AREA DE APOYO
A LA GESTION
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DIEGO MARTINEZ BOUDES

Consejero Delegado.

En el transcurso del presente Ejer-
cicio se han establecido las bases
para una mejora cualitativa de la
gestién que, habiéndose iniciado
ya, empezardn a dar frutos duran-
te el afio 1984. Pueden mencionar-
se a este respecto los pasos dados
en los procesos de clarificacién,
agilizacién y racionalidad, asi co-
mo los de transparencia informa-
tiva, con incidencia especial en los
Departamentos de Apoyo, que se
ven asi fortalecidos en sus come-
tidos de coordinacién y control.

Los sectores de Personal y Eco-
nomia y Finanzas, ain pertene-
ciendo al Area de Apoyo, mere-
cen, por su especial entidad en la
empresa, ser objeto de tratamien-
to independiente.

En 1983 se ha puesto en marcha
el Almacén Nodal de Zaragoza
con lo que se ha completado la es-
tructura de almacenes principales
del sistema de distribucién fisica
de la Compafifa, logrando sensi-
bles mejoras en los costes finan-
cieros y de distribucién.

También se ha dedicado par-
ticular atencién al saneamiento de
activos, por reduccién de stocks,
asi como a la recuperacién de
materiales procedentes de des-
montaje.

El sector inmobiliario avanzé en
los procesos seguidos para mejo-
rar la gestién de los proyectos de
obras e instalacionss y los siste-
mas de clasificacién de las empre-

sas colaboradoras, asi como en el
control de las ejecuciones que ga-
rantizan los objetivos de coste, ca-
lidad y plazos.

A partir de la nueva orientacién
dada a la gestiéon general de la
Compafiia, se han renovado las
estructuras de los Departamentos
Centrales, y se iniciaron los estu-
dios para hacer operativa la poli-
tica de descentralizacién en las
Provincias, sobre la base de la
nueva distribucién geogréfica y
de asignacién de competencias.

Asimismo se ha abordado un
ambicioso plan, en todas las &reas
de gestién, con objeto de mejorar
los sistemas de informacién y
comunicacién.

Prosiguié durante este Ejercicio
la modernizacién de los sistemas
mformaticos de Telefénica, uti-
lizando al mismo tiempo las técni-
cas informdticas y de comunica-
ciones, para ayudar en sus tareas
a los diferentes centros de traba-
jo de la Compaiifa. A finales de
1983, se habian instalado 839 ter-
minales de pantalla y 574 impre-
soras, en su mayor parte en servi-
cios de atencién a los abonados,
tanto comerciales como de gestién
de averias, informacién, cobros y
contratacién.

También los Servicios de Ins-
peccién General han sido objeto
de una nueva definicién de sus ac-
tividades con resultados satisfac-
torios en orden a una mds adecua-
da coordinacién.

Relaciones con los
Organismos Oficiales
A lo largo de 1983 se ha desarro-
llado una actividad particularmen-
te intensa ante el Tribunal Supre-
mo de Justicia y demds érganos de
la jurisdiccién contencioso admi-
nistrativa, en la esfera de la inte-
gridad del régimen juridico con-
cesional potencialmente afectado
por las profundas modificaciones
de la legislacién anterior, a partir
de la entrada en vigor de la Cons-
titucién de 1978.

Se han potenciado notablemen-
te durante el Ejercicio las relacio-
nes de cooperacién con la Direc-



cién General de Correos y Tele-
comunicaciéon de lo que es buena
prueba la conclusién de un acuer-
do, segtn lo previsto en la Orden
Ministerial del 29 de julio de 1983,
para el interfuncionamiento del
Servicio Facsimil entre oficinas pu-
blicas (BUROFAX) y el Servicio
Facsimil entre abonados de Tele-
fénica (TELEFAX).

La participacion de la Compaifiia
en los trabajos de los Organismos
Internacionales de Telecomunica-
cién ha supuesto la intervencién
de 100 expertos, pertenecientes a
sus cuadros técnicos, en las reunio-
nes celebradas a lo largo del afio,
algunas de ellas en Espafia, orga-
nizadas por Telefénica, que ha ob-
tenido para su representante en
la fundacién EURODATA la Presi-
dencia del Consejo de Administra-
cién de dicha entidad, cargo que
viene a afiadirse a los ya ostenta-
dos por otros representantes de
Telefénica en Comités y Grupos
de Trabajo de los diversos Orga-
nismos Internacionales.

Es de resaltar por ultimo la fir-
ma, en el mes de Noviembre, de
la adhesién a los acuerdos defini-
tivos de la Organizacién Europea
de Telecomunicaciones por Saté-
lite EUTELSAT en la que la Com-
pafifa, como signataria de los a-
cuerdos de explotacién participa
inicialmente con un 4,64 por 100.

idad

A mediados de afio se ha aproba-
do un Plan Integral de Seguridad
que es esencialmente preventivo,
disuasorio y operativo. Estéd basa-
do en la necesidad de evitar los
riesgos a las personas que pudie-
ran producirse con ocasién de ac-
ciones contra edificios e instalacio-
nes de la Compafiia, asi como la
propia proteccién de los bienes.

Paralelamente, se han llevado a
cabo cursos de especializacién
para el personal directa e indirec-
tamente relacionado con la Segu-
ridad de empleados, usuarios y
bienes y se han difundido informa-
ciones y recomendaciones, tanto
en funcién preventiva como en la
de mentalizacién.

DENSIDAD TELEFONICA Y RENTA PER CAPITA

Provincias

DENSIDAD TELEFONICA RENTA PER CAPITA

Teléfonos / 100 Habitantes (Datos 31-X11-83) Miles de pesetas (Datos al 31-XII-81)
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FRANCISCO MARTINEZ MARTINEZ
Subdirector General de Personal
y Asuntos Sociales
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Dentro de la situacién de graves
dificultades en que se mueve el
Mercado de Trabajo, la Compafiia
en su politica de personal, ha tra-
tado de hacer compatibles la crea-
cién de puestos de trabajo con la
necesaria adaptacion de las plan-
tillas a las exigencias de los servi-
cios y de las nuevas tecnologias.
Siguiendo esta linea de actuacién,
en 1983 se han creado 2.203 nue-
vos empleos directos y se han re-
convertido 232 empleados. El per-
sonal activo alcanza la cifra de
62.823, con un aumento sobre el
afio anterior de 1.153, deducidas
las bajas por jubilacién, exceden-
cias, fallecimientos y otras.

De los empleados en activo
17.526 son mujeres y 45.297 hom-
bres, lo que representa unos por-
centajes de 27,9 y 72,1 respec-
tivamente.

La edad media del personal es
de 37,7 afios y su antigiiedad pon-
derada de 15 afios.

El 9 de abril de 1983, se firmé el
XII Convenio Colectivo, que inclu-
ye importantes acuerdos labora-
les y una cldusula de revisién
para 1984.

Fruto de la voluntad de moder-
nizacién de las estructuras forma-
tivas y de los trabajos de concer-
tacién desarrollados en el seno de
la Comisién Nacional de Forma-
cién, se han establecido las bases
del nuevo Plan General de For-
macién.

a) Constituir un érgano unico y
especializado para resolver todos
los problemas formativos que sur-
jan en el seno de Telef6nica.

b) Invertir en formacién, en la
medida en que las disponibilida-
des de la Compaiiia lo permitan,
unos recursos del orden del 5 %
de la masa salarial, en linea con
los restantes paises de nuestra
4drea econdémica.

¢) Introducir nuevos procedi-
mientos sisteméaticos, homologa-
dos internacionalmente, en el di-
sefio de las acciones formativas de
Reciclaje.

d) Creacién del Instituto Supe-
rior de Tecnologia de las Teleco-
municaciones.

Durante el ejercicio de 1983 el
total de empleados que asistieron
a los cursos impartidos fue de

ACTIVIDAD DOCENTE
0 0

S de cr:lms de alr:;nnos
Empleados
Ingreso 17 1.212
Promocién 39 1.419
Perfeccionamiento:
— Formacién administrativa 512 5962
— Formacién técnica 1.230 10.561
— Sistemas avanzados 4] 400
Preparacién para la promocién 6 165



20.369. En esta cifra estdn inclui-
dos los de ingreso, promocién y
perfeccionamiento.

También en 1983 la Compafiia
Telefénica ha dedicado especial
atencién a las actividades so-
ciales.

