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De mi consideracioén:

Adjunto a la presente, acompafo los originales de las
cartas emitidas por los sefiores directores de la compariias segln se indican
mas adelante, dando con ello cumplimiento a lo dispuesto en la letra c) del
articulo 207 de la Ley 18.045 de Mercado de Valores, con respecto a la oferta
publica de adquisicion de acciones de Compariia de Telecomunicaciones de
Chile S.A., formulada con fecha 16 de septiembre de 2008 por la sociedad
Telefénica Internacional Holding Chile Limitada

Emilio Gilolmo Lépez, titular

Narcis Serra Serra, titular, (acompaiio fotocopia y mafiana se enviara original)
Andrés Concha Rodriguez, titular,

Fernando Bustamante Huerta, titular,

Hernan Cheyre Valenzuela, titular, Carlos Diaz Vergara, suplente,

Patricio Rojas Ramos, titular, Benjamin Holmes Bierwirth, suplente, y

Marco Colodro Hadjes, titular.

Sin otro particular, saluda atentamente

JEmilio Gi

ente Directorio
Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile S.A.




Santiago, 24 de Septiembre de 2008

Sefiores

Accionistas de

Compaifiia de Telecomunicaciones de Chile S. A.
Presente

Ref.: Oferta Publica de Acciones de
Compafiia de Telecomunicaciones de Chile
S. A. por Telefénica S. A. a través de su
filial Inversiones Telefénica Internacional
Holding Limitada.

Sefores Accionistas:

En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra c) de la Ley 18.045 de Mercado de
Valores y en mi calidad de director de Compafiia de Telecomunicaciones de Chile S. A.
(Telefénica Chile), vengo en informar mi opinién acerca de la oferta publica de adquisicién
de acciones de la referencia (la “Oferta”).

1.- Antecedentes de la Oferta:

Segdn lo informado en el aviso publicado en los diarios El Mercurio de Santiago y La
Tercera el pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio”), la sociedad Inversiones
Telefénica Internacional Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo Telefénica S.
A., ha ofrecido adquirir 486.001.923 acciones de la serie A y 41.422,151 acciones de la
serie B, equivalentes al 55.1% del total de acciones emitidas con derecho a voto de
Telefénica Chile, al precio de $1.000 por cada accién serie A y $900 por cada accidn serie
B, pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos y condiciones de la Oferta se
indican en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta preparado por el Oferente, que
se encuentra a disposicién de los interesados y accionistas de Telefénica Chile.

2.- Relacidn con el Oferente y Controlador:

Declaro que a esta fecha soy Director de las siguientes sociedades del grupo Telefénica S.
A. en las que no percibo remuneracién alguna:

- Atento Chile S. A.
- Telefénica Larga Distancia S. A.
- Telefénica Empresas Chile S. A.

Asimismo, soy Director de Telefénica Internacional Chile S. A. de la que si recibo
remuneracion.

Soy Director de Telefonica Chile desde el 27 de abril de 2006, elegido con los Yotos de la
sociedad Telefénica Internacional Chile S. A., accionista controlador de Telefonica Chile
perteneciente al grupo Telefénica S. A.

Declaro que no soy accionista de Telefénica Chile y no tener ningun interés particular en la
Oferta, distinto de los que pudieren derivarse de las relaciones declaradas anteriormente.



3.- Opinién sobre la Oferta:

En la preparacion de esta opinién, he considerado los términos y condiciones de la Oferta
informados en Aviso de Inicio, en el Prospecto e informacién publica emitida por analistas
nacionales e internacionales sobre Telefénica Chile.

Teniendo en consideracion lo anteriormente expuesto, estimo que la Oferta podria resultar
conveniente para los accionistas por las razones que menciono a continuacion:

a) El precio ofrecido considera un 25% de prima sobre el Gltimo precio de cierre de la
accién (11.09.2008)

b) El precio ofrecido tiene un 32.8% de prima sobre la accién serie A, y un 35.9%
sobre la accidn serie B, de acuerdo al precio ponderado por volumen entre el 10 de
junio y el 4 de septiembre de 2008.

c) El precio ofrecido tiene un 34% de prima sobre el precio medio de las acciones serie
A en las ultimas 30 sesiones bursatiles previas al Aviso de Inicio. Ademas, la prima
pagada en las Ultimas OPAS de compaiiias chilenas ha sido de un 24%, comparado
con el 34% de la Oferta;

d) La oferta se extiende a la totalidad de las acciones serie A y B de Telefénica Chile,
por lo que no contempla el mecanismo de prorrateo.

e) La accion serie B tiene poca liquidez en el mercado.

