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— ACTIVIDAD FINANCIERA

BALANCE DE SITUACION AL

ACTIVO
Inmovilizado
Material
Solares
Edificios para planta

Instal_aciong§ telefénicas
Otro inmovilizado material

(Importe de las inversiones realizadas Decreto-ley

19/1961, pesetas 50.732.863.648)

Suma

Menos: Amortizacion acumulada del inmovilizado ma-

terial
Planta neta en servicio
Inmovilizado en curso
Inmaterial

Derechos irrevocables de uso y otros

Menos: Amortizaciébn acumulada del inmovilizado in-

material
Inmovilizado inmaterial neto
Financiero

Participaciones netas en Empresas

Préstamos

Finanzas y dep6sitos constituidos
Existencias

Materiales
Deudores

Abonados

3.686.197.259
10.410.227.431

Facturado
No facturado

Anticipos a proveedores y otros
Otros deudores por operaciones de la explotacion

Cuentas financieras
Caja y Bancos
Remesas de fondos en camino
Otras cuentas financieras
Cuentas transitorias
Diferencias de cambios pendientes de liquidacién
Pagos anticipados e ingresos diferidos
Obligaciones pendientes desembolso
Otras partidas pendientes de aplicacién
Dividendo a cuenta
Total del Activo
Cuentas de orden y especiales

TOTAL

PESETAS

Parciales

Totales

302.883.993.962

7.180.364.124
25.145.241.203
291.712.615.746
3.442.444.024

327.480.665.097

64.068.397.387

263.412.267.710
39.471.726.252

3.065.187.454

3.393.611.454

328.324.000

3.065.187.454

5.594.959.629

5.098.426.669
409.612.539
86.920.421

6.984.186.101

14.096.424.690

3.731.636.223
3.188.287.421

11.007.792.177
1.800.499.801
2.455.647.581

720.344.609
2.873.911.103
1.455.900.000

513.673.131
4.623.601.680

311.544.141.045

6.984.186.101

21.016.347.334

15.263.839.559

10.187.430.523

364.995.944.562
5.838.528.043

370.834.472.605
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1 DE DICIEMBRE DE 1975

PASIVO

Capital y reservas

Capital social

Reserva contractual

Reserva voluntaria

Reserva para innovacién tecnoldgica
Remanente

Aportaciones ajenas no reembolsables
Previsiones

Autoseguros para riesgos y diferencias de cambio
Otras previsiones

Deudas a plazo largo y medio
Obligaciones en circulacién
Préstamos de la Institucién Telefénica de Prevision
Otros préstamos
Créditos y efectos a pagar a mas de dieciocho meses
Fianzas y depésitos recibidos
Deudas a plazo corto
Proveedores
Créditos y efectos a pagar, vencimiento hasta dieciocho
meses
Hacienda Puablica
Organismos de la Seguridad Social
Préstamos recibidos
Acreedores no comerciales
Otros acreedores
Cuentas transitorias
Pagos diferidos e ingresos anticipados
Resultados
Pérdidas y Ganancias
Total del Pasivo

Cuentas de orden y especiales

TOTAL

PESETAS

Parciales Totales

164.520.451.070

123.296.044.500
1.833.047.506
34.416.696.C86
4.950.492.381
24.170.597

814.574.313
2.142.179.005

1.429.447.579
712.731.426

148.177.023.919
105.441.749.000

2.894.544.619
11.972.637.423
27.866.318.637
2.774.240
35.981.656.790
405.975.825
23.081.777.180
6.168.698.619
531.149.962
1.796.309.716
2243288179
1.754.457.309
2.576.923.052
2.576.923.052
10.783.136.413
10.783.136.413
364.995.944.562
5.838.528.043
370.834.472.605
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ACTIVIDAD FINANCIERA

EXTRACTO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DEL EJERCICIO DE 1975