En el dmbito de la Promocién
cultural comenzaron los contactos
con Organismos de la Administra-
cién Central y Comunidades Auté-
nomas en orden a conseguir inter-
cambios en diversa indole cul-
tural.

Se realizdé por primera vez un
Homenaje Nacional al Pensionista.

Los Servicios Médicos han reo-
rientado su actividad en la linea
de las actuales tendencias socia-
les, procurando una mayor parti-
cipacién de los empleados en la
Gestién; el afianzamiento de la
politica de integracién de los re-
Cursos que propicie una mayor
calidad de los servicios y la racio-
nalizacién del gasto; y el reforza-
miento de los aspectos preventi-
vos y ambientales, de forma tal
que el modelo sanitario sea ins-
trumento que conduzca a la pro-

mocién de la salud y al mejora-
miento de la calidad de vida de
los empleados y su familia.

Siguiendo la politica de dotacién
de los Servicios Médicos con ins-
talaciones y equipamiento ade-
cuados, se han concluido este afio
los centros de Alicante, C4ceres,
C4diz (provisional), Gerona, Hues-
ca, Logrofio, Leén, Lérida, Méla-
ga, Pamplona, Tarragona y Valla-
dolid.

En materia de Higiene y Seguri-
dad ha sido fundamental la elabo-
racién y aprobacién de las Nor-
mas de Seguridad e Higiene en el
Trabajo, instrumento de capital im-
portancia para alcanzar progresi-
vamente nuevas metas de Seguri-
dad e Higiene laboral.

Con gran pesar dedicamos un
sentido recuerdo a nuestros com-
pafieros fallecidos en accidente
de trabajo, D. Julidn Ferre Cano,
D. Marcelo Fuentes Ariznavarre-
tay D. Jaime Luis Torrero Sdnchez,
a cuyos familiares reiteramos
nuestra condolencia.

NUMERO DE EMPLEADOS

Departamentos 1983
Conservacion 31.500

- Construcciones 1171
Tréfico 5.714
Comercial (Telefonfa y Telematica) 5.180
Ingenieria Planta Interior y Programacién 1.821 ,
Proceso de Datos 1.864 !
Cobros 143 |
Compras y Suministros 1.248
Otros Departamentos 6.220
Total personal en activo 62.823
Personal en baja temporal (excedencia, enfermedad, etc.) 4.007
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ECONOMIA
Y FINANZAS

GERMAN RAMAJO ROMERO

Subdirector General de Finanzas

Dos son las circunstancias que
interesa destacar del ejercicio
econdémico que se somete a su
consideracién. En primer lugar,
conviene sefialar que las cifras
aqui recogidas han sido auditadas
por primera vez, ademdas de por
los Censores Jurados de Cuentas,
por firmas de auditoria de dambito
internacional. Este hecho, libre-
mente asumido por la Direccién
de la Compaiiia, pretende mos-
trar, no sélo el deseo de alcanzar
las més altas cotas posibles de
transparencia con todos los que
de una forma u otra se relacionan
con ella, sino también y dado el
especial momento que atraviesa el
sector de las telecomunicaciones
en el mundo, hacer posible el re-
to de la comparacién con los mo-
dos de gestién y stdndares inter-
nacionales.

Otra circunstancia igualmente
importante, es que 1983 es el pri-
mer ejercicio dentro del espiritu
del Plan Cuatrienal Concertado
1983-1986. Este Plan, que preten-
de reflejar lo que cabria llamar un
modelo especial de gestién de
una empresa de servicios publi-
cos como Compaiiia Telefénica
Nacional de Espafia, contiene des-
de el punto de vista econémico-
financiero, algunos objetivos de
gestién de los que ya 1983 presen-
ta ciertos logros, cuya valoracién
final deberd hacer el publico in-
Versor.

Desde el punto de vista financie-
10 interesa destacar tres objetivos:
— el necesario reequilibrio del
Fondo de Maniobra de la Com-
paiiia;

— una progresiva y sustancial me-
jora de la tasa de autofinanciacién
de nuestras inversiones, y

— la reduccién de los niveles de
endeudamiento relativo.

Abordar estos objetivos en el
marco de un sistema financiero
como el espafiol, que estéd someti-
do a cambios profundos, entre los
que el proceso de liberalizacién
emprendido en 1977 tanta influen-
cia ha tenido en los mecanismos
tradicionales de financiacién de la
Compafifa, es tarea que exige ima-



ginacién y tenacidad. La utiliza-
cién de los nuevos instrumentos
que vayan apareciendo y de ma-
nera especial los que permitan ca-
nales de comunicacién mas di-
rectos con el publico inversor es
algo que parece necesario, y en
esta linea se acudié durante 1983

al mercado de Pagarés de Empre-.

sa y, ya entrado 1984, con los Bo-
nos Telefénicos, al de obligacio-
nes para el gran publico.

Del esfuerzo realizado quedan,
como se explica mds adelante,
una mejoria del Fondo de Manio-
bra de casi 24.000 millones de
pesetas para lo que ha sido ne-
cesario la captacién de més de
148.000 millones de Recursos Per-
manentes, obteniendo Financia-
cién Bésica por 235.000 millones,
el 40 por 100 més de lo obtenido
en 1982. Solo ha sido posible toda-
via, sin embargo, mejorar leve-
mente el nivel de endeudamiento,
que se reduce-en 0,6 puntos, y ele-
var en un punto el Indice de Sol-
vencia, con lo que se refuerza la
idea de mejora progresiva de es-
tos parametros.

Mas brillantes aparecen los re-
sultados desde el punto de vista
de la Autofinanciacién, cuya co-
bertura sobre la Inversién crece
en casi 4 puntos y que parecen in-
dicar que los objetivos sefialados
sobre endeudamiento pueden ir-
se alcanzando; mientras tanto y
dada la elevada diferencia exis-
tente entre el coste promedio de
los recursos ajenos de la Compa-
fifa y los niveles actuales de tipos
de interés, los gastos financieros
siguen creciendo con fuerza aun-
que mantienen su porcentaje res-
pecto de tos Ingresos de Explo-
tacién.

Desde el punto de vista econé-
mico; la contencién de los Gastos
de Explotacién, singularmente los
de Personal, junto con el manteni-
miento de un elevado ritmo de
crecimiento de los Ingresos, han
permitido mejorar sensiblemente
la capacidad de generacién de re-
cursos de la Compafiia, como lo
demuestra el incremento registra-
do en la Rentabilidad del Activo,

que se acerca ya al 13 por 100 y
prosigue su camino de acercarse
al coste marginal de los recursos,
objetivo estratégico de primera
magnitud.

Dentro del apartado de Gastos
es importante destacar:
— el esfuerzo de gestién, tenden-
te a concentrar en mayor medida
recursos humanos y técnicos en la
explotacién en detrimento de la in-
versién por medios propios, que
proseguird en el futuro y que en
1983 significé la reduccién en casi
un punto en el porcentaje de los
Gastos aplicados a Inversion;
— la objetivacién de un capitulo
importante cual es el de Amortiza-
ciones, mediante un estudio técni-
co elaborado al efecto y que ha
exigido elevar la tasa de amortiza-
cién sobre Inmovilizado Material
del 4,9 por 100 en 1982 al 5,2 por
100 en 1983, reduccién de 1,2 afios
en la vida util media esperada de
las instalaciones, congruente con
la evolucién tecnolégica;
—la explicitacién y concrecién de
algunos gastos no recogidos en
afios anteriores en la Cuenta de
Resultados, sino via Regulariza-
cién,singularmente por €l concep-
to de Provisiones, alcanzando és-
tas en 1983 més de 11.000 millones,
cifra que casi triplica la de 1982,

El hecho de que la Cuenta de
Resultados de la Compafiia haya
absorbido sin graves problemas
esta rigurosidad en la definicién
de los conceptos del Gasto insta-
dos por la auditorfa externa, se va-
lora por los responsables de la
gestién concluyendo en que 1983
ha sido un afio ciertamente positi-
vo desde el punto de vista de los
Resultados, que ha hecho posible
lo que —por otro lado— el Plan
Cuatrienal pretende para todo el
periodo de su vigencia: el mante-
nimiento de la retribucién al capi-
tal, proponiéndose el reparto de
un dividendo del 11 por 100 del
nominal de las acciones en circu-
lacién. Este hecho, cuando se es-
peran épocas de menor ritmo de
inflacién, debe ir permitiendo,
como los mercados de valores pa-
recen demostrar, una consolida-

cién de la cotizaciéon de las ac-
ciones de Telefénica a niveles
significativamente por encima de
los que se situaron en un pasado
todavia préximo.
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Actividad economico-financiera
1. Panorama econémico

