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Junta General de Accionista.
correspondiente al Ejercicio 1980.

ANALISIS DEL BALANCE

La evolucion de los distintos
epigrafes del Balance, en su
aspecto financiero, pone de
manifiesto, una vez mas, los
esfuerzos realizados durante
1981 en orden a obtener una
estructura que consolide el
desarrollo de la Compafiiay le
permita afrontar con realismo
el futuro de las inversionesy la
captacion de los recursos
necesarios para la financia-
cion de las mismas.

En este orden destaca el
aumento experimentado en la
relacion entre el Activo Circu-
lante y el Pasivo a Corto Plazo,
que se Ssitua en el, 96,2 por
100, valor muy préximo al con-
siderado como Optimo, con
un crecimiento respecto del
Ejercicio anterior de 24,3 pun-
tos. lo que representaun 33,8
por 100.

Los Recursos Propios, 553.723
millones de pesetas, aumenta-
ron en un 2,9 por 100 en
relacion con 1980, represen-
tando al finalizar este Ejercicio
el 49,5 por 100 de la estructu-
ra financiera de la Compaiia.
Por otro lado. la Financiacion
Externa se eleva en igual fecha
a 565.138 millones de pese-
tas, con un incremento res-
pecto del Ejercicio anterior
del 24,8 por 100.

El origen del aumento del
endeudamiento respecto a los
Recursos Propios se debe,
entre otras causas, a la situa-
cion de estrechez que, aun-
que menos acusada que la de
aflos anteriores, ha caracteri-
zado el mercado de valores, lo
cual ha impedido realizar una
Ampliacion de Capital de ma-
yor volumen y en mejores
condiciones para la Compa-
fAla y a la imposibilidad de
aumentar la autofinanciacion
en linea con las necesidades.

Inmovilizado Material

El importe del Inmovilizado
Material en Servicio a finales
de 1981 seelevaa 1.451.190
millones de pesetas. Una vez
deducido el correspondiente
capitulo de Amortizaciones,
que alcanza la cifra de 553.823
millones. el Inmovilizado Ma-
terial Neto se sitiaen 897.367
millones.

Asciende el Inmovilizado en
Curso a 53.019 millones de



EMPRESAS EN CUYO CAPITAL PARTICIPA
LA COMPANIA TELEFONICA

pesetas, importe superior en
un 9.6 por 100 al de final de
1980. Este porcentaje, com-

parado con el 13.7 por 100de  comercial de Servicios Electrénicos. S.A. (COSESA) 100
aumento que han experimen-  Compania Financiera de la Telefénica Espafiola, B.V. 100
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de 736.187 millones al finali-
zar el Ejercicio, cifra que
supone el 50,7 por 100 del
total. Le siguen los Equipos de
Conmutacién, que ascienden
a 426.950 millones y repre-
sentan un 29,4 por 100:; los
Equipos de Transmisién con
142.580 millones, equivalen-
tes al 9.8 por 100 y los
Terrenos, Edificios y Equipos
de Fuerza cuyo valor de
137.614 millones supone el
9.5 por 100 de la cifra total.

Durante 1981 la Compaiiia
Telefonica ha efectuado inver-
siones materiales por un im-
porte de 131.753 millones de
pesetas, cifra compuesta prin-
cipalmente por el coste de las
Redes y Equipos de Abonado
instalados. que asciende a
66.220 millones y supone el
50.3 por 100 del total. por el
de los Equipos de Conmuta-
cion con un importe de 36.785
millones. el 27.9 por 100, y
por el de los Equipos de
Transmision, con 7.303 millo-
nes, que representan el 5.5
por 100 de la cifra total
invertida.

Gastos Amortizables
Incluye este concepto, funda-

mentalmente, los gastos de
emision de acciones y obliga-

ciones, que se amortizan den-
tro de los plazos previstos por
las disposiciones legales vi-
gentes.

La Ampliacion de Capital y la
Emision de Obligaciones reali-
zadas durante el Ejercicio han
supuesto unos gastos de 196
y 1.507 millones de pesetas
respectivamente, habiéndose
amortizado en el mismo perio-
do 760 millones, correspon-
dientes en sumayoria a gastos
de emisiones anteriores.

El saldo. segun Balance a 31
de diciembre, asciende a
6.284 millones.

Inmovilizado Financiero

La Compaiiia Telefénica. con
objeto de asegurarselos sumi-
nistros y servicios necesarios
para el desarrollo normal de
sus actividades, participaenel
capital de determinadas Em-
presas. Esta participacion al-
canza afinales del Ejercicioun
valor teorico de 12.799 millo-
nes de pesetas, importe actua-
lizado en base a los respecti-
vos balances de estas Socie-
dades a diciembre de 1980, y
que son las que figuran en el
cuadro precedente.
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BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE
DE LOS ANOS QUE SE INDICAN

971.927.657.195 893.268

Material*

950.385.600 442

875198227 716

Solares
Edificios y Equipos de Fuerza
Instalaciones Telefénicas

29.675839.971
107.938.720.122

1.305.717.324.644

29.056.286.209
102.651.159.660

1.210.5670.966.622

6.591.607.541

1.348.870.020.032

-522.039.061.100

Otro Inmovilizado Matenal 7.857.982.945
Suma 1.451.189.867.682
Menos: Amortizacién Acumulada

del Inmovilizado Material -553.822.898.645
Planta Neta en Servicio 897.366.969.037

Inmovilizado en Curso

53.018.631.405

826.8309658.932
48.367 268 784

Inmaterial

878.470.327

921.993.253

Derechos Irrevocables de Uso y Otros

Menos: Amortizacién Acumulada
del Inmovilizado Inmaterial

2.537.013:327

-1.658.5643.000

2.472600.253

-1.550.607.000

Gastos Amortizables

6.284.455.567

4.823.478.510

Financiero

14.379.030.859

12.325029.426

Participaciones Netas en Empresas
Préstamos al Personal
Fianzas y Depdsitos Constituidos

12.798.583.966
1.458.746.702
121.700.191

11.183.808 437
1.037.806.179
103.414.810

17.994.411.338

Materiales

17.994.411.338

61.322.724.645

Abonados

43.494.093.953

37.954.040.060

Facturado
No Facturado

12.412.224.864
31.081.869.089

10.712.019.951
27.242.020.109

Pagos a Cuenta a Proveedores y Otros
Deudores Diversos

7.598.459.257
10.230.171.435

12.408.711.940
7.455.583.281

13.716.622.245 6.630.564.169
Caja y Bancos 12.680.728.768 4 585.477 846
Remesas de Fondos en Camino 359.243.066 324.720.504
Otras Cuentas Financieras 676.650.411 720.365.819

53.899.413.285 18.648.485.861
Diferencias de Cambio Pend-emes de Liquidacion y otras 24.975795.292 9801015214
Pagos Anticipados e Ingresos Diferidos 3.364.626.877 4.094.732.228
Dividendo a Cuenta 18.680.519. 75 -
Obligaciones Pendientes de Desembolso 12.953.340.000 3.621.650 000
Otras Partidas Pendientes de Aplicacion 1.925.131.241 1.131.088.419

1.118.860.728.708

hE |

e
Ch

31.724.900.610

* Dentro de este epigrate estan incluidas las inversiones realizadas Decreto-Ley 1971961

Afo 1981 - 216.725.887.914 pesetas
Ao 1980 - 202.027.851.540 pesetas

NOTA: Con objeto de hacer homogénea la presentacién del Balance de 1980 con la del de este Ejercicio. se incorporan al
saldo del epigrafe "Diferencias de Cambio Pendientes de Liquidacion y otras”, 286.5 millones de pesetas. que en el Ejercicio
anterior se incluian provisionalmente en "Pagos Anticipados e Ingresos Diferidos™.