f) El precio implica un EV/EBITDA 2008/E de un 4,9 comparado con un 4,1 de
empresas similares de telefonia fija/integradas en la region;

g) El precio de $1.000 por cada accion serie A es comparable con el precio objetivo
medio de los analistas de Telefénica Chile de $1.019.

h) La liquidez de Telefénica Chile se ha reducido fuertemente en los Ultimos dos afios, y
cada vez podria resultar mas complejo y dificil hacer liquida la inversion en acciones
de Telefénica Chile.

i) El dificil momento que enfrentan los mercados bursatiles mundiales, donde la accion
serie A presenta una caida del 16% durante el afio 2008.

j) El precio se pagaria al contado, en dinero efectivo, dentro del plazo de 30 dias,
contado desde el Aviso de Inicio.

4.- Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinion la realizo en cumplimento de mi
obligacidon legal y no constituye un consejo o recomendacion para que los accionistas
vendan o mantengan sus acciones de Telefénica Chile. Por tanto, recomiendo a los sefiores
accionistas requerir el asesoramiento que estimen mas adecuado, tanto en los aspectos
legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar informadamente la decisién que
estimen mds conveniente a sus respectivos intereses.

Compafiia de Telecomunicaciones de Chile S. A.



Santiago, 24 de septiembre de 2008
Sefiores
Accionistas de
Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile S.A.
Presente

Ref.; Oferta Publica de Acciones de
Compaiiia de Telecomunicaciones
de Chile S.A. por Telefénica, S.A. a
través de su filial Inversiones
Telefonica Internacional Holding
Limitada.

Sefiores Accionistas:

En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra c) de la Ley 18.045 de
Mercado de Valores y en mi calidad de director de Compaiiia de Telecomunicaciones
de Chile S.A. (Telefonica Chile), vengo en informar mi opinion acerca de la oferta
publica de adquisicion de acciones de la referencia (la “Oferta”).

1.-  Antecedentes de la Oferta:

Segiin lo informado en el aviso publicado en los diarios El Mercurio de Santiago y La
Tercera el pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio”), la sociedad Inversiones
Telefonica Internacional Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo
Telefonica S.A., ha ofrecido adquirir 486.001.923 acciones de la serie A 'y 41.422.151
acciones de la serie B, equivalentes al 100% las acciones de ambas series emitidas por
Telefonica Chile que no son de propiedad del Oferente o de su controlador Telefonica
Internacional Chile S.A., al precio de $ 1.000 por cada accion serie A y $ 900 por cada
accioén serie B, pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos y condiciones de la
Oferta se indican en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta preparado por el

Oferente, que se encuentra a disposicion de los interesados y accionistas de Telefonica
Chile.

2.-  Relacion con el Oferente vy el controlador:

Declaro que soy directorio desde el 27 de abril de 2007, elegido con los votos del
accionista Telefénica Internacional Chile S.A., controlador de Telefénica Chile,
sociedad del grupo Telefonica, S.A.

Ademas soy director de las sociedades Telefonica Internacional SAU y Telesp, en
representacion de Telefénica, S.A., y percibo remuneraciones como tal.

Declaro que no soy accionista de Telefonica Chile y no tengo ningtin interés particular
en la Oferta, distinto de los que pudieren derivarse de las relaciones declaradas
anteriormente..



3.- Opinién sobre la Oferta:

En la preparacion de esta opinion he considerado los términos y condiciones de la
Oferta informados en el Aviso de Inicio, en el Prospecto e informacién publica emitida
por analistas nacionales e internacionales sobre Telefénica Chile.

Teniendo en consideracién lo anteriormente expuesto, estimo que la Oferta podria
resultar conveniente para los accionistas por las razones que menciono a continuacion:

a) el precio ofrecido considera un 25% de prima sobre el @ltimo precio de cierre
de la accion (11.09.08);
b) el precio ofrecido tiene un 33% de prima sobre la accion serie A, y un 36%

sobre la accion serie B, de acuerdo al precio ponderado por volumen entre el
10 de junio y el 4 de septiembre de 2008;

c) el precio ofrecido tiene un 34% de prima sobre el precio medio de las
acciones serie A en las Gltimas 30 sesiones bursétiles previas al Aviso de
Inicio. Ademads, la prima pagada en las ltimas OPAS de compaiiias chilenas
ha sido de un 24%, comparado con el 34% de la Oferta;

d) La Oferta se extienda a la totalidad de las acciones serie A y B de Telef6nica
Chile, por lo que no contempla el mecanismo de prorrateo.

e) La accidn serie B tiene poca liquidez en el mercado.

f) El precio implica un EV/EBITDA 2008/E de un 4,9, comparado con un 4,1
de empresas similares de telefonia fija/integradas en la region;

g) El precio de $ 1.000 por cada accion serie A es comparable con el precio
objetivo medio de los analistas de Telefénica Chile de $ 1.019.
h) La liquidez de Telefénica Chile se ha reducido fuertemente en los tltimos

dos afios, y cada vez podria resultar mas complejo y dificil hacer liquida la
inversion en acciones de Telefonica Chile.