La economia espafiola en 1983, a
pesar de los desequilibrios econé-
micos que pesaban sobre la mis-
ma, ha conseguido desenvolverse
con un mayor tono de actividad
productiva, animada fundamental-
mente, por un sector exterior fuer-
temente expansivo, impulsado,
por la depreciacién del tipo de
cambio y una politica monetaria
restrictiva, en un marco de recu-
peracién incipiente de la econo-
mia mundial, y por una demanda
interior practicamente neutral, al
persistir la depresién de la inver-
sién productiva'y un moderado
avance del consumo interior.
Este comportamiento de la acti-
vidad productiva, junto con una
politica econdémica polarizada en
la politica monetaria, permitié mo-
derar de forma importante el de-
sequilibrio exterior, deteniendo la
salida de divisas, a la vez que se
conseguia el nivel de inflacién me-
nor de los ultimos diez afios, al si-
tuarse el IPC enel 12,2 %. Por con-
tra, si bien, el déficit del sector pu-
blico se logré mantener a los mis-
mos niveles relativos del afio an-
terior —5,8 % del PIB—, complicé
la politica financiera, de por si ya
muy ajustada inicialmente, y afec-
tada por el desequilibrio exterior
en los primeros meses del afio,
comprimiendo la financiacién del
sector privado. En el empleo, v a
pesar de la mayor actividad pro-
ductiva, no se consiguié frenar el
deterioro del mismo, deteniéndo-
se el proceso de desaceleracién
en la pérdida de puestos de traba-
jo, observado el afio anterior.
Para completar el contexto en
que se ha devuelto la economia
espafiola, hay que afiadir que por
segundo afio consecutivo, se pro-
dujo una redistribucién de la ren-
ta desde la remuneracién de los
asalariados hacia el excedente
bruto de explotacién, sin ejercer,
como ya hemos visto, impacto po-
sitivo en la inversién, debido qui-
z4s, a que la recuperacién de este
excedente estd causada mds por

el retroceso del empleo asalaria-
do y el aumento del empleo no
asalariado, cuyas rentas del traba-
jo se incluyen en el excedente de
explotacién, que por la desacele-
racién de los salarios nominales.
También cabe destacar, que si
bien el ahorro nacional, gané par-
ticipacién en la produccién nacio-
nal, se sigui6 mostrando insuficien-
te para financiar, una inversién de
por sf ya deprimida, teniendo que
captar ahorro externo, y aumentar
el endeudamiento con el resto del
mundo, ante la actual incapacidad
de la economia para financiar el
nivel actual de gasto corriente.

De esta manera los resultados
econdémicos de 1983, si bien han
supuesto la contencién o supera-
cién de tendencias negativas de la
larga crisis econémica en curso,
ha seguido manifestdndose una
serie de hechos negativos, que
han obligado a la continuidad en
la politica de ajustes, al objeto de
alinear nuestra economia con la
de los paises de la OCDE, para
conseguir un marco econémico,
que permita recoger los frutos de
la reactivacién mundial en curso,
posibilitando la readaptacién es-
tructural de nuestra economia,
para mantener y superar nuestra
participacién en los mercados
mundiales, y despejar las actuales
incégnitas del crecimiento de
nuestra economia.

En este entorno econémico, Te-
lefénica ha contribuido positiva-
mente a la produccién global
del pais, mostrando un crecimien-
to en su valor afiadido del 6,1 %
frente al 2 % del valor afiadido del
conjunto de la nacién y el 2,1 %
del sector de servicios.

A su vez el componente de pre-
cios de este valor afiadido, ha si-
do neutral en la contribucién a la
inflacién global del pais, ayudan-
do de esta manera a la contencién
de la misma.

La inversién bruta de la Compa-
fifa se ha situado en 175,5 mil mi-
llones de pesetas, consiguiendo a
pesar de los retrasos del Plan
Cuatrienal de la Compaiifa, man-
tener la inversién en términos rea-



les, ayudando de esta manera a
contener la caida de la inversién
nacional, que ha mostrado un des-
censo del 2,1 %.

También dada la politica restric-
tiva practicada, la Compafifa ha
realizado un esfuerzo intenso, al
objeto de no incrementar la pre-
sién financiera en el sistema ban-
cario, manteniendo la cuota de
participacién en los créditos con-
cedidos por el mismo, forzando la
autofinanciacién y captacién de
recursos financieros fuera del sis-
tema bancario.

Respecto a los indicadores de
actividad, laCompafiia ha notado
el mayor tono de actividad de la
economia antes mencionada, con
un incremento en la ganancia ne-
ta de lineas del 20 08 % alcanzan-
do récords en Noviembre en las
peticiones registradas de lineas.
También los indicadores de trafi-
co se han mostrado positivos, in-
crementdandose el nimero de con-
ferencias en el 8,3 % frente a un in-
cremento en 1982 del 5,6 %. La
facturacién por abonado que ve-
nia decreciendo en términos rea-
les, ha mostrado un avance del
2,7 %, cuando en 1982 habia des-
cendido el 2,1 %, aprecidndose de
esta manera sfntomas notables de
recuperacion, si bien partiendo de
una situacién de partida deprimi-
da, pero avalando de alguna ma-
nera los sintomas de recuperacién
en curso de la economia.

SIGNIFICACION DE TELEFONICA EN LA ECONOMIA ESPANOLA
| —ANO 1983— :
' (Miles de millones de pesetas corrientes)
Telefonica
Telefonica Espafia  Espaiia
| %)
| Valor afiadido bruto total 336,9 22.540,2 15 I
' Valor afiadido bruto servicios 336,9 12.478 5 2,1
Formacién bruta capital fijo +existencias 175,6 4.390,9 40
| Empleo (miles) 657 10,689 06
Empleo Telefénica + Grupo Industrial (1) 16,7 5.186,5 1,5
Crédito de sector privado (saldo) 342,2 17211,1 2,0

L

(1) Sin considerar Standard y Secoinsa.

2. Gestion economica-financiera
A continuacién se exponen una se-
rie de Cuadros y Comentarios,
que a juicio de la Compafiia reco-
gen los principales puntos de re-
ferencia sobre cudl ha sido, en tér-
minos econémico-financieros, la
gestion de 1983,

Dichos cuadros han tenido.en al-
gunos casos, ciertas reclasificacio-
nes, en relacién con los Estados Fi-
nancieros y Notas que se incluyen
en esta.Memoria, con objeto de
aclarar algunos aspectos de la
Gestién no mostrados directamen-
te en los mismos.
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BALANCE DE GESTION DEL QUINQUENIO 1979/1983

(Después de la distribucion de Resultados)
(En millones de pesetas)

Conceptos 1979 1980 1981 1982 1983

Capital desembolsado 213610 213610 240312 240312 288374

Reservas y Remanente 242467 316530 305465 311719 380.343
| Previsiones y otros 8.842 8211 1.946 48.978 S1.175

Recursos propios 464919 §38.351 563.723 601.009  719.892

Obligaciones nacionales 182.938 206.935 235.431 260.230 265.531

Obligaciones y bonos

exteriores - - 4.092 11.598 19.356

Otras deudas a medio y largo

plazo 71.506 110.013 173.236 234074 306.940

Recursos ajenos a medio

y largo plazo 254444 316948 412789 495902  581.827

Recursos permanentes 719.363 865.299 966.482  1.096.911  1.301.719

Inmovilizado material 1.060.427 1.348870 1.451.190 1.667.754  1.903.233

Inmovilizado matenal

en Curso 60.138 59.072 58.681 69.023 90.710
| Amortizacion acumulada (374.427)  (522.039)  (553.823)  (659.630)  (784.311)
| Inmovilizado material neto 746.138 885903  956.048 1077.147  1.239.632