Capital Social

240.311.697.000

Reserva Contractual 5.993.047.506
Reserva Voluntaria y Cuenta de Regularizaciéon 282.655.526.465
Reserva para Innovacion Tecnolégica 16.390.678.874
Remanente 45.743.051 26.687.572

Autoseguros para Riesgos
y Diferencias de Cambio 4.536.669.823 4.712.932.0563
Otras Previsiones 1.102.365.270 1.383.854.892

7 Lo Y DIO 7 412.759.093.386 316.947.966.6
Obligaciones en Circulacion 239.523.562.500 206.934.513.500
Préstamos de la Institucién Telefénica de Prevision 9.994.545.430 6.665.5675.771
Préstamos Acogidos Decreto-Ley 19/1961 68.761.116.133 48.216.693.356
Otros Préstamos 1.959.882.368 1.569 360.490
Créditos y Efectos a Pagar vencimiento a mas de

dieciocho meses 92.519.986.955 53.561.823.554

Proveedores 4.424.943.528 1.953.724 896

Créditos y Efectos a Pagar Vto.: hasta 18 meses 59.912.917.899 66 358.321.503
Hacienda Publica 25.527.756.288 20.525.089.007
Orgamsmos de la Se%undad Social 3.469.511.285 3.052.558.678
Préstamos Acogidos Decreto-Ley 19/1961 2.021.900.045 265.968.135
Otros Préstamos 4.038.943 5.218.307
Acreedores no Comerciales 13.115.717.253 4669 548 931
Fianzas y Depdsitos Recibidos 612.930.643 510.085.121
Otros Acreedores 7.635.103.640 5.444 447.287

Y 12.156.495.267 ( 31
Anticipados 12.156.495.267 9.607.431.101

Pagos Diferidos e ngresos

LN

Pérdidas y Ganancias 23877.763.340 23816199 204

316.

D T TR 1.118.860.728.708

e e
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Deudores

Destaca en este grupo el saldo
de la cuenta de Abonados con
un importe de 43.494 millones
de pesetas, de los cuales
corresponden a servicios pres-
tados pendientes de facturar
31.082 millones y a servicios
facturados pendientes de co-
bro 12.412. La cifra total ha
tenido un incremento durante
el Ejercicio del 14,6 por 100.

Sin embargo. su relaciéon con
respecto a los Productos de
Explotacién se mantiene prac-
ticamente invariable, ya que
en 1979 supuso un 21,3 por
100, en 1980 un 22,5, mien-
tras que en 1981 sesituaenel
21,2 por 100. Debe tenerse
en cuenta que la inmoviliza-
cién financiera que supone el
mantenimiento de esta aplica-
cion de fondos, origina la
necesidad de obtener la co-
rrespondiente financiacién com-
plementaria con el consiguien-
te coste financiero.

Cuentas Transitorias

Incluida en este epigrafe, pre-
senta especial importancia la
cuenta Diferencias de Cambio
Pendientes de Liquidacién vy
otras cuyo saldo refleja las
pérdidas futuras potenciales
calculadas al actualizar el va-
lor de los préstamos y deudas
en moneda extranjera a los
cambios de la peseta a final
del affio. Como consecuencia
de la evolucion desfavorable
de nuestra moneda, el saldo
de las cuentas que recogen
este concepto ha experimen-
tado un fuerte incremento, pa-
sando de 9.801 millones de
pesetas a finales de 1980, a
24.976 millones al concluir el
afio 1981.

neta de

Este importe se cubrira con la
prevision acumulada ya exis-
tente y las dotaciones que se
efectiuen en sucesivos Ejerci-
cios, a medida que se vayan
materializando las pérdidas
efectivas al vencimiento de las
deudas.

Los otros dos capitulos signi-
ficativos dentro del epigrafe
«Cuentas Transitorias» corres-
ponden al dividendo ya satis-
fecho, a cuenta de los Benefi-
cios del Ejercicio de 1981, por
un importe de 10.681 millo-
nes, y a las Obligaciones
emitidas en el afio y pendien-
tes de desembolsar al concluir
el mismo, cuyo nominal as-
ciende a 12.953 miliones.

Capital y Reservas

En 31 de diciembre de 1981,
el Capital Social esta repre-
sentado por 480.623.394 ac-
ciones de 500 pesetas no-
minales cada una, lo que
supone un valor escriturado
de 240.311.697.000 pesetas.

En el Ejercicio ha tenido lugar
una Ampliacién de Capital en
la proporcion de una accidon
nueva por cadaocho antiguas,
liberadas en su 50 por 100, lo
que supuso una aportacién
los accionistas de
13.351 millones de pesetas., y
un incremento nominal de la
cuenta de Capital de 26.701
millones.

El volumen global de las
Reservas alcanza la cifra de
305.085 millones, lo que
representa el 55,1 por 100 de
los Recursos Propios.

La variaciéon de las Reservas se
ha debido fundamentalmente
al incremento de la Reservade
Innovacién Tecnolodgica, por
2.760 millones, yaladisminu-
cion de los ya mencionados
13.351 millones correspon-
dientes a la parte liberada
sobre el nominal de la Amplia-

cién de Capital del Ejercicio.
aplicados a la Cuenta de
Regularizacion.

Deudas a Plazo Largo y Medio

El endeudamiento ha experi-
mentado un notable incre-
mento durante el Ejercicio de
1981. En 31 de diciembre, el
importe global con venci-
miento a largo y medio plazo
asciende a 412.759 millones,
con un crecimiento del 30,2
por 100 respecto a la cifra de
1980.

Debe tenerse presente que en
este incremento han influido
dos circunstancias que se han
manifestado en este Ejercicio
con especial intensidad: la
elevada cifra pendiente de
desembolsar correspondiente
a la Emisién de Obligaciones
de 1981, yla actualizacion del
valor de nuestra deuda exte-
rior, como consecuencia de la
fuerte pérdida en la cotizacion
de nuestra moneda respecto a

as principales divisas.

ANALISIS DE LA CUENTA DE
PERDIDAS Y GANANCIAS

Como caracteristicas mas se-
flaladas de la evoluciéon de la
Compadiia, en su aspecto
economico. deducidas del ana-
lisis de la Cuenta de Pérdidasy
Ganancias e informaciones
complementarias, podemos re-
saltar en primer lugar el
incremento en un 22,3 por
100 de los gastos totales en
relacion con el Ejercicio ante-
rior, ocasionado principalmen-
te por el aumento registrado
en los Gastos Financieros de
un 40.2 por 100, en los
Gastos de Personal. de un
15.6 por 100, y en Trabajos.
Suministros y Servicios Exte-
riores de un 14,9 por 100.