DISTRIBUCION

PESETAS
DEBE Parciales Totales
Gastos de explotacién
Operacién 8.512.354.677
Tréfico 5.397.181.930
Divisién de Informética 75.680.784
Operacién Contratada 1.603.134.962
Otros Gastos 1.436.357.001
Conservacién 11.371.205.020
Comercial 2.623.380.411
Total gastos explotacién 22.506.940.108
Gastos de estructura 2.633.888.338
Amortizaciones 2.790.506.793
Impuestos 2.847.522.047
Gastos financieros 11.567.212.414
Intereses de Obligaciones 7.075.078.156
Diversos 4.492.134.258
Otros gastos 613.072.503
Participacion del personal en Beneficios 559.156.821
Atenciones Estatutarias y otras Dotaciones 53.915.682
Beneficios Liquidos (Saldo Acreedor) 10.783.136.413
Total 53.742.278.616
HABER
Productos de explotacién 47.470.946.483
Productos financieros 4.632.258.960
Otros productos 1.639.073.173
Total 53.742.278.616

PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE BENEFICIOS 1975

PESETAS
Remanente Ejercicio anterior 24.170.697
Beneficios del Ejercicio 10.783.136.413

Total a distribuir 10.807.307.010

Dividendo a cuenta del 4,60 por 100 a las acciones nime-
ros 1 al 205.493.408, puesto al pago el 13 de octubre

de 1975 4.623.601.680
Dividendo complementario del 5 por 100 a las mismas ac-

ciones 5.137.335.200

Total por Dividendos 9.760.936.880

A Reserva contractual 1.000.000.000

A cuenta nueva 46.370.130

Distribucién total 10.807.307.010
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AMPLIACION DE CAPITAL

La evolucién ininterrumpida y creciente
de nuestras inversiones, ha hecho pre-
ciso que la Compania acuda de nuevo
al mercado de capitales en busca de
NUEvVos recursos.

La ampliacion de capital se desarrolld
del 16 de septiembre al 18 de octubre.
Su importe ha sido de 20.549.340.500 pe-
setas, que estadn representadas en
41.098.681 acciones de un nominal de
500 pesetas cada una. Las acciones lle-
garon a la ampliacibn con una cotiza-
cién de 221 por 100 en las tres Bolsas
Oficiales. Es de destacar que, en medio
de una situacion incierta del mercado, du-
rante el periodo de ampliacién, la accién
crecido un 7,48 por 100 sobre su propia
apertura y el derecho lo hizo en un
10 por 100 sobre la misma base.

La negociacion de los derechos de sus-
cripciébn durante la ampliacién ha sido
muy importante. En Madrid representd
el 7,37 por 100 del total en circulacién;
en Barcelona, el 3,13 por 100, y en
Bilbao, el 1,08 por 100.

EMISION DE OBLIGACIONES

La segunda fuente de obtencién de re-
cursos es nuestra Emisién de Obligacio-
nes. Durante el presente Ejercicio se han
realizado dos, la primera de ellas, en
marzo, por un importe de 17.000 millo-
nes de pesetas, representados en 340.000
titulos de 50.000 pesetas cada uno. La
segunda fue en el mes de noviembre, por
un importe de 3.000 millones, representa-
dos en 60.000 titulos, con el mismo no-
minal. El interés neto para el obligacio-
nista es del 8,75 por 100, su amortiza-
cion se desarrollara entre los afnos 1982
y 1990.

COTIZACION BURSATIL

1975 no ha sido un afo que pueda
calificarse como préspero bajo el punto
de vista bursatil.

La Bolsa no puede ser mas que un re-
flejo del entorno econémico general e in-
dudablemente éste no ha podido originar
un clima de euforia que permitiese una
clara recuperacion en la cotizacién de los
titulos.

RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES
«TELEFONICAS»

(En pesetas)

Dividendo Derechos de

ANOS neto suscripcion TOTAL
1971 40,37 162,00 202,37
1972 40,37 257,75 298,12
1973 40,37 311,25 351,62
1974 40,37 138,50 178,87

1975 39,66 () 73,82 113,48

(*) Deducido recargo transitorio del 10 por 100 sobre la cuota del
impuesto sobre rentas de capital.

DERECHOS DE SUSCRIPCION
NEGOCIADOS DURANTE LA
AMPLIACION DE CAPITAL

(Miles de Unidades)

AUMENTO EN 1975

BOI SAS 1974 1975 ABSOLUTO %
Madrid 4.962,18 15.141,67 10.179,49 205,14
Barcelona 3.694,01 6.435,34 2.741,33 74,21
Bilbao 1.224,85 2.215,65 990,80 80,89
Corredores

Comercio  3.028,00 3.575,00 547,00 18,06
Total 12.909,04 27.367,66 14.458,62 112,00
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— ACTIVIDAD FINANCIERA

CUADRO DE

APLICACIONES E INVERSIONES DE LOS RECURSOS
GRUPO 1. FINANCIACION BASICA (Reduccién de Pasivo)

® Amortizacién de Obligaciones emisién 1945

® Cancelacion de préstamos recibidos y otros débitos a medio y largo

plazo
e Aportaciones ajenas no reembolsables

GRUPO 2. INMOVILIZADO (Inversiones realizadas)

Material

Inmaterial

Inversiones financieras

Fianzas y depdsitos constituidos
Préstamos al personal

Anticipos para obras y otros

GRUPO 4. DEUDORES Y ACREEDORES POR OPERACIONES DE LA

EXPLOTACION (Hasta 18 meses)

Cuentas a cobrar de abonados

Otros deudores

Otras operaciones diferidas

Créditos y efectos a pagar
Proveedores

Pagos diferidos e ingresos anticipados
Otros acreedores

GRUPO 5. CUENTAS FINANCIERAS

Obligacionistas

Intereses y dividendos a cobrar
Otros acreedores

Caja y Bancos

Remesas de fondos en camino
Otras cuentas financieras
Dividendo complementario 1974
Dividendo a cuenta 1975

Flujos
corrientes

Pesetas

2.242.000

1.167.222.885
39.880.322

63.799.282.940
857.817.680
327.747.847
31.082.469
79.016.700
279.130.125

1.051.307.604
1.443.632.767
1.346.461.811
3.971.021.451
2.351.350.052

180.250.061
2.776.564.980

1.456.900.000
475.681
116.920.250
2.716.151.941
1.524.714.903
2.453.436.168
4.281.112.675
4.623.601.680

96.876.224.992
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ANUAL EJERCICIO 1975

RECURSOS OBTENIDOS EN EL EJERCICIO
GRUPO 1. FINANCIACION BASICA (Incremento de Pasivo)

Aumento de Capital-Acciones

Reservas

Previsiones y Fondos para Autoseguro

Emisién de Obligaciones

Préstamos recibidos y otros débitos a medio y largo plazo
Institucién Telefénica de Prevision

Fianzas y depbsitos recibidos

GRUPO 2. INMOVILIZADO (Amortizaciones)

® Amortizacién del Inmovilizado:
Con cargo a resultados 2.790.506.793
Con cargo a otras cuentas 9.549.742.736

Flujos
corrientes

Pesetas

GRUPO 3. EXISTENCIAS
e Materiales y enseres
GRUPO 4. ACREEDORES (Hasta 18 meses)

e Entidades publicas
e Otros acreedores

GRUPO 5. CUENTAS FINANCIERAS
e Dividendos 1975

TOTAL

20.549.340.500
3.112.817.002
347.476.447
20.000.000.000
22.301.633.753
508.785.958
27.519.868

12.340.249.529

4.010.303.645

1.408.287.646
2.508.973.764

9.760.936.880

96.876.224.992
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Visita de Accionistas de fa
Compania a la Estacién de
Buitrago.
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La tension de liquidez mantenida du-
rante todo el Ejercicio, asi como lo ele-
vado del coste del dinero, no ha encami-
nado volimenes de ahorro hacia la in-
versibn en valores en cifras suficientes
como para recuperar una ténica alcista.