Inmovilizado inmaterial neto 1.047 922 878 2.256 3.191

Inmovilizado financiero 14.757 16.564 20.687 22.054 31.617

Gastos amortizables 4.149 4.823 6.284 7.884 9.186

Diferencias de cambio 2.815 9.515 20.865 54.378 15.972

Inmovilizado total neto 768906  917.727 1004752 1.163719  1.366.264

Existencias 13.807 15.822 17.994 20.496 25.225

Cuentas a cobrar

de abonados 28.301 31.954 43.494 52.022 61.587

Cuentas financieras 8.915 5.630 13117 15.521 36.195

Otras cuentas deudoras 10.474 14.055 38.903 15.415 24.689

Disponible mds realizable 61.497 73.461 114.108 103.454 147.696

Pasivo a corto plazo 111.040 135.889 152.378 170262  2l2.241

Activo total neto=

Pasivo total neto 830403  991.188 1118860 1.267.173  1513.960




Anélisis de Balance

Conviene destacar que el Balan-
ce presentado en esta Memoria,
se presenta por primera vez audi-
tado por una firma internacional e
incluye Notas explicativas de las
principales partidas y criterios
contables utilizados, y contiene al-
gunos cambios en la ordenacién
tradicional de las diferentes par-
tidas, que supone variaciones im-
portantes en la estructura patri-
monial; fundamentalmente en el
sentido de que determinados con-
ceptos que normalmente figura-
ban —como en la mayoria de las
empresas espafiolas— como ele-
mentos del activo circulante, aqui
se presentan como Inmovilizado
de la Empresa (Diferencias de
Cambio pendientes de liquida-
cién, Anticipos a Proveedores,
etc.), afectando, por tanto nega-
tivamente, a indicadores como
Fondo de Maniobra, Indice de Li-
quidez, etc.

Dado que las mencionadas No-
tas al Balance contienen, con pro-
fusién de detalle, todos los hechos
y conceptos significativos referi-
dos a 1983; en este apartado uni-
camente se comentan los aspectos
mas relevantes, desde el punto de
vista de la Gestién de la Empresa,
utilizando para ello los esquemas
de seguimiento manejados inter-
namente al efecto y que respetan
los criterios de la auditoria exter-
na, anteriormente comentados.

Los Recursos Propios de la
Compafiia han alcanzado al 3l
de diciembre de 1983 la cifra de
719.892 millones de pesetas, lo
que supone un crecimiento del
19,78 % con respecto al afio ante-
rior, generado por la ampliacién
de capital de 48.062 millones de
pesetas, y el crecimiento de Re-

servas y Previsiones por valor de
52.821 millones.

Hay que resaltar que el incre-
mento de Recursos Propios de la
Compaififa en los ultimos cinco
afios se ha debido en un 70,68 %
al Incremento de Reservas y Pre-
visiones, y tan sélo en 29,32 % a
ampliaciones de Capital.

Los Recursos Ajenos a Largo y
Medio Plazo han experimentado
un crecimiento de 85.925 millones
de pesetas en relacién con el afio
anterior, el cual es ligeramente su-
perior al registrado en 1982 con
respecto a 1981. En los comenta-
rios al Estado de Origen y Aplica-
cién de Fondos se explicitan mas
extensamente los factores que han
generado este crecimiento.

No obstante conviene indicar
que la tasa de crecimiento regis-
trada por este epigrafe en 1983
ha sido del 17,33 %, inferior en
5,64 puntos a la de los ultimos cin-
co afios.

En base a lo expuesto anterior-
mente el incremento de Recur-
sos Permanentes ha sido de
204.808 millones de pesetas, supe-
rior en un 1,12 % al del Inmovili-
zado Total Neto lo que implica una
estabilidad en la financiacién de
las inversiones.

El Inmovilizado Total Neto se ha
situado en 1.366.264 millones de
pesetas, 1o que supone un creci-
miento del 17,4 % en relacién con
el afio anterior, que es superior a
la media registrada en los ultimos
cinco afios. El incremento obteni-
do lo ha sido sin perjuicio del
fuerte proceso de desmontaje
(41.660 millones) realizado con el
fin de mejorar tecnolégicamente
la planta en servicio.

Por ltimo hay que destacar que
el Fondo de Maniobra, ha mejora-
do en 2.263 millones con relacién
al afio anterior, si bien esta mejo-
ra es significativamente superior
(23.857 millones) si su célculo se
realiza descontando, de las mag-
nitudes que componen el Acti-
vo Fijo el incremento derivado
por las Diferencias de Cambio
(21.594 millones).

En relacién con el Pasivo Circu-

lante conviene indicar que su cre-
cimiento respecto de 1982, ha sido
del 31,89 % el cual es inferior al
registrado por el Activo Circulan-
te 54,67 %.

Asimismo resaltar que la estruc-
tura de dicho Pasivo presenta una
mayor estabilidad y armonia en
relacién con ejercicios anteriores,
debido fundamentalmente a su es-
tructuracién a través de fuentes
nuevas tales como Pagarés de Em-
presa, que permiten mayor cober-
tura respecto de las contingencias
de los mercados de crédito y su
coste en cada momento.
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RESULTADOS - MARGENES DE GESTION QUINQUENIO 1979-1983
(En millones de pesetas)

Tasa de

Incremento Creci- Creci-

Interanual miento miento
1979 1980 1981 1982 1983  1979/1983 1983/1982 1982/1981

+Productos de explotacién 133.106 168455 204.856 244925 296.883 2221 21,21 19,56

—Impuestos 7986 10107 12269  14.845 179589 22,46 20,98 21—
=Productos liquidos

de explotacion 125.120 158.348 192587 230.080 278924 22,19 21,23 19,41
+Trabajos realizados para

el inmovilizado 24485 29.150 32956 3929  43.959 15,15 11,87 19,24
—Gastos de personal 72211 85131  99.134 117.439 132.764 16,44 13,05 18,46
—Otros gastos 14580 18124 20541 21.355 33912 2349 2397 33,17
=Margen bruto de explotacién ~ 62.814 83643 105868 124582 156207 25,58 25,38 - 1168
+Cuotas de Instalacion 10247 11.355 11914 11925  11.785 3,56 (1,17 0,09
+ Aportaciones ajenas y otros 3.021 2.598 4.385 5.300 5.286 15,01 0,26) 20,87
+Sobretasas 1.796 1.788 1.851 1.805 1.953 2,12 2,66 (2,49)
=Fondos generados

pOr operaciones 77878  99.384 124018 143612 175231 2248 22,02 15,80
+Otros ingresos 5.871 5.197 6.714 1.518 8616 1026 14,49 12,81
—Gastos financieros 25642 33672  47.180 53654  65.090 26,22 21,31 13,72
—Dotacién prev. dif.

de cambio 1.500 1.500 3.000 3.000 5330 37130 17,67 -
—Dotacién provisiones - —- — - 3.569 - - -
=Resultado bruto de

explotacion 56.607 70009  80.552 94536 109918 1805 16,21 17,36
— Amortizaciones 4131 46193 56674  67.989 82382 2410 21,17 19,97
=Resultado neto de

la explotacién 21876 23816 23818 26547  21.536 5,92 3,18 11,18
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Andlisis de resultados

Los rasgos mas significativos de la
gestién de la Compafiia durante
1983 deducidos del analisis de sus
resultados y de la comparacién de
los mismos con afios anteriores,
pone de manifiesto los notables es-
fuerzos realizados con objeto de
mejorar las estructuras producti-
vas y elevar el nivel de autofinan-
clacién.

El Margen Bruto de Explota-
ciébn se ha situado en 1983 en
156.207 millones de pesetas, lo
que supone un crecimiento del
25,38 % con relacién al ejercicio
de 1982, que es similar a la tasa
media del crecimiento interanual
1979-1983 y superior en 7,7 puntos
al incremento registrado en 1982.

Este aumento se ha conseguido
merced a dos hechos diferentes y
complementarios: un crecimiento
del 21,21 % de los Productos de
Explotacién, —superior en casl
dos puntos al obtenido en 1982,
pero inferior en un punto a la tasa
media de incremento interanual
del periodo 1979-1981— lo que su-
pone pues una reduccién en el in-
cremento de los Ingresos, y a un
moderado incremento en los Gas-
tos de Explotacién, —122.717 millo-
nes de pesetas, equivalente al

16,32 %— inferior en algo més de
cinco puntos al registrado en el
afio anterior y en dos puntos a la
tasa de crecimiento interanual de
los tltimos cinco afios.