COMPOSICION DEL BALANCE
POR GRUPOS REPRESENTATIVOS
millones de pesetas

ACTIVO| PASIVO
1981 1981
1118.861 A 7 1118.861
‘ -
( 1980 f
991188 \
P )
|
1980 ‘ 1
991188 \ ‘
/ T S \ '
! INMOVILIZADO | FINANCIACION BASICA |
i [ 971928 { 966.102 1
893269 Lo | 854979 jj SO80X
90,12% 86,26 % ‘
Material 1504.209 Capital y Reservas 545397
Inmaterial 2537 Aport. ajenas no reemboisables 2307
Gastos Amortizables 6284 Previsiones 5639
Financiero 14379 | Deudasa plazo largoy medio 412.759 |
|
menos:
AMORTIZACIONES 555481
|
i

112.393
134 % &
& e———.
| ACTIVO CIRCULANTE Q—-— | PASIVO CIRCULANTE
146933 R e ; 128.881
| 13,183% n,52%
23816
[ 240%
\ | |
RESULTADOS
23.878
213 %
Activo circulante Pasivo circulante
Existencias 17994 Deudas a Plazo Corto 116725
Deudores 61.323 Cuentas Transitorias 12.156

Cuentas Financieras 13.717
Cuentas Transitorias 53.899
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ANO 1981
Total Pesetas

GASTOS DE PERSONAL
TRABAJOS. SUMINISTROS Y SERVICIOS EXTERIORES
GASTOS FINANCIEROS

TRIBUTOS

GASTOS DIVERSOS

99.134.157.673
19.089.506.602
46.419.735.024
12.269.162.907

847.8568.924

85. 730 436. 224

16.614.350.654
33.111.740.615
10.107.266.880

786.682.759

AMORTIZACION PLANTA TELEFONICA

56.674.048.321

46.193.200.123

Con Cargo a Resultados
Con Cargo a Cuotas de Conexion y Oxros

40.374.802.064
16.299.246.257

32.239.874.350
13.953.326.773

AMORTIZACION GASTCS DE EMISION Y OTROS

760.418.264

5659.980.407

DOTACION PREVISIONES

3.603.909.680

2.222.474.647

Diferencias en Cambio Extranjero
Autoseguros y Otros

3.000.000.000
603.909.680

1.5600.000.000
722.474.647

BENEFICIO NETO

23.877.763.340

262.676.560.735

INGRESOS DE EXPLOTACION POR PRESTACION
DE SERVICIOS

INGRESOS FINANCIEROS

SOBRETASAS

204.855.413.659

941.675.973
1.851.557.156

23.816.199.204

168.454.448.002

640.644.004
1.787.757.646

TRABAJOS REALIZADOS POR LA EMPRESA PARA
SU INMOVILIZADO

37.646.278.643

33.5612.859.633

Mano de Obra, Materiales e Indirectos
Intereses Cargados a la Construccion

32.955.921.712
4.690.356.931

29.150.289.035
4.362.570.598

OTROS INGRESOS

1.082.489.147

793.296.455

Suma
CUOTAS DE CONEXION Y OTROS (con aplicacién
especifica para dotar Amortizaciones}

246.377.314.478

16.299.246.257

205.189.005.740

13.953.325.773

Toau e2evese073s 219142391813

OS DEL EJERCICI

D APROBADA POR
ANO 1981

Remanente E;ercucao anterior 45.743.051 26.687.572
Beneficios del Ejercicio 23.877.763.340 23.816.199.204
TOTAL A DISTRIBUIR 23.923.506.391 23.842.886.776
DISTRIBUCION
Dividendo a cuenta del 5 por 100 a las acciones nu-

meros 1 al 427.220.795, puesto al pago el 5 de

dictembre de 1981 y 17 de enero de 1981,

respectivamente 10.680.519.875 10.680.519.875
Dividendo complementaric del 6 por 10C alas mis-

mas acciones. pendiente de aprobacién el de

1981y puesto al pago el 6 de juhio de 1981 el de 1980 12.816.623.850 12.816.623.850
TOTAL POR DIVIDENDOS 23.497.143.725 23.497.143.725
A reserva contractual 400.000.000 300.000.000
A cuenta nueva 26.362.666 45.743.051

Z023 508,351 [T EaaezEsE776]




COMPOSICION DE LA CUENTA
DE PERDIDAS Y GANANCIAS
POR GRUPOS REPRESENTATIVOS

miliones de pesetas

GASTOS! INGRESOS
1981 1981
262677| 262677 e
TRABAJOS, SUMINISTROS =
Y SERVICIOS EXTERIORES® | - s
19937 | o
759% l
t |
=~
i
|
i
GASTOS | INGRESOS DE EXPLOTACION POR
DE PERSONAL PRESTACION DE SERVICIOS
85730 99134 204 855
3912% 37,74% 77.99%
!
| |
It E—— 1
| — | *
' l
1 | |
AMORTIZACION g
PLANTA TELEFONICA -
AMORTIZACION GASTOS | g |
EMISION Y OTROS g‘
DOTACION PREVISIONES g £ |
72792 BENEFICIO BRUTO g 2| |
3322% 8496 & =
L 32.33% g '8 l
! 33513
| 2 § |
i§
| |
aame ™ '
1511% L
\ 1007 GASTOS TRABAJOS REALIZADOS
461%
L481% | | FINANCIEROS POR LA EMPRESA
46420 PARA SU INMOVILIZADO
17,67% 37646
¢ g 14,33%
' CUQTAS DE CONEXION
| Y oTRos
* 16.299
\ TRIBUTOS " T“'””
12. ' :
b y v = I

* incluye 848 milones
5 No I‘[‘IJ’.\' la )\"' e

correspondientes

96425

- 12269

-23497

) - 4062
Reserva innovacon Tecnologica + 2760
Cash Flow Neto 59.357

1 Gastos Diversos
s de Emision

1980

_]’_/1219.142

168454
76,87%

OTROS INGRESOS
1.48%
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Como en Ejercicios anteriores,
se ha reforzado en la medida
de lo posible la politica de
autofinanciacion, que se con-
creta en una dotacidn para

Amortizaciones de 56.674 mi-

llones de pesetas. lo que re-
presenta un incremento del
22.7 por 100, sobre el Ejerci-
cio anterior, y en otra para
Previsiones de 3.604 millo-
nes, con un crecimiento del
62.2 por 100.

Frente a este comportamiento
de los gastos, los Ingresos de
Explotacion han sido de
204.855 millones de pesetas,
lo que supone un aumento
relativo del 21,6 por 100,
respecto a 1980. El Beneficio
Neto de 1981 se ha situado
cuantitativamente en cifras
similares a las del Ejercicio
anterior.

La variacidn registrada por los
indicadores econémicos en el
Ejercicio se concreta, por una
parte, en el aumento de los
Indices de Rotacion, tanto en
su relacién de Ingresos de
Explotacion sobre Activo To-
tal, como en la de Ingresos de
Explotacién sobre Activo Fijo
que se sittan al finalizar 1981
en el 18,3y 21.1 por 100
respectivamente, frente a un
17 y 18.9 en el afio anterior.

Por otra parte, el Indice de
Productividad. relacion entre
los Ingresos de Explotacion y
los Gastos de Personal. ha
sido de 2,1 mientras que en
1980 fue de 2.

