias Comisiones del Consejo dedAinistracion que podran ser la Comisiéon
de auditoria, la de nombramientos, la comisién deesponsabilidad social corporativa, en caso
de existir, o una Comision especializada que el Cesio de Administracion, en ejercicio de sus
facultades de auto-organizacién, decida crear al efto, a las que especificamente se les
atribuyan las siguientes funciones minimas:

a) La supervision del cumplimiento de los codigasternos de conducta y de las reglas de
gobierno corporativo de la sociedad.

b) La supervision de la estrategia de comunicacion relacién con accionistas e inversores,
incluyendo los pequefios y medianos accionistas.

c) La evaluacién periodica de la adecuacién del sisna de gobierno corporativo de la
sociedad, con el fin de que cumpla su misién de pnmver el interés social y tenga en
cuenta, segun corresponda, los legitimos interes#s los restantes grupos de interés.

d) La revisidn de la politica de responsabilidad arporativa de la sociedad, velando por
gue esté orientada a la creacion de valor.
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e) El seguimiento de la estrategia y practicas desponsabilidad social corporativa y la
evaluacion de su grado de cumplimiento.

f)  La supervisién y evaluacién de los procesos deslacion con los distintos grupos de
interés.

g) Laevaluaciéon de todo lo relativo a los riesga® financieros de la empresa —incluyendo
los operativos, tecnolégicos, legales, sociales, diwe ambientales, politicos y
reputacionales.

h) La coordinacion del proceso de reporte de la infmacion no financiera y sobre
diversidad, conforme a la normativa aplicable y ads estandares internacionales de
referencia.

Cumple

54. Que la politica de responsabilidad social corporata incluya los principios 0 compromisos que
la empresa asuma voluntariamente en su relaciébn colos distintos grupos de interés e
identifique al menos:

a) Los objetivos de la politica de responsabilidadocial corporativa y el desarrollo de
instrumentos de apoyo.

b) La estrategia corporativa relacionada con la sdenibilidad, el medio ambiente y las
cuestiones sociales.

c) Las practicas concretas en cuestiones relaciates con: accionistas, empleados, clientes,
proveedores, cuestiones sociales, medio ambientéyedsidad, responsabilidad fiscal,
respeto de los derechos humanos y prevencion de dantas ilegales.

d) Los métodos o sistemas de seguimiento de losuktados de la aplicacién de las practicas
concretas sefialadas en la letra anterior, los riesg asociados y su gestion.

e) Los mecanismos de supervision del riesgo no fimaero, la ética y la conducta
empresarial.

f)  Los canales de comunicacion, participacion y diégo con los grupos de interés.

g) Las préacticas de comunicacion responsable queiten la manipulacién informativa y
protejan la integridad y el honor.

Cumple

55. Que la sociedad informe, en un documento separadoem el informe de gestién, sobre los
asuntos relacionados con la responsabilidad sociebrporativa, utilizando para ello alguna de
las metodologias aceptadas internacionalmente.

Cumple

56. Que la remuneracion de los Consejeros sea la neceagara atraer y retener a los Consejeros
del perfil deseado y para retribuir la dedicacién,cualificaciéon y responsabilidad que el cargo
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exija, pero no tan elevada como para comprometer landependencia de criterio de los
Consejeros no ejecutivos.

Cumple

57. Que se circunscriban a los Consejeros ejecutivosslaemuneraciones variables ligadas al
rendimiento de la sociedad y al desempefio personalsi como la remuneracion mediante
entrega de acciones, opciones o derechos sobre aeges o instrumentos referenciados al valor
de la accion y los sistemas de ahorro a largo platales como planes de pensiones, sistemas de
jubilacién u otros sistemas de previsién social.

Se podra contemplar la entrega de acciones como raneracion a los Consejeros no ejecutivos
cuando se condicione a que las mantengan hasta ®se& como Consejeros. Lo anterior no sera
de aplicacion a las acciones que el Consejero neéte&najenar, en su caso, para satisfacer los
costes relacionados con su adquisicion.

Cumple

58. Que en caso de remuneraciones variables, las palés retributivas incorporen los limites y las
cautelas técnicas precisas para asegurar que talesmuneraciones guardan relacién con el
rendimiento profesional de sus beneficiarios y noativan solamente de la evolucién general de
los mercados o del sector de actividad de la comgafb de otras circunstancias similares.

Y, en particular, que los componentes variables das remuneraciones:

a) Estén vinculados a criterios de rendimiento que seagpredeterminados y medibles y que
dichos criterios consideren el riesgo asumido pafa obtencién de un resultado.

b) Promuevan la sostenibilidad de la empresa e inclupacriterios no financieros que sean
adecuados para la creacion de valor a largo plazopmo el cumplimiento de las reglas y
los procedimientos internos de la sociedad y de spsliticas para el control y gestion de
riesgos.

c) Se configuren sobre la base de un equilibrio entrel cumplimiento de objetivos a corto,
medio y largo plazo, que permitan remunerar el rentmiento por un desempefio
continuado durante un periodo de tiempo suficientgara apreciar su contribucién a la
creacién sostenible de valor, de forma que los elemtos de medida de ese rendimiento
no giren Unicamente en torno a hechos puntuales, @gionales o extraordinarios.

Cumple

59. Que el pago de una parte relevante de los componestvariables de la remuneracion se difiera
por un periodo de tiempo minimo suficiente para coprobar que se han cumplido las
condiciones de rendimiento previamente establecidas

Cumple
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60.

61.

62.

Que las remuneraciones relacionadas con los resufi@s de la sociedad tomen en cuenta las
eventuales salvedades que consten en el informe dmhditor externo y minoren dichos
resultados.

No aplicable

Que un porcentaje relevante de la remuneracion vaable de los Consejeros ejecutivos esté
vinculado a la entrega de acciones o de instrumergtdinancieros referenciados a su valor.

Cumple

Que una vez atribuidas las acciones o las opcioneslerechos sobre acciones correspondientes
a los sistemas retributivos, los Consejeros no puaa transferir la propiedad de un ndmero de
acciones equivalente a dos veces su remuneraciga fanual, ni puedan ejercer las opciones o
derechos hasta transcurrido un plazo de, al menosgs afios desde su atribucién.

Lo anterior no sera de aplicacién a las acciones guel Consejero necesite enajenar, en su caso,
para satisfacer los costes relacionados con su adsjaion.

Explique
Los Consejeros Ejecutivos ostentan una participaeioTelefonica, S.A. que asciende a:

- En el caso de D. César Alierta Izuel, los dersalf® voto ascienden a 5.293.554 que, valorados a
un precio de 10,235 euros por accion, represen2ad?9% de su retribucion fija.

- En el caso D. Jose Maria Alvarez-Pallete Lopeg,derechos de voto ascienden a 553.208 que,
valorados a un precio de 10,235 euros por acogfmesenta un 294% de su retribucion fija.

- En el caso D. Santiago Fernandez Valbuena, loscHes de voto ascienden a 217.554 que,
valorados a un precio de 10,235 euros por acogfmesenta un 221% de su retribucion fija.

Esta participacion en acciones que los Consejejesufivos mantienen es indicativa de su
compromiso con Telefonica, y del alineamiento deistereses con los de los accionistas.
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63.

64.

Que los acuerdos contractuales incluyan una clausulque permita a la sociedad reclamar el
reembolso de los componentes variables de la remuaeién cuando el pago no haya estado
ajustado a las condiciones de rendimiento o cuand® hayan abonado atendiendo a datos cuya
inexactitud quede acreditada con posterioridad.

Cumple parcialmente

La Comisién de Nombramientos, Retribuciones y BGamierno tiene potestad para proponer al
Consejo de Administracion la cancelacion del pagdadretribucion variable, ante circunstancias
como las descritas en esta recomendacién. Adem&arhision de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno valorara si circunstancias exceptésnde este tipo pueden conllevar, incluso, la
extincion de la relacidon con el/llos responsabl@isespondiente/s, proponiéndose al Consejo de
Administracioén la adopcién de las medidas que tesuportunas.

Que los pagos por resolucién del contrato no suparain importe establecido equivalente a dos
afios de la retribucién total anual y que no se abam hasta que la sociedad haya podido
comprobar que el consejero ha cumplido con los cetios de rendimiento previamente

establecidos.

Cumple parcialmente

Por lo que se refiere a los Consejeros Ejecutiy@s) cuanto a las condiciones relacionadas con la
extincién de sus contratos, desde 2006 la poliieala Compafiia aplicable a los Consejeros
Ejecutivos, siguiendo las practicas habituales decato, contempla una indemnizacién equivalente
a dos anualidades de la retribucion, calculada danmitiima retribucion fija y la media aritmétice d

la suma de las dos Ultimas retribuciones variablesles, para el caso de extincion de la relacion
por causa imputable a la Compafiia o por el acaestmide circunstancias objetivas, como puede
ser el cambio de control. Por el contrario, si bktineion de la relacion tiene lugar por
incumplimiento imputable al Consejero Ejecutivo dredbtivo, éste no tendra derecho a
compensacion alguna.

Por tanto, los contratos formalizados desde 2006skguido el criterio antes indicado respecto al
régimen de indemnizaciones.

En los supuestos de los contratos que se han faadal con anterioridad a 2006, la indemnizacion
gue tiene derecho a percibir el Consejero Ejecutagin su contrato, no responde a dicha politica,
sino a las circunstancias personales, profesioryatkd tiempo en que se firmé dicho contrato. En

dichos casos, la compensacion econémica pactadaxpiocion de la relacién, cuando proceda,

puede alcanzar cuatro anualidades como maximo skglantigiedad en la Compafia. Cada
anualidad comprende la Gltima retribucion fija ynhedia aritmética de la suma de las dos Ultimas
retribuciones variables anuales percibidas segatrato.

El Presidente Ejecutivo de la Compafiia no tierredblie.

En cuanto a los miembros de la Alta Direccion deClampafia (excluidos los Consejeros
Ejecutivos), éstos tienen reconocido contractualejeson caracter general, el derecho a percibir la
compensacion econdémica que se indica a continuacidzaso de extincion de la relacién por causa
imputable a la Companiia, y en algin caso tambig&napaecimiento de circunstancias obijetivas,
como pudiera ser el cambio de control de la Conapddor el contrario, si la extincion de la relacion
tiene lugar por incumplimiento imputable al Dirgcti éste no tendra derecho a compensacion
alguna. Sin embargo, es necesario indicar queetarmdinados casos, la indemnizacion que tiene
derecho a percibir el miembro de la Alta Direccisegin su contrato, no responde a estos criterios
generales sino a circunstancias personales, poafdss y del tiempo en que se firmo dicho contrato.
La compensacion econdmica pactada por extincidla delaciéon, cuando proceda, consiste, como
maximo, en tres anualidades y una mas seglin lglad@d en la Compafia. La anualidad
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comprende la ultima retribucién fija y la mediameética de la suma de las dos Gltimas retribuciones
variables anuales percibidas segln contrato.

Por otra parte, y en lo que respecta a los costraioorales que ligan a los empleados con la
Compafiia bajo una relacion laboral comun, éstosamiienen clausula de indemnizacion por

extincion de la relacién laboral, por lo que ebajador tendra derecho a la indemnizacién queyen s
caso, le corresponda en aplicaciéon de la normith@ral. Sin perjuicio de lo anterior, determinados

empleados de la Compafiia, en funcién de sus nivwelesitigliedad, y dependiendo de las

circunstancias personales, profesionales y delpiieem que se firmo el contrato, tienen reconocido
contractualmente, en algunos casos, el derechor@bipeuna compensacién, en los mismos

supuestos que la referida en el parrafo anteramsistente, con caracter general, en una anuajidad

media. Esta anualidad comprende la Gltima retréoudija y la media aritmética de la suma de las
dos ultimas retribuciones variables anuales peatathsegun contrato.
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H Otras Informaciones de Interés

1. Si existe algun aspecto relevante en materia de geino corporativo en la sociedad o en las
entidades del grupo que no se haya recogido en @sto de apartados del presente informe,
pero que sea necesario incluir para recoger una iafmacion mas completa y razonada sobre la
estructura y practicas de gobierno en la entidad eu grupo, detallelos brevemente.

2. Dentro de este apartado, también podra incluirse @lquier otra informacion, aclaracién o
matiz relacionado con los anteriores apartados déhforme en la medida en que sean relevantes
y no reiterativos.

En concreto, se indicard si la sociedad esta sontiia legislacion diferente a la espafiola en
materia de gobierno corporativo y, en su caso, ingya aquella informacién que esté obligada a
suministrar y sea distinta de la exigida en el preste informe.

3. La sociedad también podrd indicar si se ha adheridowoluntariamente a otros cédigos de
principios éticos o de buenas précticas, internacamles, sectoriales o de otro ambito. En su
caso, se identificara el codigo en cuestion y lacfea de adhesién.

ACLARACION GENERAL: Se hace constar que los datostenidos en este Informe se refieren al Ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2015, salvo en aguellastiones en las que especificamente se sdimle o
fecha de referencia.

- Nota 1 al Apartado A.2.]

Con fecha 9 de febrero de 2016, Blackrock, Indsteen la Securities Exchage Commission un Faarial
13G comunicando la tenencia indirecta de un total283.632.799 acciones de Telefénica, S.A. (que
representan, a la fecha de este Informe, un 5,080capital social de Telefénica, S.A.).No obstalate
anterior, y segun se indica expresamente en aelcciE@rmulario 13G, Blackrock, Inc. Gnicamente tiehe
derecho de voto de 233.260.845 acciones de TetefdBiA. (que representan, a la fecha de estentefann
4,68% del capital social de Telefénica, S.A.).

- Nota 2 al Apartado A.3.]

Se resefia que la Compafiia dispone, entre sus ndenggzbierno, de un Reglamento Interno de Condarcta
materias relativas a los Mercados de Valores, equel se recogen, entre otras cuestiones, las rdglas
actuacion para la realizacién de operaciones pals®ile los Consejeros y del personal directivbrestos
valores emitidos por Telefonica, S.A., e instrurnsrftnancieros y contratos, cuyos subyacentessdares

0 instrumentos emitidos por la Compafiia.

En los principios generales de actuacién de diaghgidnento Interno de Conducta se recogen las apeesc
sujetas a comunicacion; las limitaciones de acfua@si como el periodo minimo de mantenimientoaso
de adquisicion de acciones de la Compaiiia, dusdriteal no podran ser transmitidas, salvo que aoacu
situaciones excepcionales que justifiquen su tr&iém previa autorizacién del Comité de Cumplinbden
Normativo.

- Nota 3 al Apartado A.3.]

Con fecha 26 de enero de 2016 y 18 de febrero d6,aD. César Alierta Izuel comunicé a la Comision
Nacional del Mercado de Valores la adquisicién &eatciones y de 17 acciones, respectivamente, de
Telefénica, S.A., en el marco del Plan Global den@@ de Acciones para Empleados (“GESP”) aprobado
por la Junta General Ordinaria de Accionistas dedmpafiia celebrada el 30 de mayo de 2014.
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Con fecha 26 de enero de 2016 y 18 de febrero #é, ID. José Maria Alvarez-Pallete Lopez comunita a
Comisién Nacional del Mercado de Valores la adgifisi de 15 acciones y de 17 acciones de Telefénica,
S.A., respectivamente, en el marco del Plan GlaealCompra de Acciones para Empleados (“GESP”)
aprobado por la Junta General Ordinaria de Acdiasigde la Compafiia celebrada el 30 de mayo de 2014.