Conviene resaltar que el creci-
miento de los Gastos de Explota-
cién en 1983, incorpora, ademas
de los naturales efectos de incre-
mento por precios, convenio, in-
cremento de plantilla, mayor ac-
tividad, etc., un aumento de
1.200 millones de pesetas debido
a un desplazamiento de las activi-
dades del personal de la Compa-
fifa hacia las tareas de manteni-
miento del servicio, con lo cual se
ha reducido el nivel de Gastos
aplicados a tareas de Inversion
(Trabajos realizados por la Empre-
sa para su Inmovilizado) razén por
la cual ha disminuido el porcenta-
je de Gastos Activables del 27,2 %
en 1982 al 26,37 % en 19883.

Como consecuencia de los he-
cho comentados anteriormente se
han mejorado el resto de los indi-
cadores, de forma tal que los Fon-
dos Generados por Operaciones
se han situado en 175.231 millones
de pesetas, con un crecimiento
del 22,02 % respecto de 1982, si-
milar a la tasa media de Creci-
miento del periodo 1979-1983, y
superior en algo mas de 6 puntos
al incremento registrado en 1982.

El Resultado Bruto de Explota-
cién, 109.918 millones de pese-
tas, presenta un incremento del
16,27 % con relacién al afio ante-
rior. Este crecimiento es inferior a
la media del quinquenio y al regis-
trado en el afio anterior y estéd mo-
tivado, como ya se comenta mas
ampliamente en el apartado rela-
tivo a gastos, a la necesidad que
ha tenido la Compafiia de provisio-
nar determinados hechos econoé-
micos por importes superiores a
los registrados en afios anteriores.

El Resultado Neto de la Explota-
cién, 27.536 millones de pesetas,
ha experimentado un crecimien-
to del 3,73 % con relacién al afio
anterior y su comparacién con pe-
riodos anteriores reviste comenta-
rios similares a los del péarrafo
anterior.
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INGRESOS

(millones de pesetas)
|
Conceptos 1979 1980 1981
Importe  Estruct.  Importe  Estruct.  Importe  Estruct.
% % %
Productos Explotacion 133.106 86,47 168.454 88,66 204.855 89,18
| Cuotas de Conexién y Otros 13.268 8,62 13.953 135 16.299 1,10
| Ingresos Financieros 636 041 641 0,34 942 041
Resto Ingresos 7.031 4,56 6.944 3,69 1.625 3,31
Ingresos de explotacion 154.041 100,00 189.992 100,00 229.721 100,00
Detalle de productos de explotacion
Cuota de Abono 34.447 25,88 44.749 26,56 55.059 26,88
| Servicio Informatica Nacional 5.833 438 8.511 5,09 11.758 5,14
Servicio Automatico Nacional 64.521 48,48 83.648 49,66 102.295 49,93
Conferencias Interurbanas Manuales 2.520 1,89 2.129 1,26 2.252 1,10
Servicio Internacional 21.116 15,86 24.354 14,46 28.040 13,69
Servicios Méviles y Maritimos 569 0,42 649 0,39 112 0,38
Guias y Anuarios 4.110 3,09 4348 2,58 4679 2,08
Total productos explotacién 133.106 100,00 168.454 100,00 204.855 10000
| Crecimiento de los productos de explotacion |
| afio anterior 15,5 % 26,6 % 21,6 % |
Este crecimiento se justifica por: ‘
—Efecto tanfas afio anterior 43 % 8,6 %
| —Crecimiento vegetativo y nuevas |
lineas en servicio 8,8 % 5,4 % !
ilncrememo tarifas afio actual 13,5 % 16 % |
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Tasa de
Crecimiento
Interanual Crecimiento
1982 1983 1979-1980  1983-1982
Importe Bt;‘uct Importe Bst{/.uct Importe  Importe
244.925 90,20 296.883 91,46 22,21 212l |
17.225 6,34 17.072 5,26 6,50 0,89
1481 0,55 1.963 0,60 32,55 32,55
7.902 2,91 8.665 2,68 6,36 9,66
211.533 100,00 324.583 100,00 20,48 19,54
65.337 26,68 74916 25,23 21,44 1465 |
14.722 6,01 21.245 716 38,15 4431
122.054 49,83 148.023 49,86 23,07 21,30
2.554 1,04 2.201 0,74 (3,33) (13,82)
32.620 13,32 40.299 13,57 17,54 2354 |
983 0,40 1.087 037 18,09 10,58
6.655 2,12 9.112 3,07 22,02 36,92
244.925 100,00 296.883 100,00 22,21 21,21
19,5 % 21,2 %
16 % 3 %
18% 15%
10,1 % 10,7 %

Ingresos

Los ingresos generados durante
1983 ascendieron a 324.583 millo-
nes de pesetas, lo que supone un
crecimiento del 19,54 % respecto
al afio anterior.

Dentro de este epigrafe, el con-
cepto més significativo es el de
Producto de Explotacién (que re-
presenta el 91,5 % del total de in-
gresos), por el cual se han gene-
rado 296.883 millones de pesetas,
con un crecimiento respecto de
1982 del 21,2 % resultado de tres
efectos combinados: a) El aumen-
to de lineas en servicio y una ma-
yor utilizacién de servicio instala-
do, equivalente a un 7,5 %; b) La
repercusién por aumento de tari-
fas del afio, otro 10,7 %, (inferior
en casi dos puntos a la inflacién re-
gistrada); y c) Finalmente un 3 %
debido a que los productos de
1982 no recogieron el incremento
de tarifas aprobado en ese afio,
sino sélo en sus nueve meses y
medio ultimos, lo que origina un
efecto de traslacion por dicho por-
centaje a los ingresos de 1983.

El crecimiento registrado por los
Productos de Explotacién en el
afio 1983 es inferior en un punto a
la tasa de crecimiento interanual
del periodo 1979-1983 y se debe
fundamentalmente a la diferencia
existente entre el efecto econémi-
co de las tarifas aprobadas y el In-
dice de Precios al Consumo ya
que, los otros componentes que
afectan al crecimiento de los mis-
mos, ya citados en el parrafo an-
terior, han tenido un comporta-
miento similar al registrado en el
periodo comentado.

El resto de los elementos que in-
tegran la cifra de Ingresos (Cuotas
de Conexién, Ingresos Financie-
10s, etc.) —que representan el 8,5 %
del total de los ingresos—, han
mantenido, en lineas generales,
crecimientos superiores a los re-
gistrados en el quinquenio, con la
unica excepcion del epigrafe,
Cuotas de Instalacién, el cual re-
fleja la sensible reduccién regis-
trada en la tarifa aprobada en 1983
(11.500 pesetas, frente a 15.500
en 1982).
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GASTOS (millones de pesetas)

Tasa de
Conceptos 1979 1980 1981 1982 1983  Crecimiento Crecimiento
Interanual  1983/1982
Gastos de Explotacion ~ 62.306 74.704 86.720 105.498 122.717 18,47 16,32
Gastos Financieros 25.105 33.112 46.420 52.708 63.790 26,25 21,03
Amortizaciones 35.268 46.753 51.434 68.935 83.682 2411 21,39
Tributos 7.986 10.107 12.269 14.845 17.958 20,46 20,97
Dotacién a Previsiones
y Provisiones 1.500 1.500 3.000 3.000 8.900 56,07 196,67
Total gastos 132.165 166.176 205.843 244.986 291.047 22,44 21,25
Detalle de los gastos de explotacion
Gastos de Personal 12.211 85.730 99.134 117.439 132.765 16,44 13,05
Trabajos, Suministros
y Servicios Exteriores 13.402 16.614 19.090 25.443 30.540 22,86 20,03
Gastos diversos 313 81 848 1.006 1.074 30,26 6,76
Dotacién Autoseguros 805 123 604 906 909 3,08 -
Prevision Gastos
devengados y no
contabilizados - - - - 1.388 n/s n/s
Gastos a la Inversion (24.485) (29.150) (32.956) (39.296) (43.959) 15,75 11,87
Total gastos de
explotacion 62.306 14.704 86.720 105.498 122.717 18,47 16,32
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Gastos

El volumen de gastos incurridos
por la Compariia en 1983 han sido
de 297.047 millones de pesetas, lo
que supone un incremento del
21,25 % respecto de 1982. No obs-
tante este crecimiento es inferior
en algo més de un punto a la tasa
media de crecimiento interanual
del periodo 1979-1983.

Este comportamiento es general
en todos los apartados que confi-
guran este epigrafe, con la tnica
salvedad del relativo a Dotacién a
Provisiones y Previsiones. La ra-
z6n de este hecho reside en la ne-
cesidad de haber establecido co-
berturas para contingencias, que
sl bien ya se manifestaban en afios
anteriores, en éste lo han sido en
mayor cuantia, tales como: la ma-
terializacién en el afio de las pér-
didas por diferencias de cambio
por un valor de 5.330 millones de
pesetas y la necesidad de sanear
las deudas de abonados conside-
rados como incobrables o de du-
doso cobro por valor de 2.000 mi-
llones de pesetas.

