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ADAPTACION DEL REGLAMENTO A LA NUEVA NORMATIVA VIGENTE
SEPTIEMBRE 2007

La Comision de Control en su pleno ordinario del dia 26 de septiembre aprob6 por unanimidad la
modificacion del Reglamento del Plan de Pensiones de Empleados de Telefénica de Espaia para adaptarlo a la
nueva normativa vigente, normativa que ya hemos comentado en anteriores boletines y en las asambleas
informativas. De entre las modificaciones aprobadas destacamos por su relevancia las siguientes:

* En materia de Beneficiarios se suprime el plazo de 6 meses para solicitar la prestacién, se recoge como
derecho de los beneficiarios el poder realizar movilizaciones de entrada a nuestro plan, asi como la
posibilidad de realizar aportaciones hasta el inicio del cobro de la prestacion. La aportaciones efectuadas
con posterioridad al inicio del cobro de la prestacion seran para fallecimiento.

* Se recoge la contingencia de dependencia del participe para los casos en que ésta no conlleve una Informe Comisién
Incapacidad en cualquiera de sus grados, pues se solaparian ambas contingencias. de inversiones

* En cuanto a las formas de percibir la prestacion y su modificacion, se recogen cuatro formas: Capital,
Renta, Pago sin periodicidad regular y Mixto, posibilitando su modificacién a cualquiera de las formas
preestablecidas, incluso la posibilidad de suspender pagos.

* Los pagos sin periodicidad regular podran realizarse con un limite maximo de tres pagos anuales y por
un importe minimo de 600 € por pago. Estos pagos se abonaran en los cinco primeros dias habiles del mes
siguiente a su aprobacion.

* Las modificaciones de las formas de percibir el cobro solo podran realizarse unavez al aiio.

El texto de la modificacion recoge, también el art. 21 bis que la Comisién de Control aprobé en octubre de
2006 sobre la integracion de los colectivos de Datay Terra.

Informe de gestion

Las modificaciones aprobadas ya se han remitido a la Entidad Gestora y a la Direccién General de Seguros
teniendo plena eficacia. A este respecto la Comision de Control ya ha comenzado a tramitar las solicitudes de
modificacion que habian llegado a la Oficina de Atencion al Participe y que estaban pendientes de la
aprobacién de esta modificacion.

Una vez tengamos editado el nuevo Reglamento, procederemos a enviarlo a todos los participes y
beneficiarios; no obstante, hasta entonces disponéis en la pagina Web de todas las modificaciones llevadas a
cabo, asi como de los nuevos impresos necesarios para efectuar cualquier tipo de peticion o modificacién.

Repercusion del porcentaje
de retencion de IRPF

Aportacion
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INFORME COMISION DE INVERSIONES

Este 3er. trimestre del aio se ha caracterizado por la situacion de caos vivida por los mercados financieros como consecuencia de la crisis
de las hipotecas basura o de alto riesgo estadounidenses que ha provocado una falta de liquidez en el mercado de crédito y la
intervencion de los Bancos Centrales que se han visto obligados a inyectar dinero y a actuar sobre los tipos de interés para evitar males
mayores.

Estos hechos han afectado a todas las Bolsas que han sufrido importantes caidas de los indices bursétiles hasta el 18 de septiembre, fechaa
partir de la cual inician una recuperacion por el ajuste a la baja de los tipos en EEUU que devolvi6 una cierta tranquilidad a los mercados
unido a laactuacién del BCE que mantuvo los tipos oficiales en la eurozona (se esperaba una subida antes de la crisis). A pesar de ello, las
principales bolsas europeas perdieron un 4% de media en el trimestre mientras que la bolsa americana gané entornoaun 2%.

Si a la situacion de incertidumbre que se ha instalado en los mercados, como consecuencia del desconocimiento del posible alcance de
esta crisis, se anaden las dificultades por las que esta pasando el mercado inmobiliario y la siempre permanente amenaza de un repunte
de la inflacion por la subida del precio del petrdleo y sus efectos sobre los tipos de interés, es l6gico que, ante este escenario, diferentes
organismos internacionales hayan revisado a la baja las previsiones de crecimiento de la economia mundial.

;Como harepercutido en el Plan de Pensiones la crisis financiera que aln sigue abierta?

Logicamente se ha visto arrastrado por las caidas de los mercados de renta variable y ha pasado de una rentabilidad de un 4,04% al 30 de
junio aun 1,87% al 30 de septiembre bajando un 2,08% en el trimestre, lo que esta en linea con los descensos experimentados, en el
mismo periodo, por los principales indices: el EuroStoxx cayé un 2,41%, el Ibex un 2,12%, el Dax aleman un 1,82%, el FTSE inglés un
2,14% y el Nikkei un 7,46 %, solo los indices americanos registraron ligeras ganancias y asi el Dow Jones subié un 3,63% y el S &P 500 un
1,56% y ello a pesar de ser EEUU laresponsable de la crisis.