1) El dificil momento en que enfrentan los mercados bursétiles mundiales,
donde la accién serie A presenta una caida del 16% durante el afio 2008.
i) El precio se pagaria al contado, en dinero efectivo, dentro del plazo de 30

dias, contado desde el Aviso de Inicio.

4.~ Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinién la realizo en cumplimiento de
mi obligacion legal y no constituye un consejo o recomendacién para que los
accionistas vendan o mantengan sus acciones de Telefénica Chile. Por tanto,
recomiendo a los sefiores accionistas requerir el asesoramiento que estimen mas
adecuado, tanto en los aspectos legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar
informadamente la decisién que estimen mas conveniente a sus respectivos intereses.

Saluda atentamente,

Narcis Serra Serra



Santiago, 24 de septiembre de 2008

Sefiores

Accionistas de

Compafiia de Telecomunicaciones de Chile S.A.

Presente

Ref.: Oferta Publica de

Acciones de  Compafiia de
Telecomunicaciones de Chile S.A.
por Telefonica, S.A. a través de su
filial Inversiones Telefonica
Internacional Holding Limitada.

Sefiores Accionistas:
En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra c) de la Ley 18.045 de
Mercado de Valores y en mi calidad de director de Compafiia de Telecomunicaciones

de Chile S.A. (Telefonica Chile), vengo en informar mi opinién acerca de la oferta
publica de adquisicion de acciones de la referencia (la “Oferta™).

1.-  Antecedentes de la Oferta:

Segiin lo informado en el aviso publicado en los diarios El Mercurio de Santiago y La
Tercera el pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio”), la sociedad Inversiones
Telefénica Internacional Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo
Telefonica S.A., ha ofrecido adquirir 486.001.923 acciones de la serie A 'y 41.422.151
acciones de la serie B, equivalentes al 55,1% del total de acciones emitidas por
Telefonica Chile que no son de propiedad del Oferente o de su controlador Telefonica
Internacional Chile S.A., al precio de $ 1.000 por cada accién serie A y $ 900 por cada
accion serie B, pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos y condiciones de la
Oferta se indican en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta preparado por el

Oferente, que se encuentra a disposicion de los interesados y accionistas de Telefonica
Chile.

2.- Relacion con el Oferente y el controlador:

A esta fecha no tengo relacion alguna con el Oferente ni interés en sus operaciones,
actos o contratos.

Soy director desde el 13 de abril de 2007, elegido con los votos de la sociedad
Telefénica Internacional Chile S.A., accionista controlador de Telefénica Chile
perteneciente al grupo Telefénica, S.A.

Declaro que no soy accionista de Telefonica Chile y no tener ninglin interés particular
en la Oferta.



3.-  Opinién sobre la Oferta:

En la preparacion de esta opinién he considerado los términos y condiciones de la
Oferta informados en el Aviso de Inicio, en el Prospecto € informacion piiblica emitida
por analistas nacionales e internacionales sobre Telefonica Chile.

Teniendo en consideracién lo anteriormente expuesto, estimo que la Oferta podria
resultar conveniente para los accionistas por las razones que menciono a continuacion:

a) El precio ofrecido tiene un 34% de prima sobre el precio medio de las
acciones serie A en las tltimas 30 sesiones bursatiles previas al Aviso de
Inicio. Ademés, la prima pagada en las ultimas OPAS de compafiias chilenas
ha sido de un 24%, comparado con el 34% de la Oferta;

b) El precio implica un EV/EBITDA 2008/E de un 4,9, comparado con un 4,1
de empresas similares de telefonia fija/integradas en la region;

c) El precio de $ 1.000 por cada accién serie A es comparable con el precio
objetivo medio de $ 1.019 que los analistas de Telefonica Chile establecieron
a lo largo del afio 2008.

d) Las incertidumbres que enfrentan los mercados bursatiles mundiales por los

impactos de la crisis subprime.

