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Telefonica y Liberty integran sus
filiales para liderar Reino Unido

UN GIGANTE DE 43.500 MILLONES/ |_as dos compafiias acuerdan crear una ‘joint venture'al 50% con O2
y Virgin Media que liderara el mercado britanico por clientes y disputara a BT su histérica hegemonia.

Ignacio del Castillo. Madrid
Telefénica y Liberty Global
cerraron ayer el acuerdo para
integrar sus negocios en el
Reino Unido -el grupo movil
02 por parte de Telefonica y
la operadora de cable y TV de
pago Virgin Media por Li-
berty-, y formar unajoint ven-
ture, participada al 50% por
ambas compaiiias, que des-
bancara a la historica BT co-
mo lider del mercado britani-
codetelecomunicaciones.

El reparto accionarial de la
nueva empresa se reflejard en
su consejo de administracio-
na, que estara formado por 8
miembros, cuatro de cada
parte, y una presidencia rota-
toria cada dos afos, en la que
el presidente no tendra voto
de calidad. El primer turno
correspondera a Mike Fries,
consejero delegado de Li-
berty Global. Ademas, algu-
nas decisiones requeriran la
unanimidad del consejo.

La operacion creara un gi-
gante con un valor de empre-
sa (enterprise value) de
38.000 millones de libras
(43.500 millones de euros, in-
cluyendo deuda y sinergias),
lo que supone la operacion
corporativa mas importante
en la historia de Telefénica,
superando incluso a la com-
prade O2 en 2005, por 26.000
millones de euros.

Telefonica espera recibir
entre 5.500 y 5.800 millones
de libras (entre 6.300 y 6.650
millones de euros) en efectivo
por la operacién, por lo que la
deudanetabajara enlamisma
cantidad.

Megadividendo
De este dinero en efectivo que
recibira, una parte, 2.500 mi-
llones de libras, son un pago
directo de Liberty y el resto
—unos 3.000 millones de li-
bras- corresponden al 50%
del megadividendo de alrede-
dor de 6.000 millones de li-
bras que pagara la filial a sus
dos accionistas.
Paraello,unavez cerradala
creacion de la empresa, el
nuevo grupo se endeudara
para llegar a una ratio de deu-

La nueva filial tendra
un co-control, con
un consejo paritario
de 8 miembros y un
presidente rotatorio

SIN DUDAS

La integracion de los
dos grupos soluciona
la mayoria de los défi-
cit que tenfan ambos
y elimina cualquier
incertidumbre sobre
su posicion a largo
plazo en Reino Unido.
Sélo queda por resol-
ver cémo se enten-
deran entre ellos en
la gestion.

Telefdnica recibira
entre 6.300 y 6.650
millones en efectivo
por la operacion para
reducir deuda

da neta sobre ebitda de 4 0 5
veces, para lo que tendra que
emitir hasta 6.000 millones
mas delibras.

Las dos partes han acorda-
do mecanismos de restriccion
a la transmision de las accio-
nes de la joint venture a terce-
ros, que tendra una duracién
inicial de 3 afios. A partir del
tercer ano, cualquiera de los
socios podra pedir una salida
a Bolsa (OPV). A partir de los
cinco afios tras el cierre de la
operacion, cualquiera de los
dos socios podra transmitir su
participacion a un tercero, su-
jeto a un derecho de adquisi-
cion preferente otorgado a fa-
vor del otro socio.

Segtin Telefonica “la tran-
saccion aportara un valor sig-
nificativo, con sinergias valo-
radas en 6.250 millones de li-
bras (unos 7.200 millones de
euros) en términos de valor
actual neto”. El 65% de estas
sinergias son ahorros de cos-
tes por el recorte en gastos de
marketing —aunque atin no se
ha decidido si se va a usar la
marca 02, Virgin o ambas-, la
reduccion de las posiciones
redundantes en la plantilla y
el ahorro en gastos de roa-
ming para el negocio mévil de
Liberty, que ahora usa la red
de BTy que pasara ala de O2.

Otro 15% de las sinergias
procederan de las inversiones
(capex) en la combinacién de
las redes y los sistemas de IT,
y un 20% procedentes del au-
mento de ingresos por las

- P
José Maria Alvarez-Pallete, presidente de
Telefénica, durante la videoconferencia de ayer.

Mike Fries, consejero delegado de Liberty Global,
en su intervencion, ayer, en la videoconferencia.

El presidente de Telefoni-
ca, José Marfa Alvarez-Pa-
llete, apunto ayer a que el
grupo espera una aproba-
cion sin condiciones del
acuerdo, como ya ocurrio
en 2015 enReino Unido con
la unién de BT (fijo) y EE
(m6vil).

En los ultimos afios se
han aprobado operaciones
similares en Alemania,
Francia, Holanda y Esparia
(Vodafone-Ono y Orange-
Jazztel). Ademas, la crea-
cion de O2-Virgin provoca-
ra una aceleracion de la
convergencia fijo-movil en
Reino Unido, que hasta

Luz verde sin condiciones
y nuevo baile de fusiones

ahora habia sido timida.
BT, el tnico capaz de ofre-
cer tarifas combinadas de
banda ancha fijo+movil, no
habia sido muy agresivo
porque la convergencia su-
pone casi siempre una re-
duccién de los ingresos me-
dios por cliente (arpu).
Ahora, con dos operado-
res integrados, la conver-
gencia se acelerara y dejara
en peor posicion a los otros
cuatro operadores que no
estan integrados: Vodafone
y Hutchison en fijo y Sky
(propiedad de la americana
Comcast) y TalkTalk, en
movil. Y los analistas pro-

nostican que las probabili-
dades de que haya una con-
solidacion entre estos cua-
tro crecerdn, sobre todo si
las ofertas convergentes de
02-Virgin logran traccion
comercial.

