


6. Economia y
Finanzas

il novecientos ochenta y cuatro ha si-
do un afio de consolidacién de los ob-
jetivos econémicos y financieros que
Telefénica se establecio el afio ante-
rior y que quedaron definidos en su Plan Cua-
trienal 1983-1986, de forma coordinada con los
restantes objetivos de gestion y actividad.

Las lineas de fuerza sobre las que fueron de-
finidos dichos objetivos son las siguientes: in-
tensificar las acciones comerciales para mejorar
la generacién de ingresos, reforzar las politicas
de control y racionalizacién del gasto, potenciar
al miximo el saneamiento de los diferentes ac-
tivos y mejorar y afianzar los equilibrios patri-
moniales y financieros bdsicos.

En todas ellas se ha conseguido avanzar en
1984, sentando asi unas bases firmes desde las
que la Compaiiia pueda desarrollar su actividad
futura, manteniendo el fuerte ritmo inversor y
de expansioén de los servicios que le es exigido,
como se pone de manifiesto en el Plan 85-88.

No obstante los avances registrados, los es-
fuerzos de mejora de la gestién y situacion
econdmico financiera habrin de seguir ocupan-
do lugar destacado en los proximos ejercicios.
Aumentar la capacidad de autofinanciacion, conti-
nuar las politicas de racionalizacién y sanea-
miento, mejorar el nivel de endeudamiento,
etc..., siguen siendo objetivos fundamentales de
Telefénica.

En las pdginas siguientes, ademas de los esta-
dos financieros auditados y de las detalladas
notas adjuntas a los mismos que se acompaiian,
se analiza la gestion econémico financiera reali-
zada y los resultados con ella obtenidos, tanto
desde una optica interna, como considerando el
entorno econémico general en el que la misma
se ha desarrollado y la evolucién de los diferen-
tes mercados financieros en los que la Compa-
fila estd presente.

Dicho contexto externo, aunque ha presen-
tado aspectos claramente positivos en 1984,
seguird siendo un condicionante importante en
1985, por lo que en este afio se mantendrén los
objetivos econémicos y financieros bdsicos es-
tablecidos, profundizindose en la consecucién
de los mismos, especialmente en los aspectos
de estructura financiera. A medida que la inno-

vacién y progresiva liberacién de los mercados
—tendencia que claramente se estd apreciando
en el mercado interior, ademas de en algunos
de los exteriores— lo vayan posibilitando, se
utilizardn nuevas férmulas e instrumentos de
captacién y gestién de recursos, logrando asi
una estructura financiera mas adecuada, no sélo
en términos cuantitativos, sino también cualita-
tivos, con mayor flexibilidad y eficacia.

En esta linea, en marzo de 1985 se realizé
una ampliacién de capital por importe nominal
de 40.052 millones de pesetas. El saldo plena-
mente satisfactorio con que se cerrd esta am-
pliacién, con el amplio apoyo obtenido de nues-
tros accionistas, confirma la importante y firme
valoracién que el mercado esta dando a las ac-
ciones de Telefénica, permitiendo alcanzar, de
forma estable, niveles significativamente supe-
riores a los de los afios precedentes.

En este mismo contexto, como actuacion
complementaria de las medidas ya adoptadas
para ampliar la base accionarial y la potenciali-
dad de captacién de recursos propios, y para
dar mayor amplitud y estabilidad a su mercado,
se estan manteniendo negociaciones para con-
seguir la cotizacién de las acciones de la Com-
pafiia en varias bolsas extranjeras importantes.

Igualmente, se estin articulando medidas pa-
ra mejorar las caracteristicas del endeudamien-
to exterior, asi como para reducir su nivel y el
grado de apelacién a esta clase de deuda (si los
condicionantes externos de politica econémica
y monetaria del pais lo permiten, Telefénica
planteara la amortizacién anticipada de una
parte significativa de su actual deuda exterior).

Los efectos beneficiosos que todo ello ha de
tener en el futuro en la situacién econémico-
financiera de la Compaiiia, permiten pensar en
la estabilidad de los logros obtenidos en 1984 y
en su profundizacién y mejora en los afios
préximos.



I. Entorno economico

a economia espafiola a lo largo de
1984 presenta una evolucién positiva
en cuanto a la recuperacion de los
equilibrios economicos basicos. Este
comportamiento ha sido fruto de una politica
econémica —fundamentalmente de rentas y
monetaria— que ha buscado estos objetivos y
de un entorno internacional muy favorable, lo
que ha permitido un crecimiento de la produc-
cién global del 2%, al cual el sector exterior ha
contribuido con 3,| puntos porcentuales, com-
pensando una caida de la demanda interna del
1.1%.

Este crecimiento, aunque inferior al del con-
junto de la OCDE (que se ha situado en el
4,8% impulsado por las economias de Estados
Unidos y Japén), ha sido similar al de la CEE.

En estos paises, el crecimiento se ha apoyado
basicamente en la demanda interna, ya que par-
tian de situaciones globales més equilibradas en
general, por lo que requerian ajustes estructura-
les menos intensos; ello les ha permitido frenar
la caida del empleo. La economia espafola, en
cambio, al tener que realizar estos ajustes en
los dos Ultimos anos, y con un crecimiento me-
nos equilibrado, como ya se ha comentado, ha
registrado una pérdida en el nivel de empleo,
situandose la tasa de paro al finalizar 1984 en el
21,7%.

La evoluciéon de las siguientes magnitudes
economicas evidencian los logros obtenidos:

— La balanza por cuenta corriente ha regis-
trado un superavit de 2.069 millones de
délares, después de cinco anos de sucesi-
vos déficits desde el inicio del segundo
choque petrolero. El superavit por balan-
za basica alcanzé los 5.371 millones de
délares, llegando el nivel de reservas ex-
teriores netas a |5.788 millones de ddla-
res, superando en 6.000 millones de déla-
res el punto mas débil de las mismas
registrado en junio de 1983 y producién-
dose asi una mejora generalizada en los
indicadores de liquidez y solvencia de la
economia.

— La inflacién, medida por el incremento
del IPC al final del afo, creci6 el 9%,
siendo este crecimiento el mds bajo de
los Gltimos once aios y suponiendo, a la
vez, la méds importante reduccién de pre-
cios relativos de dicho periodo, al haber
conseguido reducir el diferencial de infla-
cién con los paises de ia OCDE, de 6,9
puntos porcentuales en 1983 a 3,9 pun-
tos porcentuales en 1984; y con la CEE,
de 5,3 a 2,5 puntos porcentuales en el
mismo periodo.

— En cuanto al déficit publico, a pesar de
que su magnitud y estructura siguen sien-
do motivo de preocupacion, se ha logrado
una evolucién favorable en términos de
su peso sobre el P.I.B., situindose en un
4,8% frente al 5,4% de 1983 —en que ya
se logré contener en este sentido— si-
guiendo asi la tonica de los paises de la
OCDE.

— Por dltimo, dada la atonia del consumo
interno nacional, el ahorro bruto ha ex-
perimentado un fuerte crecimiento, el
mayor obtenido desde 1970, lo que, jun-
to a la caida de la inversion bruta de la
economia, ha generado un préstamo neto
al resto del mundo; de ahi que se haya
pasado de fuertes necesidades de finan-
ciacién con crecimiento negativo de la in-
version en los Ultimos afios a una sensible
capacidad de financiacién frente al exte-
rior.




La sefialada reconduccion de los equilibrios
econdmicos bdasicos se ha manifestado, a nivel
del conjunto de las empresas, en la consecucién
de un importante ajuste y saneamiento financie-
ro, intensificindose el crecimiento del exceden-
te bruto de explotacion. Este proceso, no obs-
tante, ha seguido caminos distintos en funcién
del nivel de dependencia de las empresas del
mercado interior. Las que no han podido bene-
ficiarse del favorable comportamiento del sec-
tor exterior se han visto obligadas, en mayor
medida que aquellas otras no tan ligadas a la
demanda interna, a continuar el ajuste operando
basicamente sobre las variables de inversion y
empleo. Lo que, por otra parte, explica el com-
portamiento de estas dos variables en el con-
junto de la economia.

En este entorno econémico, los indicadores
de actividad de Telefénica se han visto influidos
por la evolucién de la demanda interna, afec-
tando a la ganancia neta de lineas, habiéndose
podido mantener, no obstante, en términos ab-
solutos, el importante nivel de crecimiento de
1983. El consumo, medido con los indicadores
de trifico, también ha moderado su crecimien-
to: el nimero total de conferencias ha crecido
el 6,2%, cuando un afo antes se habia situado
en el 8,3%; el consumo medio por linea ha cre-
cido el 1,6%, inferior al 2,3% de 1983, pero su-
perior al avance medio observado en el periodo
1980-82.

No obstante, a pesar de esta evolucién de la
actividad, Telefénica ha contribuido positivamente
a la produccién global del pais. El crecimiento
de su valor afiadido, en términos reales del
6,7%, frente al 2% del conjunto de la nacién y
al 2,2% del sector servicios, hace que siga
aumentando, por tanto, su peso a este respecto
en la economia nacional.

A su vez, el componente precios de este va-
lor afadido se ha situado sensiblemente por
debajo del correspondiente deflactor de la eco-
nomia nacional, contribuyendo de forma positi-
va a la importante reduccién registrada en la
inflacién.

Esta evolucion de los pardmetros basicos de
la Compaiiia, junto con una politica de conten-
cién de gastos, ha permitido, manteniendo el
nivel de empleo, obtener un incremento del ex-
cedente bruto de explotacion del 19,6%, que
ha seguido la misma ténica, ya comentada, que
se ha producido en el conjunto de la economia
nacional.

A la vez, se ha podido afrontar un crecimien-
to real de la inversion bruta, lo que, dada la
importancia relativa de la Compaiiia en la inver-
sién total nacional, ha contribuido a reducir su
descenso, sin que por ello se hayan visto afec-
tados sus equilibrios financieros basicos, ya que
el ahorro bruto interno ha crecido un 22%.

En conclusién, la evolucién registrada por Te-
lefénica pone de manifiesto la solidez y poten-
cialidad de la Compaiiia para mantener un rit-
mo estable en su nivel de actividad econémica.
Su capacidad de generacién de valor afiadido le
ha permitido afrontar una coyuntura no favora-
ble por el lado de la demanda, mantener su ni-
vel de empleo y su ritmo inversor, a la vez que
continuar la mejora de su estructura financiera
y saneamiento interno.

Desde una perspectiva global, los resultados
obtenidos en el conjunto de la economia per-
miten un mayor margen de maniobra a la politi-
ca econémica para 1985, sentdndose las bases
para poder iniciar un periodo de recuperacion
mas sostenido, acorde con el contexto econd-
mico internacional, entorno en el que Teleféni-
ca debera registrar una evolucién positiva, dado
el reforzamiento conseguido en su capacidad de
expansion.

VARIABLES SIGNIFICATIVAS
ECONOMIA ESPANOLA-TELEFONICA

1983-1984 (M.M. de pesetas)

Valor afadido bruto total
Valor afadido bruto s. servicios ...............
Formacién bruta de Capital
Empleo (miles)

Empleo Telefénica + G. Industrial (1) (miles)...[ 77,

Cifras en términos de contabilidad nacional.
(1) Sin considerar Standard ni Secoinsa.

Telefénica %
Espana Espaiia

1983 1984 1983 1984
226828 | 25.870.4 | 1,43 1,44
{13.152,1 | 15.009.5| 2,46 2,49

| 43078 | 46350 3,8l 3,89
[10.776,5 | 10.475.8 | 0,62 0,64
0 [10.776,5 | 10.4758 | 0,72 0,74




2. Mercados financieros

os factores ya sefalados de importan-

te mejora del excedente de explota-

cién de las empresas, la atonia de la

inversion real, la desaceleracién del rit-
mo inflacionista y la consecucion del equilibrio
exterior, junto a la apelacién a los mercados fi-
nancieros internacionales —especialmente en la
primera parte del afio, favorecida por la pro-
nunciada inflexion al alza resistrada en su nivel
de actividad—, asi como a la estabilizacion de
las necesidades financieras de las administracio-
nes publicas y al nuevo marco institucional de
financiacion de éstas, permitié durante 1984 un
desarrollo de la programacién financiera dentro
de los objetivos globales deseados por la auto-
ridad monetaria.

Asi, se ha conseguido durante 1984 que la
oferta de fondos prestables satisfaciera sin
problemas la demanda con una diversificacion
de mercados y con una paralela mejora de sus
condiciones de coste y plazos de financiacion.

Este desarrollo fue produciéndose de manera
progresiva a medida que avanzaba el afio, po-
niéndose claramente de manifiesto en el segun-
do semestre, una vez que, de forma generaliza-
da, se revisaron favorablemente las expectativas
de inflacién y balanza de pagos, lo que facilité la
reduccion de los diferenciales de tipos de inte-
rés internos y externos.

Los efectos de esta evolucién se transmiten
con cierta rapidez a los mercados monetarios,
lo que, a su vez, induce a los inversores y pres-
tamistas a intensificar su oferta de fondos a lar-
go plazo y a diversificar sus colocaciones en
distintos mercados, con fuerte incidencia en los
de renta fija y renta variable, donde se produce
un rapido aumento de los volimenes de colo-
cacién y contratacién, a pesar de la paulatina
reduccion que va teniendo lugar en los rendi-
mientos ofrecidos.

En los mercados de crédito y préstamo esta
evolucién se manifiesta expresamente algo mds
tarde (Ultimo cuatrimestre del afio), reducién-
dose los tipos de interés preferenciales para ope-
raciones de activo, aunque aiin mantienen un di-
ferencial con los restantes tipos de interés.

Al final del afio se aprecia una clara intensifi-
cacion y generalizacion de este panorama, con
abundancia de oferta de fondos y una marcada
competencia entre los distintos oferentes.

En este contexto, Telefénica ha continuado y
consolidado su politica financiera, ya iniciada el
afo anterior, de ampliar y diversificar sus fuen-
tes de captacion de recursos al objeto de con-
solidar su estructura financiera, suavizar el im-
pacto de futuros cambios en los mercados ins-
titucionales, potenciar la captacién de recursos
permanentes (con especial atencion a la obten-
cién de fondos propios) y mejorar la gestion de
su circulante, dando estabilidad a su fondo de
maniobra y situindolo en niveles de cobertura
cuantitativa y cualitativamente adecuados.