4.- Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinién la realizo en cumplimiento de
mi obligacion legal y no constituye un consejo o recomendacion para que los
accionistas vendan o mantengan sus acciones de Telefénica Chile. Por tanto,
recomiendo a los sefiores accionistas requerir el asesoramiento que estimen mas
adecuado, tanto en los aspectos legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar
informadamente la decisién que estimen mas conveniente a sus respectivos intereses.

aluda atentamente a Uds.
Andrés Concha Rodriguez
Director Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile



Santiago, 22 de septiembre de 2008

Seiiores

Accionistas de

Compafiia de Telecomunicaciones de Chile S.A.
Presente

Ref.: Oferta Publica de Acciones de
Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile
S.A. por Telefénica, S.A. a través de su
filial Inversiones Telefénica Internacional
Holding Limitada.

Sefiores Accionistas:

En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra c) de la Ley 18.045 de Mercado de Valores
y en mi calidad de director de Compafiia de Telecomunicaciones de Chile S.A., (Telefénica Chile),
vengo en informar mi opinién acerca de la oferta publica de adquisicién de acciones de la referencia

(la “Oferta™).

1.- Antecedentes de la Oferta:

Segin lo informado en el aviso publicado en los diarios El Mercurio de Santiago y La Tercera el
pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio”), la sociedad Inversiones Telefonica Internacional
Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo Telefénica, S.A., ha ofrecido adquirir 486
millones de acciones de la serie A y 41 millones de acciones de la serie B, equivalentes al 55,1% del
total de acciones emitidas con derecho a voto de Telefénica Chile, al precio de $ 1.000 por cada
accion serie A'y $ 900 por cada acci6n serie B, pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos
y condiciones de la Oferta se indican en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta preparado
por el Oferente, que se encuentra a disposicion de los interesados y accionistas de Telef6nica Chile.

2.- Relacion con el Oferente y el controlador:

A esta fecha no tengo relacién alguna con el Oferente ni interés en sus operaciones, actos o
contratos.

Soy director desde el 26 de abril del afio 2001 y reelegido el 13 de abril de 2007, con los votos de la
sociedad Telefonica Internacional Chile S.A., accionista controlador de Telefénica Chile
‘perteneciente al grupo Telefonica, S.A.

Declaro que no soy accionista de Telefénica Chile y no tengo ningun interés particular en la Oferta.

3.- Opinion sobre la Oferta:

En la preparaciéon de esta opinién he considerado los términos y condiciones de la Oferta
informados en el Aviso de Inicio, en el Prospecto e informacién publica emitida por analistas
nacionales e internacionales sobre Telefonica Chile.



Teniendo en consideracion lo anteriormente expuesto, estimo que la Oferta podria resultar
conveniente para los accionistas por las razones que menciono a continuacion:

a)
b)

c)

d)

€)

g
h)

i)

4.

el precio ofrecido considera un 25% de prima sobre el ultimo precio de cierre de la
accion (11.09.08);

el precio ofrecido tiene un 33% de prima sobre la accién serie A, y un 36% sobre la
accion serie B, de acuerdo al precio ponderado por volumen entre el 10 de junio y el 4
de septiembre de 2008;

el precio ofrecido tiene un 34% de prima sobre el precio medio de las acciones serie A
en las Gltimas 30 sesiones bursatiles previas al Aviso de Inicio. Ademas, la prima
pagada en las ultimas OPAS de compaitias chilenas ha sido de un 24%, comparado con
el 34% de la Oferta;

La Oferta se extienda a la totalidad de las acciones serie A y B de Telefonica Chile, por
lo que no contempla el mecanismo de prorrateo.

La accion serie B tiene poca liquidez en el mercado.

El precio implica un EV/EBITDA 2008/E de un 4,9, comparado con un 4,1 de empresas
similares de telefonia fija/integradas en la region;

El precio de $ 1.000 por cada accién serie A es comparable con el precio objetivo
medio de los analistas de Telefonica Chile de $ 1.019.

La liquidez de Telefénica Chile se ha reducido fuertemente en los ultimos dos afios, y
cada vez podria resultar mas complejo y dificil hacer liquida la inversién en acciones de
Telef6nica Chile.

El dificil momento en que enfrentan los mercados bursatiles mundiales, donde la accién
serie A presenta una caida del 16% durante el afio 2008.

El precio se pagaria al contado, en dinero efectivo, dentro del plazo de 30 dias, contado
desde el Aviso de Inicio.

Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinién la realizo en cumplimiento de mi
obligacion legal y no constituye un consejo o recomendacion para que los accionistas vendan o
mantengan sus acciones de Telefonica Chile. Por tanto, recomiendo a los sefiores accionistas
requerir el asesoramiento que estimen mas adecuado, tanto en los aspectos legales, financieros,
tributarios u otros, a fin de adoptar informadamente la decisién que estimen mas conveniente a sus
respectivos intereses.