JPMorgan y LionTree
Advisors han actuado como
asesores financieros de Li-
berty Global, Allen & Overy
como asesor legal y Shear-
man & Sterling como ase-
sor legal norteamericano.
Por su parte, Citigroup ac-
tia como asesor financiero
de Telefénica y Clifford
Chance y Herbert Smith
como asesores juridicos.

ventas cruzadas. El grupo ha
senalado que no ha incluido
las posibles sinergias finan-
cieras ni fiscales.

La nueva empresa dara lu-
gar al proveedor integrado de
telecomunicaciones lider en
Reino Unido, con mas de 46,5
millones de suscriptores de
video, banda anchay conecti-
vidad movil, (de los que 32,6
millones corresponden al
movil, 5,3 millones a banda
ancha fija, 4,9 millones a voz
fijay 3,7 millones a TV de pa-

20),lo que superaligeramente
alos 46,3 millones de clientes
de BT. En cuanto a ingresos
sera el segundo, ya que en
2019 cerr6 con 11.300 millo-
nes de libras (unos 13.000 mi-
llones de euros) y se sittia por
detras de los 13.500 millones

A partir del tercer
afio, cualquiera

de los socios podra
reclamar una
colocacion en Bolsa

delibras registrados por BT.
La firma tendra fuertes po-
siciones en el segmento de te-
lecomunicaciones fijas y ban-
da ancha fija, procedente del
negocio que aporta Virgin, la
filial de cable de Liberty Glo-
bal,y con una sélida presencia
en el mercado movil, a través
de 02, la subsidiaria de Tele-
fonica en Reino Unido. Ade-
mas, juntos, son el tinico otro
grupo britanico, junto con BT,
capaz de ofrecer paquetes in-
tegrados de fijo, banda ancha,
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Una gestacion
de 7 meses con
final en remoto

El presidente de
Telefonica, José Maria
Alvarez-Pallete y el
consejero delegado del
grupo, Angel Vila,
desvelaron ayer algunos
detalles de la negociacion
del pacto, concluido en
pleno confinamiento. La
idea de integrarse con
Virgin surgi6 el pasado
verano a la vez que se
elaboraba el plan
estratégico que se aprobé
en noviembre y que
suponia concentrarse en
Espafia, Brasil, Alemaniay
Reino Unido. El hecho de
no tener fijo en Inglaterra
era una debilidad
competitiva por lo que se
contacté ya en noviembre
con Liberty y las
negociaciones en serio
empezaron en Navidad,
cuando se firmé un
acuerdo de
confidencialidad. La Gltima
reunién presencial fue el 11
de marzo, en Londres. A
partir de ahi, el restode la
negociacion, con
participacién de decenas
de personas de los
diferentes departamentos,
prosiguio por
videoconferencia con el
inconveniente de que Mike
Fries, el CEO de Liberty
Global esta en Denver
(Colorado) conuna
diferencia de 8 horas. Eso
supuso que muchisimas
de estas conferencias
finalizasen a altas horas de
la madrugada en Espafia.
Unos encuentros en los
que hubo muchas
anécdotas, como la
irrupcion de hijos
pequefios o mascotas de
los participantes y que
tuvieron la dificultad
adicional de que uno de
los directivos clave del
area de Fusiones de
Telefénica contrajo el
Covid-19 y tuvo que
mantener un doble
aislamiento en su hogar.

TV de pago y movil, lo que no
s6lo supondra un duro com-
petidor para BT, sino una difi-
cultad competitiva afiadida
para el resto de los actores del
sector: Vodafone y Hutchison
en movil y Sky y TalkTalk en
la banda ancha, lo que podria
anticipar nuevos bailes de fu-
siones entre los cuatro opera-
doresrestantes, que quedaran
en desventaja competitiva
frentea BTy O2-Virgin.
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Liberty Global and Telefénica agree £31bn deal to merge UK groups | Financial Times
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Liberty Global and Telefénica agree £31bn deal to merge UK groups

Combination of 02 and Virgin Media set to fransform British telecoms market

The parent companies expect to invest £10bn in the UK over the next five years © AFP/FT montage

Nic Fildes and Arash Massoudi in London and James Fontanella-Khan in New York
MAY 7 2020

Liberty Global and Telef6nica have struck a landmark deal to combine their British
operations O2 and Virgin Media in a £31.4bn agreement that will reshape the UK’s

telecoms market.

The two companies announced the deal on Thursday after five months of negotiations
between the Spanish telecoms company and the US group controlled by billionaire

John Malone. The code name of the merger was “Project Pink”.

Under the terms of the agreement, the companies will have equal ownership of O2
and Virgin Media and have built-in mechanisms for a potential float of the combined

business in three years.

