l. Informe sobre el Ejercicio Sefiores accionistas:

La actividad de la Compania du-
rante el Ejercicio de 1980, pone de
manifiesto fundamentalmente un
esfuerzo de gestién encaminado,
de una parte, a conseguir el dificil
equilibrio que supone cubrir los
objetivos de mantenimiento, mejo-
ra y ampliacion del servicio que
presta, y a soportar, por otro lado,
las dificultades de financiacion que
se derivan de la concurrencia, sin
ningun trato preferencial, a un
mercado de capitales de caracter li-
mitado y que viene operando a
costes cada vez mayores.

Para que esta situacién proble-
matica pueda ser superada sin te-
ner que pasar por una reduccion
en los programas de inversién y
con el fin de evitar los efectos ne-
gativos que sobre el sector se pro-
ducirian, la Compania defiende una
decidida politica de autofinancia-
cién, basada en la conveniencia de
actualizar los coeficientes de amor-
tizacion de acuerdo con la vida util
de sus instalaciones y los avances
tecnoldgicos que en los equipos y
redes de telecomunicacion se pro-
ducen, en el mantenimiento de una
estructura financiera acorde con
los plazos de recuperacion de los
capitales invertidos y en el estable-
cimiento de un adecuado régimen
de tarifas, asi como en una politica
de contencion de los gastos y de
incremento de la productividad.
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Las dos cifras que enmarcan la
actividad econémica de la Compa-
Aia en 1980 vienen representadas
por la inversion de 115.839 millo-
nes de pesetas, con destino a la
mejora y extension del servicio te-
lefénico, y por el beneficio de
23.816 millones, que marca la via-
bilidad y el nivel de gestion de di-
cha inversion, lo que permite pro-
poner la distribucion de un divi-
dendo igual al del ano 1979, es de-
cir, del 11 por 100.

En 1980 uno de los objetivos
principales fue el cumplimiento del
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programa de inversiones previsto
en el Plan Cuatrienal. Asi, durante
el ano se han efectuado inversio-
nes en Inmovilizado Material por el
citado importe de 115.839 millones
de pesetas, que supone un creci-
miento del 24,5 por 100 sobre la
realizada en 1979, en términos mo-
netarios, y alrededor de un 10 por
100 en términos reales.

A la vista de la situacién inverso-
ra del pais se trata de un esfuerzo
singular de la Compania, cuya difi-
cultad mas significativa se ha cen-
trado en su financiacion, hasta el
punto de que las condiciones bur-
satiles poco favorables no hicieron
aconsejable acudir a la ampliacion
de capital como fuente de recur-
sos, ni la subida de tarifas aproba-
da en el mes de mayo permitio al-
canzar la autofinanciacién prevista,
con lo que la participacion de la fi-
nanciacion ajena en la obtencion
de recursos fue mayor que en Ejer-
cicios anteriores.

Al finalizar 1980, el importe de
las deudas a medio y largo plazo
asciende a 316.948 millones de pe-
setas, con un crecimiento sobre el
ano anterior del 24,6 por 100, que
obedece, fundamentalmente, a la
necesidad de acudir en mayor me-
dida que en anteriores Ejercicios a
la emision de obligaciones y al cré-
dito exterior.

Se pusieron en circulacion Obli-
gaciones por un importe total de
28.000 millones de pesetas, es de-
cir, 5.5600 millones méas que el de las
emitidas en 1979. Respecto al cré-
dito exterior, a lo largo de 1980 se
han formalizado operaciones por
valor de 400 millones de dolares.

En cuanto el mercado bursatil,
cabe decir que se mantuvo la ato-
nia inversora de los Ultimos tiem-
pos a la que no pudieron sustraer-
se las acciones de la Compania,
que, pese a todo, experimentaron
una mejora en sus indices de coti-
zacion respecto a 1979, equivalente
al 8,6 por 100. Si tenemos en cuen-
ta el nivel medio de cotizaciéon de
nuestras acciones durante 1980 y
las deducciones fiscales de caracter
legal, la rentabilidad efectiva obte-
nida es superior al 18 por 100, lo
que puede considerarse franca-
mente atractivo para este tipo de
inversiones, aunque, desde otro
punto de vista, ello no suponga
una especial garantia para efectuar
ampliaciones de capital en condi-
ciones positivas.