En el &mbito internacional se ha aprovechado
también, ademas del favorable entorno general,
el marcado interés mostrado por nuestro sec-
tor, tanto por prestamistas, COmMo por inverso-
res en capital de riesgo.

Todo ello, ademis, en una 6ptica global, que
considera la universalidad e interconexion de
los mercados, intentando superar una vision
tradicional de los mismos, que permitira lograr
una mayor flexibilidad y eficacia en la utilizacion
y gestion de los recursos.
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Mercados interiores

Mercado de Préstamos y Créditos

elefénica ha continuado en este mer-
cado la actuacion ya desarrollada en
1983, logrando el doble objetivo de
hacer del mismo una fuente basica y
estable de captacion de recursos, tanto para
dar cobertura a sus voluminosos flujos de teso-
reria, como para la obtencién de financiacion a
largo plazo, permitiendo asi ampliar las posibili-
dades de apelacién a los mercados de financia-
cion libre frente a la progresiva reduccion (pre-
cipitada a principios de 1985) de los circuitos
institucionales de captacion de recursos de ca-
racter privilegiado.

Al final del afo, la capacidad de obtener fi-
nanciacion de este mercado se ha visto refor-
zada. El nimero de entidades que tenia conce-
dida esta clase de riesgos a la Compaiia era, a
final de afio, de 70, habiendo aumentado en |2
en el transcurso de |984.

Mercados de Renta Fija

a presencia de Telefénica en los mer-
cados de Renta Fija ha sido especial-
mente relevante en 1984. Y ello por
varios motivos: de un lado, por los vo-
limenes emitidos; en segundo lugar, por la ca-
pacidad de acceso a mercados de financiacion
no privilegiada, consolidando en ellos la posi-
cion de la Compania, especialmente en lo rela-
tivo a la captacion de recursos de economias
domeésticas; por otro lado, por la diversidad de
instrumentos utilizados: emisiones a tipo de in-
terés fijo y tipo de interés variable, cupon cero,
canjeables y convertibles en acciones; en cuarto
lugar, por la reduccion obtenida en los tipos de
interés nominales: desde un 15% se pasé al
14%; por Gltimo, por el caricter de largo plazo
que tienen todos estos recursos captados.

Las distintas emisiones realizadas por Telefo-
nica, aprovechando los factores positivos pre-
sentes en estos mercados —que ya hemos se-
nalado al comienzo de estos comentarios—, ob-
tuvieron una total aceptacién, teniendo que
ampliarse sus volimenes iniciales ante la de-
manda registrada, siendo necesario incluso en la
ultima emision proceder a un prorrateo para las
peticiones de suscripcion superiores a un millon
de pesetas.

Por otra parte, y a pesar del importante vo-
lumen absoluto emitido, la Compania evalta
como no excesiva la presion ejercida sobre di-
chos mercados, como lo prueba el hecho de
que el importe total neto colocado por Telefé-
nica en relacién con el volumen colocado por el
conjunto de los emisores ha sido sélo del 5,6%.

TELEFONICA-EMISIONES DE RENTA FIJA
(M. Ptas.)
(n (2) Colocaciones netas

Total Total Cajas Resto Total

Emitido | Colocado | Amortizaciones | Ahorro |Mercado | (1)-(2)

28.000 25.600 4.000 20.900 700 21.600

31.000 | 20.400 2.503 15.094 2.803 17.897

30.000 | 36.700 15.201 16.900 4.599 21.499

1983 .. 25.000 | 31.300 19.697 2.200 9.403 11.603
1984 5 e 67.455 i 47.536 * 25.364 4.672 | 17.500 22.172

* La diferencia entre el importe emitido y colocado corresponde a la ultima emision de bonos realizada, cuyo periodo

de suscripcion finalizé el || de enero de 1985; fecha en la que resulté colocado el total de la emision. teniendo incluso que
ampliarla en 5.000 M. de Ptas. mis ante la fuerte demanda registrada.



Nuevos Activos Financieros

| desarrollo de estos instrumentos, ca-
racterizados por su corto plazo, se pro-
duce en el seno del Mercado Moneta-
rio, por lo que ha podido aprovechar-
se la evolucién a la baja de los tipos de interés
registrada en él, ya comentada anteriormente.
Durante 1984 ha continuado |a expansion de
estos instrumentos, centrada muy especialmen-
te en los Pagarés de Empresa, producto finan-
ciero a través del que Telefonica tiene una pre-
sencia directa en el Mercado Monetario.
La utilizacion de este instrumento por Tele-
fonica ha continuado en su doble modalidad de
“colocacion directa” y “colocacion bursatil".

Tras la apertura de este nuevo mercado para
la Compaiiia en 1983, durante 1984 se ha man-
tenido en él una presencia acorde con los obje-
tivos marcados: lograr una relacion financiera
estable con un colectivo numeroso de peque-
fios ahorradores; acompasar los volimenes de
emision a las expectativas existentes sobre su
futuro, evitando una concentracién de volime-
nes importantes que pudieran dificultar su re-
novacion; y, por ultimo, acomodar su coste y
rentabilidad ofrecida a la evolucién del mer-
cado.

Para ello, a través de los Pagarés de coloca-
cion directa, asegurada ésta por un numeroso
sindicato de bancos y cajas de ahorros, se ha
garantizado una distribucién amplia y uniforme.
A través de los Pagarés colocados en el circuito
bursdtil se ha regulado la presencia en el mer-
cado en cuanto a volimenes y precios. A este
respecto es significativo sefialar que, partiendo
de un tipo de descuento del 13,94%, a princi-
pios de ano, éste se situd en el |1% al final del
mismo.

La comparacion entre las cifras mas significa-
tivas de 1983 y 1984 se recoge en el cuadro
adjunto.

TELEFONICA-PAGARES DE EMPRESA
(M. Ptas.)

1984

Colocacion direCta ......ceeeeeeoneereeennn.
Colocacion BUFSALIl ..o

TOTAL COLOCADO EN EL ANO ...
SALDO VIVO A 3112 oo,

26.136,5
7.999.5

34.136,0
34.041,5

TIPOS DE DESCUENTO PRACTICADOS (%):

— Colocacién directa ...,
— Colocaciéon bursatil ........ooooeevenenee

14,0-12,2

14,0-11,0
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Mercados exteriores

as notas mas destacadas de los merca-

dos financieros internacionales durante

1984 han sido la recuperacién del nivel

de actividad, tras dos afios de rece-
sion, y la consolidacion de profundos cambios
institucionales que tendrén influencia en la futu-
ra evolucién del mercado.

El ritmo de la actividad financiera internacio-
nal registré una pronunciada inflexién al alza en
el transcurso del afio, tras una recesién persis-
tente desde el afio 1981. Las estimaciones mds
fiables sitian el volumen global de préstamos y
emisiones de renta fija internacionales por en-
cima de los 200.000 millones de ddlares, un
47% mas que el afio precedente. Los présta-
mos bancarios crecieron un 53%, si bien una
parte importante de esta cifra se debe a la for-
malizacion de varias operaciones “jumbo” (de
cuantia superior a los 1.000 millones de déla-
res) concertadas por varias compaiiias petrole-
ras internacionales, con el fin de absorber a
otras compafias menores. Las emisiones de
bonos crecieron un 41%.

Entre los cambios institucionales destacan:

— La consolidacién del ECU (Unidad de
Cuenta Europea) como unidad de deno-
minacién de las transacciones financieras
privadas a nivel internacional, que se re-
flej6 plenamente en el mercado de prés-
tamos internacionales, asi como en el de
eurobonos, en el que las emisiones de-
nominadas en ECUs se incrementaron
sobre el afio precedente en mis de un
50%.

— El acuerdo alcanzado en mayo entre Es-

tados Unidos y Japon para liberalizar el
acceso al mercado financiero japonés por
prestatarios extranjeros y eliminar paula-
tinamente los obstdculos que impedian |a
internacionalizacién del yen, cuyo resul-
tado mas patente ha sido un significativo
crecimiento del mercado del “euroyen” y
de las emisiones de eurobonos en la divi-
sa japonesa, que en 1984 alcanzaron un
volumen seis veces superior al de [983.
La abolicion por la Administracién esta-
dounidense en julio del “witholding tax”
del 30% sobre los ingresos derivados de
los bonos adquiridos por no residentes
en los Estados Unidos y el desarrollo de
un mercado de emisiones al portador
destinado exclusivamente a inversores
extranjeros, lo que ha supuesto un im-
pulso del mercado de renta fija interna-
cional en ddlares.

Por dltimo, la posiciéon de la gran banca
americana en el mercado de préstamos
sindicados internacionales, consecuencia
de sus niveles y situacion de riesgos en
Iberoamérica.



En este clima propicio para los prestatarios
internacionales, Telefénica formalizé en 1984
cuatro operaciones de financiacion exterior:
tres préstamos sindicados internacionales, con
cldusula multidivisa, de 100 millones de délares,
100 millones de ECUs y 68 millones de libras
esterlinas, respectivamente, y una operacion en
el mercado doméstico japonés de 10.000 millo-
nes de yens.

Continuando la politica del afio anterior, los
tres objetivos del nuevo endeudamiento exte-
rior durante 1984 fueron: alargar la vida media
de las operaciones, mejorar las condiciones eco-
némicas de las mismas y abrir nuevos mercados
financieros.

En los tres aspectos se han obtenido resulta-
dos satisfactorios:

— En la consecucién del primer objetivo se
fue alargando la vida media de estas ope-
raciones hasta alcanzar 12,53 afios.

— En cuanto a la mejora de las condiciones
econdmicas, se consiguié reducir los dife-
renciales sobre los tipos interbancarios
en el euromercado hasta un 3/8%.

— Por dltimo, Telefénica abrié dos nuevos
mercados que, como ya hemos sefialado,
experimentaron sustanciales mejoras en
1984: el del ECU y el del yen doméstico.
En el primero contraté un préstamo sin-
dicado internacional denominado en uni-
dades de cuenta europea con cldusula
multidivisa y posibilidad de convertir par-
cial o totalmente el mismo en emisiones
de bonos denominados en ECUs. En el
mercado japonés se concertd la primera
operacién de “Instalment Sale Facility”,
con un plazo total de quince afios, siendo
el tipo de interés el “long term prime ra-
te”, revisable semestralmente, sin diferen-
cial.

Por otra parte, a finales de 1984, el 80% de
la deuda en moneda extranjera de Telefénica
estaba compuesto por préstamos sindicados
con clausula multidivisa, lo que permite una
gestion activa de dicha deuda, modificando su
estructura por divisas.

Durante este afio, los diferenciales de interés
del délar USA en el mercado interbancario de
Londres se situaron cinco puntos por encima
del franco suizo y cuatro puntos sobre el marco
aleman, mientras que la peseta se deprecié un
10% con el délar USA y se aprecié un 7% con
el franco suizo y un 4% con el marco alemin.

La prevision de esta evolucién, y su sucesiva
confirmacién, hizo aconsejable reducir el en-
deudamiento en ddlares y aumentar el peso de
las divisas europeas, especialmente marco ale-
mién, franco suizo y ECU. En consecuencia, la
estructura de la deuda exterior de la Compaiiia
fue adaptindose a las previsiones y evolucién
de los mercados financieros y de los tipos de
interés y de cambios internacionales, en la linea
sefialada, consiguiéndose con ello efectos posi-
tivos sobre la cuenta de resultados y sobre la
situacion patrimonial al reducir las pérdidas po-
tenciales por diferencias de cambio.
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Renta variable

os mercados bursitiles nacionales han

registrado una favorable evolucién a lo

largo del afio 1984. Los inversores han

ido valorando positivamente el ajuste
logrado en la economia espafiola, advirtiendo la
mayor capacidad que ello concedia a la politica
econémica, y reaccionando ante su traduccién
inmediata en la fuerte reduccién de los tipos de
interés en los mercados monetarios.

Pts.
260 |
240
220 |
200
180 |
160 |
140 |

120

CASH-FLOW POR ACCION AJUSTADO

1980 1981 1982 1983 1984

PRECIO CASH-FLOW

Asi, la revalorizacion media de las acciones
ha sido histérica, alcanzando un 40,66%. La
contratacién ha aumentado el 108%, dato es-
pecialmente significativo si se tienen en cuenta
los aumentos sefialados de los tipos de cotiza-
cién y el incremento de la capitalizacién bursa-
til, que ha sido del 34,7%. Todo ello posibilitd
la continuacién del importante crecimiento de
los volimenes de emisién, ya iniciado en 1983,
que se situd en el 28,5% en 1984.

La atracciéon que los mercados de renta va-
riable han ejercido durante este afio ha sido
tanto sobre los inversores nacionales como
sobre los extranjeros. El saldo comprador de
estos Gltimos ha sido 3,4 veces superior al del
aio anterior, evidenciando no sélo las favora-
bles condiciones de precio y rentabilidad que
ofrece el mercado espafiol en comparacién con
los niveles mundiales, como se pone de mani-
fiesto en el cuadro adjunto (recuérdese también
que la bolsa espafiola se ha situado en segundo
lugar a nivel mundial por revalorizacién), sino
también el mayor grado de confianza ofrecido a
estos inversores extranjeros por la situacién
econdémica de nuestro pais y su evolucion du-
rante |984.

En este contexto, Telefénica, que ya habia
iniciado una importante recuperacién bursatil
en 1983, la ha continuado y consolidado en
1984, revalorizindose el 32,85% y ofreciendo
una rentabilidad efectiva total del 50,7%. En es-
te aio se superd la cotizacion de la par, tras
siete afios de cotizar por debajo de este precio.
Los volimenes de contratacion, que se habian
multiplicado por cuatro en 1983, han continua-
do creciendo, consolidindose y superindose
los niveles alcanzados el afio anterior. Asimis-
mo, en 1984 se mantuvo una frecuencia de ne-
gociacién del 100%, significando el 11,67% de
la capitalizacién bursatil y el 7% del volumen
de contratacién total registrado en la Bolsa
de Madrid. A un nivel comparativo mas amplio,
los indicadores bursitiles de Telefénica se si-
tuan en los niveles habituales de ambito inter-
nacional.