Saluda aTmente, ’

———

—=_

Fernando Bustamante Huerta
Director Titular Serie A.
Compaiifa de Telecomunicaciones de Chile S.A.



Santiago, 24 de septiembre de 2008

Sefiores

Accionistas

Compafiia de Telecomunicaciones de Chile S.A.
Presente

Ref.: Oferta Publica de Adquisicion
de Acciones de Compafiia de
Telecomunicaciones de Chile S.A.
por Telefonica, S.A. a través de su
filial Inversiones Telefonica
Internacional Holding Limitada.

Sefiores Accionistas;

En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra c) de la Ley 18.045 de
Mercado de Valores y en mi calidad de director titular de Compafiia de
Telecomunicaciones de Chile S.A. (Telefénica Chile), vengo en informar mi opinion
acerca de la oferta pablica de adquisicion de acciones de la referencia (la “Oferta”).

1.- Antecedentes de la Oferta:

Segun lo informado en el aviso publicado en los diarios El Mercurio de Santiago y La
Tercera el pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio”), la sociedad Inversiones
Telefonica Internacional Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo
Telefénica S.A., ha ofrecido adquirir 486.001.923 acciones de la serie A y 41.422.151
acciones de la serie B, equivalentes al 100% de las acciones de ambas series emitidas
por Telefénica Chile que no son de propiedad del Oferente o de su controlador
Telefonica Internacional Chile S.A., al precio de $ 1.000 por cada accion serie A y $
900 por cada accion serie B, pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos y
condiciones de la Oferta se indican en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta
preparado por el Oferente, que se encuentra a disposicion de los interesados y
accionistas de Telefénica Chile.

2.- Relacion con el Oferente v el controlador:

Declaro que no tengo relacién alguna con el socio controlador de Telefonica Chile ni
con el Oferente.



Declaro asimismo que no soy accionista de Telefénica Chile, que no tengo ningun
interés particular en la Oferta, y que he sido elegido director de la sociedad no habiendo
recibido votos provenientes del accionista controlador.

3.- Opinién sobre la Oferta:

En la preparaciéon de esta opinién he tenido presente la informacion relativa a
Telefonica Chile que se encuentra disponible al piblico, los términos de la Oferta
informados en el Aviso de Inicio y los antecedentes contenidos en el prospecto de la
Oferta preparado por el Oferente

Conforme a lo anterior, y sobre la base de los factores que sefialo a continuacion,
estimo que la oferta puede ser conveniente para los accionistas que deseen darle
liquidez a su inversion:

a) El precio ofrecido considera un 25% de premio sobre el ultimo precio de cierre
de la accion (11.09.08); un 33% de premio sobre la accion serie A y un 36% sobre la
accion serie B, respecto del precio ponderado por volumen entre el 10 de junio y el
4 de septiembre de 2008; y un 34% de premio sobre el precio medio de las acciones
serie A en las tltimas 30 sesiones bursatiles previas al Aviso de Inicio.

b) La Oferta se extiende a la totalidad de las acciones serie A y B de Telefonica
Chile que no son de propiedad del controlador, por lo que no contempla el

mecanismo de prorrateo.

c) El precio se pagaria al contado, en dinero efectivo, dentro del plazo de 30 dias
contado desde el Aviso de Inicio

4.- Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinion la realizo en cumplimiento de
una obligacion legal y no constituye un consejo o recomendacion para que los
accionistas vendan o mantengan sus acciones de Telefénica Chile. Por tanto,
recomiendo a los sefiores accionistas requerir el asesoramiento que estimen mds
adecuado, tanto en los aspectos legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar
informadamente la decision que estimen mdas conveniente a sus respectivos intereses.

b




Santiago, 24 de septiembre de 2008

Sefiores

Accionistas

Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile S.A.
Presente

Ref.: Oferta Publica de Adquisicion
de Acciones de Compaiiia de
Telecomunicaciones de Chile S.A.
por Telefénica, S.A. a través de su
filial Inversiones Telefonica
Internacional Holding Limitada.

Sefiores Accionistas:

En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra ¢) de la Ley 18.045 de
Mercado de Valores y en mi calidad de director suplente de Compafiia de
Telecomunicaciones de Chile S.A. (Telefénica Chile), vengo en informar mi opinién
acerca de la oferta publica de adquisicion de acciones de la referencia (la “Oferta”).