The deal will also reshape the British telecoms sector by uniting the country’s second-
largest broadband network with the largest mobile network, which has 26m direct

customers and 34m non-direct clients, via brands such as Tesco Mobile and business
users. It will also force rivals Vodafone, Sky, Three and TalkTalk to compete with two

much larger telecoms companies.
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Liberty Global and Telefénica agree £31bn deal to merge UK groups | Financial Times
The agreement values O2 at £12.7bn and Virgin Media at £18.7bn, including their
respective debts, the groups said in a statement on Thursday.

The joint venture company will be loaded with about £18bn worth of debt, which is
typical of Liberty Global’s financing structures. Mike Fries, chief executive of Liberty
Global, said that converged telecoms companies could support leverage of between

four and five times earnings. “It is a reasonable amount,” he said.

The agreement will also involve Telefonica receiving £5.7bn in cash to help it reduce
its heavy debt position. In addition, the Spanish group will receive an equalising
payment from Liberty Global of £2.5bn, reflecting Virgin Media’s existing debt of
£11.3bn. Liberty Global will take £1.4bn in cash after splitting out Virgin Media’s Irish
business, which would not be included in the merger with O2.

Telefonica and Liberty Global said they would invest £10bn in the UK over the next
five years. The deal, which will create a business with £11bn in revenue and 46m
customer accounts across the combined mobile, broadband and pay-TV bases, is

anticipated to close towards the middle of 2021.

The parent companies expect to achieve £540m worth of synergies by merging the
businesses, through a combination of stripping out costs and moving Virgin Media’s

existing 3m mobile customers from EE to O2’s network.

Mr Fries said it was “too soon” to talk about what brand the new company would use
in the future or whether there would be significant job cuts from combining the

operations.

The deal, which was led by Mr Fries, who will become chairman of the combined
company, and José Maria Alvarez-Pallete, chairman and chief executive of Telefonica,

will create a stronger competitor to BT, which owns the EE network.

Mr Alvarez-Pallete said: “Combining O2’s number-one mobile business with Virgin
Media’s superfast broadband network and entertainment services will be a game-
changer in the UK, at a time when demand for connectivity has never been greater or

more critical.”

Vodafone had long been linked with a plan to combine its UK business with Virgin
Media but has held back, despite merging with Liberty Global in the Netherlands and
buying the cable company’s networks in Germany and eastern Europe last year. It also
merged with rival Idea in India and could yet seek to unsettle the O2 tie-up in the

coming weeks, according to one person with knowledge of the company’s plans.
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Liberty Global and Telefénica agree £31bn deal to merge UK groups | Financial Times
Telefonica has also been looking for a UK deal for a number of years. Its efforts have
included trying to sell O2 to BT, agreeing a £10.3bn sale to mobile rival Three that was
blocked by regulators, and attempting to launch an initial public offering of the
network.

The Virgin Media deal represents the fourth time the business has changed hands. It
was founded as Cellnet under BT before being demerged and relaunched as MMO2.
Telefonica fought off competition from KPN, the Dutch telecoms company, to buy the
mobile network in 2005 for nearly £18bn.

Citi advised Telefonica on the deal while Liberty Global was advised by LionTree and
JPMorgan.

Copyright The Financial Times Limited 2020. All rights reserved.
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Jelefonica

TELEFONICA, S.A. (“Telefénica"), de conformidad con lo establecido en la legislacion
del mercado de valores, comunica la siguiente:

INFORMACION PRIVILEGIADA

Telefénica informa de que ha llegado a un acuerdo con Liberty Global plc para unir sus
negocios en el Reino Unido y formar una joint venture participada al 50% por ambas
companias ("JV") en el Reino Unido (02 Holdings Ltd. y Virgin Media UK,
respectivamente) que dard lugar a un proveedor integrado de telecomunicaciones en
el Reino Unido con mas de 46 millones de suscriptores de video, banda ancha y
conectividad mévil y unos ingresos de aproximadamente 11 mil millones de libras.

La combinacién de ambas companias dara lugar a un proveedor integrado de servicios
fijos y moéviles mas fuerte en el mercado britanico, que se beneficiara de la escala y
experiencia complementaria con la que cuentan ambos socios, que proporcionara a la
JV un conjunto de servicios, tras el cierre de la operacion.

La transaccion aportara un valor significativo, con sinergias considerables y altamente
apreciables valoradas en 6,2 mil millones de libras, en términos de valor actual neto
excluyendo los costes de integracion, capex e ingresos de 540 millones de libras al ano,
a partir del quinto ano tras el cierre de la operacién, y un flujo de caja libre positivo
desde el primer ano para Telefénica, que espera recibir 5,7 mil millones de libras de
fondos totales tras el pago compensatorio que recibird por valor de 2,5 millones de
libras.

La joint venture se fija un objetivo de deuda neta de entre 4 — 5 veces el resultado
operativo antes de amortizaciones (OIBDA). Esta transaccion esta totalmente alineada
con la estrategia de la Nueva Telefonica enfocada en mejorar el posicionamiento en
sus mercados principales.

Las partes han acordado mecanismos de restriccién a la transmision de las acciones de
la JV a terceros, que tendra una duracién de hasta cinco afos tras el cierre de la
operacion. A partir de ese momento, los socios podran transmitir su participaciéon a un
tercero, sujeto a un derecho de adquisicion preferente otorgado a favor del otro socio.