Siguiendo la tendencia general ya comentada,
las inversiones extranjeras en acciones de Tele-
fonica han crecido también significativamente,
superando los niveles medios alcanzados para el
conjunto de la bolsa, poniendo de manifiesto
no sélo el marco favorable que ofrecia el mer-
cado bursitil espafiol, sino también la atencién
de que ha sido objeto el sector de las teleco-
municaciones, protagonista de los mercados
bursétiles mundiales en |1984.



La favorable evolucion de la accién telefénica
durante 1984 encontré su mejor ratificacion en
los buenos resultados conseguidos en la am-
pliacién de capital realizada en el mes de octu-
bre, por un valor nominal de 32.042 millones de
pesetas, en la proporciéon de una accién nueva
por cada nueve antiguas, con un desembolso
para el suscriptor del 70% del valor nominal.

Los precios de los derechos de suscripcién y
de las acciones, asi como los volimenes de ne-
gociacioén registrados durante el transcurso del
desdoble, presentaron una evolucién totalmen-
te satisfactoria, reflejando una favorable res-
puesta, tanto por parte de los ya accionistas,
como de amplios colectivos de pequenos inver-
sores, revalorizandose asi la gran diversificacion
y estabilidad del accionariado.

La total cobertura de esta ampliacién y la
demanda que quedaba al cierre, aconsejo in-
corporar a los bonos emitidos en diciembre
1984-enero 1985, por valor de 25.000 millones
de pesetas, el caracter de canjeables y conver-
tibles en acciones, lo que por primera vez en su
historia hacia la Compaiia, ampliando asi las
posibilidades de captacién de capital, a la vez
que se ofrecia al ahorrador una mayor flexibili-
dad para su toma de decisién.

LIQUIDEZ

Contrataciéon/capitalizacion bursatil

% 6,48

1982 1983

TELEFONICA Y LOS MERCADOS BURSATILES INTERNACIONALES-1984

Cotizacién/ Cotizacién/ | pep Rentab. por | Indice | Contratacion/
V. contable Cash-Flow dividendo anual® |Capit. bursatil
FRANKFURT ...... I;7 43 13,5 3.9 107,4 36,8
LONDRES! -........ 1.4 6,4 1,1 4.5 123,6 224
NUEVA YORK..... |4 5,6 99 4,7 96, | 49,5
RARIS S renaeiese 152 3,8 15,3 4,4 116,0 24,5
TOKIO! s 2,6 253 203 N 123,6 46,0
ZURICH o (N 55 11,4 27 — —
M BLRIBY 0,40 3,0 9.0 9.0 140.9 12,5
® INDICES INTER-
NACIONALES
SECTOR TELECO-
MUNICACIONES N 40 9.2 68 115,1 —
® TELEFONICA- :
MADRID .....cccccnuennn 04 25 100 11,5 1329 72

pective.

Fuente: Capital International Pers

* Indices locales.
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3. Anailisis y resultados
de la gestion
economico-financiera

e analiza en este apartado la evolucién

registrada por la Compaiiia desde la

optica de su gestion econémica y fi-

nanciera. Se incluyen a continuacién
los balances, cuentas de resultados, estado de
origen y aplicacién de fondos y otros datos e
indicadores significativos, presentados de mane-
ra que permitan su andlisis detallado.

El nivel de actividad, medido a través de los
productos de explotacion, ha registrado un in-
cremento nominal del 17,6%, crecimiento que
resulta satisfactorio en el contexto del nivel de
actividad global de la economia nacional y que
evidencia los efectos positivos de la politica
comercial mds activa practicada, para aprove-
char el importante margen de crecimiento que
aln permiten en nuestro pais las actuales cuo-
tas de mercado de los servicios telefénicos.

Si desglosamos este incremento en sus com-
ponentes de crecimiento real y crecimiento de
precios, se ve reforzada esta evaluacién positi-
va, al haberse reducido el dltimo de ellos —con
respecto a |1983— en mds de tres puntos por-
centuales, frente a un deflactor del valor afadi-
do del conjunto de la economia que ha crecido
a ritmo similar al del afio anterior.

1980-1984 %
(Millones de pesetas) Tasa de
Incre-
mento
Inter- %
anual Crecimiento
CONCEPTOS 1980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1984 [1980/84 [1984/83 [1983/82
+ Productos de Explotacion ....| 168455 | 204.856 | 244.925 | 296.883 (349.226 | 20,0 | 21,2
— Impuestos e 10.107] 12269| 14845 | 17959 | 21.117 | 202 21,0
= Productos liquidos de Explo-
CAC Ottt s aaeseatoasas 158.348 | 192.587 | 230.080 | 278.924 |328.109 | 200 21,2
+ Trabajos realizados para In-
movilizado .......cccuervienen 29.150| 32956 | 39.296 | 43959 | 47634 | 13,1 1.9
— Gastos de Personal . 85731 99.134| 117439 | 132.765 |144.686 | 140 13,1
— Otros Gastos ......c..cccueeueend 17.236| 19.736| 26098 | 32728 | 37.346 | 2I.3 254
= Margen Bruto de Explota-
GION i eecsnsnsiisdsensy 84.531|106.673| 125.839(157.390 [193.711 | 23,0 25,1
+ Cuotas de Instalacion .....| [1.355 11.914| 11.925] [1.785 | 12.118 | 1,6 (1,2)
|+ Aportaciones Ajenas Y
' otros 2.598 4.385 5.300] 5.287( 4.902| 17,2 (0,2)
T, SODretasas weiucamseseis 1.788 1.852] 1.805 1.953| 1.842| 0,7 8,2
= Fondos generados por
operaciones 100.272| 124.824| 144.869 |176.415 212.573 | 20,7 21,8
+ Otros Ingresos -~ 5797\ 6.714| 7.578| 8.676 | 13.143 | 22,7 14,5
— Gastos Financieros .......... 33.672| 47.180| 53.654| 65.090 | 77.655 | 23,2 | 213
— Gastos Ajenos a la Explo- SR
taclOn S e 165 202 351 275 381 23,3 S | (21.7)
Extraordinarios y Otros :
— Dotacién Previsién Dif. de
CAMBIO et ersaasess 1.500f 3.000( 3.000| 5.330|14.230( 75,5 670 | 777
— Dotacién a Provisiones .. 723 604 906 | 4.478 | 4.802 | 60,5 7,2 |394,3
= Resultado Bruto ........ i 70.009| 80.552| 94.536 |109.918 |128.648 | 16,4 B 16,3
— Amortizaciones ............... 46.193| 56.674| 67.989 | 82.382 | 96.028 | 20,I 16,6 | 21,2
= Resultado neto .................] 23.816| 23.878| 26.547 | 27.536 | 32.620 | 8,2 18,5 37




(Millones de Pesetas)

LCONCEPTOS 1980 1981 1982 | 1983 | 1984
Importe| Importe|Importe Ilmporte |lmporte
Productos Explotacién....| |68.454| 204.855|244.925 |296.883 [349.226
Cuotas de Conexién y,
(O] (o erarrsrtet o o 13.953| 16.299| 17.225| 17.072| 17.020
Ingresos Financieros ......| 64| 942 1481 | 1964 6.183
Resto de Ingresos ..........| 6.944| 7.625| 7.902| 8.665| 8.802
Ingresos ... 189.992|229.721 (271.533 |324.584 (381.231
Detalle de productos de explotacion
Cuotas de Abono .........] 44.749| 55.059| 65.337 | 74916 (111.086 | 25,5 14,7
Servicio Informatica Na-
Clonalun sl iy 8.577| 11.758| 14.722| 21.245| 24.568 | 30,! 44,3
Servicio Automatico Na-
clonaliiiisisis i 83.648(102.295(122.054 (148.023 (149.646 | 15,6 21,3
Conferencias Interurbanas|
Manuales .....csssnssianes 2.129| 2.252| 2.554| 2201 2.2i7 1,0 (13,8)
Servicio Internacional ..., 24.354| 28.040| 32.620 | 40.299 | 51.149 | 20,4 23,5
Servicios Méviles y Mari-
EIMNOS (o assusnausensinkins 649 772 983 | 1.087| 1.437|( 219 10,6
Guias y Anuarios ............, 4348 4679 6.655| 9.112| 9.123




Los gastos de explotacién y operativos, fruto
de las politicas de racionalizacién y mejora de
gestién realizadas, han visto desacelerada su ta-
sa de crecimiento, permitiendo mejoras sustan-
ciales en el nivel del margen bruto de explota-
cién, que, significando un 50,18% de los pro-

ductos de explotacion

en [980y

un 53,05% en

1983, se ha situado, en 1984, en el 55,47%.

Factor fundamental para esta evolucién ha
sido el comportamiento de los gastos de per-
sonal, que pone de manifiesto evidentes mejo-
ras en los niveles de productividad y asignacion
de los recursos, fruto de las actuaciones reali-
zadas para la formacién y reciclaje del personal,
con una rigurosa imputacién interna de costes,
creciendo sélo un 8,4% los trabajos realizados
para el propio inmovilizado.

GASTOS

(Millones de pesetas) . I
Creci- % %
miento i
CONCEPTOS 1980 1981 1982 1983 1984 1980/84
Gastos de Explotacién....] 73.982( 86.116 |104.592 121.809 |134.779 | 16,2
Gastos Financieros .......| 33.672| 47.180 | 53.654 | 65.090 | 77.655| 23,2
Amortizaciones ............] 46.193| 56.674 | 67.989 | 82.382 | 96.028 | 20,I
TrHDULOS wuvrrevermrseerenennend 10,107 [ 12,269 | 14.845 | 17.959 | 21.117 [ 20,2
Dotacién para Diferencia
de Cambio ...  1.500| 3.000| 3.000 | 5330 14230 755
Dotacién para Al 723 604 906 909| 1.000| 84
Dotacién Incobrables ...] — - — 2000 3.507| —
Dotacién Contingencia
Patrimoniales y Otros.] — — — 1.569 295| —
Total Gastos ..............| 166.177|205.843 [244.986 297.048 [348.611 | 20,3

Detalle de los Gastos de Explotacién

Gastos de personal ......| 85.731| 99.134|117.439 [132.765 [144.686 | 14,0 13,1
Trabajos, Suministros Y|

Servicios Exteriores .| 16.614| 19.090 | 25.443 | 30.540 | 35.375| 20,8 20,0
Gastos Diversos .............] 787 848| 1.006| 1.075( 1.744( 220 6,9
Previsién Gastos Deven-

gados y no Contabili-

zados e T - — |.388 608 — —
Gastos a la Inversién ....J(29.150)|(32.956) |(39.296) |(43.959) (47.634)J 13,1 1,9
Total Gastos de Ex ;3 93| g6 | 16(104.592 [121.809[134.779| 16,2 16,5

plotacién ...,

En el contexto de una politica de con-
trol y racionalizacién del gasto, el creci-
miento durante 1984 de los gastos tota-
les (que ha alcanzado la cifra de 348.611
millones de pesetas) ha sido del 17,4%,
es decir, 3,8 puntos menos que el afio
anterior y 2.9 puntos que en el conjunto
del periodo considerado.

Las distintas partidas de gasto pueden
dividirse en dos grandes grupos: en pri-
mer lugar el compuesto por aquellos
conceptos que responden a la actividad
regular de la Compatfiia, y sobre los que
se puede incidir mis directamente me-

diante la aplicacién de politicas concre-
tas para una mejor gestién; y un segun-
do englobaria aquellos otros conceptos
determinados bisicamente por variables
externas de comportamiento mds auté-
nomo.

En el primero de estos grupos cabe
reunir los gastos de explotacion, finan-
cleros, tributos y, en clerta medida, la
dotacién para autoseguro y las amorti-
zaciones. Todos ellos, con la excepcién
de |a dotacién para autoseguro, han cre-
cido a tasas inferiores a las de 1983 y a
las del quinquenio en su conjunto.



La mejora obtenida en el margen de explota-
cién ha permitido continuar y consolidar las po-
liticas de saneamiento del afio anterior, refor-
zando asi los equilibrios econémico-financieros,
el patrimonio neto y la calidad de los activos y
de los resultados obtenidos.

El segundo grupo incluiria las restan-
tes dotaciones. En él, a excepcién de la
de contingencias patrimoniales y otros
(que partia de un elevado nivel en 1983,
primer afio en que se dotd por este
concepto, haciéndolo en importante
cuantia), las tasas de crecimiento son
muy elevadas y superiores a los afios an-
teriores, reflejo de la politica practicada,
manteniendo la linea ya marcada el ano
anterior, de saneamiento y reconocimiento
de costes via resultados.

A continuacién se comentan los epi-
grafes de mayor significacién y los as-
pectos mas destacados (los gastos fi-
nancieros se comentan con detalle en el
anilisis de la actividd econdmica-finan-
ciera incluido en estas piginas):

El esfuerzo de racionalizacion de gas-
tos cobra especial importancia en el apar-
tado de Gastos de Explotacién que, con
un montante de | 34,779 millones, expe-
rimentan un crecimiento de Unicamente
un 10,6%, casi seis puntos inferior al
aumento obtenido en 1983. Su principal
componente, los Gastos de Personal,
han supuesto 144.686 millones de pese-
tas, un 9% mas que en |983.

Es igualmente significativo, dentro de
este mismo apartado, el epigrafe Gastos
a la Inversién, componente negativo de
los Gastos de Explotacion que represen-
ta la dedicacion de los recursos internos
de la Compaiiia al proceso inversor. Su
incremento ha sido sélo de 3.675 millo-
nes con un crecimiento del 8,4% sobre
1983, originado fundamentalmente por
dos causas: una mejor gestion de las
obras y la asignacion a labores de man-
tenimiento de nueva planta de una par-
te del personal que habitualmente se
dedica a estos trabajos.

La dotacién a Amortizaciones ha sido
de 96.028 millones de pesetas, que re-
presenta un incremento del 16,6% en re-
lacién a 1983. La tasa de amortizacién
se sitda en un 52% de la planta media
amortizable, concordante con los estu-
dios técnicos de vida util de la planta.