Con fecha 26 de enero de 2016 y 18 de febrero #6,2D. Santiago Fernandez Valbuena comunicé a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores la adgifside 11 acciones y de 13 acciones, respectivi@men
de Telefénica, S.A., en el marco del Plan GlobaCdenpra de Acciones para Empleados (“GESP”) apmmbad
por la Junta General Ordinaria de Accionistas dedapafiia celebrada el 30 de mayo de 2014.

- Nota 4 al Apartado A.3.]

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebeda8 de mayo de 2011 aprobd un plan de incentivos
largo plazo dirigido a los miembros del equipo dir® del Grupo (incluyendo a los Consejeros Ejeos) -
denominadd”erformance & Investment PIgHPIP")- consistente en la entrega a los partieipe dicho Plan,
previo cumplimiento de los requisitos y condiciofigglos en el mismo, de acciones de Telefonica, &n
concepto de retribucion variable. Asimismo, dichmtd General aprobd el maximo numero posible de
acciones a recibir por parte de los Consejerosulijexs, en caso de cumplimiento del requisito de Co
Inversion establecido en dicho Plan y de cumplitaienaximo del objetivo de TSR fijado para cadaccicl

Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistgbrada el 30 de mayo de 2014 aprobé un nuevo pl
de incentivos a largo plazo dirigido a los miembd® equipo directivo del Grupo (incluyendo a los
Consejeros Ejecutivos) -denominado tambiBerformance & Investment Plarf‘PIP”)- consistente,
igualmente, en la entrega a los participes en dithn, previo cumplimiento de los requisitos y doiwhes
fijados en el mismo, de acciones de Telefénica, 8nAconcepto de retribucién variable. Dicha J@gaeral
aprobd el maximo nimero posible de acciones airgoidr parte de los Consejeros Ejecutivos, en ckso
cumplimiento del requisito de Co-Inversién estalllecen dicho Plan y de cumplimiento maximo del
objetivo de TSR fijado para cada ciclo.

De acuerdo con lo anterior, las cifras que apareeeagidas en el apartado A.3. de este informe como
“NUumero de derechos de voto directos” y “NUmeradeiones equivalentes” (esto es, D. César Alietel)
972.000-1.518.750; D. José Maria Alvarez-Palletedzd 576.000-900.000; y D. Santiago Fernandez
Valbuena, 208.000-325.000) se corresponden codmkro de acciones tedricas asignadas, asi comelcon
namero maximo de acciones asignadas, correspoadiaittercer ciclo del Plan aprobado por la Junta
General Ordinaria de Accionistas de 18 de mayoQdd. 2y al primer y segundo ciclo del Plan aprobpaoio

la Junta General Ordinaria de Accionistas de 3thdgo de 2014, en caso de cumplimiento del requito
Co-Inversion establecido en dichos Planes y de tomgmto maximo del objetivo de TSR fijado para @aad
ciclo.

Por su parte, en el caso de D. Santiago Fernandikzi®dha, en la cifra recogida en este apartadachgyen,
ademas, 500.000 opciones call, que otorgan el lderaadquirir 500.000 acciones de Telefénica, 8./
fecha de vencimiento (2 de septiembre de 2016)unqgorecio de ejercicio de 15,31 euros.

- Nota 5 al Apartado A.6.]

Pacto Parasocial Telefénica, S.A. — China Unicomn@diKong) Limited

Conforme a lo previsto entonces en el apartadol Zandieulo 112 de la Ley 24/1988, de 28 de julid de
Mercado de Valores (actualmente sustituido pompattado 1 del articulo 531 del texto refundido ald.dy
de Sociedades de Capital aprobado por el Real ecegislativo 1/2010, de 2 de julio), mediantergeae

22 de octubre de 2009, la Compafila comunicé a lmi€én Nacional del Mercado de Valores, la
suscripcién, el 6 de septiembre de dicho afio, daauerdo de intercambio accionarial entre Telefnic
China Unicom (Hong Kong) Limited, cuyas clausula3 ¥ 9.2 constituyen un pacto parasocial en elident
del articulo 530 de la Ley de Sociedades de Cajitalvirtud de dichas clausulas, Telefénica segabli
mientras el acuerdo de alianza estratégica est&igar, a no ofrecer, emitir, ni vender un ndmero
significativo de sus acciones, o de cualquier vatorvertible o que confiera el derecho a suscaladquirir
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un ndmero significativo de acciones de Telefon&4\., a cualquiera de los principales competidozasgse
momento, de China Unicom (Hong Kong) Limited. Adizdlmente, China Unicom (Hong Kong) Limited se
comprometia, por el plazo de un afio, a no vendspoder de, o transferir, directa o indirectameste,
participacion en el capital con derecho a voto @&efbnica (a excepcién de transferencias intra@yup
compromiso éste que ha quedado sin efecto al tr@msicurrido el expresado plazo de un afio.

Asimismo, se hace constar que ambas partes asumiesoalelamente, obligaciones similares a éstas en
relacion al capital social de China Unicom (HonghipLimited.

El acuerdo de intercambio accionarial en el questzoal pacto parasocial de referencia quedé deplosén
el Registro Mercantil de Madrid con fecha 24 deieabre de 2009.

El 23 de enero de 2011, Telefénica, S.A. y Chinctin (Hong Kong) Limited (China Unicom) suscribiero
una ampliacion de su Acuerdo de Alianza Estratégicael que ambas compafias pactaron reforzar y
profundizar en su cooperacion estratégica en datadas areas de negocio, y a través del cual catia g
comprometia a invertir el equivalente a 500 milkode délares estadounidenses en acciones ordidarias
otra parte. Telefénica, mediante su sociedad TeiedoInternacional, S.A.U., adquiriria un nimero de
acciones de China Unicom correspondiente a 50@med de délares estadounidenses, a través de cmpra
terceros, que se realizarian en un plazo de nuesesrdesde la firma de este acuerdo. Asimismdgeanién

a la participacion de China Unicom en el capitaialode Telefénica, ésta se comprometio a propa@resu
préxima Junta General de Accionistas, el nombramigle un Consejero designado por China Unicom,
respetando en todo momento lo establecido en lislde@n aplicable y en los Estatutos Sociales. En
cumplimiento de lo anterior, la Junta General deidwistas de la Compafiia, celebrada el 18 de mayo d
2011, aprobd el nombramiento de un Consejero, BngiXiaobing, designado por China Unicom.

China Unicom completd su adquisicion de accioned elefonica el 28 de enero de 2011, pasando a ser
titular del 1,37% del capital de la Compaiiia.

Por su parte, el Grupo Telefénica fue realizandopas de participaciones de la compafiia China nico
durante el afio 2011 por un importe de 358 millaesuros. A 31 de diciembre de 2011 la participadel
Grupo Telefonica en esta compafiia ascendia al 9,57%

El 10 de junio de 2012, Telefénica, S.A., a tragéssu filial 100% Telefénica Internacional, S.A.y China
United Network Communications Group Company Limjtedtravés de una filial 100% de su propiedad,
firmaron un acuerdo para la adquisicion por pagtesta Ultima de 1.073.777.121 acciones de Chimngobin
(Hong Kong) Limited, propiedad de Telefénica (eqliénte a un 4,56% del capital social de la Compafiia

El 30 de julio de 2012, tras la obtencién de lamraciones regulatorias pertinentes, se complatha
operacion de venta.

Tras la operacion, tanto Telefénica como China @misiguieron estando plenamente comprometidasicon s
Alianza Estratégica.

Telefénica se comprometié a no trasmitir durant@ermodo de 12 meses, a partir de la fecha delrdoukas
acciones de China Unicom que poseyese directareatamente.

El 10 de noviembre de 2014, Telef6nica procedi@& adnta de 597.844.100 acciones de China Unicom,
representativas de un 2,5 % del capital de dichiedad, mediante un proceso de colocacion de tiaism

en bloque de un lote de acciones (block tradey arecio de HK $ 11,14 por accion, lo que implica u
importe total de HK $ 6.660 millones, aproximadatees87 millones de euros al tipo de dicha fecha.

Telefonica se comprometié a no trasmitir en el méo¢ durante un periodo de 12 meses a partir theha
de venta, las acciones de China Unicom que poseljesga o indirectamente.

Telefénica mantiene su compromiso con la Alianzaasgica con China Unicom.
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Pacto Parasocial Telefénica, S.A. — Vivendi, S.A.

En septiembre de 2015, tras la obtencion de labapion regulatoria por parte del Conselho Admiatsto

de Defesa Econdmica (CADE), Telefénica, S.A. erftragVivendi, S.A. 46,0 millones de acciones de su
autocartera, representativas del 0,95% de su tapitel, a cambio de 58,4 millones de accionefepeates

de Telefbnica Brasil, S.A. (recibidas por VivensliA. en el marco de la adquisicion de GVT Partipies,
S.A)) representativas de aproximadamente un 3,3%agéal social de Telefénica Brasil, S.A.

En virtud de este acuerdo, Vivendi, S.A. se comptidnentre otras obligaciones, a: (i) absteneeseemder
las acciones de Telefénica durante unos periodigsrdimados (lock up), y a (i) asumir ciertas resiones
gue, en caso de transmision, transcurridos lo©g@esi de lock up, garanticen una venta ordenadalde t
acciones.

- Nota 6 al Apartado A.9.bis]

Tal y como se indica en el apartado A.6 de esteriimé, en septiembre de 2015, tras la obtenciérade |
aprobacion regulatoria por parte del Conselho Adstrativo de Defesa Econémica (CADE), Telefénica,
S.A. entreg6 a Vivendi, S.A. 46,0 millones de ane® de su autocartera, representativas del 0,95%t de
capital social, a cambio de 58,4 millones de aasopreferentes de Telefonica Brasil, S.A. (recibigar
Vivendi, S.A. en el marco de la adquisicion de GRarticipacoes, S.A.) representativas de aproximadtam
un 3,5% del capital social de Telefénica Brasif.S.

En virtud de este acuerdo, Vivendi, S.A. se comptidnentre otras obligaciones, a: (i) absteneeseemder
las acciones de Telef6nica durante unos periodiesrdimados (lock up), y a (i) asumir ciertas resiones
que, en caso de transmision, transcurridos loogesi de lock up, garanticen una venta ordenadalds t
acciones.

Habiendo transcurrido ya los citados periodos @& lgp, Telefénica no tiene noticia de que Viver&liA.
haya procedido a la venta, total o parcial, dede® millones de acciones representativas del 0,88P6
capital social de Telefonica, S.A. Por tanto, &ab porcentaje del 0,95% del capital social sextiuido del
porcentaje de “capital flotante estimado” recogidoel apartado A.9.bis del presente Informe.

- Nota 7 al Apartado A.10.]

De acuerdo con lo establecido en el articulo 2&ddEstatutos Sociales de la Compafiia, ningin mistio
podra ejercitar un nimero de votos superior aldiO1p0 del total capital social con derecho a iistente

en cada momento, con independencia del numerodienas de que sea titular; todo ello con sometitnien
pleno a lo dispuesto en la Ley con caracter imperaEn la determinacién del nimero maximo de vajos
pueda emitir cada accionista se computaran Unicamas acciones de que sea titular el accionistgudese
trate, no incluyéndose las que correspondan a ditakres que hubieran delegado en aquél su
representacion, sin perjuicio de aplicar asimisntividualmente a cada uno de los accionistas reptados

el mismo limite porcentual del 10 por ciento.

La limitacion establecida en el parrafo anteriorasambién de aplicacion al nUmero de votos quejoco
méaximo, podran emitir — sea conjuntamente, porrsgijoa dos 0 mas sociedades accionistas perterexiant
un mismo grupo de entidades, asi como al nimenooties que, como maximo, pueda emitir una persona
fisica o juridica accionista y la entidad o entie'dtambién accionistas, que aquélla controle @irec
indirectamente.

A los efectos sefalados en el parrafo anteriora pansiderar la existencia de un grupo de entidags
como las situaciones de control antes indicadagst®a a lo dispuesto en el articulo 18 de la dey
Sociedades de Capital.

Por lo demas, en relacidon con ello, y de conforohidan lo dispuesto en el articulo 527 de la Ley de
Sociedades de Capital, en las sociedades anodnistaadas las clausulas estatuarias que, directa o
indirectamente, fijen con caracter general el namnefiximo de votos que pueden emitir un mismo acsti@an

las sociedades pertenecientes a un mismo grupdeoeguactien de forma concertada con los anteriores
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guedaran sin efecto cuando, tras una oferta pubBcadquisicion, el oferente haya alcanzado uneptage
igual o superior al 70 por ciento del capital quafiera derechos de voto, salvo que dicho oferente
estuviera sujeto a medidas de neutralizacién ebpntas o no las hubiera adoptado.

- Nota 8 al Apartado C.1.12.]

D. Ignacio Moreno Martinez, en la sociedad Secu&@mpo de Comunicacion, S.A., es el representante
persona fisica del Consejero Cardomana ServicBssfiones, S.L.

D. Antonio Massanell Lavilla es miembro del Supsovy Board de Erst Group Bank.

- Nota 9 al Apartado C.1.16.]

Se entiende por Alta Direccion, a estos efectoselas personas que desarrollen, de hecho o defhaere
funciones de alta direcciéon bajo la dependenciactir del Organo de Administracion o de Comisiones
Ejecutivas o Consejeros Delegados de la Compaifigiohalmente se incluye a efectos de retribucidumaa

al responsable de Auditoria Interna.

- Nota 10 al Apartado C.1.17.]
D. Antonio Massanell Lavilla es Presidente no gjigouwde Cecabank, S.A.
D. Antonio Massanell Lavilla es miembro del Supsovy Board de Erst Group Bank.

D. José Fernando de Almansa Moreno-Barreda es feonsiplente de Grupo Financiero BBVA Bancomer,
S.A. de C.V. y de BBVA Bancomer, S.A.

- Nota 11 al Apartado C.1.18.]

Tras la aprobacion, por la Junta General Ordirdgidccionistas de la Compafiia celebrada el 12rde fle
2015, de los acuerdos relativos a la modificaciénlas Estatutos Sociales y del Reglamento de lg&aJun
General de la Compafiia, el Consejo de Administra@ad su reunion celebrada el 25 de noviembre 6,20
aprobé la correspondiente modificacién de su Reglam que se enmarca en la debida coordinaciée entr
los diversos textos normativos de gobierno corparatplicables a la Sociedad.

En este contexto, y en coherencia con la reforntedgaria llevada a cabo, la modificacion del Regiato
del Consejo de Administracion tiene por principahafidad reflejar en el texto reglamentario las
modificaciones aprobadas por la Junta General @ridinle Accionistas, adaptandolo, en consecueadas
reformas legales introducidas en la Ley de Socieslag Capital por la Ley 31/2014, de 3 de dicieimoe

la que se modifica la Ley de Sociedades de Camta la mejora del gobierno corporativo.

Asimismo, en la referida modificacion del Reglaneedel Consejo de Administracion, i) se ha tomado en
consideracion el contenido de las nuevas recomanuzcincorporadas en el Codigo de Buen Gobierno de
las Sociedades Cotizadas, aprobado por acuerd€al®dejo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores de 18 de febrero de 2015, atendiendo atter multinacional de la Compafiia y a sus cariatitsas
especificas; y ii) se ha aprovechado la reforma pdaptar el Reglamento del Consejo de Adminigtnaai

las novedades relativas a la regulacién de la Gémide Auditoria y Control introducidas por la Ley
22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas.

En particular, la propuesta se centra en los sigeseaspectos:

1.- Modificacion de los articulos 5 y 7, relativ$as Funciones Generales y a los Principios deasain del
Consejo de Administracion, para: i) reflejar lagvas previsiones legales de los articulos 249 bXOyter de
la Ley de Sociedades de Capital, y ii) adaptaresuenido a los articulos 204.1, 217.4 y 228.d)adkedy de
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Sociedades de Capital y cumplir con lo dispuesttad®ecomendacion 12 del Cédigo de Buen Gobierno de
las Sociedades Cotizadas.