El Cash Flow neto o autofinan-
ciacion, conceptos equivalen-
tes medidos por la dotacién
para Amortizaciones mas la

variacién liquida de los Fon-
dos de Reserva y Prevision, ha
experimentado un crecimien-
to del 21,9 por 100 en el
Ejercicio.

La rentabilidad, medida por la
relacion entre el Cash Flow
neto y la cifra de Capital
desembolsado, se sitia en el
24,7 por 100 frente al 22.8
por 100 del Ejercicio anterior.

Frente a esta evolucién favora-
ble, la relaciéon entre el Cash
Flow e Ingresos de Explota-
cién se mantiene en un 29 por
100, relacion similar a la del
Ejercicio precedente.

A continuacion se analizan y
comentan de forma individua-
lizada cada uno de los capitu-
los que configuran la cuenta
de Pérdidas y Ganancias.

Gastos de Personal

En 1981 este concepto ha
supuesto 99.134 millones, lo
que representa un 48.4 por
100 sobre los Ingresos de
Explotaciény un 41.5por 100
sobre los'Gastos Totales de la
Compaiiia.

En relacion con el Ejercicio
anterior, los Gastos de Perso-
nal han experimentado un
incremento global del 15.6
por 100.

Como elementos mas signifi-
cativos de este incremento,
destacan las Cargas y Atencio-
nes Sociales con un aumento
del 20,5 por 100, y las Remu-
neraciones con un 16,4 por
100.

Dentro de este ultimo concep-
to debe mencionarse que un
13 por 100 se debe a la
aplicacién del Convenio Co-
lectivo y el 3.4 por 100
restante, al incremento de
plantilla y desarrollo vegetati-
VO.

Trabajos, Suministros y Ser-
vicios Exteriores

Recoge este concepto los
costes de adquisicion de bie-
nes y el uso de servicios no
imputables a inversién, que en
el Ejercicio han ascendido a
19.090 millones, lo querepre-
senta un incremento del 14,9
por 100 respecto a 1980.

Este aumento, similar alindice
de coste de la vida, refleja el
esfuerzo de racionalizacién
del gasto realizado por la
Compaiiia para absorber los
incrementos de algunos capi-
tulos como energia. combus-
tible, uso y arrendamientos de
sistemas de telecomunicacion,
que han sido muy superiores
al citado indice.

Gastos Financieros

Como ya se ha puesto de
manifiesto en Ejercicios ante-
riores, este capitulo tiene una
significacién decisiva en el
comportamiento econdémico
de la Compafiia, habida cuen-
ta de su particular estructura
de financiacion.

A las ya tradicionales circuns-
tancias que originan el pro-
gresivo incremento del en-
deudamiento y consecuente-
mente de los costes financie-
ros, limitada autofinanciacién
y situacion bursatil que no
permite realizar Ampliaciones
de Capital en condiciones
normales, se han unido este
afio circunstancias que han
motivado un importante In-
cremento en l0s costes.

El total de gastos por este
concepto se eleva a 46.420
millones de pesetas que, com-
parados con los 33.112 del
Ejercicio precedente, supo-
nen un incremento del 40,2
por 100.



FINANCIEROS ' !
EN EL ULTIMO
QUINQUENIO
mies de

millones de pesetas

* Remuneraciones
y Cargas Sociales
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Intereses de Obligaciones 18.029 21.492 19.2
Intereses de Créditos y Présta-

mos Exteriores 5.983 11.400 90.5
Intereses de Efectos de Proveedo-

res y Contratistas 4.700 6.867 46.1
Intereses de Créditos y Préstamos

Nacionales 2.480 3.874 56.2
Gastos de Préstamos y Créditos 1.114 1.449 30,1
Intereses de Fondos Sociales

Diversos 806 1.337 65,9

TOTAL 33.112

46.419 40.2

Un analisis de los distintos
conceptos que componen es-
te capitulo pone de manifies-
to. fundamentalmente, incre-
mentos del 90.5 por 100 en
la cifra de Intereses de Crédi-
tos y Préstamos Exteriores. y
del 56,2 por 100 en la de Cré-
ditos y Préstamos Nacionales.

El desplazamiento hacia estas
fuentes de finamciacién, ob-
viamente mas caras que las
restantes, motivado por la
insuficiente cobertura de nues-
tra ultima Emisién de Obliga-
ciones y por la fuerte inciden-
cia en la subida de cotizacion
de las principales divisas con
que nos financiamos, haongi-
nado, entre otras causas, di-
chas elevaciones en los Gas-
tos Financieros.

Tributos

Con arreglo a lo estipulado en
la Base Séptima del Contrato
suscrito con el Estado. la
Compaiiia satisface al Tesoro
Publico un Canon del 6 por
100 de los ingresos derivados
de la prestacion del servicio.

En 1981, los Tributos alcanza-
ron la cifra de 12.269 millo-
nes de pesetas, de los que
12.241 millones correspon-
den al Canon.

Amortizaciones

La Amortizaciéon del Inmovili-
zado Material e Inmaterial en
1981 ha alcanzado la cifra de
56.674 millones de pesetas.
Esta cifra se compone de
40.375 millones con cargo a
Resultados y de 16.299 pro-
cedentes de Cuotas de Cone-
xién y Otros. Por disposicion
oficial, este ultimo compo-
nente, tal como figura en la
cuenta de Pérdidas y Ganan-
cias y en el Cuadro de Finan-
ciacion, tiene por destino el
Fondo de Amortizacion.

Afinales de 1981 la Amortiza-
cidn Acumulada del Inmovili-
zado Material alcanza la cifra
de 553.823 millones, lo que
representa el 39 por 100 del
valor bruto de las Instalacio-
nes en Servicio. deducido el
correspondiente a Solares. En
1980 esta cifra supuso el
39.6 por 100.

% de A

La Planta Desmontada., es
decir, retirada del servicio
sigue una linea marcadamen-
te ascendente respecto a las
cifras de Inversion anual. Tal
relacion ha pasado del 8.9
por 100 en 1976 al 16,5 por
100 en 1980 vy al 18.8 en
1981, lo que da una idea del
progresivo aumento de la
inversidn necesaria para efec-
tuar la reposicion estricta de
las instalaciones retiradas del
Servicio.

La dotacion al Ffondo de
Amortizacion supone este afio
el 4,4 por 100 de la planta
media amortizable, porcenta-
je aun lejano del 7 por 100
autorizado por la Delegacién
del Gobierno en la Compaiiia,
de dificil alcance mientras
continte el actual desequili-
brio entre tarifas y costes
reales.

Previsiones

La progresiva debilidad de
nuestra moneda frente a la
cotizacién de las principales
divisas integrantes de la fi-
nanciacion exterior ha sido
patente a lo largo de 1981.
Asi, el retroceso de cotizacion
frente al Dolar USA fue del
22,9 por 100, frente al Franco
Suizo del 19,7 por 100y fren-
te al Marco Alemandel 5,7 por
100. Ello ha motivado un au-
mento de las potenciales pér-
didas futuras, por lo que se ha
efectuado una dotacion de
3.000 millones de pesetas. lo
que representa un aumento
del 100 por 100 respecto ala
dotacion del Ejercicio anterior.