El resto de componentes no merece
especial comentario, siendo (nicamente
de mencidn el mantenimiento de la poli-
tica iniciada en el ejercicio anterior en
relacién a partidas incobrables, que ha
supuesto una dotacion en 1984 de 3.507
millones de pesetas.

A este respecto, interesa destacar:
— La tasa de amortizacién se ha mantenido

en el 5,2% frente al 4,9% de 1982, conso-
lidando asi el nivel alcanzado en 1983, de
acuerdo con los estudios técnicos de vida
atil de los activos. A 31-12-84 el inmovi-
lizado material estaba amortizado en un
40%.

La dotacién a provisiones ha seguido la
practica establecida el afio anterior, dedi-
cando a este concepto las cantidades ne-
cesarias aconsejadas por exigentes crite-
rios de prudencia. De dotar un total de
3.906 millones de pesetas en 1982, se ha
pasado a unas cantidades de 9.808 millo-
nes de pesetas en 1983 y 19.032 millones
de pesetas en 984, que significan, en
porcentaje sobre el beneficio neto, un
14,7%, un 356% y un 58,3%, respecti-
vamente.

Especial referencia merece la dotacién a
previsién para diferencias de cambio, que
ha superado los 14.000 millones de pese-
tas, aumentando un 167% con respecto a
1983, permitiendo asi la absorcién, via
resultados, de todas las pérdidas de cam-
bio registradas en el ejercicio.

Los gastos financieros han visto desacele-
rada la tasa de crecimiento del afio ante-
rior, asi como la del conjunto del periodo
incluido en los datos que se acompanan.
No obstante, la forma en la que en ellos
se presenta este concepto no permite
evaluar en su totalidad la evolucion favo-
rable registrada.

Durante 1984 se han practicado mejoras
en la gestion de los recursos a corto y de
tesoreria —de acuerdo con las posibili-
dades ofrecidas por los mercados mone-
tarios—, que han permitido una reduc-
cion significativa del coste financiero en
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términos netos. Estos efectos no se ma-
nifiestan, a nivel contable, en los gastos
financieros, sino en ingresos por estos
conceptos (véase el importante crecimien-
to de “Otros Ingresos” en la cuenta de
resultados y su correspondiente des-

carga financiera ha sido del 15,70% en
1984.

Con igual criterio, en (983 fue del
21,22%. En porcentaje sobre los produc-
tos de explotacién, ha pasado de signifi-
car un 21,2% en 1983 al 18,7 en 1984.
Esta evolucién positiva se ha conseguido,

glose).

ues bien, si consideramos a nivel con- ademds, en un entorno parcialmente ad-
junto esta evolucién, el crecimiento de la

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS
EN EL QUINQUENIO 1980-1984

(Millones de Pesetas)
(Después de la distribucion de Resultados)

1980 1981 1982 1983 1984

A OTTIZACIONES ettt e 46.193 | 56.674| 67989 | 82382 | 96.028

Variaciones Netas de Reservas

y Previsiones ... 2.484 2.682 6.584 4.542 5.556
= Autofinanciaciéon Neta (1) ... 48.677 | 59.356 | 74.573 | 86.924 | 101.584
+ Aportaciones Ajenas no reem-

bolsables siisamannsaimanos 47 193 (30) I3 477
+ Ampliacién de Capital ............. — | 13.351 — | 33.644 | 22387
+ Emisién de Obligaciones y Bonos| 28.000 [ 35.092 | 34.384 | 30.537 | 47.280
+ Otros Préstamos a Medio y Lar-

g0 Plazoris o TR 53.365 | 59.234 | 57.822 | 83.329 Bi25:995
= Captacion de Recursos perma-

nentes (2) .| 8141271 107.870 | 92.176 | 147.523 | 196.139

Financiacion Basica (1+2) ......| 130.089 | 167.226 | 166.749 | 234.447 | 297.723
+ Variacion del Fondo de Ma-

NiobFa e 27 2 24.314

Total Origen y Aplicaciones ..| 142.801 | 167.226 | 191.063 | 234.447 | 297.723
+ Obligaciones recogidas para

AMOTTiZar oevvecveveceeeeierinnn] 4.004 2.503 | 15.201 19.699 | 25.364
+ Cancelacion de Préstamos a

Medio y Largo Plazo ................ 22009 | 18684 | 21913 31819 | 53.278
= Aplicaciones de Financiamiento (3)] 26.013 | 21.187 | 37.114| 51.518 [ 78.642
+ Inversién Material .....cocoeeeee| 115.839 | 131.753 | 146.379 | 159.861 | 175.417
- ©tras |Inversiones ot e (865) | (3.069) 5.318 | 15.659 |(14.835
= Inversion Total bruta (4) ......... 114974 | 128.684 | 151.697 | 175.520 | 160.58
+ Existencias para Inmovilizado (5)| 1.814 1.955 2252 | 4256 | 4.538
= Aplicaciones Basicas (3+4+5)..| 142.801 | 151.826 | 191.063 | 231.294 | 243.762
+ Variacion del Fondo de Ma-

niobra — | 15.400 — 3.153 | 53.961

La Conciliacién de la Variacién del Fondo de Maniobra indicado en este cuadro con respecto al auditado se establece a través
de los siguientes conceptos:

* Variacién del Fondo de Maniobra ... 53.961
* Variacién Existencias 4538
* Variacién Dividendos Ejercicio 1984 ..............  5.119
* Incremento prevision EXistencias ... (49)

TORAL e e 63.569




verso, por el cambio registrado en la cap-
taciéon de fondos de circuitos privilegia-
dos de financiacién, habida cuenta de los
importantes volimenes de fondos de es-
ta procedencia amortizados en el afo,
con un coste muy inferior al actual.

La capacidad de autofinanciacion se ha
visto fuertemente intensificada, aumentan-

do un 33% y situdndose en un 58% de la
inversion material (16 puntos porcentua-
les mds que hace cinco anos); lo que evi-
dencia, de un lado, la bondad del ajuste
realizado y, de otro, el reforzamiento de
la capacidad futura de la Compaiiia para
mantener su ritmo inversor. No obstante
el bajo nivel de partida hace que la tasa

- BALANCE DE GESTION DEL QUINQUENIO 1980/1984

(Millones de Pesetas)
(Después de la distribucién de Resultados)

CONCEPTOS 1980 1981 1982 1983 1984
Capital desembolsado ...... 213610 240.312 240.312 288.374 320416
Reserva de Regularizacion.|  287.87| 279.897 281.090 344.722 419.719
Otras Reservas y Remanente 28.657 25.568 30.628 35.620 40.318
Previsiones y otros ............ 6.611 6.594 47.664 50.307 52.090
Recursos propios .......| 536.749 552.371 599.694 719.023 832.543
Obligaciones y bonos na-

CiOnales o 203.313 222.479 247942 255.529 277.445
Obligaciones y bonos exte-

FIOTES  ceveeeeeereereeeeseennnnns — 4.092 11.598 19.356 19.743
Otras deudas a medio y

largo plazo ..o 109.207 171.899 232.283 304.415 377.279
Recursos ajenos a me-

dio y largo plazo ....[| 312.520 398.470 491.823 579.300 674.467
Recursos Permanentes.| 849.269 950.841 1.091.517 1.298.323 1.507.010
Inmovilizado Material .......| 1.348.870 1.451.190 1.667.754 1.903.232 2.182.144
Amortizacién Acumulada...| (522.039) (553.823) (659.630) (754.311) (868.250)
Inmovilizado Material en

CUPSO vreeeveeressensessessnesenaens 48.367 53.018 59.036 76.179 76.742
Anticipos para Planta ....... 10.705 5.663 9.988 14,53 12.756
Existencias para Inmovili-

P4V (o S 12.856 15.093 |7.494 22.25| 26.44|
Inmovilizado Material

Neto ..ccoovevcvccenieen.|  898.759 971.141 1.094.642 1.261.882 1.429.833
Inmovilizado Inmaterial Neto 922 878 2.256 3.797 4803
Inmovilizado Financiero ... 16.564 20.687 22.054 37.677 33.895
Gastos Amortizables ........ 4823 6.284 7.884 9.186 13.461
Diferencias de Cambio pen-

dientes de liquidacion..... 9515 20.855 54.378 75.972 58.164
Inmovilizado Total Neto| 930.583 1.019.845 1.181.214 1.388.514 1.540.156
Existencias para Consumo. 1.582 1.799 2.051 2.523 2.993
Cuentas a Cobrar de Abo-

NAAOSE s e e 37.954 43.494 52.022 61.587 65.895
Otras Cuentas Deudoras... 10.217 15.020 12.764 21.583 21.016
Cuentas Financieras ........... 5.630 13.717 15.521 36.195 77977
Pasivo a Corto Plazo ........ 136.697 143.034 172.055 212.079 201.027
Fondo de Maniobra ... (81.314) (69.004) (89.697) (90.191) (33.146)
Activo Total Neto =

Pasivo Total Neto ... 985.966 1.093.875 1.263.572 1.510.402 1.708.037
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de autofinanciacion alcanzada no sea ain
suficiente, siendo necesario seguirla au-
mentando en los préximos ejercicios has-
ta situarla en niveles mas adecuados, lo
que exigird continuar los esfuerzos en
este sentido.

Toda esta evolucién comentada ha sido apre-
ciada por nuestros accionistas e inversores en
capital de riesgo de la Compaiiia que, conside-
rando la solidez que dan los factores sefialados
al dividendo ofrecido por Telefénica, han segui-
do respondiendo favorablemente a los reque-
rimientos de nuevos fondos via ampliacion de
capital, como se ha comentado en las péginas
anteriores.

Ello, ademas, reforzado por la evolucién de la
rentabilidad del capital: manteniéndose la ren-
tabilidad sobre el capital desembolsado, la ren-
tabilidad bursatil ha descendido cuatro puntos
porcentuales, mostrando la mejor valoracion
que, en términos de precio, hacen de la Com-
pafiia los inversores.

A nivel financiero, la politica llevada a cabo a
lo largo de 1984 ha seguido con los objetivos ya
establecidos en 1983, ampliando, de forma ge-
neralizada, los logros ya conseguidos en ese afo.

Los objetivos de esta politica, dejando aparte
los aspectos cualitativos ya comentados con
anterioridad, se pueden resumir en los siguien-
tes aspectos:

— Mejorar la tasa de autofinanciacién, esta-
bleciendo unos niveles de inversién acor-
des con la capacidad de generacion de
fondos de los activos inmovilizados en la
explotacion.,

— Disminuir los niveles de endeudamiento
relativo, propiciando la expansion del ca-
pital de riesgo y la autofinanciacién.

— Elevar el grado de cobertura financiera
del inmovilizado fijo y capital circulante
de la explotacion, via un importante re-
equilibrio del fondo de manicbra, susten-
tado en unos indicadores de liquidez, sol-
vencia y garantia mas compensados, al
objeto de mejorar la capacidad financiera
frente a terceros.

— Por dltimo, mejorar la relacién recursos
generados/pasivo remunerado, y recursos
generados/gastos financieros, al objeto
de potenciar y mejorar la capacidad real
de expansién de la Compaiiia.

El grado de consecucion de estos objetivos
ha sido ampliamente satisfactorio de forma ge-
neralizada, si bien es necesario aln seguir pro-
fundizando en algunos de ellos. En otros, en
cambio, se han alcanzado ya los niveles requeri-
dos.

Asi, la mejora del fondo de maniobra que se
ha operado sitda a éste en un nivel adecuado, si
se tiene presente el elevado pasivo circulante
de fuera de la explotacién con que opera Tele-
fonica, pudiéndose afirmar, en este sentido, que
su grado de liquidez presenta ya un nivel sufi-
ciente para incorporar mas elementos cualitati-
vos a su gestién financiera, como ha ocurrido
en 1984.

En este sentido, hay que sefialar que esta me-
jora no se ha obtenido con importantes incre-
mentos del pasivo remunerado total, sino que
se ha realizado transformando deudas a corto
plazo en largo plazo, sin que dicha transforma-
cién haya supuesto incrementos marginales en
los costes financieros. En la misma linea, con-
viene destacar la mayor diversificacién del pasi-
vo circulante financiero de la Compaiiia, me-
diante la utilizacién de nuevos instrumentos y
una mas racional gestién de los tradicionales.

Lo anterior, ademas, se ha realizado consi-
guiendo a la vez una mejora de los indices de
solvencia y garantia, como se pone de manifies-
to en el cuadro adjunto. En ello han influido la
politica de captacion de fondos propios y la
adecuacién del volumen de inversiones, asi co-
mo la tasa de amortizacién en el primero de
ellos y la de autofinanciacion en el segundo.

Esta Gltima, aunque sigue su proceso de me-
jora, como se ha indicado anteriormente, debe-
ra seguir aumentando en el futuro.

Los niveles de endeudamiento han sido co-
rregidos con intensidad, mostrando ya clara-
mente una tendencia descendente, después de
haber sido estabilizados en 1983. Esta correc-
cién se ha intensificado en el corto plazo, ope-
rando a la vez positivamente sobre los costes
financieros marginales.

Por otra parte, aunque el nivel de endeuda-
miento actual es mayor que el de 1980, hay que
tener en cuenta la diferente situacién de liqui-
dez en los dos afios de referencia, existiendo un
mayor equilibrio en la actualidad, habiéndose
corregido la fuerte descompensacién existente
en los primeros afios del quinquenio de refe-
rencia.