2.- Modificacion del articulo 9, relativo a la Coagicion Cualitativa del Consejo de Administracipara
adaptarlo al tenor literal del articulo 529 duodsdie la Ley de Sociedades de Capital.

3.- Modificacién de los articulos 10, 11 y 12, tisas al Nombramiento y Cese de Consejeros (adital
“Seleccion, nombramiento, reelecciéon y ratificacide Consejeros”; articulo 11 “Duracién del cargp”;
articulo 12 “Cese de los Consejeros”), para: ipdaptacion a las exigencias introducidas por lisuos

529 decies.7 y 529 bis de la Ley de Sociedades apgtal y también, parcialmente, al contenido de la
Recomendacion 14 del Codigo de Buen Gobierno d&dasedades Cotizadas, ii) su puesta en consonancia
con la modificacion del articulo 29.1 de los EdtadUSociales, exigida, a su vez, por el articul® &G2decies

de la Ley de Sociedades de Capital, y iii) fornaaliel cumplimiento de las Recomendaciones 21 ye?4 d
Cdédigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas

4.- Modificacién de los articulos 13 y 14, relasval Presidente y al Vicepresidente del Consejo de
Administracion, para reflejar las nuevas previsomiel articulo 529 sexies de la Ley de Sociedaeges d
Capital, y tomando en consideracion lo estableeita Recomendacion 33 del Codigo de Buen Gobideno
las Sociedades Cotizadas.

5.- Modificacion del articulo 17, relativo al Coje® Independiente Coordinador, para adaptarlouavo
articulo 529 septies de la Ley de Sociedades déaGapcumplir con la Recomendacién 34 del Codilgo
Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas.

6.- Modificacion de los articulos 18 y 19, relasva las Reuniones y al Desarrollo de las Sesioeks d
Consejo de Administracion, para reflejar las nugurasisiones de los articulos 529 quéter, 529 seyi&29
octies de la Ley de Sociedades de Capital, ateddiahcontenido de la Recomendacion 31 del Codeo d
Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas.

7.- Modificacién del articulo 22, relativo a la Csidn de Auditoria y Control, para adaptarlo alcatp 529
quaterdecies de la Ley de Sociedades de Capisdbtr@forma operada por la Ley 22/2015, de 2Qlile, jde
Auditoria de Cuentas, y cumplir con las Recomermis 39 y 44 del Cédigo de Buen Gobierno de las
Sociedades Cotizadas.

8.- Modificacion del articulo 23, relativo a la Cisdn de Nombramientos, Retribuciones y Buen Galoier
para su adaptacion al articulo 529 quindecies deyade Sociedades de Capital, y dar cumplimieni@sa
Recomendaciones 49, 50 y 51 del Cadigo de BueneBuabde las Sociedades Cotizadas.

9.- Modificacion de los articulos que integran elp@ulo Il del Titulo V del Reglamento del Conseje
Administracion, relativo a las Obligaciones de @@nsejeros (articulo 28 “Deber de diligencia”; and 29
“Deber de lealtad”; articulo 30 “Manifestacionesncetas del deber de lealtad”; y articulo 33
“Responsabilidad de los Consejeros”); todo ellapedaptar su contenido a los articulos 225, 229, 229,

y 230 de la Ley de Sociedades de Capital, tomandmesideracion lo dispuesto en la Recomendaci@el5
Cdédigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas

10.- Modificacién de los articulos 34 y 35, relasva la Retribucion del Consejo de Administracigara su
puesta en consonancia con la modificacién delwdetid5 de los Estatutos Sociales, y con la redaat@los
articulos 529 septdecies y 529 octodecies y —gareige— 217.4, todos ellos de la Ley de Sociedaées
Capital. Asimismo, se introducen mejoras técnicéds yedaccion.

11.- Modificacién de los articulos que integranTéulo VI, relativo a las Relaciones del Consejo de
Administracion (articulo 36 “Relaciones con los ianéstas”; articulo 37 “Relaciones con los accitass
institucionales”, que pasa a ser “Publicidad derédaciones con los accionistas”; articulo 38 “@g@&nes
con partes vinculadas”; articulo 39 “Relaciones lmanMercados”; y articulo 40 “Relaciones con edAor

de Cuentas”), con el fin de adaptarlos a lo disfpuen articulos 230 y 529 ter de la Ley de Sociedatk
Capital e incorporar y tomar en consideracion eitenido de las Recomendaciones 4, 8, 18, 32 y #2 de
Cdédigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas

12.- Formulacién de un nuevo texto refundido qumipora las modificaciones resefiadas en los apartad
anteriores.
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- Nota 12 al Apartado C.1.19.]
Selecciéon y Nombramiento

Los Estatutos Sociales de Telefénica prevén q@®esejo de Administracién esté compuesto por unnmain

de cinco y un méaximo de veinte miembros, que seegsignados por la Junta General. Los Consejeros
ejerceran su cargo durante un plazo maximo de @wétos, pudiendo ser reelegidos una 0 mas veces por
periodos de igual duracién méaxima. Con caractevigianal, el Consejo de Administracion, de confatau

con las previsiones contenidas en la Ley de Sodesdde Capital y en los Estatutos Sociales, pudolér ¢as
vacantes existentes mediante cooptacion.

En este sentido, hay que sefialar que en deternsiramsiones en que resulta indispensable por lebers
producido vacantes con posterioridad a la celefinade la Junta General de Accionistas, se proazle,
conformidad con lo establecido en la Ley de Sodedade Capital, a su nombramiento por cooptacion,
sometiéndose a ratificacion en la primera Juntee@énle Accionistas que se celebre.

Por lo demas, y en todo caso, las propuestas dbraamento de Consejeros deberan respetar lo digpaes
los Estatutos Sociales y en el Reglamento del GomigeAdministracion de la Compafiia y estar prestasli
del correspondiente informe de la Comision de Namientos, Retribuciones y Buen Gobierno, y en ebca
de los Consejeros independientes, de la correspatedpropuesta. Igualmente debera ser objeto denief

de la Comision de Nombramientos, Retribuciones yerBobierno la propuesta de designacién de
representante persona fisica por los Consejeresmas juridicas.

En relacién con ello, y de acuerdo con las comp@enasignadas a la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, ésta deberd evdasrcompetencias, conocimientos y experiencias
necesarios en el Consejo de Administracion, defidudas funciones y aptitudes necesarias en lafidzios
gue deban cubrir cada vacante, y evaluando el teyngedicacion precisos para que puedan desempefar
eficazmente su cometido. Asimismo, debera elevaiCahsejo de Administracién las propuestas de
nombramiento de Consejeros independientes parasgnécion por cooptacion o para su sometimietdo a
decision de la Junta General de Accionistas, asbdas propuestas para la reeleccion o separaeidictios
Consejeros por la Junta General de Accionistasigente, deberd informar las propuestas de nombrami

de los restantes Consejeros de la Sociedad padassgnacion por cooptacion o para su sometimiento a
decisién de la Junta General de Accionistas, yptapuestas para su reeleccion o separacion pamia J
General de Accionistas.

Por su parte, y conforme a lo dispuesto en su Regito, el Consejo de Administracion, en el ejeccit® las
facultades de cooptacion y de proposicion de nomierstos a la Junta General, procurara que los @Goose
externos 0 no ejecutivos representen una ampliaorfeaysobre los Consejeros ejecutivos. Asimismo,
procurara que el niumero total de Consejeros indbpetes represente, al menos, un tercio del nlbogab

de miembros del Consejo.

Igualmente, el caracter de cada Consejero se erdlmor el Consejo de Administracion ante la J@daeral

de Accionistas que deba efectuar o ratificar su bramiento. Asimismo, dicho caracter se revisara
anualmente por el Consejo, previa verificacion lgo€omisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno, dando cuenta de ello en el Informe AdeaGobierno Corporativo.

En todo caso, y en los supuestos de reeleccidtificaeion de Consejeros por la Junta Generahfekine de

la Comision de Nombramientos, Retribuciones y B@ebierno, o, en el caso de Consejeros independiente
la propuesta de dicha Comision, contendra una awign del trabajo y dedicacion efectiva al cargmadte

el ultimo periodo de tiempo en que lo hubiera demfrado el Consejero propuesto.

Tanto el Consejo de Administracion como la ComigiéNombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
procuraran, dentro del &mbito de sus respectivapetencias, que la eleccion de quien haya de spupsto
para el cargo de Consejero recaiga sobre persen&sadnocida solvencia, competencia y experieqgcie.se
encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfusezesarios al desarrollo de sus funciones, débien
extremar el rigor en relacion con la eleccion daeilgs personas llamadas a cubrir los puestos deeyos
independientes.
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El Consejo de Administracién debera velar por qoe procedimientos de seleccién de sus miembros
favorezcan la diversidad de género, de experielyctiEs conocimientos, y no adolezcan de sesgosaditgdi
que puedan implicar discriminacién alguna vy, erigalar, que faciliten la seleccién de Consejeras.

En relacion con ello, el Consejo de Administracaqmobd, en su reunién de 25 de noviembre de 2015, u
Politica de Seleccion de Consejeros que aseguralagu@ropuestas de nombramiento o reeleccion se
fundamentan en un andlisis previo de las necessdddeConsejo de Administracién, y que favorecen la
diversidad de conocimientos, experiencias y gésercadolecer de sesgos implicitos que puedan iamplic
discriminacién alguna. Dicha Politica de Selecal@nConsejeros se encuentra disponible en la pagha
corporativa de la Compafiia.

El resultado del andlisis previo de las necesidd@é€onsejo de Administracién se recogera enfetrime
justificativo de la Comision de Nombramientos, Retciones y Buen Gobierno que se publicara al coawo
la Junta General de Accionistas a la que se soimetificacion, el nombramiento o la reelecciéncdela
Consejero.

La Comision de Nombramientos, Retribuciones y B@ebierno verificard anualmente el cumplimientoale |
politica de seleccion de Consejeros y se inforrdaréllo en el Informe Anual de Gobierno Corporativo

Reeleccion

Los Consejeros de la Compafiia pueden ser reelegitto® mas veces por periodos de igual duracién al
inicial.

Al igual que las de nombramiento, las propuestasedteccion de Consejeros deben estar precedidas de
correspondiente informe de la Comision de Nombratag Retribuciones y Buen Gobierno, y en el caso d
Consejeros independientes, de la correspondieofriesta.

Evaluacion

De conformidad con lo establecido en el ReglameetoConsejo de Administracion, es competencia de la
Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Bueni&@ab organizar y coordinar, junto al Presidente de
Consejo de Administracién, la evaluacién periddigadicho érgano, aprobando tras ello el Consejo de
Administracion la evaluacion de su funcionamienttel/funcionamiento de sus Comisiones.

De acuerdo con lo anterior, es de destacar queoesdjo de Administraciéon y sus Comisiones realizan
peribdicamente una evaluacion detallada de sugdaties, con el objetivo principal de conocer lanidm de

los Consejeros acerca del funcionamiento de l@slag 6rganos sociales, y de establecer las pregudst
mejora que procedan, con el fin de lograr el Optifmacionamiento de los 6rganos de gobierno de la
Compaifiia.

Cese 0 Remocion

Los Consejeros cesaran en su cargo cuando haysurado el periodo para el que fueron nombrados o
cuando asi lo acuerde la Junta General en usa déribuciones que tiene legalmente conferidas.

Cuando un Consejero cese en su cargo antes dehoéde su mandato, debera explicar las razonesxan u
carta que remitir a todos los miembros del Condejadministracion.

El Consejo de Administraciéon no propondra el cese nihgin Consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el quieidra sido nombrado, salvo cuando concurra jusiasza
apreciada por el Consejo previo informe de la Cidmigde Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
En particular, se entenderd que existe justa cauaado el Consejero hubiera incumplido los deberes
inherentes a su cargo.

También podra proponerse el cese de Consejeropeandentes de resultas de Ofertas Publicas de
Adquisicion, fusiones u otras operaciones corpeaistsimilares que supongan un cambio en la esteudei
capital de la sociedad.
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- Nota 13 al Apartado C.1.31.]

De acuerdo con las exigencias de la normativa estadense de mercado de valores, la informacion
contenida en el Informe anual en formato 20-F (ouotuye las Cuentas Anuales consolidadas del Grupo
Telefénica), que se registra ante &eturities and Exchange Commissjogs certificada por el Presidente
Ejecutivo de la Compafiia y por el Director de Fzgan Esta certificacion se produce con posteridradgue
dichas Cuentas hayan sido formuladas por el Comgefadministracion de la Compafia.

- Nota 14 al Apartado C.1.39.]

El ejercicio 1983 es el primero auditado por unmendi de auditoria externa, siendo con anteriorided |
estados financieros revisados por los entoncesmieados censores de cuentas. Por tanto es el &30ld9
fecha que se toma como base para el calculo detip@ije en el caso de auditoria de las Cuentasiésmda
Telefonica, S.A. y 1991 la fecha para el calculd percentaje en el caso de las Cuentas Anuales
Consolidadas, por ser 1991 el primer ejercicioleque se formularon las Cuentas Anuales Consol&lddh
Grupo Telefénica.

- Nota 15 al Apartado C.2.1.]

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 3®deEstatutos Sociales de Telefénica, S.A., etaldi22 del
Reglamento del Consejo de Administracion de la&itza regula la Comision de Auditoria y Control @ |
siguientes términos:

a) Composicion.

La Comision de Auditoria y Control estara formadar pl nimero de Consejeros que el Consejo de
Administracion determine en cada momento, no pultieser en ninglin caso inferior a tres, designadoslp
Consejo de Administracién. Todos sus integrantdseid® ser Consejeros externos o no ejecutivos y la
mayoria de ellos, al menos, Consejeros indeperadiein la designacion de sus miembros y, de forma
especial, de su Presidente, el Consejo de Admaistn tendra en cuenta sus conocimientos y expgiem
materia de contabilidad, auditoria 0 en ambasc@sib de gestién de riesgos. En su conjunto, losnimies

de la Comision tendran los conocimientos técniarsinentes en relacion con el sector de actividagua
pertenezca la Sociedad.

El Presidente de la Comision de Auditoria y Contmalrgo que en todo caso recaera en un Consejero
independiente, sera nombrado de entre sus miemgtilebera ser sustituido cada cuatro afios, pudieado
reelegido una vez transcurrido el plazo de un #%ole su cese.

b) Competencias.

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que leiptalasignar el Consejo de Administracion, la Cadnisle
Auditoria y Control tendrd como funcién primordialde servir de apoyo al Consejo de Administra@in
sus funciones de supervision y, en concreto, tecmréo minimo las siguientes competencias:

1) Informar a la Junta General de Accionistas stdweuestiones que se planteen en su seno eriardgesu
competencia y, en particular, sobre el resultaddadauditoria, explicando como ésta ha contribiadia
integridad de la informacién financiera y la funtigue la Comision ha desempefado en ese proceso.

2) Elevar al Consejo de Administracion las propaeste seleccion, nombramiento, reeleccién y sagiitu
del auditor externo, responsabilizandose del pmdesseleccion de conformidad con lo previsto dayaasi
como las condiciones de su contratacion y recabgularmente del auditor informacion sobre el plen d
auditoria y su ejecucion, ademas de preservardgpéandencia en el ejercicio de sus funciones.