La evolucidn de la tasa de autofi-
nanciacion de las inversiones pue-
de calificarse de significativa, pues
ha pasado del 27,3 por 100 en
1976, al 42 por 100 en 1980, aun-
que todavia se esta lejos de alcan-
zar un porcentaje éptimo. Durante

CIFRAS SIGNIFICATIVAS

el Ejercicio se ha realizado, por tan-
to, un considerable esfuerzo para
mejorar los niveles de financiacion
interna, efectudndose una dotacion
para amortizacion de Planta telefo-
nica por un importe de 46.193 mi-
llones de pesetas, superior en un
33 por 100 a la efectuada el aho
anterior.

Sin embargo, conviene senalar
qgue las dotaciones al Fondo de
Amortizacion, sélo han podido al-
canzar en el Ejercicio el 4,3 por 100
del valor medio de las instalacio-
nes en servicio durante el ano, ex-
cluido el correspondiente a los so-
lares.

Para hacer frente a los costes
crecientes y obtener el necesario
incremento del volumen de autofi-
nanciacion, en mayo de 1980 fue
aprobada una subida de tarifas que
representd para la Compania unos
17.350 millones de pesetas de
mayores ingresos en el ano, lo que
supone un aumento en los Produc-
tos de Explotacion del orden del 10
por 100, tasa que se sitia muy por
debajo de lo previsto en el Plan

La fibra Optica es capaz de
transportar, bajo la técnica
de transmision digital,
gran cantidad de
conversaciones
simultaneas.

CONCEPTOS 1979 1980 Va;ag;oén
Numero de teléfonos 11.107.624 11.844.623 6,6
Teléfonos por 100 habitantes 29,4 31,0 ==
Lineas en servicio 6.698.481 7.228.752 7.9
Peticiones pendientes 651.662 532.762 -18,2
Conferencias interurbanas 1.850.924.925 2.020.995.800 9,2
Conferencias interurbanas por abonado 276,3 279,6 %2
% Conferencias interurbanas automaticas 95,8 97,1 _—
Conferencias internacionales de salida 45,120.437 51.425.140 14,0
% Conferencias internacionales automaticas 94,4 95,6 —_—
Longitud de circuitos telefdnicos interurbanos (Kms) 66.321.282 73.665.476 11
Numero de empleados 61.681 63.347 2,7
Inversion bruta realizada en el ano (millones de pesetas) 93.035 115.839 24,7
Valor de la Planta Telefénica (millones de pesetas) 1.111.950 1.397.237 25,6
Capital social (millones de pesetas) 213.610 213.610 e
Productos de explotacion (millones de pesetas) 133.106 168.454 26,6
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Cuatrienal, que se fijo en un 17,5
por 100. AGn con esta elevacion ta-
rifaria, los niveles alcanzados pue-
den considerarse todavia inferiores
a los de la generalidad de los paises
cercanos a nuestro desarrollo tele-
fénico.

Ahora bien, si resulta cierto que
el nivel de tarifas de que se ha par-
tido era realmente bajo y que los
costes de explotacion han aumen-
tado considerablemente, no es me-
nos cierto que las variaciones de
tarifas ultimamente establecidas
han sido porcentualmente eleva-
das, pero reducidas en sentido ab-
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soluto para el abonado particular
que hace uso moderado del teléfo-
no. Cabe decir que las cuotas de
abono y el importe de las llamadas
urbanas, componentes principales
del recibo familiar, contintan sien-
do bajas en relacion con los costes
del servicio. La linea de actuacién
seguida en este sentido tiende a
establecer una mayor racionalidad
en el uso de los distintos servicios
telefénicas, mediante la progresiva
adecuacién entre costes y precios.
Los indices generales de rentabi-
lidad y productividad han experi-
mentado alguna mejoria con res-

pecto a los de 1979. En este senti-
do, la relacién entre Ingresos de
Explotacion y Activo Total, ha pa-
sado del 16 al 17 por 100 y la pro-
ductividad, medida en lineas en
servicio por empleado fijo en acti-
vo, aumenté de 116,7 en 1979 a
122,17 en 1980, que supone un cre-
cimiento del 4,6 por 100.

El crecimiento de los gastos re-
gistrado en 1980, puede conside-
rarse como el indicador mas paten-
te de una coyuntura claramente
desfavorable, ya que ha supuesto
que el Margen de Explotacion Rela-
tivo —Beneficios de Explotacion



sobre Ingresos de Explotacion—
descienda més de dos puntos en
relacién con el ano anterior.