INDICADORES ECONOMICO-FINANCIEROS

1980 1981 1982 1983 1984
A — Liquidez ..., 40,51 | 51,76 | 47,87 | 57,47 | 83,5l
B — Solvencia ... 57,68 | 54,16 | 50,77 | 51,78 | 54,05
€ — GATANTIA| icormiiserorssonsssmmacansmnnssmssnsassssnn 90,73 | 79,56 | 76,15 | 77,30 | 82,44
D — Endeudamiento total ........cccoeuueee. 43,93 | 47,56 | 50,36 | 49,85 | 47,96
| Largo Plazo iiimersssmmsmonssonsnces 30,87 | 35,48 | 37,89 | 37,35 | 37,90
2. Corto Plazo) ... oercniosissensanss 13,06 | 12,08 | 12,47 | 12,50 | 10,06
E — Autofinanciacion .........vceecuece. 42,02 | 4505 | 50,94 | 54,37 | 57.9I
F — Margen bruto de Explotacién ....... 50,18 | 52,07 | 51,38 | 53,01 [ESSEE
G — Rentabilidad explotacion

|. Recursos propios medios ......... 14,53 | 15,59 | 17,25 | 18,56 HEIEESS
2. Recursos permanentes medios..| 9,32 9.47 9,77 | 10,28 | 10,83

3. Activo fijo material en explota-
(S ITLE i A T T e T 12,45 | 13,35 | 14,03 | 14,97 | 15,79

H — Rentabilidad del capital

|. Sobre el capital desembolsado...| 11,10 { 11,00 [ [1,05 [ I1,18 | Il,1l
2. Sobre capitalizacién bursétil ....[ 17,60 | 1510 | 17,10 | 16,00 | 12,00
| — Capacidad de devolucién de la deuda.| 8,19 8,25 8,00 7,68 6,81

] — Recursos generados/Gastos finan-
CIRTOS L il v sonnsie v serian | M2 KD 1,78 1,83 1,86 1,91
K — Valor tedrico de la accion ............| 249,02 (227,24 |246,27 |246,15 [255,63

Criterios de calculo y definiciones:

1) Las pélizas de crédito estin consideradas por el valor dispuesto y no por el limite.
2) Pasivo remunerado = Capital Social + Obligaciones + Préstamos bancarios + Pagarés + Efectos Proveedores.

A — (%) Act. Circulante G.| — (%) Cash-Flow neto
Rec. Ajenos a c./pl. Rec. propios medios
B — (%) Recursos propios G.2 — (%) Cash-Flow neto
Act. fijo neto Rec. permanentes medios
C — (%) Recursos propios G.3 — (%) Fondos generados por operaciones
Pasivo remunerado [nmovilizado material neto medio
D — (%) Recursos ajenos H.l — (%) Resultado neto
Pasivo total Capital desembolsado medio
| — (%) Rec. ajenos a my |l pl H.2 — (%) Resultado neto
Pasivo total » Capitalizacion bursitil
2— (%) Rec. ajenos c. pl. (sin ctas. transit.) I. (afios) Pasivo remunerado
Pasivo total Recursos generados
E — (%) Autofinanciacién anual ] (veces)  Recursos generados
Inversion material Gastos financieros

F — (%j Margen bruto Explotacion K. (%) Activo real-pasivo exigible
Froéuctos Explotacion Capital desembolsado a fin de afio
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VALOR ANADIDO DEL ULTIMO QUINQUENIO

(Millones de Pesetas)

1980 1981 1982 1983 1984

Ingresos totales (1) .oeeeeerissennnennns [+ 219.142 | +262.677 |+310.829 |+368.542 | +428.865
Trab. sum. y servicios exteriores ........ 16.614 19.090 25.443 30.540 35.375
Gastos diversos de gestion ................ 787 848 1.006 1.075 1.744
Total devengos al exterior .............|— 17401 |— 19.938 [— 26.449 |— 31.615 (— 37.119
Valor afadido ....esrrmresencsisssnissssiss| - 201741 242.739 284.380 336.927 391.746
Retribucién al factor trabajo ...........| 85.730 99.134 117.439 132.765 144.686
Retribucién al factor capital .......coee.|  56.609 69.917 79.142 90.885 108.031
— Capital propio (dividendos) ..........|  23.497 23.497 26.434 27.095 32214
— Capital ajeno (gastos financieros).... 33.112 46.420 52.708 63.790 75.817
IMPUESTOS! Hiicrinersimtomasinsisnssistansusscasisrsssds 10.107 12.269 14.845 17.958 213|807
Sostenimiento de los medios

de produccion (dotacién a

amortizaciones, previsiones,

[ESEIVAS; LG i e rssecermssnsnasen | 49295 61.419 72.954 95.319 117.912

() Incluye trabajos El valor afiadido generado por Telefé- 2.% Las actuaciones desarrolladas

realizados por la Empresa
para su inmovilizado.

nica durante 1984 ha sido de 391.746
millones de pesetas, lo que supone un
incremento en pesetas corrientes del
16,3% y de aproximadamente siete
puntos en pesetas constantes, con rela-
cién a 1983.

La composicién por factores del valor
afadido y su variacion respecto al afo
anterior, ponen de manifiesto hechos que
se han comentado con mayor atencion
en las pdginas anteriores, de los que
conviene destacar:

I.* Los aumentos de productividad
conseguidos, que permiten una
mayor generacion de valor afia-

para reforzar y mejorar los equi-
librios patrimoniales y financieros.

32 La intensificacion de la politica
de saneamiento y dotaciones pa-
trimoniales para preservar la ca-
lidad de las anteriores.

La aportacion a la Hacienda Pablica,
que se aumentd en 1984 en un 17,6%,
coincide en su practica totalidad con el
Canon pagado al Estado, que grava la
actividad de Telefénica.

dido por unidad de coste.

A su vez, la politica financiera, al haber estado
enmarcada en un contexto de acompasar los
volimenes de deuda a la capacidad real de ge-
neracion de recursos, ha permitido una mejora
sustancial de la capacidad de devolucién de la
deuda, que mejora en mds de un afio, y también
de la relacién de los recursos generados sobre
los gastos financieros, que casi duplican a éstos.

Respecto a las politicas de fondos de rota-
cién, han proseguido las mejoras iniciadas el
afo anterior, lograindose una evolucién mas
compensada del crecimiento del capital circu-
lante neto de explotacién. En cuanto al capital
circulante neto de fuera de la explotaciéon ha
proseguido la tendencia tradicional, mejorando
la utilizacién que del mismo hace la tesoreria,
en consonancia con lo ya dicho para el fondo de
maniobra.

Todo esto ha posibilitado una reconduccion
importante de los equilibrios financieros de la
Compaiiia, pudiéndose ya en la actualidad, mer-
ced a la més holgada situacién, abordar e inten-
sificar politicas cualitativas de deuda, sin que
esto quiera decir que no haya que proseguir en
r_-l futuro profundizando en los objetivos sefia-
ados.



APORTACIONES AL TESORO Y ORGANISMOS
DE SEGURIDAD SOCIAL

(Millones de Pesetas)

| Aportaciones al Tesoro PUblico .........cirincnnee.
Impuestos devengados como contribuyente:

e (B Ty o | e e e e T e P e St e
— Impuesto sobre intereses cargados a filiales y
OLEOS ouciirereves i iessemsisneanos

Impuestos retenidos como sustituto:

— Impuesto sobre el uso del teléfono ..................
— Impuesto sobre |la Renta de las Personas Fi-
Sieaspe

— Rendimiento del capital mobiliario ....................
— Impuesto sobre sociedades no residentes .......
Impuestos repercutidos:

— Impuesto general sobre el Trafico de Empresas.

Il Aportaciones netas a organismos de la Seguri-
dadiSociall

Aportaciones totales ...

Aumento

1984 1983 Absoluto |Relativo %
112.222 95.264 16.958 17,8
20.846 17.678 3.168 17,9
271 281 (10) (3,6)
58.533 48.732 9.801 20,1
16.472 13.965 2.507 17,9
9.153 9.024 129 |4
177 8l 96 118,5
6.770 5.503 1.267 23,0
17.159 15.994 1.165 743
129.381 111.258 18.123 16,3

El total de las aportaciones realizadas
por Telefénica al Estado y a la Seguridad
Social han alcanzado en 1984 la cifra de
129.381 millones de pesetas, lo que su-
pone un incremento del 16,3% respecto
de 1983.

Los principales conceptos que confi-
guran esta aportacion y su crecimiento
en 1984 se detallan en el cuadro corres-
pondiente.

Puede afirmarse, por tanto, que la capacidad
de Telefonica ha mejorado cuantitativa y cuali-
tativamente, teniendo en la actualidad un po-
tencial de crecimiento superior al existente en
los afios anteriores.

Esta solidez y mayor solvencia, por otra par-
te, se ha conseguido manteniendo un ritmo de
actividad y de inversién real positivo, mejoran-
do sustancialmente la rentabilidad de los acti-
vos de explotacion y restantes indicadores de
rentabilidad, con el consiguiente beneficio para
el accionista, tanto por via directa, como por la
apreciacion que de esta situacién han hecho los
mercados bursitiles.
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D. FERNANDO PEREZ-OLIVARES HINOJOSA y D. JOSE CARLES ABELLO, de-
signados Censores de Cuentas para el Ejercicio 1984, por la Junta General Ordinaria
de Accionistas de la Compaiiia Telefénica Nacional de Espafia, S. A., celebrada el
dia 29 de junio de 1983, manifiestan que han analizado el Balance, Cuenta de Pérdi-
das y Ganancias, Estado de Origen y Aplicacién de Fondos, Estado de Movimientos
y de Aplicaciones Directas a Reservas, conjuntamente con las 25 notas anexas y los
informes externos de los censores jurados de cuentas y auditores, incluidos en la
Memoria de la Compaiiia, y que los han encontrado conformes con los anteceden-
tes que han solicitado y se les han facilitado, por lo que estiman que reflejan razo-
nablemente la situacién patrimonial y financiera de la Empresa, en razén de lo cual
proponen su aprobacién a la Junta General Ordinaria.

Y para que conste, firmamos el presente Dictamen en Madrid a vein-
ticuatro de mayo de |985.

D. Fernando Pérez-Olivares Hinojosa. D. José Carles Abellé.
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Al Consejo de Administracion de
Compaiiia Telefénica Nacional de Espaia
Madrid

|. Hemos examinado el balance de situacién de Compaiiia Telefénica Na-
cional de Espaiia (TELEFONICA) al 3| de diciembre de 1984, los estados
de pérdidas y ganancias, de movimientos y aplicaciones directas a reser-
vas y de origen y aplicacién de fondos correspondientes al ejercicio ter-
minado en dicha fecha, y las notas explicativas adjuntas indicadas en las
paginas 80 a 99. Nuestro examen se ha practicado de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas.

2. Como se indica en la Nota | a los estados financieros, las tarifas corres-
pondientes a los servicios que presta TELEFONICA son sometidas
anualmente a la aprobacién del Gobierno, con la previa intervencion de
la Delegacién del Gobierno en la Compaiiia y el dictamen de la Junta
Superior de Precios. En consecuencia, TELEFONICA se encuadra dentro
del grupo de empresas de tarifas reguladas, cuyas peculiaridades permiten
que la imputacion de ingresos y gastos responda no solamente a la apli-
cacién del criterio de devengo, sino también a la consideracién del mo-
mento en que un determinado concepto de gasto/ingreso es computado
como parte de la estructura tarifaria. Sobre esta base, la recuperabilidad
de los importes invertidos o diferidos en los activos de la Compaiiia, en
especial las diferencias de cambio, dependeran de la adecuada considera-
cion futura, en las tarifas, de estas partidas.

3. Los empleados de la Compaiiia son beneficiarios de un plan de previsién
social a través de la Institucién Telefonica de Prevision (ITP). Las caracte-
risticas del plan y las dificultades que en cuanto a su viabilidad presenta,
se explican en la Nota 23 a los estados financieros. Actualmente existen
negociaciones entre las partes interesadas, para la consecuciéon de un
nuevo esquema de prestaciones sociales que pueda ser asumible por las
mismas.

En nuestro informe de auditoria independiente de fecha 3|1 de mayo de
1984 sobre los estados financieros al 3| de diciembre de 1983, hemos
calificado nuestra opinién por la incertidumbre existente respecto a los
eventuales pasivos que pudieran haber surgido para TELEFONICA
como consecuencia de las negociaciones sobre el plan de prevision
social.

Sobre la base de un dictamen juridico independiente, que pone de mani-
fiesto el cumplimiento, por parte de TELEFONICA, de todas las obliga-
ciones contractuales con ITP, asi como la independencia juridica de ésta
con respecto de TELEFONICA, entendemos no existe otra responsabi-
lidad subsidiaria para la Compafia que la expresada en la citada Nota 23.



En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan adecua-
damente la situacién financiero-patrimonial de Compafiia Telefénica Na-
cional de Espafia al 3| de diciembre de 1984 y los resultados de las
operaciones, movimientos en las reservas y origen y aplicacion de fondos
por el ejercicio terminado en dicha fecha, de acuerdo con principios y
criterios contables generalmente aceptados en Espaiia y, tal como se ex-
plica en el parrafo 2, aquellos requeridos o permitidos por la legislacién
especifica que regula las actividades de TELEFONICA, que guardan uni-
formidad con los aplicados en el ejercicio anterior. Los principios conta-
bles mas significativos empleados por TELEFONICA en la preparacion de
los estados financieros se describen en la Nota 2.

L s Wooreediddy

—
Price Waterhouse Audiberia, S. A.
Sergio Lwoff Luis Navarro Prieto
Socio-Director Socio-Director

Madrid, 29 de abril de 1985
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DON ENRIQUE FERNANDEZ
PENA y DON PEDRO RODRIGUEZ
SAN ROMAN, miembros numera-
rios del Instituto de Censores Jura-
dos de Cuentas de Espaiia, en cum-
plimiento del mandato de la Comi-
sion Directiva de la Compaiiia Tele-
fonica Nacional de Espana, S. A, en
aplicacion del articulo 47 del vigen-
te Reglamento de las Bolsas de Co-
mercio (Decreto 1506/67, de 30 de
junio), han examinado el Balance de
Situacién de la Compaiiia al 3| de
diciembre de 1984, asi como la
cuenta de Pérdidas y Ganancias co-
rrespondiente a dicho ejercicio.

Para el examen efectuado han
tenido en cuenta conjuntamente los
trabajos y antecedentes realizados
con las firmas Price Waterhouse y
Audiberia, S. A., que han auditado
la contabilidad de la Compaiiia en
el ejercicio 1984, todo ello de acuer-
do con Telefénica.

De la citada verificacion se des-
prende el presente Dictamen |7/85
que emiten con los comentarios y
observaciones que se transcriben a
continuacion.

|. Comentarios

Generales

I.l. Las cifras del Balance de
Situacién y Cuenta de
Pérdidas y Ganancias audi-
tados, proceden de los li-
bros y registros contables
de la Compaiiia, de acuer-
do con agrupaciones gene-
rales de las cuentas que fi-
guran en detalle en las
anuales.