3) Supervisar la auditoria interna, y, en particula
a) Velar por la independencia y eficacia de la iimcle auditoria interna;

b) Proponer la seleccidn, nombramiento y ceseedglansable del servicio de auditoria interna;
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c) Proponer el presupuesto de ese servicio;

d) Revisar el plan anual de trabajo de la auditotexna y el informe anual de actividades;

e) Recibir informacién periédica de sus actividages

f) Verificar que la alta direccion tiene en cuelasconclusiones y recomendaciones de sus informes.

4) Supervisar el proceso de elaboracion y presémate la informacion financiera preceptiva y preae
recomendaciones o propuestas al érgano de adragitrdirigidas a salvaguardar su integridad. Eaci@n
con ello, le compete supervisar el proceso de edalin e integridad de la informacion financierkatiga a
la Sociedad y al Grupo, revisando el cumplimiergdas requisitos normativos, la adecuada delindtadiel
perimetro de consolidacion, y la correcta aplicadé los criterios contables, dando cuenta des¢ionsejo
de Administracion.

5) Supervisar la eficacia del control interno deStiedad, la auditoria interna y los sistemasedti@n de
riesgos, incluidos los fiscales, asi como disatdin el Auditor de Cuentas las debilidades sigrifiea del
sistema de control interno detectadas en el ddlearde la auditoria, todo ello sin quebrantar su
independencia. A tales efectos, y en su caso, pmésentar recomendaciones o propuestas al Codeejo
Administracion y el correspondiente plazo paraegguaniento. En relacién con ello, le correspondmpner

al Consejo de Administracion la politica de conyrglestion de riesgos, la cual identificara, al azen

a) los tipos de riesgo (operativo, tecnolégicaaficiero, legal y reputacional) a los que se erdrbnt
sociedad;

b) la fijacion del nivel de riesgo que la Sociedadsidere aceptable; las medidas para mitigar el
impacto de los riesgos identificados en caso ddlggeen a materializarse; y

c) los sistemas de control e informacion que seleargin para controlar y gestionar los citados
riesgos.

6) Establecer y supervisar un sistema que permii@s &empleados comunicar, de forma confidencial y
anoénima, las irregularidades de potencial trasamide especialmente financieras y contables, que se
adviertan en el seno de la Sociedad.

7) Establecer y mantener las oportunas relaciooeset Auditor de Cuentas para recibir informaciobre
aquellas cuestiones que puedan suponer amenazdape@ependencia de éste, para su examen por la
Comisién, y cualesquiera otras relacionadas c@nogleso de desarrollo de la auditoria de cuentasiando
proceda, la autorizacidn de los servicios distirdeslos prohibidos, en los términos contempladodaen
legislacion aplicable, asi como aquellas otras cocagiones previstas en la legislacién de auditdda
cuentas y en las normas de auditoria. En todo dasGomision de Auditoria y Control debera recibir
anualmente del Auditor de Cuentas la declaraciésudedependencia en relacion con la entidad alaatis
vinculadas a ésta directa o indirectamente, asioctaminformacion detallada e individualizada de los
servicios adicionales de cualquier clase prestadéss correspondientes honorarios percibidos dasest
entidades por el citado Auditor, o por las persanastidades vinculados a éste de acuerdo corspuesto
en la normativa vigente.

8) Emitir anualmente, con caracter previo a la gmislel informe de auditoria de cuentas, un infoeneel
gue se expresara una opinién sobre si la indepeiadédel Auditor de Cuentas resulta comprometidée Es
informe deberd pronunciarse, en todo caso, solvadaacion motivada de la prestacion de todosdaaano
de los servicios adicionales a que hace referesigi@nto 7) anterior, individualmente consideragan su
conjunto, distintos de la auditoria legal y en ¢igla con el régimen de independencia o con la niivena
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas.

9) Analizar e informar las condiciones econémi@smpacto contable y, en su caso, la ecuaciénadgc
propuesta de las operaciones de modificacionesctstales y corporativas que proyecte realizaoleiesiad,
antes de ser sometidas al Consejo de Administracion

10) Informar, con caracter previo, al Consejo denkistracion, sobre todas las materias previstda &y y
los Estatutos Sociales, y, en particular, sobre:
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1. La informacion financiera que la Sociedad dedo@ehpublica periédicamente;

2. La creacion o adquisicién de participacionegmrtiidades de propésito especial o domiciliadas en
paises o territorios que tengan la consideraciqradaisos fiscales; y

3. Las operaciones con partes vinculadas.

11) Ejercer, respecto de aquellas sociedades @eLgo que tengan la consideracion de Entidadentdeéb
Puablico (tal y como éstas se definen en la leg&tagigente) para las que asi lo apruebe el Condejo
Administracion, siempre que estén integramentécjjzatias, de forma directa o indirecta, por la 8dad de
acuerdo con lo previsto en la legislacién vigegtgue no tengan atribuida la administracion a unsgém de
Administracion, todas las funciones propias deda{3ién de Auditoria contempladas en cada momemntto p
la legislacion vigente.

Lo dispuesto en los apartados 2, 7 y 8 se entisimdgerjuicio de la normativa reguladora de la tuth de
cuentas.

¢) Funcionamiento.

La Comisién de Auditoria y Control se reunird, @nos, una vez al trimestre y todas las veces qudtee
oportuno, previa convocatoria de su Presidente.

En el desarrollo de sus funciones, la Comisién delithria y Control podra requerir la asistenciaua s
sesiones del Auditor de Cuentas de la Sociedadredplonsable de la auditoria interna, y de cualquie
empleado o directivo de la Sociedad.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio.

Las principales actividades y actuaciones llevadeabo por la Comision de Auditoria y Control deh€ejo

de Administracion de Telefénica, S.A. a lo largd égercicio 2015 han estado relacionadas con las
competencias y funciones que le corresponden a didmision, bien por exigencias legales, bien por e
interés que suscita en cada caso la materia coefarlas mencionadas competencias. Asi, la Comagon
Auditoria y Control ha realizado, entre otros,d@giientes trabajos:

- En materia financiera: i) revision de la informacitimanciera de la Compafiia (Cuentas Anuales e
Informes de Gestion relativos a 2014, y la inforidadinanciera periédica trimestral y semestral),
ii) revision de los Folletos informativos preseraghor la Compafiia ante los diferentes Organismos
supervisores (entre otros, Informe Anual 20-F y atonos Folletos informativos para operaciones
de financiacidn -acciones y deuda-), v iii) reviside presentaciones monogréaficas sobre aspectos
financieros y modificaciones en la normativa colgab

- En relacién con el auditor externo: i) propuetganombramiento y honorarios a percibir, ii) reMisi
de los trabajos de auditoria y revisiones limitadadizadas por el auditor externo en relacion a la
mencionada informacion financiera.

- En materia de control interno: i) revision de toabajos realizados por Auditoria Interna sobre
revision de procesos transversales, investigacienespecciones, ii) revision del sistema de gestid
de riesgos, vy iii) trabajos de inspeccién, investign y fraudes sobre cumplimiento normativo,
incluyendo normas anti-corrupcion.

- Nota 16 al Apartado C.2.1.]

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 4lbdeEstatutos Sociales de Telefonica, S.A., etaldi23 del
Reglamento del Consejo de Administracion de la édzd regula la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno en los siguientasitérs:

a) Composicion.
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La Comision de Nombramientos, Retribuciones y BBehierno estara formada por el nimero de Consejeros
gue el Consejo de Administracion determine en cadimento, no pudiendo ser en ningln caso inferteesa
designados por el Consejo de Administracion. Taesintegrantes deberan ser Consejeros externos o n
ejecutivos y la mayoria de ellos deberan ser Cersejndependientes.

El Presidente de la Comision de Nombramientos,ilRetiones y Buen Gobierno, cargo que en todo caso
recaera en un Consejero independiente, sera nombeaeintre sus miembros.

b) Competencias.

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que leiptalasignar el Consejo de Administracion, la Cadnisle
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno tetalr&iguientes competencias:

1) Evaluar las competencias, conocimientos y egpeid necesarios en el Consejo de Administracion. A
estos efectos, definira las funciones y aptitudeesarias en los candidatos que deban cubrir cadate y
evaluara el tiempo y dedicacion precisos para gaelgn desempenfar eficazmente su cometido.

2) Establecer un objetivo de representacion parggéelero menos representado en el Consejo de
Administracion y elaborar orientaciones sobre céfeanzar dicho objetivo.

3) Elevar al Consejo de Administracion las propagste nombramiento de Consejeros independientas par
su designacion por cooptacién o para su sometimiana decision de la Junta General de Accionistsis,
como las propuestas para la reeleccidén o separdeidithos Consejeros por la Junta General de Aistés.

4) Informar las propuestas de nhombramiento dedstantes Consejeros de la Sociedad para su designac
por cooptacion o para su sometimiento a la dec@d@&la Junta General de Accionistas, y las propagsira

su reeleccion o separacion por la Junta Generdad@onistas. Igualmente, informara las propuestas d
nombramiento y separacion del Secretario y, erasa,del Vicesecretario del Consejo de Administracie

la Sociedad, asi como las propuestas de nombramiergleccion y separacién de los Consejeros de sus
sociedades filiales.

5) Informar sobre las propuestas de nombramiensgpgracion de los Altos Directivos de la Socieglale
sus sociedades filiales.

6) Informar sobre las propuestas de nombramientosdmiembros de la Comisién Delegada y de las deméa
Comisiones del Consejo de Administracion, asi cdanalel respectivo Secretario y, en su caso, la del
respectivo Vicesecretario.

7) Proponer al Consejo de Administracién el nomlieaio del Consejero Independiente de Coordinador de
entre los Consejeros independientes.

8) Organizar y coordinar, junto al Presidente deh&2jo de Administracion, la evaluacién periédieh d
Consejo de Administracion, conforme a lo dispuesi@ste Reglamento.

9) Informar sobre la evaluacién periédica del dgssio del Presidente del Consejo de Administracion.

10) Examinar y organizar la sucesion del PresideeteConsejo de Administracién y, en su caso, hacer
propuestas al Consejo de Administracion para qubadisucesion se produzca de forma ordenada y
planificada.

11) Proponer al Consejo de Administracion, en alcma&stablecido en los Estatutos Sociales, labtatidn
de los Consejeros y revisarla de manera periédica gsegurar su adecuacion a los cometidos desadysefi
por aquéllos, de acuerdo con lo establecido ertielt 34 del Reglamento del Consejo.

12) Proponer al Consejo de Administracion, en alcmastablecido en los Estatutos Sociales, la sitery
cuantia de las retribuciones, derechos, y compemescde contenido econémico, del Presidente des€jo

de Administracion, de los Consejeros ejecutivogleylos altos directivos de la Sociedad, asi como la
condiciones bésicas de sus contratos, a efectsis ibstrumentacion contractual.

13) Elaborar y proponer al Consejo de Administraai@ informe anual sobre la politica de retribuemue
los Consejeros.

14) Verificar la informacién sobre remuneracioneslds Consejeros y altos directivos contenida en lo
distintos documentos corporativos, incluido el infe anual sobre remuneraciones de los Consejeros.
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15) Supervisar el cumplimiento de los cédigos mbsrde conducta de la Sociedad y de las reglashidergo
corporativo asumidas por ella, y vigentes en cadaemto.

16) Ejercer aquellas otras competencias asignad@asCamision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno en este Reglamento.

¢) Funcionamiento.

Adicionalmente a las reuniones previstas en el ndaeéo anual, la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno se reunira cada vezed Consejo de Administracion de la Sociedad o el
Presidente del Consejo de Administracion solicieeemision de algun informe o la formulacion deualy
propuesta en el ambito de sus competencias y stequa, a juicio del Presidente de la Comision,lresu
conveniente para el buen desarrollo de sus funsione

La Comisién de Nombramientos, Retribuciones y BGabierno consultara al Presidente del Consejo de
Administracion especialmente cuando trate mateelasivas a los Consejeros ejecutivos y altos tires.

Actuaciones mas importantes durante el ejercicio.

Las principales actividades y actuaciones llevadaabo por la Comisién de Nombramientos, Retrimeso
y Buen Gobierno del Consejo de Administracion deefbaica, S.A. a lo largo del ejercicio 2015 hatade
vinculadas a las competencias y funciones quertegmonden a dicha Comisidn, bien por exigencigalds,
bien por el interés que suscita en cada caso larimatonforme a las mencionadas competencias.|&si,
Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Bueni€ab ha analizado e informado, entre otras, slasre
siguientes cuestiones:

- La politica y el régimen retributivo de los Cojmeses y Directivos del Grupo Telefénica
(remuneracioén fija y variable, y planes de accipnes

- Propuestas de nombramientos relacionadas conredefd de Administracion de Telefénica, S.A. y
Sociedades Filiales.

- Propuestas de modificaciones en la estructuranizgtiva del Grupo Telefonica.

- Modificaciones en el sistema de gobierno corpeavatie Telefonica, S.A., (Estatutos Sociales,
Reglamento de la Junta General de Accionistas yGigisejo de Administracidon, Politica de
Seleccion de Consejeros y de Informacion, Comuiioag Contactos con Accionistas, Inversores
Institucionales y Asesores de Voto de Telefénica,)S

- Informe de Gobierno Corporativo e Informe de Resraciones 2014,

- Nota 17 al Apartado D.2.]
Se hace constar lo siguiente:

Las operaciones incluidas en este apartado bagaxgdeesion de "Otras’, por importe de 18.498.985alon
BBVA, S.A. corresponden a Dividendos recibidos (D&) y a Derivados (18.482.983).

Las operaciones incluidas en este apartado bagxgeesion de "Otras’, por importe de 1.522.510 alon
BBVA, S.A. corresponden a Otros Ingresos (17.1a%peraciones de Factoring Vigentes (163.599) rasOt
operaciones (83), a Otros Gastos (265), y a Devw#étl.341.444).

Las operaciones incluidas en este apartado bagxpgeesion de “Otras’, por importe de 1.240.623 aon
Grupo "la Caixa” corresponden a Derivados.

Las operaciones incluidas en este apartado bagpesion de “Otras’, por importe de 168.000 cdbrepo
"la Caixa” corresponden a Otros Gastos (18) y ar@gpenes de Factoring Vigentes (150.000).

Asimismo, el importe nominal de derivados vivos tcatados con BBVA y la Caixa en 2015 ascendié a
19.824 y 1.241 millones de euros, respectivamé&deo se explica en el apartado de “Politica devddds”
de la Nota 16 de las Cuentas Anuales Consolidantasspondientes al ejercicio 2015, este volumetares
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elevado porque sobre un mismo subyacente se pugiiear varios derivados por un importe igual a su
nominal. El valor razonable de estos derivados lehatance asciende a 948 y -26 millones de euros,
respectivamente, en 2015.

- Nota 18 al Apartado D.5.]

El Consejero D. Carlos Colomer Casellas es Corsdjmiependiente de Abertis Infraestructuras, S.A.,
sociedad matriz del Grupo Abertis. Telefénica lamatado acuerdos con Abertis, a través de su sacied
Tower Telecom Infraestructuras, S.A. (anteriormeeé@ominada Abertis Tower, S.A.), en virtud de los
cuales Telefonica Espafia ha vendido torres deotdkefmdévil por importe de 44 y 224 millones de suea
2015 y 2014, respectivamente, obteniendo plusvalbasmporte de 38 millones de euros en 2015 y3f 1
millones de euros en 2014. Asimismo, se ha forradbzel arrendamiento por parte de On Tower Telecom
Infraestructuras, S.A. de determinados espaciol®emencionadas infraestructuras, para la ubicagtin
parte de Telefénica Mdviles Espaiia, S.A.U. de sugpamientos de comunicaciones.