No obstante la rentabilidad anual del Plan, desde el 30/9/2006 al 30/9/2007, alcanza el 5,41% por lo que supera a la que han obtenido
como media, en ese periodo, el total de los planes individuales que se ha situado en un 4,01% (1) y sobrepasa ampliamente a la
conseguida por los planes de renta fija mixta que ha sido de un 2,84% y que son, a efectos comparativos, los que mas se aproximan al
nuestro por el peso en su cartera de la renta variable.

En lo que respecta a renta fija hay que senalar que la aportacion de ésta a la rentabilidad del Plan ha sido muy baja ya que su gestién se ha
visto afectada por la crisis de liquidez y los cambios experimentados en los tipos de interés oficiales al alzay a la baja segutn los plazos.

Con relacion a las perspectivas del futuro mas cercano estimamos como mas probables las siguientes:

1°, un restablecimiento de la confianza en los mercados de renta variable a pesar de que los resultados de algunas empresas puedan verse
afectados negativamente por las hipotecas de alto riesgo y otras perjudicadas por el encarecimiento del crédito.

2°, una sana correccion del mercado crediticio en el sentido de una mayor exigenciay rigurosidad a la hora de prestar dinero tanto a los
particulares como a las empresas.

3°, en lo que se refiere a nuestro Plan una deseada recuperacion de la rentabilidad en este tGltimo trimestre en la medida en que se vayan
calmandoy clarificando los mercados, sin olvidar que los resultados de un plan de pensiones han de evaluarse a largo plazo y no con una
vision cortoplacista..

(1) Datos de Inverco. No se disponen a esa fecha de los datos correspondientes a los Planes de Pensiones de Empleo.

EVOLUCION DEL VALOR DEL PUNTO

31-12-92 [SHK)
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INFORME DE

INVERSIONES DEL PLAN

La composicion de la cartera valorada a 30-09-2007, con los valores de Renta Fija y
Variable del Fondo de Pensiones, tiene la siguiente estructura, por plazos de duracion:

El 2,35% 104,62 millones hasta 1 afio

El 0,47 % 20,87 millones entre 1y 3 afios

El 5% 222,28 millones entre 3y 5 afios

El 34,97 % 1.555,40 millones a mas de 5 afios

El 43,36 % 1.928,62 millones renta variable

El 13,86 % 616,54 millones inversiones alternativas

TOTAL 4.448,32 MILLONES DE EUROS (*)

(*) La diferencia entre este importe y el patrimonio indicado en la cuenta de posicion a 30/06/07 corresponde a Reservas
Matematicas (Rentas Aseguradas)

En la Memoria Anual del ejercicio 2007, se informara con mayor detalle de la composicion de la cartera.

COMPOSICION DE LA CARTERA

Olnv. Alternativas

H<1 afio (RF) 13,86%

2,35%

01 a 3 afos (RF)

ORenta Variable
0,47%

32,60%

O3 a 5 anos (RF)
5,00%

m>5 aios (RF)
34,97%

>65* TOTAL

Jubilacion y
Prestacion
Anticipada

Jubilacion
Ordinaria

TOTAL

OPCIONES DE COBRO ELEGIDAS
EN JUBILACIONES A 30-09-07

Mixta (2)
38,8%

En tramite o Blanco

0,
Capital 0.2%

33,1%
Renta (1)
27,9%

(1) 43 en renta asegurada
(2) 31 con renta asegurada
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REPERCUSION DEL PORCENTAJE DE RETENCION DE IRPF
EN LAS MODIFICACIONES DEL COBRO DE LAS PRESTACIONES

Los cambios en la modalidad de cobro suponen cambios en la cantidad percibida en el ano fiscal y, por tanto, tienen repercusion
en el porcentaje de retencion de IRPF, que debera regularizarse para retener lo que proceda en base a la nueva cantidad anual,
incrementandose o disminuyéndose no solo en funcién de la nueva cantidad prevista sino también para compensar, lo no retenido
o retenido en exceso, en pagos anteriores.

Asi, una modificacién de renta, supondra una regularizacion del “%” de retencion que no solo establecera un tipo
adecuado a la nueva cantidad que se va a percibir en el ano sino que tendra que compensar cantidades no retenidas con
anterioridad. Un pago no periodico supondra igualmente esta regularizacion y, teniendo en cuenta que se permiten hasta tres
pagos anuales, ello supone que cada pago tendra en cuenta las cantidades abonadas en pago/s anterior/es y la compensacién de
cantidades no retenidas, parafijar el porcentaje regularizado de retencion aplicable. Ver ejemplo. *

En el caso de pago en forma de capital (recordamos que solo es posible un pago en capital) la cantidad computable a los
efectos anteriores serd el 60 % de la cantidad solicitada, en la medida que la prestacién derive de aportaciones anteriores a
31/12/2006, por tener la reduccion del 40 %.