La operacién esta sujeta a las correspondientes aprobaciones regulatorias, a la
ejecucion de las recapitalizaciones, asi como a otras condiciones de cierre habituales.

Se adjunta nota de prensa.

Madrid, 7 de mayo de 2020.

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

- MADRID -

Gran Via, 28 - 92 Planta - 28013 Madrid



Jelefomica

TELEFONICA Y LIBERTY GLOBAL SE UNEN EN REINO UNIDO Y CREAN EL
OPERADOR INTEGRADO DE SERVICIOS FIJOS Y MOVILES LIDER DEL
MERCADO

Denver (Colorado), Estados Unidos y Madrid, Espafia — 7 de mayo de 2020.

e La joint venture, participada al 50% por ambas companias, unird a Virgin Media,
propietaria de la red de banda ancha mas rapida del Reino Unido, y a 02, la mayor plataforma
movil del pais.

e La combinacion de ambas compaiiias dara lugar a un proveedor integrado de servicios
fijos y méviles mas fuerte en el mercado britanico, que impulsara la expansion de la red de
alta velocidad de Virgin Media y el despliegue de red 5G de 02, en beneficio de clientes,
empresas privadas y el sector pablico.

e La nueva plataforma, totalmente convergente, pondra al cliente en el centro de su
estrategia y contara con la escala necesaria para innovar en un entorno digital cambiante,
invirtiendo 10 mil millones de libras en el Reino Unido durante los préximos 5 afios.

e Se prevé que la joint venture genere sustanciales sinergias, valoradas en 6,2 mil millones
de libras, en términos de valor actual neto y excluyendo los costes de integracion. Esto
equivale a sinergias de costes, capex e ingresos de 540 millones de libras anuales’, a partir del
quinto afo tras el cierre de la operacion.

e Valoracion atractiva de ambas compaiias: 02 se valora en 12,7 mil millones de libras y
Virgin Media en 18,7 mil millones de libras, ambos en términos de valor total de empresa ("EV",
por sus siglas en inglés). 02 se aportara a la JV libre de deuda, mientras que Virgin Media se
aportara con 11,3 mil millones de deuda neta y similares®.

e Ambas partes prevén recibir fondos totales netos en metalico al cierre de la operacién y
tras ejecutar una serie de recapitalizaciones que generaran ingresos por valor de 5,7 mil
millones de libras para Telefénica y 1,4 mil millones de libras para Liberty Global (tras
descontar un pago compensatorio a Telefénica por valor de 2,5 mil millones de libras®).

e La joint venture fija un objetivo de deuda neta de entre 4,0x-5,0x y los fondos
procedentes de la generacion de caja libre y financiacion a futuro se distribuiran a partes
iguales entre Telefonica y Liberty Global.

! La estimacion de sinergias de 540 millones de libras resulta de ahorros de costes de 350 millones de libras, aproximadamente
80 millones de libras de capex y 110 millones de sinergias en ingresos. Se podrén realizar sinergias fiscales adicionales.

? La deuda neta de Virgin Media, por importe de 11,3 mil millones de libras, se compone de deuda neta con terceros y operaciones
asimiladas a fecha 31 de diciembre de 2019 y esta sujeta a ajustes de cierre estandar. Por su parte, 02 tiene un importe de 0,3
mil millones de libras de deuda asimilada y ajustes de capital circulante a fecha 31 de diciembre de 2019, sujeta a los ajustes de
cierre estandar.

? Pago compensatorio teniendo en consideracién deuda y similar y ajuste habitual de capital circulante normalizado a cierre de
31 de diciembre de 2019.



e Seespera el cierre de la operacion hacia mediados de 2021. La operacion esté sujeta a las
correspondientes aprobaciones regulatorias, a la ejecucion de las mencionadas
recapitalizaciones, asi como a otras condiciones de cierre habituales en este tipo de
operaciones.

El presidente ejecutivo de Telefénica, José Maria Alvarez-Pallete, ha subrayado: "Combinar 02,
operador mévil ndmero uno del mercado del Reino Unido, con la red de banda ancha de alta capacidad
y los servicios de entretenimiento de Virgin Media supone un punto de inflexion en el mercado
britanico, en un momento en que la demanda de conectividad nunca ha sido tan alta ni tan critica.
Estamos creando un competidor fuerte, con una escala significativa y con fuerza financiera parainvertir
en infraestructuras digitales en Reino Unido, ofrecer mas opciones y aportar un mayor valor a millones
de consumidores, empresas y clientes del sector piblico. Hoy se crea un operador lider convergente en
Reino Unido, lo que es motivo de orgullo para ambos socios”.

Por su parte, Mike Fries, presidente ejecutivo de Liberty Global, ha resaltado: "No podriamos sentirnos
mas satisfechos por esta unién. Virgin Media ha redefinido la banda ancha y el entretenimiento en el
Reino Unido, aportando la plataforma de video mas rapida e innovadora. 02 es reconocido en el
mercado como el operador de telefonia mévil mas fiable y admirado del Reino Unido, siempre
anteponiendo las necesidades del cliente. Con Virgin Media y 02 trabajando juntos, el futuro de la
convergencia estd hoy aqui. Ya hemos constatado de primera mano los beneficios derivados de la
convergencia fijo-movil en Bélgica y Paises Bajos. Cuando la potencia del 5G se una a la banda ancha
fija de 1 giga, los consumidores y empresas del Reino Unido ya no miraran hacia atrds nunca mas.
Estamos comprometidos con este mercado y alineados con los objetivos de digitalizacion y
conectividad del propio Gobierno™.