I.2. En el libro de Balances,
nimero 3 de la Compaiia,
legalizado el 30 de mayo
de 1973, con el numero
8.756, figuran los Balances
de comprobacion de su-
mas y saldos a 3| de mar-
zo, 30 de junio, 30 de sep-
tiembre y 3| de diciembre
de 1984.

[.3. En el libro Didrio, nimero
23 de la Compaiiia, legali-
zado el 5 de agosto de
1977, con el nimero 12.002,
figuran en cada mes el re-
sumen de las operaciones
realizadas, de acuerdo con
las agrupaciones generales
de cuentas que hemos
mencionado en |.I.

2. Comentarios
al Balance

2.1. Inmovilizado material.
Las cuentas de este epigra-
fe han tenido, durante el
ejercicio de 1984, un
aumento de [75.417 mi-
llones de pesetas, que co-
rresponde en una parte
fundamental a adquisicio-
nes, obras contratadas con
terceros e imputaciones
de cargos directos por
151.426 millones de pese-

2.2

2.3.

tas y, por otra parte, a
costes indirectos de la in-
version por 17.662 millo-
nes e intereses cargados a
las obras por 6.329 millo-
nes. El célculo de los inte-
reses se efectGa al 9%,
mediante la aplicacion del
0,75% mensual sobre el
saldo de la obra en curso a
fin del mes anterior, sin in-
cluir los intereses ya apli-
cados.

El inmovilizado ha sido re-
valorizado de conformidad
con el articulo 3.2 de la
Ley de 3| de diciembre de
1945, en 143.342 millones
de pesetas, con abono a
Amortizacién acumulada
del ejercicio en 57.784 mi-
llones y contra la Reserva
de Regularizacién en 85.558
millones. Esta actualiza-
cién que se autoriza a la
Compaiia previa aproba-
cion del Ministerio de Ha-
cienda se ha hecho sobre
el inventario del Inmovili-
zado a 3| de diciembre de
1983.

Amortizacion acumulada
del inmovilizado

Los abonos efectuados en
esta cuenta con cargo a
los resultados del ejercicio
1984 ascienden a 96.028
millones (inmovilizado ma-
terial 95.427 e inmoviliza-
do inmaterial 601 millo-
nes). El porcentaje global
sobre el valor medio de las
instalaciones amortizables
(sin incluir la revaloriza-
cion pendiente ya comen-
tada) ha sido del 5,20%.

Participaciones netas
en empresas

La valoracion de las inver-
siones en el grupo Telef6-
nica se ha realizado segun
los balances de las corres-
pondientes sociedades al
31-12-1983, y representa
una reduccién de 949 mi-



24.

2.5.

llones que se han cargado
a Reservas voluntarias.
Los ingresos percibidos en
concepto de dividendos
durante el afio 1984 por
estas participaciones han
ascendido a 395 millones
de pesetas.

Préstamos a filiales
y participadas

En el saldo de esta cuenta
a fin de ejercicio, el impor-
te mas significativo co-
rresponde a la deuda de
Telefonia y Finanzas, S. A.
(Filial 100% de Telefénica),
sociedad de contrapartida
bursatil admitida a este fin
por las Bolsas espafiolas
(articulo 41 del vigente
Reglamento de las Bolsas
de Comercio). En el pri-
mer trimestre de [985, el
saldo queda practicamente
liquidado.

Diferencias de cambio
diferidas

La actualizaciéon de las
deudas en moneda extran-
jera supone, a fin de ejer-
cicio, 58.164 millones de
pesetas. Este importe es el
quebranto potencial futu-
ro que la Compaiia debe-
ra soportar en los proxi-
mos ejercicios si se man-
tienen las paridades mone-
tarias actuales. Para cubrir
estas diferencias, el Plan
Cuatrienal Concertado con
el Gobierno (1983/1986)
incluye este concepto en
su prevision de tarifas.
Durante 1984, la Compa-
fila ha absorbido con car-
go a resultados 14.230 mi-
llones de cambio, y 1.394
compensados con diferen-
cias de cambio positivas
correspondientes al cobro
de servicios en moneda
extranjera.

En fin de afio, la cuenta de
Autoseguro para diferen-

2.6.

27.

2.8.

2.9

cias de cambios tiene un
saldo de 21.598 millones
de pesetas, que disminu-
yen el riesgo del antes in-
dicado de 58.164 millones
de pesetas.

Existencias

Se ha continuado con el
criterio de no reflejar las
adquisiciones efectuadas
cuando las facturas se en-
cuentran en tramite de
conformidad a fin de ejer-
cicio, criterio que se nos
ha informado se modifica-
ra en el futuro.

Deudores

Dentro del epigrafe de
“Abonados” se encuentran
los ex-abonados de dudo-
so cobro, cuyo saldo total
asciende a 3.961 millones
de pesetas, pendientes de
regularizacién. Para cubrir
este importe hay 2.884 mi-
llones en la cuenta de
“Provisién para insolven-
cias”.

Capital Social

La Compaiiia, en uso de la
autorizacion conferida por
la Junta General de Accio-
nistas de || de junio de
1982, ha procedido a am-
pliar el capital en 32.042
millones de pesetas, en la
proporcién de una accién
nueva por cada nueve an-
tiguas, liberada en un 30%
con cargo a las Reservas
constituidas (9.612 millo-
nes).

Reserva contractual

El saldo de esta cuenta se
ha incrementado en 400
millones de pesetas por
distribucién de resultados
del ejercicio 1983, situan-
dose el saldo a 3| de di-
ciembre de 1984 en 6.905
millones de pesetas.

2.10. Reserva voluntaria y

250112

2.12.

cuenta de regularizaciéon

Se han incrementado en
85.558 millones como con-
secuencia de la actualiza-
cién neta de la planta, y
disminuido en 9.012 por la
parte liberada en la am-
pliacién de capital, y en
949 millones por la reduc-
cién de valoracién en la
participacién en socieda-
des del grupo. Ademis se
ha incluido en este epigra-
fe el saldo de la cuenta
Reserva por prima de emi-
sion de acciones, que es
de 1.733 millones de pese-
tas.

Reserva para
innovacion tecnolégica

El saldo de esta cuenta se
ha incrementado en 4.292
millones por diferencia en-
tre los materiales recupe-
rados y el coste de des-
montaje.

Obligaciones y bonos

En el ejercicio de 1984 se
han emitido empréstitos
de obligaciones por 67.455
millones de pesetas, de los
que se han cobrado 47.536
millones. En enero de 1985
se ha recibido la totalidad
de la diferencia mas una
ampliacion de 5 mil millo-
nes. Por medio de otros
instrumentos financieros
se han obtenido 75.889
millones de pesetas.
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2.13. Pensiones

El personal de Telefénica
es beneficiario de un sis-
tema de previsién social
con pensiones sustituto-
rias y complementarias de
la Seguridad Social. Estas
pensiones son prestadas
por la Institucion Teleféni-
ca de Prevision (ITP), 6r-
gano de previsién y mutua-
lismo con personalidad ju-
ridica independiente, crea-
do al amparo de la Ley de
6 de diciembre de 1941 y
su reglamento de 26 de
mayo de 1943, sobre Mon-
tepios y Mutualidades de
Previsién Social.

Las circunstancias y expli-
caciones de este tema se
describen en la Nota 23 a
los Estados financieros.

Los Gltimos cdlculos ac-
tuariales ponen de mani-
fiesto que dada la impor-
tancia cualitativa y cuanti-
tativa de las prestaciones
que cubre esta Institucién,
los recursos que posee y
las aportaciones que efec-
tdan los empleados y Tele-
fénica (4,3% y 9%, respec-
tivamente, del salario regu-
lador) son insuficientes
para en un futuro poder
satisfacer las obligaciones
con los beneficiarios, tanto
del personal jubilado
como del que se encuentra
en activo. Con este moti-
vo se han iniciado nego-
ciaciones entre las partes
interesadas, creindose al
efecto una Comisién tri-
partita (ITP, Sindicatos y
Telefonica).

En nuestro dictamen del
afio pasado calificamos
nuestra opinién respecto a
los eventuales pasivos que
pudieran surgir para Tele-
fénica, como consecuencia
de dichas negociaciones,
ya anunciadas en mayo de
1984.

Este afio, y sobre la base
de un dictamen juridico
independiente en el que se
pone de manifiesto el
cumplimiento de todas las
obligaciones contractuales
respecto a ITP, asi como
la no existencia de respon-
sabilidad juridica para Te-
lefénica, se elimina la refe-
rida calificacién sobre con-
tingencias sin reflejo en las
cuentas anuales.

3. Comentarios a la
cuenta de Pérdidas
y Ganancias

3.1.

328

Ingresos

La estimacion de produc-
tos efectuada para el cie-
rre del ejercicio se consi-
dera adecuada. La estima-
cién efectuada en el ejerci-
cio anterior ofrece desvia-
ciones no significativas
sobre las realizaciones.

Gastos

Los gastos imputados por
la Compaiiia se consideran
razonablemente devenga-
dos y su aplicacién correc-
ta al presente ejercicio.
En virtud de lo expuesto y
de las verificaciones reali-
zadas conjuntamente con
los trabajos y anteceden-
tes realizados con las fir-
mas Price Waterhouse y
Audiberia, S. A., se emite
el siguiente:



DICTAMEN

Como consecuencia del examen realizado, es nuestra opinidén profe-
sional que el Balance de Situacién y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de
la Compafiia Telefénica Nacional de Espana, S. A., que se adjuntan, presen-
tan razonablemente la situacion financiera y patrimonial de la Compaiia a
31 de diciembre de 1984 y que han sido preparados y se presentan de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espaiia,
sin variaciones sustanciales en su aplicacién con los del ejercicio preceden-
te, de acuerdo con los contratos y convenios en vigor con la Administra-
cion espafiola y con las consideraciones que hemos sefialado.

Y dando por finalizada la actuacién profesional encomendada, expedi-
mos el presente documento en ejemplar auténtico y seis copias, extendi-
das en 6 folios numerados de papel oficial del Instituto de Censores Jura-
dos de Cuentas de Espafia, al que se les unen dos anexos igualmente nu-
merados, que firmamos, rubricamos y sellamos en Madrid, a 22 de mayo
de mil novecientos ochenta y cinco.

Enrique Fernindez Pefia Pedro Rodriguez San Roman
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Balances de situacion al 31 de diciembre

(antes de la distribucién de resultados)

(En millones de pesetas)

ACTIVO 1984 1983
INMOVILIZADO MATERIAL (Nota 3) g 1.403.392 1.239.631
Solares 30914 30.290
Edificios y equipos de fuerza 141.170 129.361
Instalaciones telefonicas .......... 1.997.616 1.732.669
Otro inmovilizado material ... 12.444 10912
2.182.144 1.903.232
Amortizacion acumulada ... (868.250) (754.311)
1.313.894 1.148.921

Inmovilizado en curso:

DBl ENLCUTS Ol i inasss i sssseis e s s e eces 76.742 76.179

Anticipos a proveedore 12.756 14.531
INMOVILIZADO INMATERIAL (Nota 4) 4.803 3.797
Investigacion y desarrollo y otros ... 5.882 4.923
AMOrtizacion acumulada ..o.covooverneseesenssnasessnes (1.079) (1.126)
INMOVILIZADO FINANCIERO

Notas 5 y 6) 33.895 37.677
articipaciones netas en empresas ... 22.238 20.536
Préstamos a filiales y participadas ... 9.162 14.924
Préstamos al personal ............. 2.205 2,056
Fianzas y depositos constituidos 290 16l
GASTOS AMORTIZABLES (Nota 7) ..... 13461 9.186
DIFERENCIAS DE CAMBIO DIFERIDAS
(Nota 8B) 58.164 75.972
EXISTENCIAS (Nota 9) ....covmvrinininarinnnes 29.434 24.774
L e B - 30.267 25.225
Provision para depreciacion existencias ... (833) ~ (451)
DEUDORES 78.038 75.155
Abonados (Nota 10) .. 68.779 63.063
Provisién para Insolvencias [Noca IO} (2.884) (1.476)
Deudores diversos ... 12.810 13.985
Provision deudores dwersos .................................. (667) (417)
CUENTAS FINANCIERAS (Nota I1) 77.977 36.195
Disponible-Cajaly Bancos: sessrssrsssssssasnesas 44.209 32,538
Inversiones financieras temporales ... : 31171 —
Otras cuentas financieras ... 2597 3657
CUENTAS TRANSITORIAS . 23.761 20.333
Ajustes por periodificacion ........... 8.873 8015
Dividendo a cuenta ........oocoeimmminins 24 14419 12316
Obligaciones pendientes de desembolso ... | 45‘:9 _ | 2
Total 1.722.925 1.522.720
CUENTAS DE ORDEN Y ESPECIALES
(Nota 25) . 64.406 50.163

Las Notas | a 25 adjuntas forman parte integrante de este estado.




PASIVO

Capital social (Nota 12)

Reservas: (Nota 13)
Reserva contractual
Reserva voluntaria y cuenta de regularizaciones..
Reserva para innovacién tecnolégica ...
Remanente

Obligaciones y bonos (Nota 16) .
Préstamos y créditos (Nota 17) ..
Préstamo de la Institucion Telefo

de Prevision (ITP)
Efectos a pagar a proveedores (Nota 18) .........
Seguro colectivo de capitales en vida (Nota 24)

Préstamos y créditos (Nota 17) .ocoerennncnnnns
Proveedores (Nota |8)
Efectos a pagar a proveedores (Nota I8) ...
Hacienda Publica (Nota 19) ..o

Organismos de la S. Social ...
Acreedores varios (Nota 20) ... .
Dividendo a pagar (Nota 21) ...cccmemmmmramsannne

Ajustes por periodificacion ...
Intereses a pagar a ITP

1984

320.416

6.905
422.286
30.372
68

459.631

297.657
338.630

18.289
13.818
6.542

12.709
21.891
43.797
4.242
21.947
7.831

288.374

6.505
347.289
26.080

27

379.901

Autoseguros para riesgos y diferencias de cambio 29.198 .18
Otras previsiones 20.124 ;

274.887
270.718

15.064
13.875
4.758

1983

CUENTAS DE ORDEN Y ESPECIALES
(Nota 25)
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ESTADOS DE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

(En millones de pesetas)

Ingresos de explotacién por prestacién

de servicios
Cuotas de conexion
Cuotas de extrarradio y Otros ...
Sobretasas
Conservacion centralitas ¥ Otros ...
Reversién derechos irrevocables de uso ............