El citado incremento de gastos
viene dado fundamentalmente por
la incidencia de los aumentos deta-
llados en el correspondiente anali-
sis de la Cuenta de Pérdidas y Ga-
nancias, en el que se advierte que
la elevacion de los Gastos de Per-
sonal es considerable, pero no la
mayor dentro de este apartado,
consecuencia de una politica res-
ponsable de remuneraciones cohe-
rente con los niveles de inflacion,
actitud que preside la gestién en
todos los d6rdenes de gasto de la
Compania. Pese a todo, es induda-
ble que las tasas de crecimiento de
los costes financieros y de los su-
ministros externos, inciden negati-
vamente en las posibilidades de
ganancia de productividad y han
de ser absorbidas necesariamente
por aumentos de tarifas si se quie-
re mantener los equilibrios finan-
cieros, extender el servicio y mejo-
rarlo cuanto sea posible.

Como final de este comentario
econdmico, cabe aludir, por su es-
pecial importancia, a los ingresos
efectuados por la Compania al Te-
soro Publico, que durante 1980 fue-
ron de 44.251 millones de pesetas,
lo que representa un aumento del
21,5 por 100, respecto al Ejercicio
anterior.

Desarrollo de los Servicios

En el transcurso del Ejercicio,
una vez mas se ha visto confirma-
da la decidida influencia que la si-
tuacion de crisis econémica ejerce
sobre el normal desenvolvimiento
del servicio telefonico, hasta el
punto de resultar evidente la sensi-
bilizacién de la demanda tanto de
lineas y estaciones como de tréfi-
co, consecuencia inmediata de la
reduccion de la actividad inversora
en general y de los programas de
construccion de viviendas en parti-
cular. En este sentido destaca la re-
cesion observada durante el afo
del nimero de peticiones de lineas,
ya que no solamente fue inferior

en un 17,4 por 100 al de 1979, sino
que esta cifra, 641.407 peticiones
registradas en 1980, se situa al ni-
vel de 1975. Frente a esta disminu-
cion de la demanda, la qferta de li-
neas, esto es, el numero de las
puestas en servicio, aumentd en
una tasa del 3,4 por 100; ello, uni-
do al fuerte aumento de las bajas,
ha dado lugar a una mejora sus-
tancial de las expectativas de cum-
plimentacién de las peticiones pen-
dientes, que han pasado de
651.662 en 1979 a 532.762 en 1980,
lo que ha permitido reducir a un
ano el periodo medio de espera,
que en 1979 era de quince meses.

Por lo que respecta a los teléfo-
nos puestos en servicio se mantie-
ne su disminucién por tercer ano
consecutivo, al tiempo que se con-
firma la tendencia reductora del
nimero de teléfonos por linea, que
ha pasado de 1,66 en 1979 a 1,64
en 1980.

El aumento neto del nimero de
teléfonos, que fue de 736.999, ha
sido el menor de los Ultimos seis
anos. Igualmente puede conside-
rarse significativo el aumento del
31 por 100 en el nimero de bajas
de supletorios en relacién con las
habidas en 1979.

El andlisis del retraimiento de la
demanda pone de manifiesto clara-
mente que su incidencia mayor tie-
ne lugar a partir del mes de mayo
—fecha de aprobacidén de las nue-
vas tarifas— y sobre todo en las
grandes poblaciones, asi como en
las areas de influencia de Madrid,
Barcelona y Bilbao.

Del mismo modo, el volumen de
trafico telefébnico experimenta una
desaceleracién importante, detec-
tdndose un ligero descenso en el
numero de impulsos por conferen-
cia, lo que indica obviamente que
el usuario, en general, ha decidido
reducir el tiempo de utilizacién del
servicio telefénico y ha trasladado
a los horarios de tarificaciébn mas
econdmica la celebracion de confe-
rencias interurbanas.

Las conferencias interurbanas
crecieron solo el 9,2 por 100, lo
que supone tres puntos menos que

en 1979; en cuanto a las conferen-
cias por linea han pasado de 276,3
en 1979 a 279,6 en 1980, esto es,
han crecido algo méas del uno por
ciento.

Conclusiones similares podemos
obtener de la evolucidon del trafico
internacional, cuyo aumento ha si-
do del 14 por 100, es decir, cuatro
puntos menos que en el afno 1979.
Sin embargo, el fuerte crecimiento
de la demanda del servicio inter-
continental, que fue el 32 por 100,
frente a sélo un 11 por 100 el servi-
cio europeo, ha propiciado un de-
sarrollo sostenido de las comunica-
ciones por satélite, de modo que
mantenemos el undécimo lugar en-
tre los usuarios de todo el mundo.