En cuanto a las fechas de cobro de las prestaciones, si la prestacién se solicita en forma de capital inmediato, se
procedera a su pago en el plazo maximo de 7 dias habiles contados desde la presentacion de la documentacion correspondiente y
bajo la modalidad de transferencia. Cuando la prestacion se solicite en forma de renta financiera o pagos no periodicos, estas se
abonaran dentro de los cinco primeros dias habiles del mes siguiente a su aprobacién; por tanto, rentas y pagos sin periodicidad
regular solicitados en el mes de diciembre, entraran en los pagos del ano fiscal siguiente.

* Graficamente: Beneficiario que tiene establecida una renta de 1000 € mensuales, con un porcentaje de retencion legal de un 6
% y que cobra cada mes 940 €, con retencion de 60 € (6%), lo que supone que cobrara 12.000 € anuales de los que se le retendran
720€ (6%). En el mes de mayo solicita un pago no periodico de 18.000 €, la cantidad anual que va a percibir ahora es de 30.000 €
(12.000 € de la renta que tenia mas los 18.000 € del pago no periodico), el porcentaje legal que debe retenerse por una cantidad
anual de 30.000€ es del 19% (5.700 €), pero debemos tener en cuenta que durante los meses de enero a abril solo se le ha retenido
un 6 % (240 €) en vez de un 19 %, por eso, el porcentaje que se aplicara al pago no periédico de 18.000 €y a los sucesivos pagos
de rentade los 1.000 € de los meses que quedan (mayo a diciembre) seradel 21 %, porcentaje con el que se consigue retener, en el
resto del ano, la cantidad de 5.460€, que junto con los 240 € ya retenidos de enero a abril son los 5.700 € (19 % de 30.000 €) que
es laretencion legal. La incidencia l6gicamente es mayor si la modificacion se produce a final de afo e inferior si se produce en el
inicio.

APORTACION VOLUNTARIA UNICA

Las aportaciones realizadas por el participe al plan de pensiones, tanto las imputadas por el empresario (consideradas salario en
especie), como las directamente realizadas por él, se consideran rendimientos de trabajo y pueden ser reducidas en la base
imponible del IRPF con el [imite de lamenor de las siguientes cantidades:

-El 30% (50% para mayores de 50 afios) de la suma de sus rendimientos netos del trabajo y de actividades econémicas, percibidas
individualmente en el ejercicio.

-10.000 euros anuales. Este [imite se eleva para los mayores de 50 aiios, a 12.500 euros. Existe una duda interpretativa acerca de si
este limite superior se aplica desde los 50 aiios cumplidos o desde los 51. Esta cuestion deberéd ser resuelta, probablemente, a través
de la presentacion de una consulta ante la administracion tributaria.

Estos limites se aplican conjuntamente, es decir que se tendran en cuenta las aportaciones conjuntas de participe y empresario, a
diferencia de anos anteriores donde los limites se computaban de forma independiente.

Por tanto, en lo que se refiere las aportaciones, la nueva Ley del IRPF, reduce de manera notable los [imites de aportacién, hace
desaparecer el doble limite para contribuciones empresariales y para aportaciones individuales y recupera la figura de un
porcentaje maximo de los rendimientos netos del trabajo como limite de reduccion en la base imponible general, que opera
conjuntamente el menor de ambos- con el limite absoluto.

Los beneficiarios por jubilacion e invalidez que no hayan iniciado el cobro de la prestacion, también podran realizar aportaciones
voluntarias dentro de los limites fijados anteriormente. Una vez iniciado el cobro, cualquiera que sea la cantidad o forma de
percepcion, las aportaciones voluntarias solo podran destinarse para fallecimiento.

El procedimiento para realizar las aportaciones no ha variado con respecto al afno 2006, (véase Boletin n°® 54 ) continuando la
necesidad de remitir tanto el impreso firmado como el resguardo de la aportacion al fax del Plan de Pensiones 91-556-49-42. Dado
que el resguardo bancario justifica el ingreso de la aportacién no es necesario confirmar su recepcién llamando a la Oficina del
Plan de Pensiones; para evitar en lo posible estas [lamadas, la Gestora Fonditel enviara al participe confirmacion escrita una vez
efecutada laimputacién en su cuenta de posicion en un plazo aproximado de diez dias.
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