1.- Antecedentes de la Oferta:

Segln lo informado en el aviso publicado en los diarios E1 Mercurio de Santiago y La
Tercera el pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio™), la sociedad Inversiones
Telefonica Internacional Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo
Telefénica S.A., ha ofrecido adquirir 486.001.923 acciones de la serie A y 41.422.151
acciones de la serie B, equivalentes al 100% de las acciones de ambas series emitidas
por Telefénica Chile que no son de propiedad del Oferente o de su controlador
Telefénica Internacional Chile S.A., al precio de $ 1.000 por cada accion serie A y $
900 por cada accidn serie B, pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos y
condiciones de la Oferta se indican en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta
preparado por el Oferente, que se encuentra a disposicién de los interesados y
accionistas de Telefénica Chile.

2.- Relacion con el Oferente v el controlador:

Declaro que no tengo relacion alguna con el socio controlador de Telefénica Chile ni
con el Oferente.



Declaro asimismo que no soy accionista de Telefénica Chile, que no tengo ningin
interés particular en la Oferta, y que he sido elegido director de la sociedad no habiendo
recibido votos provenientes del accionista controlador.

3.- Opinién sobre la Oferta:

En la preparacion de esta opinion he tenido presente la informacién relativa a
Telefonica Chile que se encuentra disponible al publico, los términos de la Oferta
informados en el Aviso de Inicio y los antecedentes contenidos en el prospecto de la
Oferta preparado por el Oferente

Conforme a lo anterior, y sobre la base de los factores que seiialo a continuacion,
estimo que la oferta puede ser conveniente para los accionistas que deseen darle
liquidez a su inversion:

a) El precio ofrecido considera un 25% de premio sobre el wiltimo precio de cierre
de la accién (11.09.08); un 33% de premio sobre la accién serie A y un 36% sobre la
accion serie B, respecto del precio ponderado por volumen entre el 10 de junio y el
4 de septiembre de 2008; y un 34% de premio sobre el precio medio de las acciones
serie A en las wltimas 30 sesiones bursétiles previas al Aviso de Inicio.

b) La Oferta se extiende a la totalidad de las acciones seric A y B de Telefénica
Chile que no son de propiedad del controlador, por lo que no contempla el

mecanismo de prorrateo.

c) El precio se pagaria al contado, en dinero efectivo, dentro del plazo de 30 dias
contado desde el Aviso de Inicio

4.- Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinién la realizo en cumplimiento de
una obligacién legal y no constituye un consejo o recomendaciéon para que los
accionistas vendan o mantengan sus acciones de Telefénica Chile. Por tanto,
recomiendo a los sefiores accionistas requerir el asesoramiento que estimen més
adecuado, tanto en los aspectos legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar
informadamente la decision que estimen mas conveniente a sus respectivos intereses.

Saluda atentamente a ustedes,

Director Suplente



Santiago, 24 de septiembre de 2008

Sefiores

Accionistas

Compafiia de Telecomunicaciones de Chile S.A.
Presente

Ref.: Oferta Pablica de Adquisicion de
Acciones de Compatiia de
Telecomunicaciones de Chile S.A. por
Telefénica, S.A. a través de su filial
Inversiones Telefénica Internacional
Holding Limitada.

Sefiores Accionistas:
En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra c) de la Ley 18.045 de Mercado de
Valores y en mi calidad de director titular de Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile

S.A. (Telefénica Chile), vengo en informar mi opinién acerca de la oferta plblica de
adquisicion de acciones de la referencia (la “Oferta™).

1.- Antecedentes de la Oferta:

Segun lo informado en el aviso publicado en los diarios El Mercurio de Santiago y La
Tercera el pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio”), la sociedad Inversiones
Telefonica Internacional Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo Telefénica
S.A., ha ofrecido adquirir 486.001.923 acciones de la serie A y 41.422.151 acciones de la
serie B, equivalentes al 100% de las acciones de ambas series emitidas por Telefonica
Chile que no son de propiedad del Oferente o de su controlador Telefénica Internacional
Chile S.A., al precio de $ 1.000 por cada accién serie A y $ 900 por cada accion serie B,
pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos y condiciones de la Oferta se indican
en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta preparado por el Oferente, que se
encuentra a disposicion de los interesados y accionistas de Telefénica Chile.

2.- Relacion con el Oferente v el controlador:

Declaro que no tengo relacion alguna con el socio controlador de Telefénica Chile ni con el
Oferente.

Declaro asimismo que no soy accionista de Telefénica Chile, que no tengo ningln interés
particular en la Oferta, y que he sido elegido director de la sociedad no habiendo recibido
votos provenientes del accionista controlador.



