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A los Administradores de Telef6nica, S.A., para su remision
a la Comisién Nacional del Mercado de Valores:

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales de Telefénica, S.A. comrespondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2002, hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 26 de
febrero de 2003, en el que se expresaba nuestra opinién que incorporaba una salvedad por la
incertidumbre relativa a la situacién en Argentina en los siguientes t€rminos:

“Por otro lado, la devaluacion del peso argentino respecto del dolar estadounidense y del euro en el
ejercicio 2002 ha motivado que en las cuentas anuales del ejercicio se hayan registrado quebrantos en
la cuenta de pérdidas y ganancias, por importe de 1.400 millones de euros (véase Nota 2). Sin
embargo, permanecen determinadas incertidumbres respecto del efecto que la evolucion de algunas
medidas econémicas producird sobre el desarrollo normal y la financiacion de las operaciones en
Argentina (principalmente la relativa a la fijacion de tarifas de telefonia fija), por lo que aun no es
posible evaluar si se producirdn efectos contables adicionales sobre la inversion neta del Grupo
Telefonica en las sociedades ubicadas en aquel pais, que se ha reducido sustancialmente respecto al
ejercicio anterior y asciende al 31 de diciembre de 2002 a 1.637 millones de euros, calculado segun se
describe en la Nota 2."

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacién referida a la situacién actualizada de la
citada salvedad y su incidencia en la informacion semestral adjunta de fecha 30 de jumo de 2003, que
ha sido preparada por los Administradores de Telefénica, S.A., segin lo requiere la O.M. de 30 de
septiembre de 1992 y la Circular 3/1994, de 8 de junio, de la CNMV por la que se modifican los
modelos de informacidn piblica periédica de las Entidades emisoras de valores admitidos a negociacion
en Bolsas de Valores.

Adjuntamos como Anexo I al presente Informe la Carta de Manifestaciones de los Administradores en
la que se informa de la situacién actualizada al cierre del semestre de la salvedad incluida en el informe
de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio precedente.

Nuestro andlisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto aprobada por el
ICAC en su Resolucién de fecha 28 de julio de 1994, que debido a su alcance, sustancialmente menor
que el de una auditoria de cuentas, no permite expresar una opinién sobre la correccion del resto de la
informacién semestral ni asegurar que, de haberse aplicado procedimientos de auditoria
complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos significativos para llevar a su
consideracién. Adicionalmente, por este motivo, tampoco expresamos una opinién sobre la mformacion
financiera semestral correspondiente a 30 de junio de 2003.

Como resultado de nuestro andlisis, les confirmamos que, en la informacién semestral adjunta
correspondiente al 30 de junio de 2003, no se ha despejado la salvedad por incertidumbre anteriormente
indicada formulada respecto a las cuentas anuales del dltimo ejercicio cerrado.
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En consecuencia, no es posible cuantificar los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesarlo i s¢
conociera el desenlace final de la salvedad por incertidumbre expuesta con anterioridad, sobre el
patrimonio de la sociedad. -

Este Informe Especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en la O.M.
de 30 de septiembre de 1993 para el uso exclusivo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y
no debe ser usado para ningin otro proposito.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N®* S0692

Eduardo Sanz Hernandez
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ANTONIO J. ALONSO UREBA
Consejero, Secretario General
y del Consejo de Administracion
TELEFONICA, S.A,

Ref: Informe que presenta Telefénica, S.A. sobre la situacién actualizada de la salvedad incluida en
el informe de auditoria sobre las cuentas anuales de Telefénica, S.A. correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002.

El presente Informe se ha elaborado para dar cumplimiento a lo dispuesto en la Orden Ministerial de 30 de
septiembre de 1992 en relacién con la obligacién de informar sobre la situacién actualizada de Ia salvedad
que fue incluida en el informe de auditoria de las cuentas anuales de Telefonica, S.A. correspondientes al

ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2002.

El informe de auditoria emitido por nuestros auditores con fecha 26 de febrero de 2003, expresaba una
Opinion que incorporaba la siguiente salvedad por la incertidumbre relativa a la situacién en Argentina en los

siguientes términos:

“Por otro lado, la devaluacién del peso argentino respecto del délar estadounidense y del euro en el
ejercicio 2002 ha motivado que en las cuentas anuales del ejercicio se hayan registrado quebrantos en
la cuenta de pérdidas y ganancias, por importe de 1.400 millones de euros (véase Nota 2). Sin embargo,
permanecen determinadas incertidumbres respecto del_efecto. que. la. evolucion. de-algunas -medidas - -
econdmicas producird sobre el desarrollo normal y la financiacion de las operaciones en Argenting
(principalmente la relativa a la fijacion de tarifas de telefonia fija), por lo que aiin no es posible evaluar
st se producirdn efectos contables adicionales sobre la inversién neta del Grupo Telefonica en Ia
sociedades ubicadas en aquel pais, que se ha reducido sustancialmente respecto al ejercicio anterior y
asciende al 31 de diciembre de 2002 a 1.637 millones de euros, calculado segun se describe en la Nota