La pérdida real registrada
durante 1981 ha sido de
3.811 millones, un 39,3 por
100 méas que en 1980, siendo
los componentes:

Reembolso de créditos

externores ........cceevevveennn. 3.753
Financiaciéon de
proveedores.............ccceee. 342
Intercambio de tréafico

Y OtrOS oo —284

En lo que se refiere al aparta-
do «Autoseguro para Ries-
gos», la dotaciéon efectuada
en el Ejercicio ha sido de 604
millones de pesetas.

Ingresos de Explotacién por
Prestacion de Servicios.

La cifra de Ingresos de Explo-
tacion relativa a 1981 fue de
204.855 millones de pesetas,
lo que supone un incremento
del 21.6 por 100 respecto al
Ejercicio anterior.

Los conceptos mas significa-
tivos que constituyen dicha
cifra son: Servicio Automatico
Nacional, 102.295 millones,
que representa el 49.9 por
100; Cuotas de Abono, 55.059
millones, equivalente al 26,9
por 100, y Servicio Interna-
cional, 28.041, que supone el
13,7 por 100; conceptos
todos ellos cuya proporcion
en relacién con los Ingresos
de Explotacion es similar a la
del Ejercicio anterior. a excep-
cién del citado Servicio Inter-
nacional que disminuye en un
0.8 por 100.

1977
1978
1979
1980
1981

74.593
91.239
93.035
115.839
131.763

22.895
31.383
34.731
46.193
56.674

BONAS
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CUADRO DE FINANCIACION ANUAL EJERCICIOS 1980 -1981

GRUPQO 1. FINANCIACION BASICA
Cancelacion de préstamos recibidos
y otros débitos a medio y largo plazo 18.683.574.941 22.008.721.778
® Obligaciones recogidas para
amortizar 2.503.051.000 4.003.712.000
* Previsiones yfondos de autoseguros 457.851.852 676.973.014
GRUPO 2. INMOVILIZADO
* Material 131.753.485.047 115.838.633.494
* Inmateral 64.413.074 7.052.600
* Gastos amortizables 2.221.395.321 1.234.384.288
¢ Financiero 1.634.243.882 378.275.403
* Fianzas y depdsitos constituidos 18.285.381 20.412.012
* Préstamos al personal 420.940.523 267.597.750
GRUPQO 3. EXISTENCIAS
* Materiales y enseres 2.172.385.339 2.015.323.534
GRUPO 4. DEUDORES Y ACREEDORES POR OPERA-
CIONES DE LA EXPLOTACION Y OTRAS
e Cuentas a cobrar de abonados 6.385.601.825 9.652.828.624
* Deudores diversos 2.774.588.154 230.546.460
* Creéditos y efectos a pagar. venci-
miento hasta dieciocho meses 2.293.485.501 -
GRUPO 5. CU[-NTAS FINANCIERAS

Obligacionistas - Pendiente de

desembolsar emisién 1981
Pendiente de de-
sembolsar emisién 1980

Obligacionistas -

Caja y Bancos

Otros acreedores
Dividendos 1979
DCiwvidendos 1980

Como viene sucediendo en
Ejercicios anteriores. el creci-
miento real de los Ingresos de
Explotacién. 13 por 100, es
inferior al incremento aparen-
te, 21,6 por 100, vy denota

que las  autorizaciones de
aumentos de tarifas, se tradu-
cen, por demora en la apro-

bacién de las mismas, en
aumentos inferiores a los
publicados.

La explicacién de este feno-
meno es la siguiente: una
parte de dicho incremento se
debe a que los Productos de
1980 recogieron Unicamente
la actualizacion de tarifas

Dividendo a cuenta 1981
Remesas de fondos en camino

en los 0ltimos seis meses y
medio de aquel afio y por lo
tanto proyectaron un efecto
de crecimiento aparente al
compararlos con los Ingresos
de Explotacion de 19 i
dicha actualizacion se hubie-
se realizado a principios de
1980, el incremento real seria
unicamente del 13 por 100.
Del porcentaje anterior un
5.4 por 100 se debe al

8.095.260.922

12.953.340.000 -

3.621.650.000

416.949.582
21.539.048.410

324.607.262

crecimiento del ndmero de
abonados y lineas en servicio,
y tan solo el 7,6 por 100 a la
revision de tarifas aprobada el
11 de marzo de 1981,

La incidencia de la citada revi-
sion de tarifas sobre los
Ingresos de Explotacién de
1981 se sitla en el 6.6 por
100, muy inferior a la autori-
zada, que fue cercana al 10
por 100. Esto se debe funda-



GRUPO 1.

FINANCIACION BASICA

Aportaciones de los accionistas por
aumento de capital

Reservas y remanente

Emision de obhgaciones
Aportaciones 3jenas no

13.350.649.750
3.140.512.632
35.092.100.000

3.160.737.729
28000 000 000

reembolsables 192.605.287 46.557.196
e Préstamos recibidos y otros débitos
a medio y largo plazo 56.429.714.109 50.923.772.180
® Institucion Telefonica de Prevision 3.328.969.659 2.569.352.402
GRUPO 2. INMOVILIZADO
e Amortizacion Planta Telefénica 56.674.048.321 46.193.200.123
® Amortizacion de gastos de emision
y otros 760.418.264 559.980.407
GRUPO 4. DEUDORES Y ACREEDORES POR OPERA-
CIONES DE LA EXPLOTACION Y OTRAS
Créditos y efectos a pagar. venci-
miento hasta dieciocho meses — 12.504.252.112
* Entdades publicas 5419.619.888 6.102.532.212
* Pagos diferidos e ingresos
anticipados 5.532.073.536 1.791.581.529
® Proveedores 7.281.471.315 843264837
GRUPO 5 CUENTAS FINANCIERAS

Obhgacionistas. Desembolso del res-
to de la emision de 1979 —_

Caja y Bancos

Otros acreedores
Dmvidendos 1980
Dividendos 1981

Acreedores no comerciales

Remesas de fondos en camino

Obligacionistas. Desembolso del res-
to de la emision 1980

3.621.650.000

8.446.168.322
3.833218.708

23.497.143.725 _
9.192.846 s

1.516.790.000

3.608.955.506
918 596 253

23.497.143.725

mentalmente a la contraccion
de la demanda de servicios,
tales como el Automdtico
Nacional. cuyo promedio de
pasos por linea ha disminuido
en un 3.1 por 100 con rela-
cion al Ejercicio anterior.

La fecha en que se autorizd la
ya reiterada revision de tarifas
ha supuesto para la Compa-
fiia una disminucidén en los
Ingresos esperados cercana a
los 3.400 millones. lo que ha
provocado. entre otros efec-
tos: primero, el mantenimien-
to. en términos cuantitativos.
de la cifra de Beneficio Neto
respecto a 1980. y segundo

un desequilibrio respecto de
las previsiones de tesoreria vy,
en consecuencia, la necesi-
dad. como ya se ha expuesto
en otro apartado, de acudir a
financiacion complementaria
no prevista, que ha repercuti-
do negativamente en los gas-
tos financieros.

Conviene también hacer men-
ci6n de que si bien la fecha de
autorizacion fue en marzo de
1981, sus efectos financieros
no se manifestaron plena-
mente hasta los meses de
junio y julio, en que fueron
puestos al cobro los recibos
?ue incluian las nuevas tari-
as.