3.- Opinion sobre la Oferta:

En la preparacion de esta opinion he tenido presente la informacién relativa a Telefonica
Chile que se encuentra disponible al piblico, los términos de la Oferta informados en el
Aviso de Inicio y los antecedentes contenidos en el prospecto de la Oferta preparado por el
Oferente

Conforme a lo anterior, y sobre la base de los factores que sefialo a continuacion, estimo
que la oferta puede ser conveniente para los accionistas que deseen darle liquidez a su
inversion:

a) El precio ofrecido considera un 25% de premio sobre el titimo precio de cierre de la
accion (11.09.08); un 33% de premio sobre la accion serie A y un 36% sobre la accién
serie B, respecto del precio ponderado por volumen entre el 10 de junio y el 4 de
septiembre de 2008; y un 34% de premio sobre el precio medio de las acciones serie A
en las Gltimas 30 sesiones bursatiles previas al Aviso de Inicio.

b) La Oferta se extiende a la totalidad de las acciones serie A y B de Telefénica Chile
que no son de propiedad del controlador, por lo que no contempla el mecanismo de

prorrateo.

¢) El precio se pagaria al contado, en dinero efectivo, dentro del plazo de 30 dias
contado desde el Aviso de Inicio

4.- Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinién la realizo en cumplimiento de una
obligacién legal y no constituye un consejo o recomendacién para que los accionistas
vendan o mantengan sus acciones de Telefénica Chile. Por tanto, recomiendo a los sefiores
accionistas requerir el asesoramiento que estimen mds adecuado, tanto en los aspectos
legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar informadamente la decisién que
estimen més conveniente a sus respectivos intereses.

Saluda atentamente a ustedes,

Director Titular



Santiago, 24 de septiembre de 2008

Sefiores

Accionistas

Compaiifa de Telecomunicaciones de Chile S.A.
Presente

Ref.: Oferta Publica de Adquisicion
de Acciones de Compaiiia de
Telecomunicaciones de Chile S.A.
por Telefonica, S.A. a través de su
filial Inversiones Telefonica
Internacional Holding Limitada.

Sefiores Accionistas:

En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra ¢) de la Ley 18.045 de
Mercado de Valores y en mi calidad de director suplente de Compaiifa de
Telecomunicaciones de Chile S.A. (Telefonica Chile), vengo en informar mi opinion
acerca de la oferta publica de adquisicion de acciones de la referencia (la “Oferta”).

1.- Antecedentes de la Oferta:

Segun lo informado en el aviso publicado en los diarios El Mercurio de Santiago y La
Tercera el pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio™), la sociedad Inversiones
Telefonica Internacional Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo
Telefénica S.A., ha ofrecido adquirir 486.001.923 acciones de la serie A y 41.422.151
acciones de la serie B, equivalentes al 100% de las acciones de ambas series emitidas
por Telefonica Chile que no son de propiedad del Oferente o de su controlador
Telefénica Internacional Chile S.A., al precio de $ 1.000 por cada accion serie A y $
900 por cada accion serie B, pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos y
condiciones de la Oferta se indican en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta
preparado por el Oferente, que se encuentra a disposicion de los interesados y
accionistas de Telefonica Chile.

2.- Relacién con el Oferente v el controlador:

Declaro que no tengo relacién alguna con el socio controlador de Telefénica Chile ni
con el Oferente.



Declaro asimismo que no soy accionista de Telefénica Chile, que no tengo ningiin
interés particular en la Oferta, y que he sido elegido director de la sociedad no habiendo
recibido votos provenientes del accionista controlador.

3.- Opinion sobre la Oferta:

En la preparacién de esta opinion he tenido presente la informacién relativa a
Telefonica Chile que se encuentra disponible al piiblico, los términos de la Oferta
informados en el Aviso de Inicio y los antecedentes contenidos en el prospecto de la
Oferta preparado por el Oferente

Conforme a lo anterior, y sobre la base de los factores que sefialo a continuacion,
estimo que la oferta puede ser conveniente para los accionistas que deseen darle
liquidez a su inversion:

a) El precio ofrecido considera un 25% de premio sobre el tiltimo precio de cierre
de la accién (11.09.08); un 33% de premio sobre la accién serie A y un 36% sobre la
accion serie B, respecto del precio ponderado por volumen entre el 10 de junio y el
4 de septiembre de 2008; y un 34% de premio sobre el precio medio de las acciones
serie A en las tiltimas 30 sesiones bursétiles previas al Aviso de Inicio.

b) La Oferta se extiende a la totalidad de las acciones serie A y B de Telefénica
Chile que no son de propiedad del controlador, por lo que no contempla el
mecanismo de prorrateo.