Estas circunstancias, de carécter evi-
dentemente general, se hacen ain mas
acusadas cuando se trata de valores pro-
pios de empresas de servicios publicos,
que si por una parte no suelen ofrecer
incertidumbres o sorpresas que alienten
a la especulacién, por otra son mas rigi-
das en el ofrecimiento de resultados, ya
que estan supeditados a unos fines pre-
ferenciales de atencidon al puablico.

Por esta razébn, el Gobierno ha tratado
de compensar esas desventajas con me-
didas fiscales de estimulo, como es el
incremento de la desgravacion en el Im-
puesto General sobre la Renta hasta el
40 por 100 de la Base Imponible, asf
como entre las Ultimas medidas, aplicar
en dicha desgravacion el tipo del 15 por
100 en lugar del 13 por 100.

Nuestro valor, que comenz6 el afno a
274 por 100, padeci6 la tendencia a la
baja hasta el momento de la ampliacién de
capital que comenzb a 221 por 100. Sin
embargo, los Gltimos meses del afio tu-
vieron un claro signo de recuperacién, ce-
rrando a 215 por 100, lo que supone ha-
ber recuperado practicamente el derecho
de suscripcién.

ACCIONISTAS

Es cada vez més destacada la labor
que dia a dia realizan las Oficinas de
Accionistas, tanto por la de asesoramiento
constante que realizan respecto a todos los
accionistas que asi lo precisan, como pot
su destacada tarea de captaciéon de re-
cursos a través de la promocién de las
distintas formas financieras puestas en
marcha por la Compaiiia.

REGULARIZACION DEL BALANCE

Continuando con la tarea de regulari-
zacién de nuestras inversiones, cuyo objeto
es actualizar el valor de la planta telef6-
nica, se han efectuado célculos, con el
asesoramiento de funcionarios del Mi-
nisterio de Hacienda, que han permitido
contabilizar un incremento de 19.086 mi-



llones en el Inmovilizado, y como con-
trapartida, un aumento a Reservas de
7.147 millones y otro al Fondo de Amor-
tizacion de 11.939 millones (62,6 por 100
del total regularizado).

AMORTIZACION DE
INSTALACIONES

Durante 1975 se han destinado a Amor-
tizaciones 12.340 millones de pesetas, lo
que representa el 4,97 por 100 del im-
porte bruto de las instalaciones en servi-
cio al comenzar el afo, excluidos los So-
lares y la planta totalmente amortizada.
Esta cifra estd constituida por 2.790 mi-
llones de pesetas con cargo a Resultados
y 9.550 millones procedentes de Cuotas de
Conexién y otros conceptos que se impu-
tan directamente a Amortizaciones. Por otra
parte, y como consecuencia de la regula-
rizacion de las inversiones, se han desti-
nado 11.939 millones a esta cuenta, lo
qgue supone un total de 24.279 millones
en el transcurso del Ejercicio.

La Amortizacion Acumulada del Inmo-
vilizado Material alcanza ya el 25,8 por
100 del valor bruto de las instalaciones
telefébnicas amortizables al empezar el
Ejercicio.

FINANCIACION DEL
INMOVILIZADO EN CURSO

El ritmo de terminacién de nuestras ins-
talaciones oscila entre dos afos y medio
(grandes centrales autométicas, por ejem-
plo) y escasos meses (redes urbanas, et-
cétera), resultando aproximadamente un
ano de media. El plazo de los recursos
contratados para atender la obra en cons-
truccion cubre ampliamente dicho periodo.