Por otra parte, aunque resulta
inexcusable aludir a la existencia
de una desaceleraciéon en el creci-
miento del nimero de teléfonos y
del volumen de trafico, es necesa-
rio senalar que se ha partido de ta-
sas de aumento muy altas y, en
ocasiones, como en el caso del
Servicio Internacional, realmente
desmesuradas e imposibles de
mantener durante un largo periodo
de tiempo. Debe recordarse que el
servicio telefonico en Espafia ha si-
do de los mas dindmicos del mun-
do en los Ultimos afos y asi se ha
hecho constar en multiples ocasio-
nes. Por todo ello, y aun teniendo
en cuenta las causas anteriormente
apuntadas, unidas al propio ajuste
de la demanda, puede asegurarse
que los aumentos del nimero de
teléfonos y lineas, asi como del tra-
fico, resultan aun elevados al com-
pararse con los de otros paises eu-
ropeos. Baste decir que el nimero
total de teléfonos aumenté un 6,6
por 100, esto es, un punto menos
gue en el Ejercicio anterior, pero
en todo caso superior al de la
mayor parte de los paises aludidos.
Espanfa, pues, con casi doce millo-
nes de teléfonos, al disponer ya de
31 teléfonos por cada 100 habitan-
tes, se sitlla a un nivel que, desde
el punto de vista telefénico, se co-
rresponde con el de un pais plena-
mente desarrollado.

En el &mbito nacional continud el
proceso de automatizacién integral
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Las Oficinas Comerciales
contindan en su labor de

mejora en la atencion e
informacion al abonado.

de la red que actualmente alcanza
ya el 98,2 por 100. Tres nuevas
provincias, Madrid, Alicante y Pon-
tevedra, se sumaron a las nueve
que ya habian sido totalmente au-
tomatizadas, con independencia de
la creacién de nuevas centrales au-
tométicas como continuaciéon de
los programas para la extension
del servicio automatico en el me-
dio rural. Al mismo tiempo y con el
fin de acercar el servicio al usuario,
tanto en zonas rurales como urba-
nas, continud la instalacién de Te-
|éfonos Publicos de acceso total, de
los cuales al finalizar el Ejercicio se
contaba con cerca de 45.000, y de
mas de 35.000 correspondientes a
la modalidad de Teléfonos Publicos
de Monedas.

Dentro de la Transmision de Da-
tos, continua el proceso de integra-
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cion de Espana en la red mundial
que se estd creando y en la que la
Compania es pionera. Asi, durante
1980, la red de Gran Bretana ha ve-
nido a incorporarse a las de Estados
Unidos, Canada y Francia, con lo
cual resultan accesibles para el abo-
nado espanol. Al mismo tiempo, el
numero de abonados al Servicio In-
ternacional de Transmision de Da-
tos, aunque reducido, sigue crecien-
do de forma continuada.

Dentro de la tradicional colabora-
cién con los Servicios de Teleco-
municacion de la Administracién
Publica, cabe destacar el acuerdo
concluido entre la Compania Tele-
fonica y la Direccion General de
Correos y Telecomunicacién, por el
que se traspasa a ésta la titularidad
del «Servicio Publico de Conmuta-
cion de Mensajes». En este mismo
campo cabe hacer referencia al
sensible aumento experimentado
en 1980 del numero de circuitos
que la Compania arrienda a la cita-
da Direccion General para el tréafico

de telegramas y télex, tanto nacio-
nales interurbanos como interna-
cionales. Por otra parte, prosiguié
normalmente la cesién en arriendo
de circuitos urbanos e interurbanos
que permite la conexién a la co-
rrespondiente central, de abonados
al servicio télex, cuyo numero de
circuitos superd los 25.000 al con-
cluir el Ejercicio.

Finalmente, el préximo Campeo-
nato Mundial de Futbol a celebrar
en 1982, constituye un verdadero
reto a la capacidad de comunica-
ciones que ofrece la Compania.
Aunque nuestra infraestructura téc-
nica internacional permite la satis-
faccion de aumentos razonables de
servicio, la demanda adicional de
comunicaciones telefénicas, asi co-
mo la de sistemas especializados
para su utilizacién por los distintos
medios de comunicacion social, va
a exigir de la Compania un esfuer-
zo considerable, especialmente si
se tiene en cuenta que se espera
un desplazamiento a nuestro pais



de méas de 7.500 informadores vy
que la difusién intercontinental de
las senales de televisidn tendra lu-
gar a través de nuestra Estaciéon de
Comunicaciones por Satélite de
Buitrago. Parte de este esfuerzo,
especialmente en los campos del
estudio y de la planificacién, ha te-
nido ya lugar durante 1980.