Por otro lado, con fecha 18 de diciembre de 201¢ogstituyd, una “joint venture” junto con Chinaitlm

para el desarrollo de servicios de Big Data en ghinilizando la tecnologia de “Smart Steps” dedkmda
por Telefénica. La participacion de Telefonica es4b% a través de Telefénica Digital Espafa, SChina
Unicom Broadband Online Limited Corp. ostenta é¥é5®stante. El capital social de esta compafizadei
a unos 16 millones de euros, que a 31 de diciedd&015 estaba pendiente de desembolso.

Por ultimo, se hace constar que Telefénica, S.#& edherida, desde el afio 2010, al Cédigo de Buenas
Practicas Tributarias, aprobado por el Foro de @srEmpresas —6rgano en el que participan grandes
empresas espafiolas y la Administracion Tributatatal—, y cumple con el contenido del mismo.

Asimismo, el Grupo Telefénica estd comprometido ¢anaplicacion del contenido de la Declaracion
Universal de los Derechos Humanos, del Pacto Murmi#idas Naciones Unidas, y de otros convenios y
tratados de organismos internacionales, tales clam@rganizacion para la Cooperacion y Desarrollo
Econdmico, y la Organizacion Internacional del Bjab

Este Informe anual de gobierno corporativo ha sid@aprobado por el Consejo de Administracion de la
sociedad, en su sesion de fecha 24 de febrero d&é&0

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado esontra o se hayan abstenido en relacién con la
aprobacion del presente Informe.

No
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ANEXO AL INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
2015

E.3. Sefiale los principales riesgos, incluidos léiscales, que puedan afectar a la consecucion ds lo
objetivos de negocio.

El negocio del Grupo Telefénica se ve condiciongaitto por factores exclusivos del Grupo, como por
factores que son comunes a cualquier empresa slecgr. Los riesgos e incertidumbres mas significata

los que se enfrenta la Compafiia y que podrianaafactu negocio, a su situacion financiera, a gutaeion,
imagen corporativa y marca, y a sus resultadoserdsler considerados conjuntamente con la informacio
recogida en las cuentas anuales y son los sigsiente

Riesgos relacionados con el Grupo
El deterioro del entorno econémico o politico puedafectar negativamente al negocio de Telefbnica.

La presencia internacional de Telefénica, permataliversificacion de su actividad en diversos mige
regiones, pero expone a Telefénica a distintaslegbnes, asi como por el entorno politico y eatnd de

los paises en los que opera. Desarrollos advensestes paises, la mera incertidumbre o posibiéacianes

en los tipos de cambio o el riesgo soberano, puedectar negativamente al negocio, a la situacion
financiera, a los flujos de caja y/o a la evoludi@nalgunas o todas de las magnitudes financietaSrdpo.

Las condiciones econdmicas pueden afectar negaivianal volumen de demanda de los clientes actoales
potenciales, en la medida en la que los clientesideren que los servicios que ofrece el Grupoam s
esenciales.

El crecimiento en Europa puede verse afectado gdndstabilidad politica en algunos paises europeos
(incluyendo Espafia), un posible reavivamiento d&ikis en Grecia, un sector bancario en reestracitn,

el impacto de las decisiones que se tomen solueidan bancaria europea y sus mercados financiems y
referéndum que se celebrara en los proximos mesBgiao Unido entre otros. En 2015, el Grupo Telif®
obtuvo un 26,3% de sus ingresos en Espafa y ufolén7Alemania.

En Latinoamérica, destacar el mayor riesgo cambidras la fuerte depreciacién recientemente
experimentada por la mayoria de las divisas lathev&canas, lastradas por la caida del precio deddsrias
primas, las dudas sobre el crecimiento en Chinaamsb por la evolucién de los tipos de interés stados
Unidos, entre otros factores macroecondmicos. Mmvitns cambiarios abruptos podrian ocurrir en su
mayoria por situaciones de elevada inflacién yaitéfitanto en el ambito fiscal como en el exteBw.este
sentido, cabe notar que el tipo de cambio del bBolWenezolano cotizado en SIMADI se ha mantenido
practicamente estable durante un afio pese a ladglemflacion acumulada en este periodo, con riego
reajuste. Adicionalmente, el peso argentino (quex@erimentd una fuerte depreciacién en diciemlere d
2015) carece de profundidad en su mercado y ellmeslilefio (el cual experimentdé una depreciacién en
2015), ha seguido volatil al comienzo de 2016. &e sentido, los flujos de caja procedentes dpdises de

la regién podrian verse reducidos, y las condiddireancieras podrian tornarse alin mas desfavarable
alguno de estos factores se recrudeciera en ebfutu

Algunos de los factores de riesgo macroeconémice destacados en la regién afectarian a Brasil, edond
existe un escenario de elevada inflacién, crecitoi@tondémico negativo y significativas necesidades
financiacién tanto internas como externas. Todéssefactores han supuesto una rebaja en la califica
crediticia de su deuda soberana.

En paises como Chile, Pert, Colombia, México y Hougcuya economia esta dolarizada en un entorno de
escasez de dodlares), la reciente caida, no solpeatsdleo sino también del resto de commoditie® es
teniendo un impacto negativo en las cuentas exdserifiacales.

En Argentina, donde la agenda del nuevo gobierncestra en la correccidn de los desequilibrios macr
financieros existentes y en la recuperacién deoldi@nza internacional en el pais, las medidagjrien
beneficios en el medio plazo pese a que los rigggsssten en el corto.
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En Venezuela, tras las elecciones legislativashgueotorgado mayoria parlamentaria a la Mesa ddddni
Democratica (actual oposicién) ya ha supuesto when de un decreto de Emergencia econémica cqueel
podria intensificarse el control al sector privaddicionalmente, la economia se encuentra en unacsdn
de acceso limitado a los ddlares.

A 31 de diciembre de 2015 Telefénica Hispanoaméyideelefonica Brasil representaban un 30,5% y un
23,4% de los ingresos del Grupo Telefénica respmuttente. En este sentido, comentar que
aproximadamente el 35,6% de los ingresos del negieitelefonia del Grupo provenian de paises que no
tienen la consideracion de grado de inversion (@alen de importancia Brasil, Argentina, Ecuador,
Venezuela, Nicaragua, Guatemala, El Salvador, ya&CBfca) y que otros paises estan a un solo grado d
perder este umbral. A 31 de diciembre de 2015 elgmbaje de deuda financiera neta de Telefénicdivesas
latinoamericanas era del 13%.

Entre los factores que encuadran el concepto dedoi pais”, se destacan:

e Cambios regulatorios o de politica administrativesperados incluyendo la posible modificacion
de las condiciones de obtencién y renovacion (ocaset su aprobacién) de las licencias y
concesiones;

*  Movimientos cambiarios abruptos;

« Expropiaciones o nacionalizaciones publicas de/@stio que se incremente la participacion de los
gobiernos;

* La posibilidad de que se produzcan crisis econdffim@mcieras o situaciones de inestabilidad
politica o de disturbios publicos, y

« La posibilidad de que se establezcan limitaciohg®ientaje maximo de ganancia, o a los precios
de bhienes y servicios, mediante el analisis deelstsucturas de costes (en Venezuela se ha
establecido un margen maximo de ganancia que ig@iéa nualmente por la Superintendencia para
la defensa de los derechos socio-econémicos).

Cualquier punto de los mencionados anteriormentdripoafectar adversamente al negocio, la posicion
financiera, los resultados operativos y los flijescaja del Grupo.

La condicién financiera y resultados del Grupo podian verse afectados si no manejamos de forma
efectiva nuestra exposicion a los tipos de cambioeddivisa extranjera, tipos de interés o riesgos
financieros de inversiones

A 31 de diciembre de 2015, el 49,1% de la deuda el Grupo tenia su tipo de interés fijjado poperodo
superior a un afo y el 28% de la deuda neta ed&b@minada en monedas distintas al euro.

Para dar una idea de la sensibilidad de los cistazcieros a la variacién de los tipos de interésrto plazo
a 31 de diciembre de 2015: (i) ante un increment@@ puntos basicos en los tipos de interés emstlas
divisas donde tenemos una posicién financiera deeba, implicaria un aumento de los costes fir@anside
245 millones de euros; (ii) y ante una reducciori @@ puntos basicos en todas las divisas exceptbauro,
el délar y la libra (que serian hasta llegar adipolos de cara a evitar tipos negativos), impkcamna
reduccidn de los costes financieros de 75 millafeguros. Para la elaboracion de estos célculsamme
una posicion constante equivalente a la posici@saafecha, que tiene en cuenta los derivados farasc
contratados.

Conforme a los célculos del Grupo, el impacto enrésultados financieros por diferencias de cambiana
depreciacion del 10% de las divisas latinoamerigaaapecto al délar y una depreciacion del 10%edab

de divisas respecto al euro, supondria unas pérdia tipo de cambio de 33 millones de euros,
fundamentalmente por la depreciacién tanto delvbolenezolano como del peso argentino. Estos loélcu
se han realizado considerando constante la pos&iddivisa con impacto en cuenta de resultados @e31
diciembre de 2015 e incluyendo los derivados fifems contratados. A 31 de diciembre de 2015, delea
Brasil representaba el 31,3% y Telefonica Hisparésaa el 38,2% del operating income before deptiecia
and amortization (OIBDA) del Grupo Telefénica.
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Para gestionar estos riesgos, el Grupo Telefértitaaudiversas estrategias, fundamentalmente\&sralel
uso de derivados financieros, que en si mismagstém exentas de riesgos, como por ejemplo elorideg
contrapartida que conllevan este tipo de cobertukaBnismo, estas estrategias de gestion puedeftaes
infructuosas, pudiendo perjudicar el negocio, taagion financiera, los resultados de operacionda y
generacion de caja del Grupo.

Las condiciones actuales o el deterioro de los medos financieros pueden limitar la capacidad de
financiacion del Grupo y, en consecuencia, la capdad para llevar a cabo el plan de negocio.

El funcionamiento, la expansion y la mejora dertates del Grupo Telefdnica, el desarrollo y laritigtion
de los servicios y productos del Grupo, el deslarrel implantacion del plan general estratégico ale |
Compafiia y de nuevas tecnologias, la renovacidicateias, o la expansion de nuestro negocio epadises
en los que operamos, podrian precisar de una fex@ao sustancial.

Una disminucidn de la liquidez de la compafiia, difiaultad en la refinanciacion de los vencimientesla
deuda o en la captacion de nuevos fondos como deueaursos propios, podria obligar a Telefénica a
utilizar recursos asignados a inversiones u otamspcomisos para el pago de su deuda financieraydb
podria tener un efecto negativo en los negocio$dgbo, la situacion financiera, los resultado®pleracion

o en los flujos de efectivo.

La financiacidn podria resultar méas dificil y castante un deterioro significativo de las condiefoen los
mercados financieros internacionales o localese(@ajmente con la reciente volatilidad relacioneda las
incertidumbres sobre China, el descenso del préeitas materias primas, y la subida de tipos derént
aprobados por la Reserva Federal, todo ello coadtop en Latinoamérica), o por un eventual detederla
solvencia o del comportamiento operativo de la Cafifgp o si la desinversién de las operaciones de
Telefénica en Reino Unido no llegara a completamsehien como consecuencia de una rebaja en la
calificacion crediticia del riesgo soberano espaiolparte de las agencias de rating.

A 31 de diciembre de 2015, los vencimientos dedadd financiera bruta de 2016 ascienden a 11.275
millones de euros (que incluyen la posicion netandgumentos financieros derivados y ciertas gastide
acreedores a corto plazo), y los vencimientos dielala financiera bruta de 2017 ascienden a 8.4l&ines

de euros.

En conformidad con su politica de liquidez, la caffip tiene integramente cubiertos los vencimiento®s
hasta finales del 2016 con la caja y lineas deitoréiisponibles a 31 de diciembre de 2015, quauyecluna
linea de crédito sindicada firmada en noviembre2d&5 con diversas entidades de crédito nacionales y
extranjeras por importe de hasta 3.000 milloneswtes a un plazo de hasta 27 meses. La liquidedgpod
verse afectada si la desinversién de las operaxidaeTelefénica en Reino Unido finalmente no llegar
completarse, o si las condiciones de mercado d#ian la renovacion de nuestras lineas de crédito
dispuestas, el 8,7% de las cuales, a 31 de dicenr2015, tenian establecido su vencimiento inpcea
antes del 31 de diciembre de 2016.

Adicionalmente, dada la interrelacion entre el ienégnto econdémico y la estabilidad financiera, la
materializacion de alguno de los factores de riesganomico, politico y de tipo de cambio comentados
anteriormente podria derivar en un efecto adveofwesla capacidad y coste de Telefénica para obtene
financiacién y/o liquidez; esto a su vez podriaetguor tanto un efecto adverso significativo enrlegocios,

la situacidn financiera, los resultados o la getiérade caja del Grupo.

La compraventa de las operaciones de Telefénica €&eino Unido (O2 UK) por parte de Hutchison
podria no llegar a materializarse.

El 24 de marzo de 2015, Telefénica y Hutchison dirom el contrato para la adquisicién por parte sta e
Ultima de las operaciones de Telefénica en ReindldJ(O2 UK), por un precio de compra (firm value) d
10.250 millones de libras esterlinas en efectiyirdgimadamente 14.000 millones de euros a la felgha
acuerdo), desglosado en (i) un pago inicial de®s28lones de libras esterlinas (aproximadamenté4®
millones de euros a la fecha del acuerdo) y (ii)pago aplazado adicional de 1.000 millones de dibra
esterlinas (aproximadamente 1.360 millones de ealasfecha del acuerdo), que sera satisfecho endav
compafiia conjunta en el Reino Unido alcance uma aifordada de cash flow acumulado.
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El cierre de la operacion esta supeditado, ennas atondiciones, a la obtencion de la autorizadéria
Comisién Europea y a la dispensa a determinadgssi@ones contractuales afectadas por la comptaven
incluidas las relativas a alianzas de red, asi ctasoreferidas a cambios de control establecidos en
determinados contratos con terceros. A fecha deuiacion de estos estados financieros consolidaabose

han completado tales condiciones. Por lo que sereed la mencionada autorizacion de la Comisidrofiea,

el proceso sigue su curso.

Dado que el cierre de la transaccion esta condidiora la satisfaccién (o, en cuanto resulte agécabla
renuncia) de ciertas condiciones, la adquisiciéadey o no, completarse. Si el proceso de desidvers
llegara a completarse, o lo hiciera en condiciatifEsgentes a las comunicadas inicialmente, podriart un
efecto negativo sobre el precio de cotizacion dedeciones, bonos y otros instrumentos financidms
Telefonica y en el apalancamiento.

Riesgos inherentes al sector de actividad en el qapera el Grupo

La Compaiiia opera en una industria intensamente ragada y que requiere de titulos habilitantes para
la prestacion de gran parte de sus servicios, agdmo para el uso de espectro que es recurso escaso y
costoso.

El sector de las telecomunicaciones esta sujetoraglulacion en los distintos paises y, adicionateehay
gue considerar que una parte de los servicios gestapel Grupo se realizan en régimen de licencia,
concesion o autorizaciones administrativas, queesudkevar asociadas obligaciones e inversionesyoctas
relativas a la disponibilidad de espectro. Ente poincipales riesgos de esta naturaleza se emanelos
relacionados con la regulacion del espectro yitentias de concesién, sobre las tarifas, la regirasobre

el Servicio Universal, servicios regulados mayasssobre fibra Optica, privacidad, separacion furadi asi
como sobre la neutralidad de la red.