Trabajos Realizados por la
Empresa para su Inmovilizado

La participacion del personal
de la Compafiia en trabajos
directamente relacionados con
la inversion. ha supuesto du-
rante el pasado Ejercicio la
aplicacion de 32.956 millo-
nes, equivalente al 27.5 por
100 del total de los gastos
generales.
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Merece especial mencion el
descenso continuado que es-
te porcentaje ha sufrido en los
ultimos anos, pasando del
31,2 por 100 en 1976 al ya
mgegcionado 27.5 por 100 en
1981.

La repercusion a inversiones
por Intereses Cargados a la
Construccion ha ascendido
a 4.680 millones.

PROPUESTA DE DISTRIBU-
CION DE BENEFICIOS

En 1981 se ha obtenido un
Beneficiode 23.877.763.340
pesetas. de cuyo importe
se somete a la Junta General
de Accionistas la siguiente
Propuesta de Distribucion:

1.2 Satisfacer un dividendo
global del 11 por 100 a
los accionistas, 1o que
supone el pago de un 6
por 100 en concepto de
dividendo complementa-
rio. ya que con fecha 5
de diciembre de 1981, se
hizo efectivo un dividendo
a cuenta del 5 por 100.

2.2 Efectuar una dotacién ala
Reserva Contractual por
un importe de 400 millo-
nes de pesetas.

Dejar como Remanente
del Ejercicio el importe de
26.362.666 pesetas.

CUADRO DE FINANCIACION

Durante el Ejercicio de 1981
la obtencién de recursos fi-
nancieros basicos. junto a los
generados por la propia acti-
vidad de la Compa#fia, han
totalizado la cifrade 167.751
millones de pesetas.

Como ya ha quedado expre-
sado., el desembolso neto
efectuado por los accionistas
con motivo de la Ampliacién
de Capital ha sido de 13.351
millones.

Se han emitido Obligaciones
por un importe global de
35.092 millones de pesetas.
de los que 4.092 millones han
sido colocados en el mercado
europeo através de la Bolsade
Luxemburgo. Al finalizar el
Ejercicio quedaban pendien-
tes de desembolso Obligacio-
nes por un importe de 12.953
millones.

Los préstamos y créditos ob-
tenidos a largo y medio plazo
han totalizado 56.430 millo-
nes, cifra superior enun 10.8
por 100 a la obtenida en el
Ejercicio anterior.

La autofinanciacion, que se
sitta en 59.357 millones de
pesetas, estd constituida por
las dotaciones al Fondo de
Amortizacion, 56.674 milio-
nes; por el incremento de
3.141 millones experimenta-
do en las Reservas, y por la
disminucion neta de 458 mi-
llones de las Previsiones vy
Fondos de Autoseguro. Su
importe global ha tenido un
aumento del 21,9 por 100
sobre la cifra obtenida en
1980.

La aplicacion de los recursos
anteriores se ha dirigido en
primer lugar a la amortizacion
de los recursos obtenidos a
largo y medio plazo y ha
supuesto 21.187 millones, de
los que 18.684 corresponden
a préstamos y créditos obteni-
dos y 2.503 a la amortizacidn
de Obligaciones.

La financiacidén de las Inver-
siones Materiales ha supues-
to la aphcacion de 131.753
millones.

Del mismo modo se han in-
movilizado recursos por un im-
porte global de 4.359 millo-
nes de pesetas. coste de las
Inversiones Inmateriales y Fi-
nancieras y de los Gastos de
Emisién de Acciones y Obli-
gaciones.

El flujo de las operaciones co-
rrientes que han tenido lugar
a lo largo del Ejercicio econd-
mico ha supuesto el aumento
de 11.214 millones en ¢l fon-
do circulante de la Compadia.

INVERSION Y
FINANCIACION

La cobertura del programa de
inversiones del afio, exigié un
esfuerzo importante de cara a
la consecucion de una finan-
ciacion adecuada al mismo.
Los recursos obtenidos pro-
cedieron, junto con los gene-
rados via autofinanciacion, de
las fuentes vya tradicionales
para la Compafia. es decir:
Mercado de Valores. Mercado
Exterior y Financiacién por
parte de las Entidades de
Crédito.

Autofinanciacion

Los recursos autogenerados
quedaron por debajo de la
previsidén inicial, entre otras
razones, porque la subida de
tarifas no se ajusté a la
hipétesis establecida, ni en
tiempo ni en volumen.

Debido a ello, la autofinancia-
cién soélo cubrié un 45,1 por
100 de la inversion en instala-
ciones.

Mercado de Capitales

St el afio pasado la Boisa
conocid una recuperacion de
las cotizaciones, en el Ejerci-
cio de 1981 se ha vuelto a
repetir este hecho, con un
nuevo factor a considerar,
como es el espectacular au-
mento del volumen de titulos



contratados. La Bolsavarecu-
perando su pulso de merca-
do. acorde con 'la mayor
confianza de los ahorradores,
volviéndose a valorar los fac-
tores clasicos de liquidez,
rentabilidad y seguridad.

Por lo que respecta a la
accion telefonica, al terminar
el afio, su indice particular se
situd en 119,03, algo mas
bajo que el Indice General de
la Bolsa, pero aceptable si con-
sideramos que es el tercer
ano consecutivo en que la
accién termina con ganancia.
A lo largo del afio se han
pagado tres cupones de divi-
dendo: el 17 de enero, 21.25
pesetas, el 6 de julio, 25,50
pesetas. y el b de diciembre
21,25 pesetas.

El Indice General finalizd en
1981 en la cota del 124,08,
resultado satisfactorio si te-
nemos en cuenta que la tasa
de inflacion ha tenido una
tendencia descendente y las
Sociedades, en su mayoria,
han mantenido los dividen-
dos. Este curso favorable, uni-
do a las ventajas fiscales,
decidieron a las -Sociedades
Emisoras a lanzarse a Amplia-
ciones de Capital en condi-
ciones realmente ventajosas
para los accionistas, entre las
cuales figurd la de nuestra
Compafnia, liberada en un 50
por 100, que obtuvo una aco-
gida favorable y la suscrip-
cién completa.

Se inici6 la Ampliacion de Ca-
pital el 9 de noviembre, en la
proporcién de una por ocho,
incrementandose el capital en
26.701,3 millones de pesetas,
representadas por 53.402.599

acciones de 500 pesetas no-
minales cada una. La opera-
cién se desarrollé en un clima
altamente favorable, con una
demanda de derechos de sus-
cripcidon espectacular que man-
tuvo la cotizaciéon del mismo,
casi constantemente alrede-
dor de su valor teodrico, reba-
sandolo en algunas ocasio-
nes.

En el mes de febrero se
emitieron Obligaciones por
valor de 31.000 millones de
pesetas, 3.000 millones mas
que en 1980, las cuales
fueron puestas en circulacion
en dos ocasiones, la primera
por 13.000 millones vy la
segunda por 18.000 millo-
nes. El tipo de interés nomi-
nal al que se realizd6 la Emi-
siéon fué del 13,75 por 100
pagadero semestralmente. El
plazo de amortizacién es de
10 afios.