Perspectivas de Futuro
e Investigacion

Como en Ejercicios anteriores, la
Compania ha seguido incorporan-
do a sus instalaciones aquellos
equipos y tecnologias que permi-
ten una continuada mejora del ser-
vicio que tiene encomendado, asi
como su adecuacion a las nuevas
necesidades que la sociedad actual
genera y los usuarios demandan.

Consciente de su responsabilidad
y protagonismo dentro del sector
de las telecomunicaciones espaho-
las, ha procurado que la adquisi-
cion de nuevas tecnologias no que-
de reducida a la mera compra de
equipos, sino que se produzca una
asimilacién de las mismas y se po-
tencie con ello la investigacidn y la
industria nacional en este campo.

De las innovaciones producidas
en 1980, destaca especialmente la
introduccion de los sistemas de
conmutacién electrénica, que se
caracterizan principalmente por el
empleo de medios informéticos pa-
ra su control, como son los orde-
nadores, miniordenadores y micro-
procesadores, y por la utilizacidn
de las técnicas de transmisidn digi-
tal en sus elementos de conmuta-
cion. Caracteristica éstas que posi-
bilitardn un planteamiento mas fle-
xible respecto de los métodos de
conservacion hoy dia empleados,
al incorporar dichos sistemas gran
cantidad de medios automaticos de
deteccion y diagndstico de fallos,
asi como el telecontrol de estas fa-
cilidades. Esta innovaciéon repre-
senta el inicio de una nueva era de
las telecomunicaciones, en cuanto
a la prestacion al abonado de nue-
vas facilidades y servicios telefoni-
cos, tales como la tarificacion deta-

llada, conferencia muitiple, indica-
cion de llamada en espera y otros.

La incorporacién de esta tecnolo-
gia a la Planta telefénica se ha con-
cretado con la instalacion de una
central urbana, Madrid-Atocha, con
capacidad inicial para 10.000 abona-
dos, equipada con el sistema de
conmutacién digital AXE, cuyo
control se realiza desde dos poten-
tes procesadores ayudados por me-
dio de un centenar de microproce-
sadores y desde la que sera posible
prestar a los abonados las nuevas
facilidades del servicio telefdnico
aludidas.

Junto a dicha innovacion, y para
hacer posible la aplicacion de to-
das las potencialidades que los
nuevos equipos encierran, se ha
instalado, y se encuentra actual-
mente cursando trafico real, la «fi-
bra oOptica», portador fisico capaz
de transportar, bajo la técnica de
transmision digital, gran cantidad
de conversaciones simultaneas, asi
como otro tipo de sefales de
mayor anchura en banda.

Ambas innovaciones permitiran
crear en el futuro una red integra-
da de servicios, a través de la cual
sera posible el transporte y conmu-
tacién abonado-abonado no sola-
mente del servicio telefénico, sino
de servicios tales como datos, fac-
simil, teletexto, imagenes fijas, co-
rreo electrénico y otros.

Relaciones Laborales

Un ano mas, la Compania ha
contribuido de manera importante
a la creacion de nuevos puestos de
trabajo que permiten, en alguna
forma, paliar la grave crisis de em-
pleo que afecta a la sociedad espa-
nola. Asi, se cubrieron 2.386 nue-
vos emplecs, la mayor parte de los
cuales tuvieron como destino los
servicios de la explotacidén provin-
cial, de acuerdo con la politica des-
centralizadora seguida en los Uulti-
mos anos.

Como en afno anteriores, es obli-
gado dejar constancia de la activi-
dad esforzada de los 59.213 em-

pleados que constituyen la plantilla
de la Compania.

Con especial sentimiento, debo
recordar el asesinato en el mes de
octubre de don Juan Manuel Gar-
cia Cordero, Delegado Provincial
de la Compania en Guipuzcoa, car-
go al que accedid después de una
larga y ejemplar actuaciéon profe-
sional, toda ella desarrollada en el
propio Pais Vasco. A sus familiares
y companeros de trabajo les reite-
ramos nuestro sentimiento de do-
lor, en la seguridad de que su re-
cuerdo serd siempre imborrable
para todos cuantos integramos la
Compania Telefdnica.