Asi, en la medida en la que una parte fundamemtadbsl servicios prestados por el Grupo se realiga b
regimenes de licencias, autorizaciones o concesiceeve expuesto a las decisiones o medidas gliergpu
adoptar la Administraciéon, como sanciones econ@npea incumplimientos graves en la prestacion de lo
servicios, incluyendo en Ultimo término, la revadaco la no renovacion de estas licencias, autcioras o
concesiones, asi como el otorgamiento de nuevexsciias a competidores para la prestacion de sesvri

un mercado concreto.

En este sentido, en lo que respecta a la renovad@iicencias, el Grupo Telefénica promueve las
renovaciones segun los términos contemplados erespectivo contrato, aunque no siempre se pueda
garantizar una finalizacion satisfactoria del psace en las condiciones mas satisfactorias paBagdo. En
muchos casos, se exige el cumplimiento de detedamabligaciones, entre otras, unos estandarespgni

de calidad, de servicios y de cobertura, asi coma mversion de capital determinada. En caso de
incumplimiento, existiria el riesgo de sancion parte de las autoridades competentes, de revigdosl
términos contractuales o, incluso, de revocaciéfadieencia, autorizacion o concesion. Adicionaires el
Grupo Telefénica puede verse afectado por decisiatee los reguladores en materia de defensa de la
competencia. Estas autoridades podrian prohibérehadas actuaciones como, por ejemplo, la re@diza

de nuevas adquisiciones o determinadas practicasponer obligaciones o cuantiosas sanciones. Estas
actuaciones por parte de las autoridades de congi@t@odrian provocar un perjuicio econémico y/o
reputacional para el Grupo, asi como una pérdideaudta de mercado y/o menoscabar el futuro crenbmie

de determinados negocios.

Por otra parte, el hecho de que la actividad depGresta muy regulada afecta a sus ingresos y supon
coste para sus operaciones. Por ejemplo, la réguolastablece las tarifas que Telefdnica cobra lereadas
recibidas de las redes de otras compafiias, y dpsadores han reducido progresivamente estas ¢asks
Ultimos afios. Ademas, y en particular en Espaf rédguladores han promovido la competencia en los
ultimos afios, por ejemplo, la adopcién de politigas permitan el acceso a las redes de los opesador
alternativos de Telefénica. Esta intensa compegenaiejercido una presion de descenso sobre esaids

las tarifas de Telefonica, lo que afecta negativdama los ingresos, y dio lugar a un aumento dg#s$os
comerciales, afectando negativamente a los margenes
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Regulacion del espectro y licencias de concesion

En relacion a la nueva Estrategia de la Comisioroaa relativa al “Digital Single Market” (DSM), se
espera que la Unién lleve a cabo una revisiobn denlarcos regulatorios. La nueva Estrategia Europea
comprende una serie de iniciativas politicas parerecer el desarrollo del mercado Unico de redes y
servicios digitales. Como consecuencia, la Comi&i@ropa va a iniciar procesos legislativos que faodr
tener implicaciones, entre otras cuestiones, sebezceso a las redes, uso de espectro, condiciten s
subastas, renovacion y duracién de las licencasicios audiovisuales y plataformas, entre otreesstiones

de distinta naturaleza.

El 8 de mayo de 2015, la Comision Europea aprol@decision de armonizaciéon de la banda de frecaenci
1452-1492 MHz (banda 1500 MHz), mediante la cuafomenta que los Estados pongan a disposiciéradich
banda, con caracter no exclusivo, a partir de mabie de 2015. Como consecuencia, se espera que los
procesos de concesion de espectro, en esta banfdenslicen en un corto-medio plazo. Sin embangose
espera un impacto para Telefonica, en Alemania ipdREnido, pues dichos paises se adelantaron a esta
Decision, y los procesos de subasta de espectia banda 1500 MHz ya han finalizado. En Espafia, se
realizé una consulta publica, que finaliz6 el 21judo de 2015, para evaluar la demanda de espentia
banda 1500 MHz. La licitacion de la banda 1500 MiHZEspafia podra tener lugar durante 2016.

Adicionalmente, se espera que los principales aspgmara la asignacion y uso de la banda 700 MHz se
concreten en Europa en los proximos meses. Estdapimdplicar que Telefénica tenga que afrontar asev
salidas de caja entre 2018 y 2021 (durante estedpese prevé que el espectro esté disponiblejo sl
Alemania que fue el primer pais de Europa en acfudéspectro en la banda de 700 MHz, junto con las
bandas de 1800 MHz, 900 MHz y 1500 MHz.

Ademas, en Alemania, el 4 de julio de 2014, y 25eptiembre de 2015, el regulador aleman (BNetzA)
adoptd decisiones relativas al impacto de la fusiénTelefénica Deutschland Holding AG con E-Plus
Mobilfunk GmbH & Co. KG (E-Plus) sobre el especen poder de Telefénica Deutschland (la entidad
subsistente cuando la fusién tenga lugar). BNetaAohligado a Telefénica Deutschland a devolver al
Gobierno el 30 de junio el afio 2016 (en lugar deld® diciembre de 2016) algunos derechos de uso de
espectro, con respecto al espectro de la band8GeMHz que no se readquirié por Telefénica Dedgsth

en el procedimiento de subasta mencionada. La bd@@spectro de 1800 MHz restante que no se adlquiri
de nuevo en dicha subasta, se devolvi6 a finale0dé. El regulador alemén también ha anunciado que
llevara a cabo un analisis de distribucién de feecias, y determinara si es necesaria alguna accion
adicional, particularmente en el area de la bardesgectro de 2 GHz a Telefonica Deutschland.

United Internet y el operador regional de cabledaia han presentado un recurso en la Corte Geheldal

UE contra la decision de la CE mediante la queuseriaaba la fusion de Telefénica Deutschland Huaidi
AG y E-Plus Mobilfunk GmbH & Co. Telefénica Deutéghd ha sido aceptada como parte interesada en el
proceso.

En el Reino Unido, las licencias fueron modificades enero de 2015 para introducir la obligacion de
cobertura geografica del 90% para los serviciosodey de texto. Por otro lado, el 24 de septienadar@015,

el regulador de telecomunicaciones del Reino Ui@fzom), publicd una decision por la que aumensa la
tasas anuales que los operadores moviles deben paigal uso de las bandas de espectro de 900 MHz y
1800 MHz. Asi, desde el 31 de octubre de 2015ada tnual que Telefénica UK debe pagar es de 32,2
millones de libras esterlinas (este valor aumetsdd los 15,6 millones de libras esterlinas) auameiat a
48,7 millones de libras esterlinas mas IPC des® ele octubre de 2016. Finalmente, de conformated

las consultas, el 3 de diciembre de 2015 Ofcomdédiiniciar un proceso de subasta para otorgagobsp

en las bandas de 2,3 GHz y 3,4 GHz después deaguautoridades de competencia adopten las deasione
relativas a la fusion entre Telefonica UK LimitesaHutchison 3G UK Limited.

En Latinoamérica, en los proximos afios habra timtees de espectro, con posibles salidas de cagaadsas
tanto para obtener espectro adicional como pararhaente a las obligaciones de cobertura asociadas
dichas licencias. En concreto los procesos prevjzioa 2016, son:

» Pert: En agosto de 2015, el gobierno ha publicas®hses del Concurso Publico para la concesion
de licencias en la banda de espectro de 700 MHh4gg€fijado 3 bloques de 2x15MHz). El 4 de
noviembre 2015 Telefénica fue declarado como lildtacalificado previamente.
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e Costa Rica: En diciembre de 2015, el gobierno maucicado su intencién de subastar 40 MHz en la
banda de 1800 MHz y 30 MHz en la banda de 1900/2189 durante 2016.

e México: El Instituto Federal de Telecomunicaciofi€d) ha propuesto subastar espectro en la banda
de 2500 MHz en 2016. En México, a la luz de lamafp constitucional resultante de la iniciativa
politica del "Pacto por México", serd creado uré meayorista que ofrece servicios en la banda de
700 MHz como una asociacién publico-privada (PEPR9 de enero de 2016, la SCT (Secretaria de
Comunicaciones y Transportes) publico las normals d€&ferta Pablica Internacional”. Las normas
establecen que el contrato se adjudicara en aglestd016, y las operaciones comerciales debe
comenzar no mas tarde del 31 de marzo, 2018.

» Panamé: El 4 de diciembre de 2015, se anunci®ekpo de asignacién de la banda AWS (140 MHz,
1710-1780/ 2110-2180 MHz). Se espera que se ipai finales de 2016.

» Uruguay: El gobierno aprobé una resolucion queragba una subasta de espectro para servicios
moéviles. La subasta contendra 15+15 MHz en la bafdéS Ext” y 45+45 MHz en la banda de 700
MHz (20+20 MHz de los 45+45 MHz en la banda de MB{z fueron previamente reservados para la
Administracion Nacional de Telecomunicaciones, “ANT). A la fecha de este informe, este
proceso se encuentra retrasado y aun no se hangulas bases de la licitacién de espectro.

e Colombia: El regulador ha publicado un documentealgsulta para comentarios en relacion con las
alternativas de andlisis y otros elementos a tenecuenta para la estructuracion del proceso de
asignacion del espectro radioeléctrico en la baledd00 MHz (que es parte del “Dividendo Digital”
que es el conjunto de frecuencias que han quedaponibles para los servicios de comunicaciones
moéviles, en las bandas de frecuencias tradicionabngtilizadas para la emision de la televisiérO(70
MHz y 800 MHz), gracias a la migracién de la tesg analdgica a la digital), 900 MHz, 1900 MHz
Y 2500 MHz abierto a observaciones para serviciégiles. La primera subasta tendra lugar en 2016.
A la fecha existe limite de espectro para bandgs lteasta de 30 MHz y Telefénica tiene 25 MHz.

* Venezuela: El regulador ha manifestado la pos#lide otorgar espectro en las bandas de 2600 MHz
(20 + 20 MHz) para servicios 4G y en la banda d@1dHz (5 + 5 MHz) para servicios 3G y en la
banda de 900 MHz, durante el 2016.

En diciembre de 2015, la autoridad reguladora lef@si (Agencia Nacional de Telecomunicagfes o
“ANATEL") subasté los lotes de espectro remanemedas bandas de 1800 MHz, 1900 MHz, 2500 MHz y
3500 MHz. Telefonica adquirio siete lotes en ladzade 2,5 GHz. Estos lotes estan asociados a staidds
diferentes, cinco de ellos en las capitales deHstados de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Porto Alegre,
Florianapolis y Palmas y uno en una ciudad intezivel Estado de Mato Grosso do Sul. Dichas freztaen
seran destinadas a la tecnologia 4G.

Ademés de lo anterior, puede que algunas admicistras que han anunciado su intencion de liberavawu
espectro aun lo hagan durante el presente afiontesi@ no incluye procesos que han sido anunciados
través de declaraciones generales por parte deagadministraciones, que implican bandas no desisi
para las necesidades de Telefénica. Telefénicaiéambuede tratar de adquirir espectro en el mercado
secundario donde pudieran surgir oportunidades.

Riesgos relativos a las licencias y concesionesigneente otorgadas:

En el estado de Sdo Paulo, Telefonica Brasil prtneservicios de telefonia fija conmutada, locdeylarga
distancia nacional (CFTS) bajo el régimen publatravés de un contrato de concesion, en vigoa 5.

De acuerdo con los requerimientos normativos, dale& Brasil reportd a ANATEL que el valor neto
estimado, a 31 de diciembre 2015, de los activesta$ a la prestacion de CFTS (activos que, eftos,o
incluyen los equipos de conmutacién y transmisiéteryninales de uso publico, equipos de red externa,
equipos de energia y sistemas y el equipo de sopertoperaciones) ascendia a 7.856 millones desreal
brasilefios. En principio, estos activos afectas @réstacion de los CFTS se consideran activossibles; el
alcance de dicha reversibilidad es objeto de urptejmdebate en diferentes instancias.
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El 27 de junio de 2014, segun lo establecido eooetrato de concesiéon, ANATEL emiti6 una consulta
publica para la revision de los términos del cdatde concesién; aunque las condiciones definitigas
podrian tratar, entre otras, de la cuestion dersénikdad de activos, las metas de universalizagip en
general, del régimen obligacional del concesionakan a ser publicadas en 2015, dicha publicas&iha
pospuesto hasta abril de 2016. Adicionalmente, danativa actual de reversibilidad sera revisada por
ANATEL, que se espera emita una consulta publicarefuturo préximo; la regulacion definitiva podsier
publicada en el segundo semestre de 2016. No padasegurar que los cambios realizados en los tésmin
de la concesion o de los reglamentos de reveddbiilno serdn perjudiciales para los intereses kdé6héca.

En Colombia, el Ministerio de Tecnologias de laoinfacién y de las Comunicaciones (“TIC") emiti6 la
Resolucién 597, de 27 de marzo de 2014 para lavaerdn de las licencias en las bandas 850 MHz/1900
MHz por un plazo de 10 afios adicionales. La regarde los bienes (que no sean radio frecuenciazjdb
esta claro que deben ser devueltas) y su alcasi@® siendo discutidas en el contexto de la liqudhadel
contrato de concesion, considerando tanto los té@sndel contrato, como la interpretacion que lateCor
Constitucional efectu6 sobre las Leyes 422 de 1998, 1341 de 2009. Las discusiones sobre el asunto
finalizaron el 16 de febrero de 2016. El MinistefitC ha anunciado que se va a convocar al Tribdeal
Arbitramiento, de acuerdo con lo que se acordél eomrato. A la fecha, no se conoce el conteniedad
demanda,

En Perd, la concesién para la prestacion del serigtefonico fijo se mantendra en vigor hastare a027.

Sin embargo, la Compafiia ha presentado una sdlidt renovacién parcial por cinco afios mas, en
diciembre de 2013. A la fecha de este Informe Anleldecision del Ministerio de Transportes y
Comunicaciones, aln esta pendiente.

En marzo de 2014, Telefénica Méviles Chile, S.Aul® adjudicataria de espectro en la banda 700 MHz
(2x10 MHz). La demanda de una organizacién de coitkres contra la asignacion de espectro en lagband
de 700 MHz fue rechazada por el Tribunal de Defeleska Libre Competencia a través de sentenciadiz2
julio de 2015, encontrandose pendiente la resatudél recurso de reclamacion ante la Excma. Corte
Suprema presentado por dicha organizacion de codstes.

En El Salvador, el proceso de renovacion de ligengjue expira en 2018, ha sido pospuesto.

En Ecuador, una vez la concesion de los serviciosgiles expire en el afio 2023, la renovacion dealich
concesion o el otorgamiento de una nueva concesgiara sujeta a negociaciones con el Gobiernel Si
grupo no renueva dicha concesién o no obtiene ugaanconcesion, los activos asignados a la préstale
servicios moviles revertirdn en el Estado a candbiana contraprestacion.

La inversion consolidada del Grupo en 2015 de ailtjohes de espectro y renovaciones ascendié & 1.58
millones de euros.

Si el Grupo no fuese capaz de obtener la capacidagspectro adecuada o suficiente en las jurisdiesi
analizadas anteriormente o en cualesquiera otrdaseque estd presente, o no fuese capaz de alsmir
costes asociados, podria tener un efecto adversa eapacidad para lanzar y ofrecer nuevos sesvicien

su capacidad para mantener la calidad de los smvexistentes, que puede afectar negativamente a |
situacion financiera y de negocio del Grupo, aéssiltados del negocio y a los flujos de caja.