¢) El precio se pagaria al contado, en dinero efectivo, dentro del plazo de 30 dias
contado desde el Aviso de Inicio

4.~ Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinion la realizo en cumplimiento de
una obligacién legal y no constituye un consejo o recomendaciéon para que los
accionistas vendan o mantengan sus acciones de Telefénica Chile. Por tanto,
recomiendo a los sefiores accionistas requerir el asesoramiento que estimen més
adecuado, tanto en los aspectos legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar
informadamente la decision que estimen més conveniente a sus respectivos intereses.

Saluda atentamente a ustedes

Diregfor Suplente



Santiago, 24 de septiembre de 2008

Sefiores

Accionistas de

Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile S.A.
Presente

Ref.: Oferta Publica de Acciones de
Compaiiia de Telecomunicaciones
de Chile S.A. por Telefonica, S.A. a
través de su filial Inversiones
Telefonica Internacional Holding
Limitada.

Sefiores Accionistas:

En conformidad con lo dispuesto en el articulo 207 letra c¢) de la Ley 18.045 de
Mercado de Valores y en mi calidad de director de Compaiiia de Telecomunicaciones
de Chile S.A., (Telefonica Chile), vengo en informar mi opinién acerca de la oferta
publica de adquisicion de acciones de la referencia (la “Oferta”).

1.-  Antecedentes de la Oferta:

Segun lo informado en el aviso publicado en los diarios El Mercurio de Santiago y La
Tercera el pasado 16 de septiembre (el “Aviso de Inicio), la sociedad Inversiones
Telefonica Internacional Holding Limitada (el “Oferente”), empresa del grupo
Telefonica, S.A., ha ofrecido adquirir 486 millones de acciones de la serie A y 41
millones de acciones de la serie B, equivalentes al 55,1% del total de acciones emitidas
con derecho a voto de Telefénica Chile, al precio de $ 1.000 por cada accién serie Ay $
900 por cada accion serie B, pagadero en dinero efectivo. Los restantes términos y
condiciones de la Oferta se indican en el Aviso de Inicio y en el prospecto de la Oferta
preparado por el Oferente, que se encuentra a disposicion de los interesados y
accionistas de Telefonica Chile.

2.- Relacion con el Oferente y el controlador:

A esta fecha no tengo relacién alguna con el Oferente ni interés en sus operaciones,
actos o contratos.

Soy director desde el 13 de abril de 2007, elegido con los votos de la sociedad
Telefonica Internacional Chile S.A., accionista controlador de Telefonica Chile
perteneciente al grupo Telefonica, S.A.

Declaro que soy duefio de una accion de la serie B, porque los estatutos sociales exigen
ser accionista de dicha serie para ser director. Asimismo, declaro no tener ningun interés

particular en la Oferta.

3.- Opinion sobre la Oferta:




En la preparacion de esta opinién he considerado los términos y condiciones de la
Oferta informados en el Aviso de Inicio, en el Prospecto e informacion piblica emitida
por analistas nacionales e internacionales sobre Telefénica Chile.

Teniendo en consideracion lo anteriormente expuesto, estimo que la Oferta podria
resultar conveniente para los accionistas por las razones que menciono a continuacién:

a) El precio ofrecido tiene un 34% de prima sobre el precio medio de las
acciones serie A en las ultimas 30 sesiones bursdtiles previas al Aviso de
Inicio. Ademads, la prima pagada en las {iltimas OPAS de compaiiias chilenas
ha sido de un 24%, comparado con el 34% de la Oferta;

b) El precio implica un EV/EBITDA 2008/E de un 4,9, comparado con un 4,1
de empresas similares de telefonia fija/integradas en la region;

c) El precio de $ 1.000 por cada accion serie A es comparable con el precio
objetivo medio de $ 1.019 que los analistas de Telefonica Chile establecieron
a lo largo del afio 2008.

d) Las incertidumbres que enfrentan los mercados bursatiles mundiales por los
impactos de la crisis subprime.

€) Las fuertes transformaciones que enfrenta el mercado de las

telecomunicaciones a consecuencia de los cambios tecnolégicos, regulatorios
y competencia que estan ocurriendo.

4.- Consideraciones finales:

Hago presente a los sefiores accionistas que esta opinion la realizo en cumplimiento de
mi obligacién legal y no constituye un consejo o recomendacion para que los
accionistas vendan o mantengan sus acciones de Telefonica Chile. Por tanto,
recomiendo a los sefiores accionistas requerir el asesoramiento que estimen mas
adecuado, tanto en los aspectos legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar
informadamente la decisién que estimen mas conveniente a sus respectivos intereses.

Saluda atentamente