Relaciones Internacionales

Ha proseguido la activa participa-
cién de la Compania en las activi-
dades de la Unién Internacional de
Telecomunicaciones (UIT), en parti-
cular en sus Comités Consultivos
de Telegrafia y Telefonia (CCITT) y
de Radiocomunicaciones (CCIR). En
la VIl Asamblea Plenaria del CCITT,
celebrada del 10 al 21 de noviembre
con asistencia de delegaciones de
84 paises, se confié a representan-
tes de la Compania la presidencia,
para un periodo de cuatro anos, de
la «Comisién del Plan de desarrollo
de las telecomunicaciones en Euro-
pa y la Cuenca Mediterranea». Por
otra parte, en el marco de la Confe-
rencia Europea de Administraciones
Postales y de Telecomunicacién
(CEPT), recaen en representantes de
la Compafnia cuatro vicepresiden-
cias.

En el campo de las comunicacio-
nes por satélite, y junto a nuestra
ya tradicional presencia activa en
la Organizacién Internacional de
Telecomunicaciones por Satélite
(INTELSAT), merece ser destacado
el impulso gue a lo largo del ano
han ido tomando dos organizacio-
nes de reciente creacion: la Organi-
zacion Internacional de Telecomu-
nicaciones Maritimas por Satélite
(INMARSAT), fundada para crear
un sistema de comunicaciones con
barcos a través de satélite, que se
espera pueda comenzar a ser reali-
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La incorporacion a nuestra
Planta de sistemas de
conmutacion totalmente
electronicos supone el
inicio en Espana de una
nueva era de las
telecomunicaciones.

dad en 1982, y la Organizacién Eu-
ropea de Telecomunicaciones por
Satélite (EUTELSAT), que estd de-
sarrollando una intensa actividad
para la definicion, contratacion y
realizacion del sector espacial del
futuro Satélite Europeo de Comuni-
caciones (ECS), de las caracteristi-
cas de las estaciones terrenas, etc.
En INMARSAT la Compania Telefo-
nica participa como signataria, por
parte de Espana, del Acuerdo de
Explotacién de dicha Organizacion,

de la que hasta ahora forman parte
32 paises, habiéndonos correspon-
dido formar parte del Consejo de
Direccion. En EUTELSAT la partici-
pacién de la Compania ha sido en
1980 muy activa, en particular a ni-
vel de grupos de trabajo, varios de
los cuales presidimos. Nuestros es-
fuerzos se han visto culminados
con la reciente decision de que sea
espanola una de las dos estaciones
del sistema, que asumiran un pa-
pel de referencia y supervision.



Nombramientos en la Delegacién
del Gobierno y Consejo de
Administracion.

Desde estas lineas queremos
mostrar nuestro reconocimiento a
don Tomas Allende y Garcia-Béxter,
por la labor realizada durante los
casi cinco afos que presidié el Con-
sejo de Administracion.

También cambioé en 1980, por
Real Decreto de 31 de julio, el titu-
lar de la Delegacion del Gobierno,
don Mariano Nicolas Garcia, cuya
capacidad de trabajo y entusiasta
dedicacion fueron ejemplares. Le
sustituyd en el cargo don Julio Ca-
munas Fernadndez-Luna.

Dej6 su puesto en ef Consejo de

Administracién, don Epifanio Ri-
druejo Botija, Vicepresidente duran-
te 35 anos, a lo largo de los cuales
dio permanentes muestras de su in-
discutible categoria humana y pres-
tigio profesional. Igualmente causa-
ron baja en el Consejo, don Alejan-
dro Rebollo Alvarez-Amandi y doh
Luis Cosculluela Montaner. Para
sustituirles, fueron nombrados los
senores don Juan Carlos Guerra
Zunzunegui, don Francisco Sana-
bria Martin y don Pablo Garnica y
Mansi.

Por dltimo queremos dejar cons-
tancia expresa de nuestro agradeci-

miento a los 6rganos de la Admi-
nistracion con los que mas contac-
to mantenemos, especialmente al
Ministerio de Transportes, Turismo
y Comunicaciones y su Direccién
General de Correos y Telecomuni-
cacion, asi como a los Bancos,
Cajas de Ahorro y otras Institucio-
nes Financieras, tanto nacionales
como extranjeras, que han colabo-
rado con nosotros en este afno.
También queremos agradecer a los
Medios de Comunicacion Social su
labor como canalizadores de las
actitudes de la opinidn publica, lo
que nos ha servido para conocer
mejor las necesidades de nuestros
abonados y usuarios, a los que, en
todo caso, nos debemos.

Salvador Sanchez-Terédn y Hernandez

Presidente del Consejo
de Administracion
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