Regulacion de tarifas mayoristas y minoristas

En la Union Europea, el Reglamento 2015/2120 shlengtralidad de Red y Roaming fue aprobado el 25 de
noviembre de 2015. Con arreglo a este Reglamemartiat del 30 de abril de 2016, cuando su apli@asiea
efectiva, hasta el 15 de junio de 2017, los opeexdpodran cobrar a los usuarios de roaming defatria
Unién Europea un recargo adicional sobre los pseg@mésticos, tanto para las llamadas, como pa@& M
datos. Asi, los recargos permitidos durante est®ge son: para llamadas 0,05 euro/minuto, 0,08spor
SMS enviado, y 0,05 euros por megabits de datoduieo el IVA). Durante este periodo, la suma de lo
precios domésticos y cualquier recargo que sewplmr las llamadas de roaming reguladas efectupdas
los SMS de roaming regulados enviados o por logsdd¢ servicios roaming regulados no podré excdeler
0,19 euros el minuto, 0,06 euros cada SMS y 0,2@sepor megabyte consumido. No obstante, los resarg
desapareceran a partir del 15 de junio 2017. Ehatgpde esta medida es muy dificil de cuantificagpe
dependera de la elasticidad del trafico a las lajde tarifas aplicadas.
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Las reducciones en las tarifas mayoristas de $adfaterminacion mévil (MTR) en Europa son también
significativas. En el Reino Unido, los MTRs maytas han sido reducidos a 0,680 ppm (peniques/minuto
desde el 1 de mayo de 2015 (lo que significa udaa@én de un 19,5% en relacién con tarifas prgvias
Nuevos recortes del 26,3% y del 3,1% /en térmieafes) entraran en vigor a partir del 1 de abri2@6 y

el 1 de abril de 2017, respectivamente. Sin embaigonpacto de estas reducciones en los resultdelos
Grupo se vera disminuido si la venta propuesta ukstma operacion en el Reino Unido a Hutchison se
completa en el momento oportuno.

En Alemania, el 24 de abril de 2015, BNetzA adogpiddecision final para reducir las MTRs. Los nuevos
precios descenderan gradualmente de 0,0172 eurdb6man0,0166 euro/minuto para el periodo comprendid
entre el 1 de diciembre de 2015 hasta finales deembore de 2016. La Comision Europea habia sdlicita
previamente al regulador alemén retirar o enmeladdecision. Debido a que BNetzA no aplicé el cidte
“Pure LRIC (Long Run Incremental Cost Model)” recamdado por la Comisién Europea, existe el riesgo de
gue la Comision inicie, contra Alemania, un proogdnto de infraccion, y los precios pudieran sufrir
reducciones adicionales,

En Espafia, la Comision Nacional de los Mercadas @dmpetencia o CNMC ha iniciado el procedimiento
de revisién de los precios de terminacién movihd@ previsible que la decision definitiva se apeueh la
segunda mitad del 2016. Ademas, el pasado mayd®die 2a CNMC lanzé una consulta publica sobre el
analisis de mercado de acceso y originacién dealla® en redes fijas. La CNMC propone mantener la
obligacién de Telefénica de disponer de una oferdgorista de interconexion (RIO) y una oferta mesyar

de acceso a la linea telefénica fija (AMLT), amhbmmn precios orientados a costes. Se espera que la
disposicion final sea emitida durante la primertachdel 2016.

En Latinoamérica, es probable que también se redulms MTRs en el corto y medio plazo. Asi, por
ejemplo, en México, el 1 de octubre de 2015, el haTadoptado los MRT para el 2016. El MTR se fijé e
0,1869 pesos mexicanos por minuto como resultabdma@elo Pure LRIC. El anterior MRT estaba fijado e

0,2505 pesos por minuto.

Telefonica ha recurrido esta decisién, asi comasadiecisiones relativas a los MTR aplicables déll2tasta
el 2015.

En Brasil, ANATEL ha venido regulando ex ante, pasagurar la competencia en el mercado mayorista, |
MTRs. En este sentido, el “Plano Geral de MetaCdmpeticdo (PGMC), modificado por la Resolucion
649/2015, ha establecido que las tarifas de temitinandvil se sujetaran a sucesivas reduccionealesiu
desde 2016 hasta 2019, afio en el que se llegandlementar el modelo orientados de costes (esbbuedn

ha sido impugnada y el recurso se haya pendientesgéucion).

En Argentina, el nuevo marco legal “Argentina Dagjitotorga al nuevo Regulador la posibilidad deuteg

las tarifas y precios de los servicios publicosnesdes, servicios mayoristas y aquellos que eluRelpr
determine en base a razones de interés publidasemales la ley no establece parametros. Ercestexto,

y dependiendo de cédmo el Regulador ejercite susrpsdpuede darse un escenario en que existantoapac
negativos sobre el mercado. Sin embargo, hastaoslemto en que el Secretario de Telecomunicaciones
determine que existe competencia efectiva paraskwicios de telecomunicaciones, los proveedores
“dominantes” en las areas relevantes (lo cual yecla Telefénica de Argentina) deben respetar lafaga
méaximas establecidas en la estructura generatifbsta

Regulacion sobre el Servicio Universal

En Septiembre de 2015, como parte de la EstratiediBSM, la Comisién Europea ha emitido una Coasult
Publica sobre la revision del marco regulatoricdsunicaciones electrénicas, incluyendo algunosasp
relativos a las obligaciones de Servicio Univergalla vista del resultado de dicha Consulta Publiaa
Comisién Europa podria iniciar un proceso legigtatijue suponga tanto la inclusién potencial detaser
velocidades de banda ancha en su ambito de aplicacimo una posible reduccién de alguna de las
obligaciones del Servicio Universal actual, quémestolviéndose obsoletas. Dependiendo de los tésrén

los que finalmente se adopte la nueva normativanplantacion a nivel local podria suponer un auvimete

los costes tanto para el prestador del servicioocpara los operadores obligados a financiar eli@erv
Universal.
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En Espafa, las licencias de Telefénica de Espafiialgfonica Telecomunicaciones Publicas (que posee
terminales publicos) para la prestacion del Sesvifniversal expiran el 31 de diciembre de 2016akipde
dicha fecha, serd necesario abrir un proceso daciién al objeto de otorgar una nueva licenciaapar
prestacion del Servicio Universal.

Regulacion de la fibra 6ptica

El 18 de noviembre de 2015, la CNMC adopté un Rimyele Medida sobre las obligaciones regulatorias
para la regulacion de los mercados mayoristas déabancha, que fue aprobado por la Comisiéon Eurepea
pasado 18 de diciembre de 2015. La nueva regulaegirtante que se aplicara a las NGA (Next Geioerat
Access Networks) durante, al menos, tres afiosEr® que sea aprobada en el primer trimestreddél Su
implementacién puede dar lugar a un incrementdasl@ctuales obligaciones regulatorias de Telefdrit
Espafia en lo relativo al otorgamiento de accedooa operadores a la red de fibra asi como enrditados
aspectos especificamente referidos al segmentmpiesas.

Regulacion sobre Privacidad

En Europa, el Consejo y el Parlamento Europeo lamzado un acuerdo el 15 de diciembre de 201%¢sob
el nuevo el Reglamento General de Proteccion desD@&DPR) y la Directiva de Protecciéon de Datos. Se
espera que el Consejo y el Parlamento Europeodpten formalmente en la primavera de 2016. El GDPR
sera aplicable dos afios mas tarde, en primavedt®& Alguna de las provisiones del nuevo Reglament
podria dificultar el lanzamiento de nuevos serdcgue se dedican al tratamiento de datos personales
Asimismo, el GDPR introduce sanciones administeatige hasta el 4% del volumen de negocio anuagde |
compaifiias por incumplir las normas de protecciddates.

En octubre de 2015, el Tribunal de Justicia de f@édk) Europea ha declarado invalida la Decisiénale |
Comisién Europeade 26 de julio de 2002, también conocida como ‘edo de Puerto Seguro” para la
transferencia internacional de datos personalda dmién Europea a Estados Unidos. Desde noviembre
2015, las autoridades de la Unién Europea y Estaffidos estan renegociando un nuevo Acuerdo que
garantice un nivel de proteccion de datos simil@ua proporciona la UE. De no alcanzarse esterdoise
dificultaria la prestacién de servicios en los geeproduce una transferencia de datos personaléssde
ciudadanos de la UE a Estados Unidos.

En Brasil, esta pendiente la adopcion del proydetbey de Proteccion de datos. La aprobacion deadiey
podria conllevar un mayor niumero de obligacionegsjricciones para los operadores en relacion aon |
recogida de datos personales y su tratamiento. €, Rl 8 de mayo de 2015, la nueva Ley de Datos
Personales entrd en vigor. Aunque se encuentragrgada aprobacion de su desarrollo reglamenté&iio.
Ecuador, la Ley de Telecomunicacionesy Organica de Telecomunicaci@heque fue adoptada en febrero
de 2015, ha establecido una exhaustiva regulacidre ®1 uso de los datos personales.

Regulacion de la separacién funcional

En Europa, los principios regulatorios establecidasel marco regulatorio comun, adoptado en 2009 y
transpuesto a las distintas legislaciones nacisrdgdos paises europeos en los que opera Telafpnaden
resultar en una mayor presion regulatoria en @raatcompetitivo local. En concreto, dicho marcqana la
posibilidad de imponer por parte de los reguladarasionales (en casos concretos y bajo condiciones
excepcionales) la separacion funcional de las ofmras mayoristas y minoristas prestadas por ampuell
operadores con poder significativo de mercado tios@mente integrados, exigiendo que ofrezcan idast
condiciones mayoristas a terceros operadores queexdn dichos productos.

Regulacién sobre la neutralidad de la fed

Como se menciond anteriormente, el Reglamento Eor@®15/2120 sobre Roaming y Net Neutrality fue
aprobado el 25 de noviembre de 2015, y entraragem &l 30 de abril de 2016. La aplicaciéon del Regtnto
sobre la neutralidad de red podria incidir de mami#recta sobre los posibles modelos de negociodsit
entre otros podria afectar a la gestién de reddiféaenciacion de las caracteristicas y calidatbdeservicios
de acceso a Internet.

1 Decisi6n 2000/520/CE de la Comisién, de 26 die & 2000, con arreglo a la Directiva 95/46, sdaradecuacion de la proteccién conferida por tiscjpios de puerto seguro
para la proteccién de la vida privada y las cowadientes preguntas mas frecuentes, publicadasl Pepartamento de Comercio de Estados Unidos dériéan

2 Principio aplicable al &mbito de las redes derhst, por el cual los operadores no podrian establrestricciones en cuanto a los terminales gueusden conectar ni a los
servicios, aplicaciones o contenidos que se pudidanbuir. También se refiere a la no discrimidacpor parte de los operadores entre los distiigos de trafico que circulan por
sus redes.
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Telefénica presta servicios en paises de Latindaeméonde la neutralidad de la red ya se ha regutzamo
Chile, Colombia, Brasil, Argentina, México y Pedgnde Osipitel publicé el 8 de septiembre de 2015 e
borrador del Reglamento de Neutralidad de Red. EmsiB la Secretaria de Asuntos legislativos del
Ministerio de Justicia esta a punto de adoptar eglidnento que desarrolle la Ley en esta materia.

Si se producen cambios en la regulacién, como &scridos anteriormente o cualesquiera otros, en las
distintas jurisdicciones en las que el Grupo opgodria producirse un efecto material adverso emegjcio,
condiciones financieras, resultado de las operasigrios flujos de caja.

El Grupo Telefénica esta expuesto a riesgos en relén con el cumplimiento de la legislacién contraal
corrupcion y los programas de sanciones econémicas.

El Grupo Telefonica debe cumplir con las leyes glamentos de varias jurisdicciones donde opera. En
particular, las operaciones internacionales delpGrastan sujetas a diversas leyes contra la cadrypc
incluyendo la U.S. Foreign Corrupt Practices Actl8&7 (FCPA) y el United Kingdom Bribery Act de 201
(la Bribery Act), y los programas de sancién ecoicémincluyendo aquellos gestionados por las Nason
Unidas, la Unién Europea y los Estados Unidos,uiyedo la Oficina del Departamento del Tesoro d@e lo
Estados Unidos para el Control de Activos Extrargdt).S. Treasury Department’s Office of Foreigrsé{s
Control OFAC). Las leyes contra la corrupcién geimente prohiben ofrecer cualquier cosa de valor a
funcionarios con el fin de obtener o mantener negoo asegurar cualquier ventaja empresarial imdelk|
Grupo Telefénica, en el desempefio del negocio pueatar con entidades, cuyos empleados son
considerados como funcionarios. Adicionalmente, posgramas de sanciones econdmicas restringen las
relaciones del Grupo con ciertos paises, indiviquestidades sancionados.

Aunque el Grupo cuenta con normativa interna y guouientos establecidos para asegurar el cumpltmien
de las leyes contra la corrupcion y la normativiicaple a sanciones, no puede garantizar que estaativa

y procedimientos sean suficientes, o que los erdpkaconsejeros, directores, socios, agentes epdoves
de servicios del Grupo no actien infringiendo lammtiva y procedimientos del Grupo (o igualmente
infringiendo las leyes pertinentes en materia dbdwcontra la corrupcion y sanciones) y por tahtrapo o
dichas personas o entidades puedan en Ultima @istaonsiderarse responsables. El incumplimienttasie
leyes contra la corrupcién y la normativa aplicablsanciones podria dar lugar a sanciones finas;iarla
resolucién de contratos publicos, dafiar nuestrataepn y a otras consecuencias que podrian afdetar
forma negativa al negocio, a los resultados deagpmnes y a la situacion financiera del Grupo.

Actualmente la Compafiia esté llevando a cabo wesfigacion interna sobre posibles infraccionesade
leyes contra la corrupcion. La Compafiia ha estadooatacto con autoridades gubernamentales eriGelac
con este tema, y tiene intencién de cooperar das almedida que prosiga la investigacion. No ethfgen
este momento predecir el alcance o la duraciérs@deasunto, o su resultado probable.

La percepcidon del cliente respecto de los serviciosfrecidos por la Compafiia puede resultar
desventajosa en relacién con los ofrecidos por comfiias competidoras.

Mejorar la percepcion de los clientes sobre lacéeny servicios ofrecidos es un factor determiaaa la
operacion en mercados altamente competitivos. paadad de anticipacion y adaptacion a las necdssda
nuevas demandas de los clientes, influye en lacigmsicompetitiva de la Compaiiia frente al resto de
empresas del sector tecnoldgico, y en su capagdaa capturar el valor generado en este proceso de
transformacion. Si el Grupo Telefonica no fueseazapge hacerlo adecuadamente, las operaciones, la
situacion financiera, los resultados o la generadé caja del Grupo Telefénica podrian verse adesta
negativamente.

La Compaifiia puede no anticiparse y adaptarse adecdamente a los cambios tecnoldgicos y tendencias
del sector.

En un sector caracterizado por la rapida evolutégnolégica, se hace necesario disponer de capadila
ofrecer los productos y servicios demandados poregtado, asi como considerar el impacto de lobicam

en el ciclo de vida de los activos técnicos y a@anla rentabilidad y una adecuada seleccién de las
inversiones a realizar.
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El Grupo Telefonica opera en mercados altamentepetitivos y sujetos a una continua evolucion
tecnolégica, y como consecuencia de ambas camstitasl, su actividad esta condicionada tanto per la
actuaciones de sus competidores en estos mercadwspor su capacidad de anticipacién y adaptaenn,
un tiempo adecuado, a los constantes cambios tegoos, cambios de preferencias del consumidorsque
producen en el sector, asi como en la situacioné@uiza, politica y social.

Si el Grupo Telefénica no fuese capaz de hacedowatiamente, las operaciones, la situacion finamdies
resultados o la generacién de caja del Grupo Teileddgodrian verse afectados negativamente.