PRODUCTOS, GASTOS Y
BENEFICIOS

Los Productos de Explotacion han al-
canzado en el Ejercicio la cifra de 47.471
millones de pesetas, suponiendo un in-
cremento de 9.656 millones (25,5 por 100)
sobre el ano anterior.

4~
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Estacion de Buitrago.
Consola de mandos.
Safa de control.
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— ACTIVIDAD FINANCIERA

«Stand» de la Compania en
Telecom 75.
(Ginebra.)
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El detalle de dichos Productos, expre-
sado en millones de pesetas por los con-
ceptos mas significativos, es el siguiente:

Cuotasdeabono............ 12.491
Servicio automatico nacional... 22.022
Conferencias interurbanas ma-

nuales. .. ............... 2.743
Servicio internacional . . . .. ... 6.066
Teléfonos publicos. . .. ...... 1.482
Guiasyotros............... 2.667

Los Gastos han ascendido a 42.959
millones de pesetas, incluidos Explota-
ciébn, Estructura, Amortizaciones, Impues-
tos, Financieros y Otros, con un aumento
de 8.909 millones (26,2 por 100) sobre
el Ejercicio anterior,

Los Beneficios Liquidos, cuya propues-
ta de distribucion se somete a la aproba-
cion de la Junta General, ascienden a
10.783 millones de pesetas, representan-
do el 6,3 por 100 de los recursos propios
en fin de Ejercicio.

IMPUESTOS PAGADOS

La Compania abonard al Estado, en
cumplimiento del Contrato con aquél, por
el concepto de Canon, 2.844 millones de
pesetas. En el presente Ejercicio, por el
mismo concepto, se han ingresado 2.266
millones de pesetas correspondientes al
Ejercicio de 1974.



Y, tras la exposicion de los hechos mas
significativos de la evolucion de la Com-
pafiia, en el Ejercicio de 1975, hemos de
referirnos a las variaciones experimenta-
das por el Consejo de Administracién, en
cuanto a su composicion, y por la Dele-
gaci6én del Gobierno en cuanto a su ti-
tularidad.

En el transcurso de 1975 nos vimos
privados, sucesivamente, de las valiosas
colaboraciones de los Excmos. Sres. Pe-
layo Ros y Suarez Gonzéalez. En julio
ces6 en la Delegacion del Gobierno el
Excmo. Sr. D. Tomas Pelayo Ros, al ser
nombrado Delegado Nacional de Educa-
cion Fisica y Deportes. Y, en diciembre,
el Excmo. Sr. D. Adolfo Suérez Gonzéalez
dejaba también la Delegacién, designado
Ministro Secretario General del Movi-
miento.

Dej6 su vocalia en el Consejo el
Excmo. Sr. D. Rafael Silvela Tordesillas,
vinculado a nuestra Compafia durante
muchos afos y se incorporaron en repre-
sentacion del Gobierno los Excmos. Sres.
D. Fernando Benzo Mestre y D. José
Maria Concejo Alvarez.

Saludamos complacidos el nombra-
miento del nuevo Delegado del Gobierno,
el Excmo. Sr. D. Le6n Herrera y Esteban,
vinculado tiempo atras al Consejo de la
Compania, que se reincorpora asi a las
altas tareas de responsabilidad del servi-
cio telefonico, después de haber sido Di-
rector General de Correos y Telecomuni-
cacion, Subsecretario de la Gobernacién
y Ministro de Informacion y Turismo,
puestos en los que ha demostrado cum-
plidamente su capacidad y dedicacion.

Con dolor, damos cuenta del falleci-
miento del Excmo. Sr. D. Luis de Urquijo
y Landecho, Marqués de Bolarque, que
durante largos anos colabor6é en el Con-
sejo de Administracién, dando significa-
tivas muestras de su valia profesional y de
su preocupacion por los temas sociales
en relacion con el personal. Tanto la
Compania, como la Institucion Teleféni-
ca de Prevision, de la que fue Presidente
hasta su muerte, reconocen una perma-
nente deuda de gratitud hacia su egregia
figura.