Respecto a los Gastos de Explo-
tacién, su crecimiento 16,32 % (in-
ferior en algo més de tres puntos
a la tasa media de crecimiento
1979-1983), se debe al incremento
de los gastos de personal del
13,05 %, ocasionado por los con-

ceptos que se indican en el cua-
dro de referencia y al incremento
del apartado Trabajos, Suministros
y Servicios Exteriores por 20,03 %,
motivado por los incrementos de
precios de los servicios adquiri-
dos y a un mayor volumen de ac-
tividad en la Compafiia, congruen-
te con el interés por aumentar la
cantidad y calidad de los servicios
prestados.

El incremento de los Gastos Fi-
nancieros son un reflejo de las
dificultades y tensiones, manifes-
tadas durante el afio, en los mer-
cados financieros, y obedecen
fundamentalmente al incremento
de endeudamiento registrado en
el afio (necesario para atender las

nuevas inversiones) y a la renova-
cién parcial de los préstamos y

empréstitos vivos, con un coste
marginal superior al de los can-
celados.

Durante 1983 se ha llevado a ca-
bo un estudio técnico respecto a
la vida 1til de la planta (més am-
pliamente comentado en las no-
tas de los Estados Financieros).
Los resultados obtenidos se han
aplicado durante el ejercicio, ra-
z6n por la cual, la Dotacién para
Amortizaciones, 83.282 millones
de pesetas, se ha situado en el
5,2 % sobre el promedio de plan-
ta media amortizable lo que supo-
ne un incremento de 0,3 puntos
respecto del registrado en 1982
(4,9 %).

Detalle de Crecimientos de Gastos de Personal respecto de 1982

A Rbsoluto A Relativo
, millones de pesetas (%)
Repercusién de Convenio 13.125 11,20
(Remuneraciones, Sequndad Social,
Gastos de Viaje, etc.)
Ingreso de Nuevo Personal 901 0,15
Seguridad Social (cambio de bases) 131 0,62
Incremento de Gastos de Viaje y otros
| (debido a mayor actividad) 569 0,48
15.326 13,05
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ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS EN EL QUINQUENIO 1979-1983 (miles pesetas)
(Después de la distribucién de Resultados)

1979 1980 1981 1982 1983

Amortizaciones 34.731.014 46.193.200 56.674.048 67.988.997 82.382.074
+ Varaciones Netas de Reservas

y Previsiones 2.117.634 2.483.765 2.682.661 6.584.481 4.541.581
= Autofinanciacion neta (1) 36.848.648 48.676.965 59.356.709 74.573.418 86.923.661
+ Aportaciones Ajenas

no Reembolsables 187.293 46.557 192.605 (29.986) 13511
+ Ampliacién de Capital 21.361.040 - 13.350.650 - 33.643.638
+ Emision de Obligaciones y Bonos 22.500.000 28.000.000 35.092.100 34.384.000 30.537.000
+ Otros Préstamos a Medio

y Largo Plazo 21.693.910 53.493.124 59.758.684 58.302.463 84.048.993
= Captacién de recursos

permanentes (2) 12.342.243 81.539.681 108.394.039 92.656.471 148.243.142
= Financiacion bésica (1+2) 109.190.891 130.216.646 167.750.748 167.229.955  235.166.803
+ Variacién del fondo de maniobra 15.037.140 12.583.812 - 23.832.723 -
= Total origen y aplicaciones 124.228.031 142.800.458 167.750.748 19].062.678 235.166.803

Obligaciones Recogidas

para Amortizar 2.501.619 4,003.712 2.503.051 16.201.298 19.699.024
+ Cancelacion de Préstamos a Largo

y Medio Plazo 18.464.950 22.008.722 18.683.575 21.912.956 31.818.321
= Aplicaciones de financiacion (3) 20.966.569 26.012.434 21.186.626 37.114.254 51.517.345
+ Inversion Material 93.035.305 115.838.633 131.753.485 146.378.771 159.861.113
+ Otras Inversiones 8.914.105 (864.400) (3.069.168) 5.318.357 15.659.128
= Inversion total bruta (4) 101.949.410 114.974.233 128.684.317 161.697.128 176.520.241
+ Existencias para inmovilizado (5) 1.312.052 1.813.791 1.955.141 2.251.296 4.256.188
= Aplicaciones bdsicas (3+4+5) 124.228.031 142.800.458 151.826.090 191.062.678  231.293.774
+ Variacion del fondo de maniobra - - 16.924.658 - 3.873.029 (A).

(&) La Conciliacién de la Variacién del Fondo de Maniobra indicado en este cuadro en relacién con el Auditado se establece a través de los

siguientes conceptos:

Vanacién del Fondo de Maniobra ........... 3.813.029
+Variacion Existencias ...........ooooeniien 4.256.188
+Incremento Dividendos del Ejercicio 1983 ... 660.857

BIUAD b it A i 8.790.074
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Estado de origen

y aplicacién de fondos

Las magnitudes expresadas en el
Estado de Origen y Aplicacién de
Fondos relativo a 1983, asi como
su comparacion con los ultimos
cuatro afios pone de manifiesto
una mejora en la forma y medios
utilizados por la Compafiia para su
financiacion.

La Autofinanciacién neta alcan-
zada en 1983, 86.923 millones de
pesetas, ha representado un cre-
cimiento del 16,56 % en relacién
con el afio anterior.

Por otro lado, la Captacién de
Recursos Permanentes ha repre-
sentado 148.243 millones de pese-
tas, de los cuales 33.644 millones
corresponden al desembolso rea-
lizado por los accionistas en la am-
pliacién de capital (48.062 millones
de Nominal con un desembolso
efectivo del 70 %) y el resto
114.599 millones, a operaciones de
endeudamiento a Largo Plazo.

La Captacién de Recursos Per-
manentes en 1983 ha sido superior
en un 60 % con relacién al afio an-
terior, destacdndose de forma im-
portante de la tasa media de cre-
cimiento del periodo 1979-1983
(19,65 %).

Por todo ello la Financiaciéon Ba-
sica obtenida en el periodo se ha
Incrementado en un 40,62 % en re-
lacion con 1982, lo cual supone ca-
si duplicar la tasa media de creci-
miento de los ultimos cinco afios
(21,36 %).

Esta situacién permite mejorar
cualitativa y cuantitativamente la
estructura financiera de la Compa-
fifa, situando los jalones de venci-
miento de la deuda de una forma
mds ordenada.

Asimismo se ha obtenido una
mejora en el Fondo de Maniobra
que en términos del andlisis que
nos ocupa, ha supuesto una aplica-
cién de circulante de 3.873 millo-
nes de pesetas. A esta mejora se
une una mas ajustada estructura
del Pasivo Circulante derivada
fundamentalmente, de la ordena-
cién de los medios de financiacion
en este apartado que se concreta
en la Emisién de Pagarés de Em-

presa por 22.607 millones de pe-
setas.

Respecto de las Aplicaciones de
Fondos realizadas, conviene sefia-
lar que durante 1983 se han desti-
nado 51.517 millones de pesetas a
la cancelacién de Obligaciones y
Préstamos. Esta cifra es superior
enun 38,81 % ala de 1982 y exce-
de en casi catorce puntos a la me-
dia de los ultimos cinco afios.

La Inversién realizada en 1983
ha precisado destinar un volu-
men de recursos equivalente a
175.520 millones de pesetas de los
cuales 159.861 millones correspon-
den a Inversién en Planta Telefé-
nica y el resto a otros conceptos.
El crecimiento respecto de 1982
ha sido del 15,7 % ligeramente su-
perior al registrado en el iltimo
quinquenio.
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Indicadores financieros
Paralelamente a la visién sobre los
aspectos mds significativos de la
gestién de la Compafifa durante
1983, deducida del Balance de
Gestién y Andlisis de Resultados,
a continuacién se analiza, con
perspectiva plurianual, los indica-
dores Financieros mas significati-
vos en €l andlisis de Sociedades.
Dichos indicadores han sido ela-
borados en base a los Balances
incluidos en esta Memoria, que in-

cluyen las reclasificaciones men-:

cionadas en el apartado de co-
mentarios de Balance.