Combinacién estratégica

Liberty Global plc. (NASDAQ: LBTYA, LBTYB y LBTYK) y Telefénica, S.A. (Madrid, Lima y NYSE: TEF) han
anunciado hoy un acuerdo para unir sus negocios en el Reino Unido y formar una joint venture
participada al 50% por ambas companias (la "JV"). La combinacién de Virgin Media con 02 dara lugar a
un proveedor integrado de telecomunicaciones a nivel nacional con mas de 46 millones de suscriptores
de video, banda ancha y conectividad mévil y unos ingresos de 11 mil millones de libras”.

Al combinar el servicio de video v6 lider y |a red de banda ancha de alta velocidad (giga-ready) de Virgin
Media con las inmejorables propuestas comerciales de 02, incluida la nueva tecnologia 5G, los clientes
britanicos van a poder disfrutar de la mejor experiencia de cliente posible, con una conectividad y oferta
de entretenimiento superior, tanto dentro como fuera de sus hogares. En calidad de proveedor
totalmente convergente, la JV proporcionard mayor nivel de competencia en el mercado y mas
opciones para los consumidores.

Adicionalmente, la JV se convertira en un competidor lider en el segmento B2B. Por un lado, se acelerara
la adopcion de servicios fijos-méviles convergentes por parte de las empresas que ya son clientes de
Virgin Media y 02, y por otro, permitira ofrecer nuevos servicios utilizando las capacidades digitales, asi
como las redes y amplia cartera de servicios de ambas companias, tales como cloud, big data, loT y
ciberseguridad. Asi, se creara un nivel de competencia sostenible dentro del mercado de PYMEs y
grandes empresas en todo el Reino Unido, lo que redundara en beneficio de la economia britanica en
su conjunto.

Perfil financiero de la Joint Venture®

* Representa unidades generadoras de ingresos combinadas de Liberty Global y Telef6nica (segln lo definido por cada socio) a
31 de diciembre de 2019.

® La informacién financiera de Virgin Media se prepara bajo los principios de contabilidad US GAAP y la informacion financiera de
Telefénica 02 se prepara bajo las Normas IFRS utilizadas en la Unién Europea. Por lo tanto, las cantidades mostradas estan
calculadas bajo distintos estandares.



Telefénica y Liberty Global se aseguraran de que la JV se beneficie de la escala y experiencia
complementaria con la que cuentan ambos socios. Para lograr este objetivo, las partes proporcionaran
ala JV, tras el cierre de la operacion, un conjunto de servicios de IT y tecnologia, compras, gestion de
marcas y otros servicios de soporte, principalmente. Los gastos anuales en los que incurrira la JV
dependeran, en Gltima instancia, del nivel real de servicios que finalmente requiera.

A continuacién, se detalla, por separado, la informacién financiera de Virgin Media y 02
correspondiente al periodo de 12 meses finalizado a fecha 31 de diciembre de 2019.

Virgin Media 02
31 diciembre 2019 (millones de 31 diciembre 2019 .
(millones de GBP)
GBP)

Ingresos 2019 4.766 Ingresos 2019 6.235
OCF 2019° 2.042 EBITDA 2019 1.661
Prevision de Incremento de 40 Prevision de Incremento de 41
Servicios de Socios Costes Servicios de Socios
Directos e Indirectos’
OCF 2019 Después de 2.002 EBITDA 2019 Después de 1.620
Prevision de Incremento de Prevision de Incremento de
Servicios de Socios Costes Servicios de Socios
Directos e Indirectos
Prevision de Incremento de 85 Prevision de Incremento de -
Servicios de Socios Servicios de Socios
Relacionada con CAPEX Relacionado con CAPEX
OCF 2019 Después de 1917 EBITDA 2019 Después de 1.620
Prevision de Incremento de Prevision de Incremento de
Servicios de Socios Servicios de Socios
Incrementos en Bienes y (1.166) Aportaciones de Capital 2019 (801)
Equipo 2019
Caja Libre Operativa 2019 751 Caja Libre Operativa 2019 819

La JV tiene la intencién de distribuir, periddicamente, el efectivo disponible a sus socios, asi como
realizar nuevas recapitalizaciones, también de manera peri6dica, sujetas a condiciones operativas y de
mercado, para mantener su ratio de apalancamiento neto dentro del referido objetivo de 4,0x-5,0x%. En
el periodo de tiempo entre la firma del acuerdo y el cierre de la operacion, las partes retendran el flujo
de cajalibre generado por sus respectivos negocios. Liberty Global transferird a la JV las desgravaciones
y pérdidas fiscales pendientes de amortizar en Reino Unido, derivadas principalmente de inversiones
previas en infraestructuras y que podran ser aprovechadas por la JV tras el cierre de la operacion. Cada
parte financiara el déficit en sus respectivos planes de pensiones de prestaciones definidas, derivado
de la proxima valoracion trienal.

Ni Telefénica, ni Liberty Global consolidaran los resultados de la JV en sus respectivas cuentas tras el
cierre de la operacion.