Constantemente surgen nuevos productos y tecnslggiasarrollos que pueden dejar obsoletos algd@os
los productos y servicios ofrecidos por el Gruptefmica, asi como su tecnologia. Esto obliga &fdeica

a invertir en el desarrollo de nuevos productosndidgia y servicios para continuar compitiendo con
eficiencia con los actuales o futuros competidgoasijendo, por esta razon, verse reducidos losfic@®e y

los margenes asociados a los ingresos de sus nsg@ti este sentido, los méargenes derivados de los
negocios tradicionales de voz y datos se estardeieaducidos, a la vez que surgen nuevas fuentes de
ingresos como las derivadas de Internet mévil jodeservicios que se estan lanzando sobre la doiect.

El gasto total de I+D del Grupo fue de 1.012 midsren 2015, que supone un descenso del 0,9% resfsect
los 1.021 millones de 2014 (959 millones de eufifs3?. Estos gastos a su vez representaron el 2,3%, y
1,9% de los ingresos consolidados en 2015, 20118, 2espectivamente. Estas cifras, han sido calesl
usando las guias establecidas en el manual de lEOQNa de las tecnologias por la que estan apistm

la actualidad los operadores de telecomunicaci@rees otros, Telefénica (en Espafa y Latinoamgrsmn

las nuevas redes tipo FTTx, que permiten ofreceessrs de banda ancha sobre fibra éptica con altas
prestaciones, tales como conexiones a InternetOG&IR o servicios de television de alta definici@in
embargo, el despliegue de dichas redes, en el gseigituye total o parcialmente el cobre del bude
acceso por fibra dptica, implica elevadas invemsorexiste una creciente demanda de las prestacre

las nuevas redes ofrecen al cliente final; no olbstal elevado nivel de las inversiones requiereantinuo
andlisis del retorno de las mismas.

La explosion del mercado digital, y la incursion rileevos agentes en el mercado de las comunicagciones
como OMV, las compafiias de Internet o los fabrisutte dispositivos, podrian implicar la pérdidavaier

de determinados activos, asi como afectar a largeida de ingresos. Por ello, se hace necesatialazr el
modelo de negocio, fomentando la blsqueda de iognegficiencias adicionales a las mas tradicianabe

el Grupo Telefénica no fuese capaz de hacerlo adiecnente, las operaciones, la situacion financiesa,
resultados o la generacion de caja del Grupo Teildigpodrian verse afectados negativamente.

Adicionalmente, la capacidad de adaptacion deifisrsas de informacion del Grupo Telefénica, tdog
operacionales como de soporte, para responder retasidades operativas de la Compainiia, es urr facto
relevante a considerar en el desarrollo cometeiahtisfaccion del cliente y la eficiencia del ogg.

La Compafia depende de una red de proveedores.

La existencia de proveedores criticos en la cadersuministro, especialmente en areas como inftatsta
de red, sistemas de informacién o terminales, #tancancentracion en un reducido nimero de provesdo
plantea riesgos que pudieran afectar a la operaagincomo eventuales contingencias legales o dafi@s
imagen de la compafiia en caso de que se prodyjgteticas inadecuadas de algun participante eadana
de suministro.

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo Telefénica domtzon 5 proveedores de terminales y 13 proveederes
infraestructura de red que aunan el 80% de lad@diciones. Los proveedores podrian, entre otraasco
ampliar sus plazos de entrega, incrementar susopreclimitar su suministro debido a su propiadalie
stock, o por exigencia de su negocio.

Si los proveedores no pudiesen suministrar susuptod al Grupo Telefonica en el plazo acordadoripad
comprometer los planes de despliegue y expansidm réel, lo que en determinados supuestos podgarila
afectar al cumplimiento de los términos y condie®de los titulos bajo los que opera el Grupo deled, o
comprometer el negocio y los resultados de openasidel Grupo Telefénica.

Eventuales fallos en la red pueden producir pérdidae calidad o la interrupcién del servicio.
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Las interrupciones de red imprevistas por falldssg#ema, incluidas las debidas a fallos de radjware o
software, sustraccion de elementos de red o uruataipernético que afectan a la calidad o causan la
interrupcién de la prestacion de los servicios@elpo Telefénica, pueden provocar la insatisfacciéros
clientes, una reduccién de los ingresos y deldpafconllevar la realizacion de reparaciones castolR
imposicion de sanciones o de otro tipo de medidegpprte de los organismos reguladores, y perjudica
imagen y reputacién del Grupo Telefénica.

Las empresas de telecomunicacion de todo el muadengentan a un incremento de las amenazas a la
ciberseguridad, a medida que sus negocios sonveadaas dependientes de las telecomunicacionedeyg re
informaticas y adoptan tecnologia en la nube (ctmrdputing technology). Las amenazas a la ciberiizgl
suponen el acceso no autorizado a nuestros sistentasinstalacién de virus informéticos o software
malicioso en nuestros sistemas para apropiarsebittaente de datos de los consumidores y otra
informacion sensible, corromper los datos almacesmadperjudicar el funcionamiento de nuestros rsiageu
operaciones. El acceso no autorizado puede tartdgéarse por medios tradicionales como la sustbacde
ordenadores portétiles, de dispositivos portatilesalmacenamiento de datos y de teléfonos movilkes y
obtencién de informacion de los empleados con acaedla.

El Grupo Telefénica intenta mitigar estos riesgdspgando una serie de medidas, como la instalai@dn
sistemas de “backup” y de sistemas de proteccitroccortafuegos” o programas antivirus, y otras itesl

de seguridad fisica y logica. Sin embargo, estadidae no siempre son efectivas. Aunque el Grupo
Telefénica dispone de coberturas de seguro paeatipst de incidencias, estas pdlizas podrian necefr
cobertura suficiente para compensar las posiblatidass, si bien, las reclamaciones y pérdidas geegos
originados por las interrupciones de servicio quéan producido hasta la fecha, han quedado angsapad
dichos seguros.

La industria de las telecomunicaciones podria versafectada por los posibles efectos que los campos
electromagnéticos, emitidos por dispositivos movikey estaciones base, podrian tener sobre la salud.

Existe una preocupacion en algunos paises respdotoposibles efectos que los campos electromiagagt
emitidos por dispositivos moviles y estaciones ppsélieran tener sobre la salud. Esta preocupatiéial

ha llevado a algunos gobiernos y administraciontsrear medidas que han comprometido el despliegue d
las infraestructuras necesarias para aseguralidadalel servicio, que afectan a los criteriosldspliegue de
nuevas redes y al desarrollo de servicios digitzdeso los contadores inteligentes.

Existe consenso de varios grupos de expertos \cageplblicas de salud, incluida la Organizaciomiial

de la Salud (OMS), que afirman que hasta el momentge han establecido riesgos de exposicion lzajas
sefiales de radiofrecuencia de las comunicacioneslendélLa comunidad cientifica continda investigand
este tema, sobre todo en dispositivos moévilesriatgonalmente se han reconocido los limites desgjpn

a radiofrecuencias sugeridos en las guias de Gamisara la proteccion de la Radiacion No-lonizante
(ICNIRP). La industria movil ha adoptado estos fé@wmide exposicion y trabaja para solicitar a adéoles a
nivel mundial la adopcion de estos estandares.

La preocupacion social en cuanto a la emision de rlrecuencias puede desalentar el uso de laotdkef
moévil y nuevos servicios digitales, lo que podrevar a las autoridades gubernamentales a imponer
restricciones significativas en cuanto a la ubiagi la operativa de las antenas o celdas y atlegeléfonos
moviles, al despliegue masivo de contadores irgnties y otros productos que emplean la tecnologial.m
Esto podria conducir a la imposibilidad de amplianejorar nuestra red movil.

La adopcion de nuevas medidas por parte de golsieraaministraciones u otras intervenciones regpidest
en esta materia, y una eventual evaluacion futaremgactos adversos en la salud, podrian afectéoro®
negativa al negocio, a la situacion financierasarésultados y a la generacién de caja del Grupo.

Posibles cambios de caracter regulatorio, empresat, econémico o politico podrian dar lugar al
posible saneamiento contable de determinados acta.o
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El Grupo Telefénica revisa anualmente, o con méngmuencia si las circunstancias asi lo requiesknalor
de sus activos y unidades generadoras de efeptiwa,determinar si su valor contable puede serrsmn
por la generacion de caja esperada por los mismesen algunos casos, incluyen las sinergias edgera
incluidas en el coste de adquisicién. Posibles t@asntle caracter regulatorio, empresarial, econémico
politico podrian suponer la necesidad de incluidificaciones en las estimaciones efectuadas ydasidad
de llevar a cabo saneamientos en los fondos dercmmnen los inmovilizados materiales o en losnigibles.
El reconocimiento del deterioro de valor de estativas, si bien no comporta una salida de cajastafe
negativamente a la situacion financiera y a losiltados de las operaciones. En este sentido, gddGna
afrontado diversas correcciones del valor de alguteasus participaciones que han tenido impactimsen
resultados del ejercicio en que fueron realizada$, respecto a la inversion en Telco, S.p.A. (dglse
efectuaron ajustes de valor en el ejercicio 20uwoimpacto negativo de 464 millones de euros.

Las redes del Grupo Telefbnica transportan y almagen grandes volimenes de datos confidenciales,
personales y de negocio, y sus servicios de accas$oternet y servicios de alojamiento pueden dar Ilgar
a reclamaciones por el uso ilegal o ilicito de Inteet.

Las redes del Grupo Telefénica transportan y almategrandes volimenes de datos confidenciales,
personales y de negocio, tanto de voz como de .datdSrupo Telefénica almacena cantidades cada vez
mayores y mas tipos de datos de clientes, tanenmresa como en el segmento de consumidores. Aunque
hace los mejores esfuerzos para prevenirlo, el &igdefénica puede ser considerado responsabla de |
pérdida, cesion o modificacion inadecuada de Idssdde sus clientes o de publico en general que se
almacenan en sus servidores o son transportadasipoedes, |o que podria involucrar a mucha getdaer

un impacto en la reputacion del Grupo, asi comolulgar a reclamaciones judiciales y responsabiédad
dificiles de cuantificar con anticipacién.

Asimismo, los servicios de acceso a Internet yisexy de alojamiento del Grupo Telefénica pueden da
lugar a reclamaciones por el uso ilegal o ilicieolaternet. Al igual que el resto de proveedoresat®icios

de telecomunicaciones, es posible que Teleféniea cemsiderada responsable de la pérdida, cesién o
modificacion inapropiada de los datos de clientemeenados en sus servidores o transportados pozdas

de Telefénica.

En la mayoria de los paises en los que el Grupefdréta opera, la provision de los servicios deesoca
Internet y de alojamiento (incluyendo sitios welm contenido auto-generado) esta regulada por umeég
de responsabilidad limitada aplicable a los codi@nigue Telefénica pone a disposicion del publamoa un
mero proveedor de acceso, en especial contenidsgpitos por derechos de autor o leyes similarigs. S
embargo, los recientes cambios regulatorios handatido obligaciones adicionales a los proveeddees
acceso (por ejemplo, bloqueo del acceso a unveéir), como parte de la lucha contra algunos usgsliés 0
ilicitos de Internet, fundamentalmente en Europa.

Cualquier punto de los mencionados anteriormentdripoafectar adversamente al negocio, la posicion
financiera, los resultados operativos y los flijescaja del Grupo.

Telefénica y las sociedades del Grupo son parte ditigios, reclamaciones de caracter fiscal y otros
procedimientos judiciales.

Telefonica y las sociedades del Grupo son partditiggos, reclamaciones de caracter fiscal y otros
procedimientos judiciales en el curso ordinaricsde negocios cuyo resultado es impredecible. Unitas®
adverso o un acuerdo extrajudicial de estos o dstlitigios o contenciosos que pudiesen afect&Brapo
Telefénica podrian representar un coste signifioayi tener un efecto negativo material en los niegoda
situacién financiera, los resultados, la reputacdla generacion de caja del Grupo. En relacién lesn
reclamaciones fiscales, cabe destacar los litiglertos en Perl por la liquidacion del impuestdadesnta
de ejercicios anteriores, cuyo proceso contencasoiistrativo se encuentra actualmente en mardba y
procedimientos fiscales abiertos en Brasil, fundaaimente en relacion al ICMS (impuesto que grag |
servicios de telecomunicaciones) (un mayor det@ddidos litigios, multas y sanciones puede versdaen
Notas 17 y 20 de las presentes cuentas anuales).
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INFORME DE AUDITOR REFERIDO AL SISTEMA DE CONTROL INTERNO
SOBRE LA INFORMACION FINANCIERA (SCIIF)

Al Consejo de Administracién de
Telefdnica, S.A., por encargo de la Direccién

Hemos examinado la informacidn relativa al Sistema de Control Interno sobre la
Informacion Financiera” (SCIIF) de Telefdnica, S.A. (la Sociedad dominante) y Sociedades
dependientes (el Grupo) que se incluye en el apartado F del Informe Anual de Gobierno
Corporativo correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015. Dicho
examen ha incluido la evaluacién de la efectividad del SCIF en relacién con la informacién
financiera contenida en las cuentas anuales consolidadas del Grupo al 31 de diciembre de
2015, elaboradas conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas por la Unién Europea y demads disposiciones del marco normativo de
informacion financiera aplicable al Grupo en Espafia. Dicho sistema estd 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”

(2013).

La Direccién de la Sociedad dominante es responsable del mantenimiento del sistema de
control interno sobre la informacién 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, basdndonos 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 compresién del sistema de control interno
sobre la informacidn financiera contenida en las cuentas anuales consolidadas, la
evaluacién del riesgo de que puedan existir errores materiales en la misma, la ejecucién
de pruebas y evaluaciones sobre el disefio y efectividad operativa de dicho sistema, y la
realizacién de aquellos otros procedimientos gue hemos considerado necesarios.
Entendemos que nuestro examen ofrece una base razonable para nuestra opinién.

Un sistema de control interno sobre la informacién financiera es un proceso disefiado
para proporcionar una seguridad razonable sobre la fiabilidad de la informacién
financiera, de acuerdo con los principios contables y normas que le son de aplicacién. 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 [a preparacién de la informacién 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 prevencién o deteccién a tiempo de adquisiciones, uso o
venta no autorizados de activos del Grupo que pudieran tener un efecto material en la
informacién financiera.

Domicilio Social: PI. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Seccién 82, Hoja M-23123, Inscripcién 116. C.I.F. B-78970506.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



Bunqu a better

working world

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 evaluacién 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 opinién, el Grupo mantenia, al 31 de diciembre de 2015, en todos los
aspectos significativos, un sistema de control interno efectivo sobre la informacién
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"”
(2013). Asimismo, hemos verificado que los desgloses contenidos en la descripcion del
SCIIF adjunta al 31 de diciembre de 2015 estan de acuerdo, en todos los aspectos
significativos, con los requisitos establecidos por el articulo 540 del texto refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, y cumple con el contenido minimo previsto en el modelo de Informe Anual de
Gobierno Corporativo segun establece la Circular 7/2015, de 22 de diciembre, de 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 gue no expresamos una opinién de auditoria en los términos
previstos en la citada normativa de auditorfa aplicable en Espafia a la auditoria de
cuentas.

Adicionalmente al examen arriba indicado, hemos auditado, de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas en Espafia, las cuentas consolidadas de
Telefénica, S.A. y Sociedades dependientes correspondientes al ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2015, formuladas por los Administradores de Telefénica, S.A. de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la
Unién Europea y demas disposiciones del marco normativo de informacién financiera
aplicable al Grupo en Espafia, y nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2016 expresa
una opinién favorable sobre dichas cuentas anuales consolidadas.
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