Los aspectos mds significativos
pueden resumirse en los si-
guientes:

— La ligera disminucién registrada
en el Indice de Endeudamiento, el

cual se sitia a 31 de diciembre de.

1983 en el 50,73 %, inferior en 0,6
décimas al registrado en 1982.
— El mantenimiento en términos
similares a los ejercicios anterio-
res de los Indices de Solvencia y
Rentabilidad del Capital.

— El incremento registrado en la.

Rentabilidad de Explotacién, tan-
to en su comparacién con el Acti-
VO, con una mejora de tres puntos
en los cinco ultimos afios, como en
su relaciéon respecto a los Recur-
sos Propios, donde el indice alcan-
zado en 1983, 18,48 %, es superior
en casi 3,67 puntos al registra-

INDICADORES FINANCIEROS
1979 1980 1981 1982 1983
Indice de Endeudamiento 4336 4471 4942 5131 5013
a) Largo Plazo 3064 3197 368 3912 3843
b) Corto Plazo 242 1214 1253 1219 1230
Indice de Solvencia 6042 5862 5507 5166 5269
Indice de Liquidez 8538 5406 7488 6076 69,59
Indice de Autofinanciacion 4152 4202 4505 5095 5437
Indice de Rentabilidad del Capital
a) Sobre Capital
Desembolsado 106 111 - 1105 1118
b) Sobre Capital Burstil 18,1 17,6 15,1 171 16—
Indice de Rentabilidad
de la Explotacion
a) Sobre el Activo 1013 108 1234 1234 1286
b) Sobre recursos
permanentes medios 9,12 926 892 9% 10—
c) Sobre recursos propios med. 1481 1499 1504 1774 1848
Valor contable de la Accion % 215,68 24977 227,80 24681 24645

do en 1979 y en casi un punto al de
1982.

— La mejora del indice de Autofi-
nanciacién en algo més de cuatro
puntos respecto de 1982, de forma

tal que en 1983 se ha conseguido
una cobertura del 54,37 % de la In-
versién Material, lo cual ha permi-
tido disminuir el crecimiento del
Indice de Endeudamiento.

COMPONENTE DE CALCULO DE LOS INDICADORES FINANCIEROS

Indice de Endeudamiento: w
Pasivo Total

Indice de Rentabilidad del Capital

Recursos Ajenos a medio y largo Plazo

A largo Plazo:

Pasivo Total

a) Sobre Capital Desembolsado:

Resultado Neto
Capital Desembolsado Medio

A Corto Plazo:

Recursos a Corto Plaze (sin cuentas transitorias)

b) Sobre Capital Bursatil:

Resultado Neto
Capitalizacién Bursatil

Pasivo Total

Solvencia: Recgrsos_ _Proglos
Activo Fijo Neto

Indice de Rentabilidad de la Explotacién

a) Sobre Activo:

Fondos Generadores por Operaciones 100

Activo Circulante

Inmovilizado Total Neto

Liquidez

" Recursos Ajenos a Corto Plazo

b) Sobre Recursos Permanentes:

Cash-Flow neto (Autofinanc. + Dividendos)
Recursos Permanentes medios

Autofinanciacion:

Autofinanciacién Anual
Inversion Material

c) Sobre Recursos Propios:

Cash-Flow neto
Recursos Medios del Afio
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Valor Contable Accion:

Activo Real - Pasivo Exigible
Capital Desembolsado a fin de Afio




Otros indicadores

. ]
VALOR ANADIDO DEL ULTIMO QUINQUENIO (millones de pesetas) | Por iltimo y a modo de resumen
! de lo que 1983 ha supuesto den-
1979 1980 181 I 18 | tro del esquema de gestién de la
Ingresos totales +IT8526 +219.142 +262677 +310829 +36p5¢2|  Compafiia, indicamos las variacio-
nes registradas en los pardmetros
Trab. sum. y servicios significativos del volumen de acti-
exteriores 13402 16614  19.090 25443  30.540 vidades: El Valor Afiadido Gene-
Gastos diversos rado y las Aportaciones realizadas
de gestion 3 181 &g 1006 10|  por Telefonica al Tesoro y Orga-
nismos de la Seguridad Social.
Total devengos _ El valor afiadido generado por la
al exterior —13775 —17401 —19938 —26.449 -315615 Compafiia ha sido de 336.927 mi-
Valor affadid 164751 201741 262739 284380 33927|  llones de pesetas superior en un,
e 18,5 % al obtenido en 1982, La dis-
Retribucién al factor tribucién de los distintos factores
Retribucién al factor anterior, con la unica excepcién
capital 46644 56609 69917 79142 908gs|  del incremento de la aplicacion
: de medios para el sostenimiento
—Capital propio de la produccién que aumenta €n
(dividendos) 21539 23497 23497 26434  27.095 2,64 puntos.
~ Capital ajeno (gastos Respecto de las Aportaciones al
financieros) 25105 33112 46420 52708  63.790 Tesoro y Organismos de la Segu-
N ridad Social el incremento regis-
Aportacion a la trado respecto de 1982 (21,7 %) es
Hacienda Piblica ) superior al experimentado en di-
(Impuestos) 7986 10107 12269 14845  17.958 cho ejercicio con relacién a 1981
Sostenimiento de los (19,7 %). Los principales concep-
medios de produccién tos que ocuparon la cifra total
(dotacién a satisfecha de 111.258 millones, se
amortizaciones, indican en el cuadro correspon-
previsiones, 1€servas, diente.
efcétera) 37910 49295 61419 72954 95319
APORTACIONES AL TESORO Y ORGANISMOS DE SEGURIDAD SOCIAL
(Millones de pesetas)
Aumento
1983 1982 Rbsoluto  Relativo %
I Aportaciones al Tesoro Piblico 95.264 76.369 18.895 24,7
Impuestos devengados como contribuyente:
—Canon 17.678 14.695 2.983 203
—Impuesto sobre intereses cargados a filiales y otros a8l 150 131 81,3
Impuestos retenidos como sustituto:
—Impuesto sobre el uso de teléfono 48.732 4].468 1.264 178
—Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 13.965 11.198 2.167 24,1
—Rendimiento del capital mobiliario 9.024 4,045 4.979 123,1
—Impuesto sobre sociedades no residentes 8l 108 @D (25,0
Impuestos repercutidos:
—Impuesto general sobre el Trafico de Empresas 5.503 4.705 798 17,0
II Aportaciones netas a organismos de la Sequridad Social 15.994 15.019 975 6,5
Aportaciones totales 111.258 91.388 19.870 21,1
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3. Mercados financieros

Los mercados financieros en 1983
han estado presididos por el cur-
so ascendente que tomaron los ti-
pos de interés, a partir del tercer
trimestre, fruto, tanto de las ne-
sidades financieras del sector
publico que de forma creciente
presionaba sobre los mercados
monetarios, como del endureci-
miento de la politica monetaria im-
puesto por el comportamiento des-
favorable del sector exterior y por
las expectativas inflaccionistas ge-
neradas por el deterioro de la co-
tizacién de la peseta. De esta ma-
nera durante el segundo y tercer
trimestre, la elevacién de los tipos
afecté de forma progresiva a todos
los mercados, partiendo del inter-
bancario y propagéandose de for-
ma generalizada hacia los merca-
dos de instrumentos a mds largo
plazo, cediendo a finales de afio,
como consecuencia de una cierta
distensién en la politica monetaria,
alentada por la mejora de la balan-
za de pagos y por la consecuciéon
de los objetivos de inflacién.

La competencia entre el sector
publico y privado, ha originado
una oferta diversificada de instru-
mentos financieros, permitiendo a
los emisores adaptarse a las pre-
ferencias del publico por los pla-
z0s mas cortos y aprovechar los
resquicios que el continuo proce-
so de modificacién de la normati-
va y del entorno financiero dejan
para el aprovechamiento de cual-
quier tipo de ventajas. Asi duran-
te 1983 han aparecido y desapare-
cido instrumentos financieros cu-
ya solidez dependia de condicio-
nes puramente coyunturales, y
hoy, parecen consolidarse, des-
pués de la nueva normativa de
coeficientes bancarios, titulos que
representan opciones nuevas de
colocacién de ahorro, como son
los pagarés de empresa, en los
que Telefénica ha participado.