Detalles de la operacién

Antes del cierre de la operacién, se prevén una serie de recapitalizaciones financieras de forma que la
JV sitle su ratio de apalancamiento neto en 5,0x, es decir, en aproximadamente 18 mil millones de

® para Virgin Media, "OCF" representa el beneficio operativo antes de remuneracién por acciones, distribuciones y pagos a
sociedades vinculadas, depreciacion y amortizacion, deterioros, reestructuraciones y partidas operativas. Incluye 37 millones de
libras correspondientes a cargos de Liberty Global en 2019. Esta previsto que estos servicios continden tras el cierre de la
operacion.

’ Representa cargos adicionales estimados que se espera reportar en OCF después del cierre de la operacién por servicios
prestados y por el uso de activos de Liberty Global.

& Incluidos los cargos relacionados con todos los Servicios de Accionistas Incrementales y los pasivos asociados con los
arrendamientos operativos.



libras de deuda a largo plazo. Se estima que los nuevos fondos netos resultantes de la recapitalizacion
asciendan a 6 mil millones de libras, aproximadamente.

Una vez completadas las operaciones de recapitalizacion, se prevé que Telefonica reciba unos fondos
totales derivados de esta operacion por importe de 5,7 mil millones de libras. Por su parte, Liberty
Global recibiria un total de 1,4 mil millones de libras, que incluyen aproximadamente 800 millones de
libras correspondientes a la recapitalizacion de su filial en Irlanda, que Virgin Media retendrs,
manteniéndose como Unico propietario. La operaciéon no supondra un cambio de control en la actual
deuda que Virgin Media mantiene con terceros y que se aportara a la JV en su totalidad. En el marco de
la operacion, 02 ha asegurado con un sindicato de bancos la suscripcion de una financiacion por valor
de £.000 millones de libras a través de nuevas lineas de crédito no dispuestas en relacién con el negocio
de 02.

Los fondos totales a percibir en el marco de la operacién se basan en: (i) los pagos de compensacion
derivados de la valoracion relativa de las dos empresas; y (ii) los fondos generados a través de las
operaciones de recapitalizacion. En relacién con los pagos de compensacion, en base al valor total de
cada empresa ("EV", por sus siglas en inglés), y tras deducir la deuda neta y similares de Virgin Media,
Liberty Global realizarad un pago en efectivo a Telefénica por importe de 2,5 mil millones de libras. Sin
embargo, este pago de Liberty Global se vera compensado por los ingresos de las recapitalizaciones
previamente mencionadas de forma que, al cierre de la operacién, Liberty Global recibe ganancias en
efectivo de la operacion.

Oportunidad en términos de sinergias

Se espera que la JV genere importantes beneficios operativos, con unas sinergias estimadas sobre
costes, capex e ingresos de 540 millones de libras anuales a partir del quinto ejercicio completo tras el
cierre de la operacion, equivalente a un valor actual neto de, aproximadamente, 6,2 mil millones de
libras, excluyendo impuestos y costes de integracion, asi como importantes sinergias derivadas del uso
acelerado de los activos fiscales existentes.

La gran mayoria de estos beneficios operativos estan relacionados con sinergias sobre costes y capex,
con una tasa de ejecucion anual de, aproximadamente, 430 millones de libras, de los cuales se espera
que en torno al 80% se consiga en el tercer ejercicio completo después del cierre de la operacion. Las
principales sinergias previstas para estas partidas proceden de:

e Elusode lainfraestructura existente para prestar servicios a los respectivos clientes a menor
coste, en vez de hacerlo de forma individual o a través de mayoristas;

e Migracion del trafico mévil de Virgin Media a la red de Telefénica en el Reino Unido;

e Combinacién de infraestructuras de redes regionales y nacionales y sistemas de tecnologia de
la informacion;

e Reduccion de gastos comerciales conjuntos;

e Posibilidad de reducir los gastos generales y de administracion; y

e Racionalizacién de emplazamientos.

Asimismo, se espera que la JV genere un crecimiento significativo a través de oportunidades de venta
cruzada y de escala, resultantes en sinergias en ingresos con una tasa de ejecucion anual estimada de,
aproximadamente, 110 millones de libras anuales.

Para lograr estas sinergias, la JV prevé incurrir en unos gastos de integracion de, aproximadamente,
700 millones de libras, la mayor parte de los cuales deberian registrarse en los primeros cuatro afos
después del cierre de la operacion.

Con un amplio historial en la creacién de valor, tanto Liberty Global como Telefénica acumulan una
experiencia relevante previa en la integracion y ejecucion de sinergias identificadas en el contexto de
operaciones de consolidacion y convergencia en Europa y el mundo entero.



Gestién, gobierno corporativo y transmision de acciones

La direccion ejecutiva de la JV sera nombrada por sus socios con anterioridad al cierre de la operacion.
El consejo de administracion de la JV estara compuesto por ocho miembros, cuatro representantes de
cada uno de sus socios. Mike Fries, presidente ejecutivo de Liberty Global, y José Maria AIvarez-PaIIete,
presidente ejecutivo de Telefonica, serdn miembros de dicho consejo. El cargo de presidente del
consejo de administracién rotara cada dos anos, entre Liberty Global y Telefénica, empezando por
Liberty Global.