Ha regresado al Consejo, tras haber
prestado relevantes servicios al frente del
Ministerio de la Vivienda, el Excmo. Sr.
D. Luis Rodriguez de Miguel. Y entrado
a formar parte del mismo, el Excmo. Sr.
D. Jaime Carvajal y Urquijo, Marqués de
[sasi, de cuya juventud y preparacion ca-
ben esperar importantes aportaciones.

Quisiéramos agradecer pUblicamente a
los medios informativos la orientacion

que suponen las sugerencias y criticas,
que, como exponentes de la opinién pu-
blica, nos esforzamos en recoger pun-
tualmente para tratar de conseguir un pro-
gresivo mejor servicio a la comunidad es-
panola.

Y va, nada mas, sino manifestar a los
abonados y usuarios en general el reco-
nocimiento que merece la colaboracion
con que nos vienen asistiendo, y a us-
tedes, sefores accionistas, nuestra mas
sincera gratitud por el trascendental apo-
yo que en cualquier situacién han pres-
tado y prestan a este Consejo.

Madrid, enero de 1976.

El Presidente del Consejo
de Administracién,

JOSE ANTONIO GONZALEZ BUENO
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INFORME DE LOS ACCIONISTAS CENSORES DE CUENTAS

Los accionistas DON JOSE ANTONIO SUAREZ FERNANDEZ-EGUIA y DON DE-
SIDERIO ALFONSO CASANAVA, designados Censores de Cuentas para el Ejercicio
correspondiente al afio 1975 por la Junta General Ordinaria de la Compaiiia Telef6énica
Nacional de Espana, S. A., celebrada el dia 25 de enero de 1975, en cumplimiento de su
misién han analizado |la Memoria, Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias del citado
Ejercicio, habiendo encontrado estos documentos conformes con los libros y compro-
bantes de la Sociedad que también han examinado, comprobando la justificacion de
procedencia de los datos que aparecen con el debido detalle en la contabilidad auxiliar,
por lo que proponen su aprobaciéon a la Junta General Ordinaria. Por otra parte, conside-
ran que es acertada la propuesta de distribucién de beneficios y responde a los resultados
que aparecen obtenidos en el Ejercicio.

Y para que conste, firmamos el presente dictamen en Madrid, a siete de enero de
mil novecientos setenta y seis.

José Antonio Suarez Fernandez-Eguia Desiderio Alfonso Casanava
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INFORME DE LOS CENSORES JURADOS DE CUENTAS

DON JUAN MANUEL OSORIO GARCIA y DON JOSE GIBAJA NUNEZ, miembros
de namero del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espafa, en cumplimiento
de la funcién que les ha sido encomendada por el Presidente del Consejo de Adminis-
tracion de la Compaiiia Telefénica Nacional de Espafa, han examinado el Balance de
Situacién de dicha Compafia a 31 de diciembre de 1975, asi como la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias y el Cuadro de Financiacion a la indicada fecha.

Del citado examen se desprende nuestro informe nimero 1/1976, del cual la Certi-
ficaciobn que emitimos y los comentarios y observaciones que transcribimos a conti-
nuacion, forman parte.

1. Comentarios Generales

1.1. Las cifras del Balance de Situacion y Cuenta de Pérdidas y Ganancias audi-
tados, proceden de los Libros y Registros Contables, principales y auxiliares
de la Compania, cuyas anotaciones se encuentran adecuadamente justificadas
por la correspondiente documentaciéon segin se ha deducido de cuantos
muestreos se han efectuado durante los meses de noviembre y diciembre
altimos.