Personal
Trabajos, suministros y servicios exteriores .....

Tributos
Provisién insolvencias abonados ...
Otras dotaciones a provisiones ...
Diferencias de cambio
Gastos financieros
Gastos diversos
Amortizacién planta y equipo .........
Amortizacién inmovilizado inmaterial .
Amortizacién gastos amortizables ...............
Trabajos realizados para el inmovilizado:

Mano de obra, materiales y otros ..............

Intereses cargados a la construccion ............

OTROS INGRESOS

CANON

1984

349.226 296,883
12.118 11.785
1.966 1.814
1.842 1.953
374 842

253 145
144.686 132.765
34.279 30.189
271 281
3.206 2.000
2204 3.866
14.230 5330
75.817 63.790
1.744 1.074
95.427 82266
601 116
1.838 1.300
(47.634 (43.959)
(6.329; (5.610)

1983

8.027

53.466
(20.846)

5.200

45214
(17.678)

Las Notas | a 25 adjuntas forman parte integrante de este estado.




ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS
PARA EL EJERCICIO TERMINADO EL 3| DE DICIEMBRE
(ANTES DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS)

(Segin clasificacién de vencimientos en origen - Nota 2.2 k)

Millones de pesetas

Resultado del ejercicio
Amortizaciones
Variacién neta de reservas y aportaciones aje-

nas no reembolsables ...
Autoseguro y diferencias de cambio ...

Ampliacion de capital

Inmovilizado financiero
Emision de obligaciones
Préstamos en moneda extranjera ...
Otros préstamos, créditos y cuentas a pagar .......

Dividendo ejercicio anterior ...
Inversion Inmovilizado material .......cccoeieicniincnns

Otras inversiones:
Anticipo proveedores .
Inmovilizado inmaterial ..........cievmninciiiinnas
Inmovilizado financiero
Gastos aMOrtizables ........ooerrmerommnssninnes

Amortizacion obligaciones ...
Préstamos en moneda extranjera ...............
Otros préstamos, créditos y cuentas a pagar.......

COMPOSICION DE LA VARIACION
NETA:

Aumento de Existencias
Aumento de Deudores
Aumento de Cuentas financieras ...............
Aumento de Ajustes por periodificacion
Variacién Deudas a corto plazo ..........
Aumento de Cuentas transitorias ...
Variacién cuenta de Dividendos ..............

(1.775
.60
2230
6.113

4.769
16.433

22.387

5.548
47.280
54.101
71.894

175.417
8.175
4.543
1.658
15.386
2602

25.364
25610
27.668

4660
2816
41.782
858
14.162
(8.180)
7.471

2832
8615

33.644

30.537
28.026
55.920

159.861
24.189

19.699
10411
2].408

4728
16.072
20,675

5.054
(32.990)
(7.524)
2775

Las Notas | a 25 adjuntas forman parte integrante de este estado.

83



84

ESTADO DE MOVIMIENTOS Y DE APLICACIONES
DIRECTAS A RESERVAS PARA LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

(En millones de pesetas)

Saldo de apertura
Resultado del ejercicio anterior

Dividendo distribuido
Parte liberada de las ampliaciones de capital de 1984 y 1983 (Nota 12) .. (9:612) (14.419)

Inmovilizado financiero

Provision abonados de dudoso cobro

Saldo final antes de la distribucién de resultados

— Regularizaciones del valor de los activos:
Inmovilizado material (Nota 3)

— Aplicaciones directas por conceptos operacionales:
Reserva para innovacién tecnologica (Nota 2.2.b)

1984 1983
379.901 311.607
........ 27.536 26.546
(27.095) (26.434)
85.558 80.344
(949) (562)
4292 4.550
_ (1.731)
459.631 379.901

Las Notas | a 25 adjuntas forman parte integrante de este estado.

NOTAS A LOS ESTADOS
FINANCIEROS AL 31 DE
DICIEMBRE DE 1984 y 1983

NOTA | - ACTIVIDAD Y CONTRATO

I.1

CON EL ESTADO

Régimen concesional

Por Ley de 3| de diciembre de 1945 se autoriza al
Gobierno a celebrar contrato con la Compaiiia Tele-
fénica Nacional de Espaia y por Decreto de 3| de
octubre de 1946 se aprueba el proyecto del contrato
que regula las bases de la concesién. Por tanto,
TELEFONICA es una Sociedad Andnima, regulada
por la normativa especifica que surge de dicho con-
trato.

En la Base 2 del contrato se definen los servicios que,
con caricter de exclusividad, explota la Compaiiia
dentro del dmbito del “sistema telefénico”, que per-
mite la transmisién a distancia de la palabra hablada,
independientemente del procedimiento utilizado.
Desde la entrada en vigor del Decreto de 21 de di-
ciembre de 1970, y de la orden de 26 de octubre de
1978 se amplian los servicios de TELEFONICA, in-
cluyendo con cardcter de exclusividad los servicios de
comunicaciones costeros y portuarios y, sin dicho ca-
ricter, servicios de transmisién de datos y de infor-
macién.

Régimen fiscal

El régimen fiscal aplicable a TELEFONICA se estable-
ce en la Base 7 del contrato, que dispone que el Es-
tado participard en los ingresos de la Compaiiia, y en
virtud de esta participacién tendrd el derecho de

percibir anualmente, como concepto mas destacable,
un canon del 15 por 100 de los beneficios netos de la
Compaiia, el cual, en ningln caso, serd menor del é
por 100 de los ingresos brutos de explotacion de la
Compaiiia, seglin se define en la Base 24 del contrato.
Las sumas que ha de percibir el Estado, segin las
condiciones de la Base 7, se consideran como im-
puesto para todos los efectos legales. Asimismo, en
virtud del alcance nacional de sus servicios, la Com-
pafila quedard exenta de toda otra contribucion o
impuesto, arbitrio o tasa de cualquier clase, enten-
diéndose que las exenciones y excepciones de im-
puestos, arbitrios y tasas que se establecen en esta
Base tendrin plena efectividad y eficacia, aunque no
figuren expresamente consignadas en las leyes o dis-
posiciones que regulen su exaccion (Base 26).

Régimen de tarifas

El régimen de autorizacién de tarifas para los servi-
cios prestados se establece en la Base |9 del contra-
to y en disposiciones adicionales.

Las tarifas serdn revisadas, a peticion de la Compaiiia,
cuando con ellas no se alcancen, en dos ejercicios
consecutivos, rendimientos suficientes para cubrir to-
dos los gastos de explotacién, destinar la cantidad
necesaria para la depreciacién de las instalaciones y
propiedades de la Compaiiia, acumular y mantener la
reserva contractual a que se refiere la Base 7 de este
contrato o cualquier otra exigida por la Ley y obte-
ner un remanente en cada ejercicio que no sea infe-
rior al 5 por 100 de la suma del capital desembolsa-
do, més los fondos de reserva definidos en el aparta-
do e) de la Base 24.



DEL EJERCICIO 1984

PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Millones de
pesetas
Remanente ejercicio anterior ... 68
_Beneficios del ejercicio 32.620
St Total a distribuir 32688
DISTRIBUCION
Dividendo a cuenta del 5 por |00 de las acciones nimeros | al 576.748.073, puesto al pago el || de 14.419
noviembre de 1984
Dividendo complementario del 6 por |00 de las mismas acciones, pendiente de aprobacion .............. 17.302
Dividendo del || por 100 de las acciones ndmeros 576.748.074 al 640.831.193 (proporcionalmente al
tiempo que han estado desembolsadas), pendiente de aprobacién 493
: Total por dividendos S N24
A reserva contractual 400
A cuenta nueva 74
Distribucién total 32.688

NOTA 2 —BASES DE PRESENTACION

Y PRINCIPIOS CONTABLES
SIGNIFICATIVOS

2| Bases de presentacién

acuerdo con los principios contables generalmente
aceptados en Espafia, asi como otros requeridos o
permitidos por las peculiaridades del Régimen Con-
cesional y por la caracteristica de empresa regulada,
en especial los referidos a la regularizacién de los
inmovilizados material y financiero, tratamiento de
diferencias de cambio, régimen de autoseguro y

a) Los estados financieros adjuntos han sido prepara- desmontaje de planta.
dos sobre la base de los registros contables de TE- Los importes que figuran en las Notas a los estados
LEFONICA para cada afio. flnancieros estin expresados en MILLONES DE
b) Los estados financieros se presentan antes de la dis- PESETAS.
tribucién de los resultados; la propuesta para el b) Inmovilizado material y método de amortizacién.
ejercicio 1984 se encuentra pendiente de aproba- TELEFONICA, con la aprobacién del Ministerio de
cién por la Junta General de Accionistas. Hacienda, puede regularizar las cuentas de su activo,
¢) Como consecuencia de la necesidad de mantener con el fin de ajustarlas al valor real de sus propieda-

una cuenta de resultados que responda en la mayor
medida posible a las consecuencias directas e indi-
rectas de la explotacidn del servicio, se ha consl-
derado que determinados conceptos, tales como
los correspondientes al resultado de los desmon-
tajes y a las correcciones en la valoracién de la
cartera, asi como otros extraordinarios, se apli-
quen directamente a las reservas de la Compaiiia,
y, por tanto, no deben formar parte de los bene-
ficios distribuibles. Estas partidas y su significa-
cién se presentan en el estado de movimientos y
aplicaclones directas a reservas, adjunto.

22 Principios contables significativos

3)

Normas contables.
Los principios contables empleados en la prepara-
clén de los estados financieros estan, en general, de

des e instalaciones (Base 24). Esta regularizacién, en
el supuesto de producir aumento de valor en el ac-
tivo, no serd computable a los efectos de fijacién
del canon.

Por tanto, el inmovilizado material estd valorado a
su coste de reposicién estimado, de acuerdo con
las matizaciones de la Nota 3. Las regularizaciones a
valor de reposicién, netas de la correspondiente re-
gularizacién de los fondos de amortizacién, son
contabilizadas con abono a la reserva de regulariza-
cién. Las incorporaciones son contabilizadas a su
respectivo precio de adquisicién y coste de instala-
<ién, que Incluye la mano de obra directa y los ma-
teriales empleados, asi como una proporcién asig-
nable de los costes indirectos e Intereses intercala-
rios devengados hasta el momento de |a puesta en
marcha del activo que se trate.

Los activos fuera de uso (por inutilizacién o des-
montaje de la planta) se deducen de la corres-
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pondiente cuenta de inmovilizado. Simultdneamente
se deduce del valor de la amortizacién acumulada
un importe equivalente, en el supuesto universal
(revisable en ocasiones) de que se desmonta lo
mas antiguo, y que ello estd integramente amorti-
zado. Por otra parte, el valor residual de lo des-
montado se carga a la cuenta de existencias co-
rrespondiente, con abono a la Reserva para Inno-
vacién Tecnoldgica, y a esta cuenta se adeudan,
en su caso, los costes inherentes al desmontaje
de planta. La dotacién anual por amortizacién se
calcula por el método lineal, considerando coefi-
cientes adecuados a la vida util de los activos, te-
niendo en cuenta los valores netos regularizados.
Mantenimiento y reparaciones del inmovilizado ma-
terial.

Los importes resultantes del mantenimiento y repa-
raciones del inmovilizado material, cuando no supo-
nen ampliacién o mejora, se aplican como gasto en
el ejercicio en que se devengan.

Inmovilizado inmaterial

La Compaiia contabiliza como inmovilizados inma-
teriales, los costes de personal y los de suministros
y servicios exteriores empleados en el desarrollo de
nuevas lineas de productos, amortizindose en un
periodo maximo de cinco afios a partir de la fe-
cha de terminacion de los mismos.

Los derechos adquiridos para la utilizacién de equi-
pos e instalaciones ajenas por concesiones adminis-
trativas o derechos irrevocables de uso, estin valo-
rados a sus respectivos costes histéricos de adquisi-
cién, y se amortizan de forma lineal en un periodo
que no supera el plazo estimado de recuperacién, a
través de ingresos, de los mismos.

Los inmovilizados inmateriales, cuando estén total-
mente amortizados, se dan de baja tanto en el acti-
vo como en su amortizacién acumulada.
Inmovilizado financiero — Participaciones netas en
empresas.

En los estados financieros no se presenta la situa-
cién consolidada de TELEFONICA con las filiales
controladas por ella. Se han realizado ensayos de
consolidacién cuyos resultados no reflejan variacio-
nes significativas sobre los estados financieros ad-
juntos.

La valoracién de las participaciones financieras de
TELEFONICA se ajusta anualmente en funcion del
valor tedrico de las acciones de dichas sociedades,
calculado en base a los balances de situacion apro-
bados por las Juntas Generales de Accionistas y re-
feridos al 3| de diciembre del ejercicio anterior, con
contrapartida a las cuentas de reservas de la Com-
pania. Los dividendos son contabilizados como in-
greso en el momento de su cobro.

Gastos amortizables.

La amortizacién de los gastos de emision de obliga-
ciones se efectia en cuotas lineales, dentro del pe-
riodo de vigencia de cada emision. El resto de gas-
tos amortizables se amortiza linealmente, entre cin-
co y diez afios.

Valoracién de cuentas en moneda extranjera.

Las cuentas en moneda extranjera son valoradas en
cada cierre al Ultimo cambio oficial del afio en el
Mercado de Divisas de Madrid; las diferencias se re-
cogen cada afio en la cuenta “Diferencias de cambio
diferidas”. Su cancelacién se produce en el momen-
to de reembolso de los créditos, a través de la
cuenta de resultados, en la cuantia que corresponde
a los vencimientos de cada afio. En la determinacion
de las tarifas aplicables a cada afio, se incluye la ab-
sorcién de estos gastos diferidos. Asimismo, el Plan
Cuatrienal concertado con el Gobierno contempla,

h)

)

k)

para el periodo de vigencia del mismo, la absorcion
de este concepto, por tarifas.

Existencias.