Cada socio se reserva el derecho de iniciar una oferta piblica de venta acciones (OPV) de la JV tras el
tercer aniversario del cierre de la operacion. Ademas, las partes han acordado distintos mecanismos de
restriccion a la transmision de las acciones de la JV hasta pasados cinco anos desde el cierre de la
operacion. A partir de ese momento, cualquiera de los socios podra iniciar la venta de la JV a un tercero,
sujeto a un derecho de adquisicion preferente otorgado a favor del otro socio.

Condiciones de cierre y calendario indicativo
Liberty Global y Telefénica esperan que el cierre de la operacién tenga lugar a mediados de 2021.

La operacion esta sujeta a la obtencion de la correspondiente autorizacion regulatoria. Liberty Global y
Telefénica ya han comenzado la preparacion de los expedientes de competencia y solicitaran a su
debido tiempo la aprobacion de la operacion ante la autoridad competente. La operaciéon también se
encuentra sujeta a que se lleven a cabo las recapitalizaciones necesarias, asi como a otras condiciones
de cierre habituales en operaciones de este tipo.

Con respecto a la préxima subasta de espectro del Reino Unido, cada parte actuard de forma
independiente y tomaran sus propias decisiones en relacion a su estrategia y participacion en la misma.
Del mismo modo, cada parte asumira los costes derivados de la subasta de forma individual.

La operacion no se encuentra sujeta a aprobacién por parte de los accionistas de Telefénica ni de
Liberty Global. El negocio de Liberty Global en Irlanda no forma parte de la presente operacion.

Llamadas con Analistas e Inversores

Telefénica realizard una conferencia telefénica el jueves 7 de mayo de 2020 dirigida a analistas e
inversores, a las 10:00 a.m. (hora de Londres), 11:00 a.m. (hora de Madrid), a la que se podra acceder a
través de los siguientes nimeros:

Participantes desde Reino Unido: (+44) (0)330 336 9401
Participantes desde Reino Unido (toll-free): 0800 279 4827
Participantes desde EE.UU.: (+1) 929 477-0338
Participantes desde EE.UU. (toll-free): 800-289-0459
Codigo de acceso de los participantes: 196368

Liberty Global realizara una conferencia telefonica el jueves 7 de mayo de 2020 dirigida a analistas e
inversores, a las 09:00 a.m. (hora de Nueva York). Durante la llamada, Liberty Global tratara sus
resultados y negocio correspondientes al primer trimestre de 2020, y espera abordar el anuncio de esta
JV, dar la visién de la compania y proporcionar mas informacion. Se podra acceder a la conferencia a
través de los siguientes nimeros:

Estados Unidos: (+1) 720 543 0210
Internacional: (+1) 888 378 4398
Codigo de acceso de los participantes: 852843



También se podra seguir esta conferencia en directo a través de webcast desde:
www.libertyglobal.com

Asesores de la operacion

En la presente operacion, J.P. Morgan y LionTree Advisors actlan como asesores financieros
de Liberty Global, Allen & Overy como asesor legal y Shearman & Sterling como asesor legal
norteamericano. Por su parte, Citigroup actia como asesor financiero de Telefénica y Clifford Chance
y Herbert Smith como asesores juridicos.

Pagina web de la operacion

Para méas informacibn en relacibn con la operacién, visite la pagina web:
www.nationalconnectivitychampion.co.uk

Acerca de Telefonica

Telefonica es uno de los principales proveedores de servicios de telecomunicaciones del mundo. La
compaiiia ofrece servicios de conectividad fija y moévil, asi como una amplia gama de servicios digitales
para particulares y empresas. La compania esta presente en Europa y Latinoamérica, donde cuenta
con mas de 344 millones de clientes.

Telefénica es una empresa totalmente privada cuyas acciones cotizan en el mercado continuo de las
bolsas espanolas y en las bolsas de Nueva York y Lima.

Acerca de Liberty Global

Liberty Global (NASDAQ: LBTYA, LBTYB y LBTYK) es una de las principales compaiiias convergentes
del mundo de video, banda ancha y comunicaciones, y opera en seis paises europeos bajo las marcas
comerciales Virgin Media, Telenet y UPC. Liberty Global invierte en infraestructura y plataformas
digitales que empoderan a sus clientes para aprovechar al maximo la revolucién digital. Su relevante
escala y compromiso con la innovacién permiten desarrollar productos lideres en el mercado a través
de redes de nueva generacion, que conectan a 11 millones de clientes que se suscriben a 25 millones
de servicios de TV, Internet de banda ancha y telefonia. También cuenta con seis millones de
suscriptores moviles y ofrece servicio WiFi en millones de puntos de acceso donde opera.

Asimismo, Liberty Global posee el 50% de VodafoneZiggo, una joint venture en los Paises Bajos con
cuatro millones de clientes que se suscriben a diez millones de servicios fijos y cinco millones de
servicios moviles, asi como importantes inversiones en ITV, All3Media, ITI Neovision, Lionsgate, el
campeonato de carreras de Formula E y diversas redes deportivas regionales. Mas informacion en:
www.libertyglobal.com