1.2. En el Libro de Balances nimero 3 de la Compaiiia, legalizado el 30 de mayo
de 1973 con el namero 8.756, figuran los balances de comprobaciéon de
sumas y saldos de la misma, a 31 de marzo (péginas 13 y 14), 30 de junio
(pé4ginas 15 y 16) y 30 de septiembre (péaginas 17 y 18), todos ellos del Ejer-
cicio que examinamos, de conformidad con lo que establece la nueva redac-
cion del Cédigo de Comercio (articulos 33 al 49), vigente desde el 1 de enero
de 1974. El balance de comprobacién de sumas y saldos a 31 de diciembre
se encuentra pendiente de pasar en espera de la aprobacién del Ejercicio,
en su caso, por la Junta General de Accionistas.

1.3. En el Libro Diario nimero 22 de la Compaiiia, legalizado el 7 de mayo de 1974
con el niOmero 7.223, figura en cada mes el resumen de las operaciones reali-
zadas por la Compaiiia, tanto en cuentas de Balance como en subcuentas.
Se inicia el Ejercicio en la pagina 180 y el asiento de cierre se encuentra pen-
diente de pasar en espera de la aprobacién de cuentas, en su caso, por la
Junta General de Accionistas.

1.4. Durante el Ejercicio de 1975 la Sociedad ha modificado la planificacién con-
table, adaptando su normativa a la que inspiran los principios del Plan Na-
cional de Contabilidad. Asimismo, en el presente Ejercicio, se ha instituciona-
lizado la funcién de auditoria interna, lo que evidenciard importantes mejoras
en el control de operaciones. Todo esto, juntamente con los desgloses ana-
liticos e informes que mensualmente se preparan, con el maximo detalle por
el Departamento de Intervencién de la Compafiia, ha sido considerado, para
juzgar, conjuntamente con las comprobaciones directas realizadas, el grado
de garantia en la veracidad que ofrecen las cifras econ6micas y financieras
examinadas.

1.6. Estiman los Censores informantes que seria interesante que el Balance y
deméas estados financieros, se presentasen con notas aclaratorias que facili-
tasen su lectura y comprension.

2. Comentarios al Balance
2.1. Las cuentas de Inmovilizado Material y otras que recogen situaciones en

curso, han tenido durante el Ejercicio un aumento neto de 59.536 millones
de pesetas. Este importe se obtiene después de disminuir los cargos totales
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2.2

2.3.

24.

2.5.

2.6.

en 4.263 millones, importe atribuido a planta desmontada, y en 19.086 mi-
llones de revalorizacion.

La comentada revalorizaciéon se ha efectuado de conformidad con el ar-
ticulo 3 de la Ley de 31 de diciembre de 1945, que autoriza a la Compaiia, con
la aprobacién del Ministerio de Hacienda, a regularizar las cuentas de su Activo,
con el fin de ajustarlas al valor real de sus propiedades e instalaciones. El
importe de la revalorizacion se ha abonado en 11.939 millones de pesetas a
la cuenta de Amortizacion Acumulada y en 7.147 millones de pesetas a la
cuenta de Reserva por Regularizaciéon de Inmovilizado.

La cifra de inversion en Inmovilizado Material y otras que recogen situa-
ciones en curso, por 63.799 millones de pesetas y que figura en el Cuadro
de Financiacion Anual, procede fundamentalmente de adquisiciones, obras
contratadas con terceros e imputaciones de cargos directos por 55.956 mi-
llones de pesetas; gastos indirectos activados por 4.483 millones de pesetas,
e intereses cargados a las obras por 3.360 millones de pesetas.

En las cuentas de Inmovilizado Inmaterial figuran 1.490 millones de pesetas,
que corresponden principalmente a los gastos de emisién de acciones y obli-
gaciones pendientes de amortizacion, una vez aplicados los porcentajes de
amortizaciéon previstos.

Los abonos a la cuenta de Amortizacion Acumulada han rebasado ligeramente
en este Ejercicio el porcentaje conseguido en el 1974, del 4,95 por 100 sobre
instalaciones en servicio, excluidos solares, en primero de afio. Practicamente
se abona el maximo fijado en el Contrato con el Estado (5 por 100), pero se
insiste en que, dado el avance tecnolbgico respecto a la fecha de firma del
mismo, este maximo no puede considerarse como totalmente satisfactorio.