Financiaciéon Exterior

Se formalizaron durante el
ano 1981 créditos extranje-
ro$ por un importe equivalen-
te a 225 millones de Ddlares
USA, si bien parte de estos
fondos fueron utilizados por
la Compafia en los primeros
dias del afio 1982. En total se
realizaron cuatro operaciones
financieras: dos préstamos
sindicados, un préstamo ban-
cario directo y una emisién en
el mercado suizo de coloca-
ciones privadas.

En 1981, los mercados finan-
cieros internacionales se ca-
racterizaron por las fuertes
oscilaciones de los tipos de

interés, que alcanzaron sus
cotas mas altas en el periodo
comprendido entre los meses
de mayo y octubre. Ejemplo
significativo de este compor-
tamiento lo tenemos en la
evolucion del LIBOR del Doélar
USA a 6 meses. que es el tipo
de interés mas frecuentemen-
te utilizado en el mercado
internacional de préstamos
sindicados a medio y largo
plazo, y que fluctud a lo largo
del afio entre un maximo de
19 5/8 por 100 y un minimo
de 12 374 por 100.

La inestabilidad de los tipos
de interés no fue impedimen-
to para el desarrollo de las
transacciones financieras in-
ternacionales, porque segun
estimaciones de alta fiabili-
dad. las emisiones de bonos
en el mercado internacional
crecieron un 27,6 por 100y
los préstamos sindicados un
69.7 por 100. respecto del
afio anterior. El crecimiento de
este Ultimo mercado se ha
debido, en su mayor parte, a
la gran actividad de las em-
presas americanas, que han
obtenido créditos por valor de
54.200 millones de Dolares
frente a 6.700 millones el afio
precedente.

Ante la evolucidon de los
mercados internacionales, la
Compafiia ha reducido la can-
tidad de recursos financieros
demandados al exterior v,
teniendo en cuenta el riesgo
de cambio y los elevados
tipos de interés de las divisas
en los mercados financieros
internacionales, ha acudido
con extrema cautela a los
mismos, reduciendo la’ can-
tidad de recursos solicitada y
optando por operaciones con
tipos de interés fijo. que
reducen la incertidumbre so-
bre el coste final de la opera-
cidén y permiten conocer, des-
de el origen. al menos en una
parte, su incidencia en la
Cuenta de Resultados.
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Durante 1981
la Bolsa fue recuperando
su pulso de mercado.

Financiacion Bancaria

La financiacién aportada por
las Entidades de Crédito, se
ha incrementado de forma
importante durante 1981. El
volumen de fondos incorpo-
rados en el afio, en términos
netos, ascendid a 16.366
millones de pesetas.

Como caracteristica funda-
mental de esta financiacion,
debe sefialarse la mejora en
sus plazos. Asi, operaciones
gue habitualmente se formali-
zaban a corto plazo, como es
el caso de las podlizas de
crédito, han pasado a medio
plazo; por otra parte, la aco-
modacién paulatina de la
Banca al coeficiente de finan-
ciacion a largo plazo. ha
incidido de forma muy positi-
va en la formalizacion de
nuevos préstamos. Estas dos
circunstancias han determi-
nado una mejora importante
en la estructura financiera de
la Compaiiia.

No ha tenido la misma evolu-
cion la financiaciéon que las
Entidades de Crédito aportan
a través del descuento de
efectos de Bienes de Equipo.
La razén fundamental de la
pérdida de esta linea de
financiacion ha sido el des-
censo durante 1981 en el
coeficiente de inversion de la
Banca. El total de efectos de
este tipo descontadosen 1981,
fue de 5.868 millones. es
decir, 5.449 millones menos
que en el pasado afo, y
ha representado el 4,45 por
100 sobre la inversion del
Ejercicio.



CENSURA
DE CUENTAS

Informe de los Accionistas
Censores de Cuentas

Los accionistas, DON JOSE PITA GARCIA y

DON ESTEBAN AGUIRRE ARTEAGA, designados Censores
de Cuentas para el Ejercicio correspondiente al afo
1981, por la Junta General Ordinaria de la Compaiiia
Telefénica Nacional de Espafia, S.A., celebrada el dia
5 de junio de 1981, manifiestan haber analizado la
Memoria, Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias
de dicho Ejercicio, encontrandolos conformes con los
asientos contables y justificantes comprobados, por lo
que estiman que reflejan razonablemente la situacion
patrimonial y financiera de la Empresa, en razén de lo
cual proponen su aprobacién a la Junta General.
Ordinaria.

Asimismo consideran que es acertada la propuesta de
distribucion de beneficios y responde a los resultados
obtenidos en el Ejercicio.

Y para que conste, firmamos el presente Dictamen

en Madrid a catorce de mayo de mil novecientos
ochenta y dos.

José Pita Garcia Esteban Aguirre Arteaga



Informe de los Censores
Jurados de Cuentas

DON JUAN MANUEL OSORIO GARCIA y
DON ENRIQUE FERNANDEZ PENA,
miembros de numero del Instituto de
Censores Jurados de Cuentas de
Espafia, en cumplimiento de la funcién
que les ha sido encomendada por el
Consejo de Administracién de la
Compariia Telefénica Nacional de
Espafia, han examinado el Balance de
Situacién de dicha Compafiia a 31 de
diciembre de 1981, asi como la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias y el Cuadro de
Financiacién correspondientes al
Ejercicio de 1981.

Del citado exdmen se desprende
nuestro informe nimero 1/1982, del
cual, forman parte el Dictamen que
emitimos y los comentarios y
observaciones que transcribimos a
continuacion.

En relacién con la propuesta que se
formulaba en nuestro anterior informe
sobre preparacién del Balance Social
de la Compaiiia, hemos tenido
oportunidad de comprobar que se
encuentra en tramite de elaboracién el
correspondiente a 1981,

1. Comentarios Generales

1.1. Las cifras del Balance de
Situacién y Cuenta de Pérdidas y
Ganancias auditadas proceden de los
Libros y Registros Contables.
principales y auxiliares de la Compadia,
cuyas anotaciones se encuentran
adecuadamente justificadas por la
correspondiente documentacién, segun
se ha deducido de cuantos muestreos
se han efectuado durante los meses de
diciembre de 1981 y de enero a abril
de 1982.

1.2. En el Libro de Balances, numero
3. de la Compaiiia, legalizado el 30 de
mayo de 1973, con el nimero 8.756,
figuran los Balances de comprobacién
de sumas y saldos a 31 de marzo de
1981 (péginas 71y 72). 30 de junio
{paginas 73 y 74), 30 de septiembre
{paginas 75 y 76). 31 de diciembre
{péginas 77 y 78) y el Balance de
Situacién a 31 de diciembre. en la
pagina 79.

1.3. En el Libro Diario. numero 23, de
la Compafiia. legalizado. el 5 de agosto
de 1977, con el numero 11.882, figura
en cada mes el resumen de las
operaciones realizadas. Se inicia el
Ejercicio en la pagina 467, con el
asiento de apertura al 1-1-81 y finaliza
en la pagina 486 con el asiento de
cierre al 31-12-81.

1.4. Los desgloses analiticos e
informes. que mensualmente se
preparan con el maximo detalle por el
Departamento de Intervencién de la
Compariia y sus servicios de Inspeccion
y Auditoria Interna —continuando éste
ultimo su proceso de
perfeccionamiento—, han sido
considerados para juzgar, conjuntamente
con las comprobaciones directas
realizadas. el grado de garantia en la
veracidad que ofrecen las cifras
econémicas y financieras examinadas.