Declaraciones a futuro

El presente comunicado de prensa contiene declaraciones a futuro segiin e estables en la Ley de
Reforma de Litigios sobre Valores Privados de los Estados Unidos de América de 1995 (U.S. Private
Securities Litigation Reform Act of 1995). En este contexto, las declaraciones a futuro suelen referirse
al desempeiio comercial esperado, asi como al rendimiento y situacion financiera. Amenudo contienen
palabras como "esperar”, "anticipar", "pretender", "planificar", "creer", "buscar”, "ver", "podria",
"objetivo”, expresiones en futuro y expresiones similares y variaciones incluso negativas de las
anteriores palabras. Estas declaraciones a futuro pueden incluir, entre otras cuestiones, declaraciones
relativas a las perspectivas en el Reino Unido de Telefonica, S.A. ("Telefonica") y Liberty Global plc
("Liberty Global") y sus respectivas compafias operativas 02 UK y Virgin Media; las expectativas
operativas, incluyendo las relativas al desarrollo, lanzamiento y beneficios de productos y servicios
innovadores y avanzados, asi como velocidad de la red de banda ancha de alta velocidad (gigabit),


http://www.libertyglobal.com/
http://www.nationalconnectivitychampion.co.uk/
http://www.libertyglobal.com/

nueva tecnologia y desarrollo o lanzamientos de plataformas de Gltima generacion; las perspectivas y
oportunidades de crecimiento futuro, los resultados de las operaciones, gasto en metalico, recompra
de acciones, los tipos impositivos y otras medidas que puedan repercutir en los resultados financieros
de las empresas; los beneficios y sinergias previstos y los costes estimados de la operacion propuesta;
el momento previsto para la finalizacién de la operacion propuesta; y otra informacion y declaraciones
que no se refieran a hechos o datos histéricos. Estas declaraciones a futuro conllevan ciertos riesgos e
incertidumbres susceptibles de provocar que los resultados reales difirieran sustancialmente de los
expresados explicita o implicitamente en estas declaraciones. Estos riesgos e incertidumbres incluyen
acontecimientos que estan fuera del control de las partes, tales como: (i) la capacidad de Telefénica,
Liberty Global y sus respectivas companias operativas para afrontar los retos de la competencia y
alcanzar los objetivos financieros y operativos previstos; (i) los efectos de las modificaciones en las
leyes o reglamentos; (iii) los efectos de la salida del Reino Unido de la U.E.; (iv) los factores econdmicos,
legislativos, politicos y regulatorios (en general) y el impacto de las condiciones meteoroldgicas, los
desastres naturales o cualquier brote epidémico, pandémico o brote de enfermedad (incluido COVID-
19); (v) la capacidad de Telefdnica, Liberty Global y sus respectivas filiales para obtener aprobaciones
regulatorias y satisfacer otras condiciones para la ejecucion de la operacién propuesta; (vi) que la
operacion propuesta pueda no completarse en los términos y plazos previstos o pueda no completarse
en absoluto; (vii) la capacidad de Telefénica, Liberty Global y sus respectivas filiales para integrar con
éxito los negocios combinados y lograr las eficiencias y sinergias previstas con la operacion propuesta;
(viii) el resultado de potenciales litigios que puedan surgir en relacién a la operacién propuesta; (ix) el
potencial impacto de responsabilidades imprevistas, los gastos de capital futuros, ingresos, gastos,
resultados econémicos, endeudamiento, la situacion financiera en las perspectivas y negocios futuros
tras la ejecucion de la operacion propuesta; (x) el cierre satisfactorio de las operaciones de financiacion
y recapitalizacion previstas que se lleven a cabo en el marco de la operacion propuesta y los riesgos
asociados a tales operaciones; (xi) cualquier efecto negativo del anuncio, la pendencia o la
consumacion de la operacion propuesta; y (xii) la respuesta en la gestion a cualquiera de los factores
mencionados con anterioridad. Para informacién adicional acerca de la identificacion de los factores
que puedan provocar que los resultados reales varien sustancialmente de los establecidos en las
declaraciones a futuro, consulte por favor los documentos presentados por Telefénica y Liberty Global,
respectivamente, ante la Comision de Valores de los Estados Unidos (U.S. Securities and Exchange
Commission), incluyendo el Formulario 10-Q de Liberty Global mas reciente y el Formulario 20-F de
Telefonica mas reciente, asi como los documentos presentados por Telefonica ante las diferentes
autoridades supervisoras de los mercados de valores en los que sus acciones cotizan, y en particular,
ante la Comision Nacional del Mercado de Valores espanola. Las presentes declaraciones a futuro se
encuentran referidas Gnicamente a la fecha de este comunicado. Telefonica y Liberty Global renuncian
expresamente a cualquier obligaciéon o compromiso de difundir cualquier actualizacién o revision de
cualquier declaracién a futuro contenida en el presente documento que refleje cualquier cambio en las
expectativas con respecto a la presente o cualquier cambio en la situacién, condiciones o
circunstancias en los que se basa dicha declaracion.

Para mas informacion:
Telefonica Liberty Global

Relaciones con Inversores Relaciones con Inversores

Teléfono: (+34) 91 482 87 00

Pablo Eguirén (pablo.eguiron@telefonica.com) Matt Coates (+44) 20 8483 6333
Isabel Beltran (i.beltran@telefonica.com) John Rea (+1) 3032204238
Adrian Zunzunegui (adrian.zunzunegui®telefonica.com)  Stefan Halters (+44) 20 8483 6211
Relaciones con Medios Comunicacién Corporativa
Telephone (+34) 91 482 3628 Molly Bruce (+1) 303 220 4202
Fiona Maharg (fiona.maharg@telefonica.com) Matt Beake (+44) 20 8483 6428
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