2",

Analizada la situacién que dio origen a la salvedad formulada por nuestros auditores, se confirma que, a la
fecha de elaboracién del presente informe, no se han despejado las incertidumbres que existian en el
momento de formulacién de las cuentas anuales del wltimo ejercicio cerrado sin que por ello sea posible
cuantificar su impacto sobre los estados financieros de Telefénica, S.A. a 30 de junio de 2003,

A los efectos de solicitar del Auditor de Cuentas de la Sociedad la emisién del preceptivo informe de
acuerdo con lo establecido en la Orden del 18 de enero de 1991 asi como en la Orden de 30 de septiembre de
1992, que se anexard a los Estados Financieros correspondientes al ler semestre de 2003 de preceptiva
remisién a la CNMYV, se emite el presente informe que se pondra a disposicion de los Auditores vy serd
remitido a la CNMYV formando parte integrante de la Informacién Piblica correspondiente al ler semestre de

2003,
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A los Administradores de Telefénica, S.A., para su remision
a la Comisién Nacional del Mercado de Valores:

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales consolidadas de Telefonica, S.A. y sociedades que componen el
Grupo Telefénica correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002, hemos emitido
nuestro informe de auditoria con fecha 26 de febrero de 2003, en el que se expresaba nuestra opinidn que
Incorporaba una salvedad por la incertidumbre relativa a la situacién en Argentina en los siguientes términos:

"Por otro lado, la devaluacion del peso argentino respecto del dolar estadounidense y del euro en el
ejercicio 2002 ha motivado que en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio se hayan registrado
quebrantos en la cuenta diferencias de conversion de consolidacién de los fondos propios consolidados,
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, por importe de 1.147 millones de euros y 355 millones
de euros, respectivamente. Sin embargo, permanecen determinadas incertidumbres respecto del efecto
que la evolucion de algunas medidas econémicas produciri sobre el desarrollo normal y Ia financiacion
de las operaciones en Argentina (principalmente la relativa a la fijacion de tarifas de telefonia fija), por lo
que aun no es posible evaluar si se producirin efectos contables adicionales sobre la inversion neta del
Grupo Telefonica en las sociedades ubicadas en aquel pais, que se ha reducido sustancialmente respecto
al ejercicio anterior y asciende al 31 de diciembre de 2002 a 1.637 millones de euros, calculado segiin se
describe en la Nota 1."

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado Ia informacién referida a la situacién actualizada de la citada
salvedad y su incidencia en la informacién semestral adjunta de fecha 30 de junio de 2003, que ha sido
- preparada por los Administradores de Telefénica, 3.A., segiin lo requiere la Q.M. de 30 de septicmbre de
1992 y la Circular 3/1994, de 8§ de Junio, de la CNMYV por la que se modifican los modelos de informacion

publica periddica de las Entidades emisoras de valores admitidos a negociacién en Bolsas de Valores.

Adjuntamos como Anexo I al presente Informe la Carta de Manifestaciones de los Administradores en la que
. se informa de la situaci6n actualizada al cierre del semestre de la salvedad incluida en el informe de auditoria
\ de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio precedente.

Nuestro anlisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto aprobada por el
ICAC en su Resolucién de fecha 28 de Julto de 1994, que debido a su alcance, sustancialmente menor que ¢l

semestral n1 asegurar que, de haberse aplicado procedimientos de auditoria complementarios, no hubiésemos
podido identificar otros asuntos significativos para llevar a su consideracién. Adicionalmente, por este
motivo, tampoco expresamos una opinién sobre la informacidn financiera semestral correspondiente a 30 de
junio de 2003, |

Como resultado de nuestro anilisis, les confirmamos que, en la informacién semestral adjunta
correspondiente al 30 de junio de 2003, no se ha despejado la salvedad por incertidumbre anteriormente
indicada formulada respecto a las cuentas anuales consolidadas del altimo ejercicio cerrado.

En consecuencia, no es posible cuantificar los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se

conociera el desenlace final de la salvedad por incertidumbre expuesta con anterioridad, sobre el patrimonio
del Grupo Telefénica.
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Este Informe Especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en la Q.M. de 30

de septiembre de 1993 para el uso exclusivo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y no debe ser
usado para ningiin otro propdsito.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N° S0692
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ANTONIO J. ALONSO Urgpa
Consejero, Secretario General
Y del Consejo de Adminisiracign
TELEFONICA, §.A.

Ref: Informe que presenta Telefénica, S.A. sobre Ia situacién actualizada de la salvedad incluida en
el informe de auditoria sobre lac cuentas anuales consolidadas del Grupo Telefénica
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002.

consolidados, y en la cuenta de pérdidas y ganancias conso lidada, por importe de 1.147 mi llones de
euros y 355 millones de euros, respectivamente. Sin embargo, permanecen determinadas incertidumbres
respecto del efecto que la evolucién de algunas medidas econémicas producird sobre el desarrollo
normal y la financiacion de las operaciones en Argenting (principalmente la relativa q g fijacion de
tarifas de telefonia fija), por lo que aiin no es posible evaluar si se producirdn efectos contables
adicionales sobre la inversién netq del Grupo Telefénica en la sociedades ubicadas én aquel pais, que
se ha reducido sustancialmente respecto al ejercicio anterior Yy asciende al 31 de diciembre de 2002 4
1.637 millones de euros, calculado segin se describe en lg Nota 1”.

semestre de 2003.
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