® Renta fija
En este mercado,la Compaiiia se
ha visto notablemente afectada



tanto por la continuacién de la dis-
minucién del coeficiente de fon-
dos publicos de las Cajas de Aho-
ITO, COmMO por una politica de es-
tas instituciones més ajustada al
cumplimiento de dichos coeficien-
tes, no superando los niveles es-
tablecidos legalmente. Esto ha
obligado a la Compafifa a incre-
mentar la penetracién institucio-
nal, fuera de las Cajas de Ahorro,
habiendo conseguido colocar
9.403 millones de ptas. entre las
entidades de seguro, instituciones
de ahorro colectivo y publico en
general.

No obstante a pesar de este es-
fuerzo, y teniendo presente la
nueva conformacién del sistema fi-
nanciero, la Compafifa habia pre-
visto la compensacién, de esta me-
nor captacién de fondos, a través
de la puesta en oferta de otros ins-
trumentos financieros.

El comportamiento en los ulti-
mos afios de la obtencién de fon-
dos netos a través de empréstitos
de obligaciones es como sigue:

MILLONES DE PESETAS
. . Emisiones netas colocadas
Emisiones Emisiones Aenotiza- i
puestas en brutas clones C.AH. R. Mercado TOTAL ,'
oferta colocadas |
1980 28.000 25.600 4.000 20.900 700 21.600
1981 31.000 20.400 2.503 20.700 2.803 17.897
1982 30.000 36.700 15.201 16.900 4.599 21.499
1983 25.000 31.300 19.697 2.200 9.403 11.603




® Nuevos activos financieros
Las preferencias de los inversores
por el corto plazo, la necesidad de
continuas adaptaciones a la con-
formacién del sistema financiero y
la irrupcién del sector publico
como maximo competidor en la
captacién de fondos prestables,
constituyen algunos de los estimu-
los més importantes para el naci-
miento y desarrollo de los llama-
dos nuevos activos financieros.

Telefénica, con la emisién de
pagarés de empresa en el mes
de junio, ha contribuido al desa-
rrollo firme y no coyuntural de
nuestros mercados monetarios,
con un instrumento financiero, que
junto con los pagarés del Tesoro,
hoy dia, constituyen la base con-
solidada de estos mercados, des-
pués del iltimo cambio de la nor-
mativa bancaria de coeficientes.

En junio de 1983, se emitieron
40.000 millones de pagarés de em-
presa, colocdndose a lo largo de
dicho afio 22.642 millones de pe-
setas, representando el 22,6 %
del total colocado en el conjunto
del sistema financiero.

Del total colocado, 17.937,5 mi-
llones de pesetas, se colocé direc-
tamente a través de los bancos
agentes, con un descuento medio
ponderado del 14,063 %. A través
de los circuitos bursétiles se colo-
caron 4.704,5 millones de pesetas,
a un descuento medio ponderado
de 13,764 %, suponiendo una ren-
tabilidad efectiva para el suscrip-
tor de 15,66 %, y significando, a
pesar de su salida en junio, el
13,3 % del total negociado en el
conjunto de las cuatro Bolsas es-
pafiolas.

® Renta variable

En 1983, después de afio y medio
de baja pronunciada, se ha produ-
cido un notable cambio de tenden-
cia alcista en ‘las bolsas, que si
bien dada la elevacién de los tipos
ofrecidos por otras colocaciones
alternativas del ahorro, y el incre-
mento del coste del dinero, resul-
ta contradictorio, han aparecido
una serie de elementos nuevos,
que han propulsado esta reaccién.
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Asi la correccién de los desequi-
librios de la economia, con las
consiguientes mejoras en las ex-
pectativas de inflacién y un opti-
mismo algo mayor en los resulta-
dos empresariales a medio plazo,
pueden haber sido factores, que
actuando sobre cotizaciones muy
bajas, explican de alguna manera
esta evolucién. También, la pre-
sencia de la inversién extranjera
en algunos momentos del afio, y la
reduccién del tramo de inversién
libre del 20 % al 10 % en las insti-
tuciones de inversién colectiva, ha
debido de ejercer presién sobre
la oferta de titulos, ayudando a los
factores antes resefiados, a soste-
ner la linea alcista mencionada,
que termind el afio con revaloriza-
ciones del 18 % en Madrid, y por
encima del 20 % en el resto de las
Bolsas espafiolas.

La contrataciéon de acciones se
mostré activa, con incrementos del
27 % cediendo cuota de mercado
los bancos, y ligeramente las eléc-
tricas, con lo que el resto de las ac-
ciones incremento su contratacién
en cifras cercanas al 43 %.

Telefénica no ha sido ajena a es-
tos movimientos, ya que inicidndo-
se el afio con una cotizacién del
60 %, se llegb a alcanzar un maxi-
mo a lo largo del afio del 93 %, po-
sibilitando esta intensa recupera-
cién de la accién, una ampliacién
entre los meses de octubre y no-
viembre de 1 x5 al 70 %, lo que su-
puso una captacién de fondos de
33.643 millones de pesetas, cons-
tituyendo esta ampliacién, el ma-
yor requerimiento de fondos de la
historia de las Bolsas espafiolas.

La rentabilidad del accionista,
se recuperd con intensidad, supe-
rando la rentabilidad del conjun-
to de las Bolsas. Asi el rendimien-
to de 100 pesetas invertidas en ac-
ciones de Telefénica, supusieron
una rentabilidad para el tenedor
del 34,43 % en el afio, cifra que su-
pera de forma muy importante la
tasa de inflacién.

Este hecho se originé ademas
con un aumento espectacular en el
volumen de contratacién de las ac-
ciones de Telefénica, incremen-

tdndose con respecto al afio ante-
rior en un 205 %, y suponiendo el
5,16 %, de la cotizacién bursatil,
con una frecuencia de cotizacién
100 % de los dias hébiles de Bolsa.

® Mercados exteriores

Los mercados financieros interna-
cionales sufrieron una nueva con-
traccién durante el afio 1983. El
volumen total de préstamos y emi-
siones de renta fija internaciona-
les, segun estimaciones de Mor-
gan Guaranty Trust, ascendi6 a
150.120 millones de doélares, lo
que supuso un descenso del 7,9 %
respecto de la cifra del afio pre-
cedente.

Los préstamos bancarios inter-
nacionales descendieron un 13 %
al totalizar 73.964 millones de dé-
lares; esta cifra, sin embargo, in-
cluye préstamos por valor de
18.000 millones de délares que la
banca internacional se ha visto
obligada a conceder a ciertos pai-
ses con dificultades financieras
para atender el servicio de su en-
deudamiento anterior.

Las emisiones internacionales
de bonos ascendieron a 76.156 mi-
llones de ddlares, un 2,4 % menos
que en 1982, destacando un sen-
sible incremento de las emisiones
con tipos de interés flotante que
representaron el 40 % del total,
frente al 32 % el afio anterior.

La menor presién de la deman-
da de fondos en los mercados
financieros internacionales, permi-
ti6 a los prestatarios solventes be-
neficiarse de la mayor liquidez de
los mismos, obteniendo mejores
condiciones tanto en términos de
plazo como de coste. La Compa-
fifa ante la buena acogida dispen-
sada, incrementé el volumen de
recursos demandados al exterior
(225 millones de ddlares frente a
88 millones en 1982), con el doble
objetivo de abrir nuevos merca-
dos financieros y recuperar en el
Euromercado las condiciones que
habjamos disfrutado hasta 1981;
esto es, plazos de 10 afios y dife-
renciales de 0,5 puntos sobre los
tipos de interés interbancarios.

A lo largo del afio se concerta-
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ron cuatro operaciones de finan-
clacién exterior, dos emisiones de
bonos y dos préstamos sindicados.
La primera emisién se llevé a cabo
en el mercado suizo, en régimen
de colocacién privada, por un im-
porte de 75 millones de francos; la
segunda fue una emisién publica
en el mercado alemén, con coti-
zacién en la Bolsa de Francfort,
por importe de 100 millones de
marcos.

Las dos tltimas operaciones fue-
ron préstamos sindicados, uno en
el Euromercado por 75 millones
de délares, con cldusula multidivi-
sa, en el que volvimos a recupe-
rar los 10 afios de plazo; y el otro
en el mercado de la libra domés-
tica, en el que la Compafiia no ha-
bifa estado presente hasta enton-
ces, por importe de 50 millones de
libras esterlinas, que nos permitié
obtener de nuevo el diferencial de
medio punto sobre los tipos de in-
terés interbancarios.
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