Asi ha sido reconocido por la Compaiiia, y por ello desde el Ejercicio de
1973, se ha constituido la cuenta de Reserva para Innovacién Tecnolégica.
La dotacion de 1975 a esta Reserva es de 2.090 millones de pesetas.

En la cuenta de Participaciones netas en Empresas, se ha producido una
revalorizacién de 834 millones, que se ha abonado a la cuenta de Reserva
Voluntaria.

Se ha realizado un control de la cuenta de Materiales sobre el Balance de la
Compafiia al mes de octubre, similarmente al efectuado en las Gltimas audi-
torias, encontrandose conforme. Las previsiones hechas por este concepto
alcanzan la cifra de 713 millones, a 31 de diciembre, que pueden compensar,
en su caso, posibles quebrantos en esta ribrica.

Se ha experimentado un cambio de criterio en la contabilizacién de exis-
tencias al finalizar el Ejercicio: En éste las existencias en curso, que se apli-
carian al comenzar el Ejercicio préximo directamente a obras, y de las que aan
no estan formalizados los compromisos correspondientes, se ha decidido no
incluirlas en el Balance de este Ejercicio, asi como tampoco sus contrapartidas
correspondientes, para no producir una ficticia elevacion de los almacenes y
exigibilidades de la Sociedad.

En septiembre de 1975, se ha aumentado el Capital Social en 20.549.340.500
pesetas, mediante la emision de 41.098.681 acciones de 500 pesetas nomi-
nales cada una, y también durante el afio, la Compania ha puesto en circulacién
dos emisiones de obligaciones simples, una con fecha 14 de marzo, por un
importe de 17.000 millones de pesetas, y la otra en 18 de noviembre, por un
montante de 3.000 millones de pesetas. La primera ha sido desembolsada en




su totaiidad y de la segunda, a fin de Ejercicic, sc encuentran pendientes de
desembolso 1.455.900.000 pesetas.

Por otra parte, durante el afo, se han amortizado 4.484 obligaciones de
500 pesetas nominales, correspondientes a las obligaciones emitidas en mayo
de 1945.

2.7. La Compaiia, para cubrir posibles riesgos en la fluctuacibn de cambios en
compromisos documentados en moneda extranjera, tiene constituido un
fondo que al 31 de diciembre asciende a 908 millones de pesetas.

3. Comentarios a la Cuenta de Resultados

3.1. La estimacién de productos efectuada para el cierre del Ejercicio se consi-
dera adecuada. La comprobacién de la estimacion realizada en el Ejercicio
anterior con igual fin, ofrece desviaciones no significativas.

3.2. Los gastos producidos por la Compafia se consideran razonablemente de-
vengados y su aplicacién correcta al presente Ejercicio.

En virtud de las verificaciones practicadas y de las comprobaciones procedentes y
a la vista de los comentarios hechos, que son resumen, como al principio se ha sefialado,
de nuestro informe 1/1976, emitimos el siguiente

CERTIFICADO

Como consecuencia del examen realizado, en nuestra opinion, el Balance de Situa-
cion, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y el Cuadro de Financiacion Anual, segln cifras
que se adjuntan, de la Compaiiia Telefébnica Nacional de Espafa, presentan razonable-
mente la situacién financiera de la Compania a 31 de diciembre de 1975 vy los resultados
de las operaciones y el origen y aplicacion de fondos de conformidad con principios
de contabilidad generalmente aceptados, aplicados sobre bases uniformes con las de
afos anteriores.

Y para que conste firman y sellan el presente certificado, con un total de cinco pagi-
nas, en Madrid, a siete de enero de mil novecientos setenta y seis.

Juan Manuel Osorio Garcia José Gibaja Nuiez

57