2. Comentarios al Balance

2.1. Inmovilizado Material. Las cuentas
de este grupo han tenido durante el
Ejercicio un aumento de 131.753
millones de pesetas.

Este afio. el Inmovilizado no ha sido
revalorizado.

La cifra de nueva inversién en
Inmovilizado Material, que por 131.753
millones de pesetas figura en el Cuadro
de Financiacién anual, procede
fundamentalmente de adquisiciones,
obras contratadas con terceros e
imputaciones de cargos directos por
114.751 millones de pesetas, costes
indirectos de la inversién por 12.312
millones de pesetas e intereses
cargados a las obras por 4.690
millones de pesetas. Se ha mejorado el
proceso administrativo de acuerdo con
las sugerencias que venimos
efectuando en informes anteriores.

2.2. Amortizacién Acumulada del
Inmovilizado Material. Los abonos a
esta cuenta, debitados en la de
Pérdidas y Ganancias, ascienden a
56.674 millones de pesetas, alcanzando
un porcentaje global del 4,44 por 100
sobre el valor medio de las
instalaciones amortizables del Ejercicio,
porcentaje notoriamente inferior al del
7 por 100 autorizado por la Delegacion
del Gobierno en septiembre de 1979.

2.3. Participaciones Netas en
Empresas. En esta cuenta se ha
computado una minusvalia de 210,8
millones de pesetas. que se ha cargado
a la Cuenta de Regularizacion.

Esta mgularizacibn ha sido aprobada
por la Comisién de Regularizacién del
Balance de la Compafiia, celebrada el
10 de febrero de 1982.

2.4. Materiales. Se ha realizado un
control de esta cuenta sobre el Balance
de la Compardiia al mes de diciembre
encontrandose conforme.

La provisidon para obsolescencias se ha
mantenido en este Ejercicio en la
misma cuantia que en el anterior.

Se ha continuado con el criterio de no
reflejar las adquisiciones efectuadas,
cuando las facturas se encuentran en
tramite de conformidad en fin de
Ejercicio.

2.5. Deudores. El saldo anterior de
1.721 millones correspondiente a
partidas de dudoso cobro, mencionado
en nuestro dictamen del afio pasado.
ha sido saneado contra las cuentas de
Regularizacién en un importe igual a
834 millones de pesetas. Por otra
parte. se ha cargado a esta cuenta un
importe de 1.358 millones de pesetas.
Con la dotacién de este afio, la Cuenta
de Autoseguros para Riesgo de
Deudores Dudosos, alcanza en 31-12-
1981 la cantidad de 250 millones de
pesetas.



2.6. Diferencias de Cambio.

La actualizacién de las deudas pendientes
con el extranjero suponen un importe,
a 31-12-1981 de 24.976 millones de
pesetas. que figura cargado en las
cuentas “Diferencias de Cambio
Pendientes de Liquidacién” y otras,
siguiendo criterios admitidos en
disposiciones vigentes del Impuesto de
Sociedades y del Instituto de
Planificacién Contable.

Esta cifra de 24.976 millones supone
la pérdida potencial que la Compaiiia
debera soportar en Ejercicios futuros.
de mantenerse la actual cotizacién de
la peseta frente a las divisas
financieras, ademas de la repercusiéon
que los cambios actuales producen en
el pago de intereses.

La dotacion efectuada en 1981 al
Fondo de Previsién para Diferencias de
Cambio, ha sido de 3.000 millones. Las
pérdidas materializadas durante el
Ejercicio. que han ascendido a 3.811
millones, han ocasionado una disminu-
cién del Fondo que a 31-12 se sitda
en 958 millones de pesetas, cifra
disponible junto a las préximas
dotaciones para hacer frenta a las
pérdidas que se produzcan a medio
plazo.

La Compaiiia Telefénica debe por tanto
continuar con la actual politica de
dotacién para previsiones en la cuantia
que se estime adecuada para
compensar estas pérdidas previsibles.
El saldo acumulado de la Cuenta
“Autoseguros para Riesgos y
Diferencias de Cambio™ asciende en 31
de diciembre a 4.537 millones de los
que forman parte los 958 citados
anteriormente.

2.7. Reserva Contractual. El saldo de
esta cuenta se ha incrementado en 300
millones de pesetas por dotacién
aprobada en la propuesta de
(%llgsg(l)bu(:lén de beneficios del Ejercicio

2.8. Reserva Voluntaria y Cuenta de
Regularizacion. El saldo de las reservas
se ha disminuido en 14.204 millones
de pesetas, fundamentalmente por la
ampliacién de capital llevada a cabo y
liberada en un 50 por 100, lo que ha
supuesto 13.351 millones de pesetas.

2.9. Reserva para Innovacién
Tecnolégica. El incremento —producido
en esta cuenta ascendente a 2.760
millones de pesetas— se debe
unicamente a las dotaciones con origen
en materiales recuperados menos su
correspondiente coste de desmontaje;
desde 1978, como ya se ha dicho en
informes anteriores, no se efectla
ninguna dotacién con cargo directo a

resultados.
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2.10. Obligaciones. En 1981 se han
emitido dos empréstitos de obligaciones
por un importe total de 35.092
millones de pesetas, de los cuales
4.092 lo han sido en eurobonos.

A fin de Ejercicio estaban pendientes
de suscribir obligaciones por 12.953
millones de pesetas. No se han
actualizado los cambios
correspondientes a los eurobonos
citados. lo que supone 787.4 millones
de pesetas de mayor deuda.

3. Comentarios a la Cuenta de Resultados

3.1. Ingresos. La estimacién de
productos efectuada para el cierre del
Ejercicio se considera adecuada. La
realizada en el Ejercicio anterior ofrece
desviaciones no significativas sobre la
realizacion.

3.2. Gastos. Los gastos imputados por
la Compafiia se consideran
razonablemente devengados y su
aplicacion correcta al presente
Ejercicio. No obstante en alglin caso
las provisiones siguen sin tener la
amplitud requerida; insistimos en
recomendar que se alcancen en el
menor tiempo posible.

En wvirtud de las verificaciones
practicadas y de las comprobaciones
procedentes, y a la vista de los
comentarios hechos, que son resumen,
como en principio hemos sefalado, de
nuestro Informe 1/1982. emitimos el
siguiente

DICTAMEN

Como consecuencia del examen
realizado. en nuestra opinién, el
Balance de Situacién, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias y el Cuadro de
Financiacion Anual, de la Compaiiia
Telefénica Nacional de Espafia, que se
adjuntan, presentan razonablemente la
situacion financiera de la Compafiia a
31 de diciembre de 1981, y los
resultados de las operaciones y el
origen y la aplicaciéon de fondos, de
conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados y
de acuerdo con los contratos y
convenios en vigor con la
Administracién, aplicados sobre bases
uniformes con los Ejercicios anteriores
y con las consideraciones que hemos
efectuado.

Y para que conste firman y sellan el
presente Dictamen, con un total de
cuatro péaginas, en Madrid, a doce de
mayo de mil novecientos ochenta y dos.

Yt

ENRIQUE FERNANDEZ PENA