Las existencias se valoran, en general, a su coste
medio ponderado de adquisicion, que es inferior al
valor neto de reposicién o realizacion.

Facturacién y contabilizacién de ingresos por servi-
cios.

La contabilizacién de los ingresos por servicios se
realiza siguiendo el principio del devengo. Por tanto,
a fin de afo se periodifican tanto el valor de los
servicios facturados bimestralmente por adelantado,
como el de los devengados y no facturados.
Pensiones y otras prestaciones sociales.

Las pensiones de jubilacion del personal de TELE-
FONICA son atendidas por la Institucion Telefonica
de Previsién (ITP), cuyas relaciones con la Compa-
fila se detallan en la Nota 23.

TELEFONICA contabiliza como gasto en la liqui-
dacién de la némina, las cotizaciones que satisfa-
ce a ITP por su cuenta cada afio.

Cuentas a pagar a corto y largo plazo.

Las cuentas a pagar se clasifican, a efectos del ba-
lance de situacion, segiin sus vencimientos en el
momento de concertarse y hasta su extincion, de la
siguiente forma:

Corto plazo: vencimiento hasta |8 meses.

Largo plazo: vencimiento superior a |8 meses.

No obstante, en las notas correspondientes se
desglosan los importes con vencimientos a un afio
y posteriores.



NOTA 3 — INMOVILIZADO MATERIAL

3. La composicién por naturaleza del inmovilizado material bruto y su variacién durante el ejercicio de 1984 es la siguiente:

Valor bruto Inversiones Planta Valor bruto
contable a |Regularizacion del de it contable a
31-12-1983 ejercicio 31-12-1984
Solares .., 30.290 - 630 (6) 30914
Edificios y Equipos de fuerza . 129.361 4.099 8.066 (356) 141.170
Equipos de conmutacion ................. 577.449 50.757 45,488 (2.943) 670.751
Equipos de transmisién por hilos y
cables i T s 155.398 13.144 9.924 (2.079) 176.387
Equipos de transmision por radio y co-
municacion por satélite ..... . 31.847 2.446 3217 (460) 37.050
Redes urbanas e interurbanas 737.149 64.998 58.071 (11.911) 848.307
Equipos de abonado y otras instalacio-
NEs & INVErsiones ... 230.826 7.898 47.709 (21.312) 265.121
Mobiliario, equipo de oficina y otros
[ e 9.052 — 1.230 (217) 10.065
Otras instalaciones 1.860 — 519 — 2.379
76179 S
; n material ..o 175417
Anticipos a proveedores sobre inmo-
vilizado 14.531 - (1.775) 12.756
Totales 1.993.942 143.342 173.642 (39.284) 2.271.642

3.2 TELEFONICA se ve obligada, por las necesidades de
trafico y servicio, y por las estipulaciones del Régimen
Concesional, a mantener permanentemente en vigor
un plan de inversiones que asegure la prestacién del
servicio con los equipos més modernos y eficientes.
El presupuesto de inversiones para |985 asciende a
198.969 millones de pesetas, de los cuales 191.215
millones se invertirdn en inmovilizados materiales y el
resto corresponde a inversiones en sociedades, prin-

cipalmente.

El cardcter continuo y plurianual que tienen las inver-
siones realizadas por TELEFONICA, obliga a que una
parte del presupuesto esté asociado a las realizacio-

nes del afio anterior

La inversién material del afic tiene la siguiente com-

posicion:

Mano dé obra . s
Material de almacén
Proveedores i st
Contratistas y otros cargos di-

TECEOS ou.esievhnibssoninit et sty
Costes de estructura y otros ...
Intereses intercalarios ...........

Total i

1984 1983

25.145 24.094
35.324 30.857
49.583 51.617

41.374 32.480

17.662 15.203
6.329 5610
|175.417 |159.861

33

Los activos inmovilizados de TELEFONICA que es-
tén afectos al servicio, no son susceptibles de hipote-
carse de acuerdo con las estipulaciones del Régimen
Concesional (Base 9). Por tanto, estos activos no tie-
nen al 3| de diciembre de 1984 cargas reales (hipote-
cas, etc.) derivadas de contratos de préstamo, como
no sea por operaciones aisladas de caracter social

34

35

por importes absolutamente insignificantes. A esta
misma fecha existen activos sujetos a comprobacion
por el Estado segln el Decreto-Ley 19/1961 y la Ley
6111978 por 237.700 millones de pesetas, que regu-
lan los beneficios obtenidos de reduccion en los por-
centajes de retencion de impuestos sobre los intere-
ses de los empréstitos y préstamos sefialados en las
Notas 16 y I7.

TELEFONICA tiene contratadas pélizas de seguros
para dar cobertura a posibles riesgos sobre los inmo-
vilizados afectos a la explotacién telefénica, con la
excepcién de las redes urbanas e interurbanas y equi-
pos de abonados sobre los que se aplican las corres-
pondientes dotaciones por autoseguro.

Regularizacién del inmovilizado material.

Las regularizaciones contables practicadas hasta la fe-
cha, de acuerdo con los criterios expuestos en la No-
ta 2.2.b), han supuesto los siguientes movimientos en
las cuentas de:

Ao de Aplica-
contabili- Inmovili- | Amorti- cién a
zacion zado zacién | reservas

De 1946 hasta
1978 338895 | 162674 176.221
1979 .| 174682 | 105.840 68.842
1980 ... 188.544 | 120.647 67.897
1982 ... 109.053 68.796 40.257
1983 ... 134.420 54.076 80.344
1984 ... .| 143.342 57.784 85.558
1.088.936 | 569.817 519.119
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Las operaciones de regularizacion consisten en la va-
loracién del inventario de unidades fisicas, a los pre-
cios de reposicién actualizados del afio anterior y se
obtienen aplicando a los precios medios histéricos el
indice correspondiente de incremento de precios del
suministrador o suministradores habituales, o bien,
mediante valores de peritacién indicados por los or-
ganos técnicos de la Compaiiia. En este dltimo su-
puesto, la plusvalia total obtenida se compara con la
que se obtiene por un procedimiento indiciario, con
el fin de aplicar la menor de ambas valoraciones.
Los indices que se aplican para regularizar los valores
brutos del inmovilizado son los mismos que se utili-
zan para la regularizacién de la amortizacién acumu-
lada.

3.6 Planta desmontada.

Durante el ejercicio de 1984 se disminuyeron las
cuentas de inmovilizado material y de amortizacion
acumulada en 39.284 millones de pesetas, habiéndose
producido un abono a la Cuenta de Reserva de in-
novacién tecnolégica de 4.292 millones de pesetas
por el efecto neto de costes e ingresos producto del
desmontaje.

A efectos de cilculo, se considera planta desmontada
aquella con origen mds antiguo posible, correspon-
dientes en general a los equipos integramente amor-
tizados, de acuerdo con el criterio seguido en la con-
tabilizacién del desmontaje (ver Nota 2.2.b)).

3.7 Amortizaciones planta y equipo.

La composicién por naturaleza de la amortizacién del inmovilizade material y su variacion durante el ejercicio 1984

es la siguiente:

Amorti-
Otros Planta Cargo zacion
Regulari- movi- desmon- del acumulada
zacién mientos tada ejercicio |a 31-12-84
Edificios y equipos de fuerza .............. 1.678 408 (362) 3.981 42.170
Equipos de conmutacion ... i 17.876 (655) (2.943) 23.140 251918
Equipos de transmision por hilos y cables 6.908 32 (2.079) 9.422 98.220
Equipos de transmisién por radio y co-
municacion via satélite ..... 1.447 (65) (460) 1.643 21.124
Redes urbanas e interurbanas ............. 26.367 1.914 (11.911) 28.960 333.529
Equipos de abonado y otras instalacio- |
NES € INVErSIONeS ......coovcvcecmmeessmeusnnanss 3.508 (1.635) (21.312) 27.168 114.803
Mobiliario, equipo de oficinas y otros |
equipos B — 13 (217) 1.076 6.257
Otras instalaciones ..., — — - 37 229
Total 57.784 12 (39.284) _ 95.427 868.250

3.8 TELEFONICA, anualmente, procede a revisar los es-
tudios de vida Gtil de la planta, con el fin de adaptar-
los a los procesos de inversién y desmontaje. El re-
sultado de esta revisién permite fijar con mayor pre-
cision los coeficientes aplicables a cada elemento de
planta, teniendo en cuenta no sélo su naturaleza, sino
también las condiciones que, en cada caso particular,
concurren en su utilizacion y/o los factores especifi-
cos de depreciacién a que se ven sometidas cada una
de las unidades.

Los coeficientes aplicados durante 1983 y 1984 han
sido del 5,2% sobre el promedio de planta media
amortizable.

Todo ello determina, tal y como se expone en el
cuadro siguiente, la existencia de intervalos de afios
de vida (til para cada elemento de planta, como una
forma resumen de exponer los coeficientes individua-

les aplicados en cada caso, cuyo resultado final ha

sido el 52%.

Anos vida atil

Grupo de planta
Edificios
Equipos de fuerza
Equipos de conmutacion
Transmisién y radio .........
Infraestructura terrestre ..
Postesiethilos iy
Cables
Equipos de abonado
Instalacion aparatos ...
Cabinas, mobiliario, equipo, taller,

etcétera
Otro inmovilizado
Proyectos terminados sin liquidar...

40-50
21-24
23-24
15-16
44-48
22-24
20-22
8-9
9-16

7
12
22-23




NOTA 4 — INMOVILIZADO

INMATERIAL
El detalle y composicién de estas cuentas son los siguien-
tes:
%
Amorti-
zacioén
Investigaciones, estudios y
proyectos en desarrollo... 20
Aportaciones a sistemas e
instalaciones ... 10
Concesiones en instalacio-
4

NES AJNAS .oocvvrrerermissrnrnenss
Inmovilizado inmaterial bruto
Menos: Amortizacion acu-

mllada e

Inmovilizado inmaterial neto

NOTA 5 — INMOVILIZADO FINANCIERO - PARTICIPACIONES EN EMPRESAS

5.1. El desglose de los saldos al 3| de diciembre es:

1984
Participaciones netas en empresas (Nota 2.2.) ) woocoummvnecnmnsssssssinssine 16.637
I ST IV ETSIONEE: fecie et i ietias et e e e N o e P SV Ak pms s s 5.601
B A o T T T 3 8 G o b P 22.238

5.2 Las transacciones habidas durante el ejercicio entre TELEFONICA y las empresas vinculadas han sido las siguientes:

Adquisicion
Dividendos Intereses de bienes y
recibidos cargados por servicios por
durante TELEFONICA TELEFONICA
1984 !
Filiales : 217
ASocladas: i e s et e 178
Total R e 395

Los intereses cargados a empresas vinculadas lo han sido a tasas de mercado.

53 La informacioén que se presenta en el cuadro siguiente
bajo los epigrafes de “Resultados antes de impuestos”
y “Patrimonio neto asignable al porcentaje de partici-
pacién” se ha preparado partiendo de los balances de
las compafias del Grupo a 3| de diciembre de 1984.
En el cilculo del "Patrimonio neto asignable™ se han
incluido los ajustes de auditoria necesarios para pre-
sentar la mejor estimacién sobre el valor patrimonial
proporcional a fin del afio 1984.



5.4 Los datos mis relevantes de las empresas del Grupo TELEFONICA son los siguientes:

Cifra Porcentaje Yalor Patrimonio neto Resultados
de directo de contabili- asignable al por- | contables 1984,
capital partici- zado en centaje s/balances |antes de impuestos.
Sociedad social pacion TELEFONICA al 311284 |Beneficio (Pérdida)

Comercial de Servicios Electroni-

o5, 50 AL {COSESA) e 700 99,14 1.699 1.609 |
ENDEGISSA] maneminasms 350 100,00 385 572 6l
Compaiiia Publicitaria de Exclusi-

vas Telefonicas (CETESA) ... 434 97.33 642 672 67
Hispano Radio Maritima, S. A....... 500 100,00 1.026 636 (373)
Grificas de Burgos, 5. A,

(GRAFIBURY s 325 100,00 342 398 58
Electronica Aragonesa (ELASA)... 300 100,00 323 384 128
Telefonia y Finanzas, 5. A.

(BRI AY e i mrerempors 500 100,00 1.235 399 (652)
Compadia Financiera de la Tele-

fonia Espafola B.V. ... | 100,00 | | —
Sistemas e Instalaciones de

Telecomunicacion (SINTEL). 1.100 100.00 2.363 2775 496
AMperiSl A i aiaannn 800 87.50 396 598 138
Urbana Ibérica. S. A. woerrviici 330 100,00 184 I (104)
Telefénica International ............. 25 100,00 25 25 -
Control Electrénico Integrado ... 80 55,00 1l 44 —

8.632 8.114

Telettra Espafiola. S. A. .o 101
Cables de Comunicaciones, S. A.

(CESA ) ciim s 782 49,00 1.053 1.207 765
Industrias de Telecomunicacion,

S. A. (INTELSA) e, 2,600 49,00 1.283 2.151 1.305
Standard Eléctrica, S. A. (SESA)... | 12.335 20,64 3.625 3.148 (650)
Sociedad Espanola de Telecomu-

nicaciones, S. A. (SECOINSA).. 8.681 23,75 239 731 158

N BB B e e 300 30.00 75 84 —




Actividad

Comercializaciéon de equipos y servicios electrénicos en el campo de las
telecomunicaciones.

Desarrollo y ejecucién de proyectos en el campo de los sistemas y servicios
informéticos.

Captacion de publicidad para guias y anuario telefénico, cabinas telefénicas y
marquesinas.

Comercializacion y mantenimiento de equipos electrénicos para las comuni-
caciones maritimas y ayuda a la navegacion.

Fabricacién de guias telefénicas.
Fabricacién y reparacién de aparatos telefénicos.

Gestion de valores mobiliarios. Sociedad de contrapartida.
Operaciones financieras.

Instalaciones de equipos y tendido de lineas y cables en el campo de las
telecomunicaciones.

Desarrollo, fabricacién y reparacién de terminales telefénicos y telematicos.
Fabricacién de componentes (circuitos hibridos y flexibles).

Actividades inmobiliarias.
Exportacién de equipos y servicios de telecomunicacién y telefonia.

Ingenieria de sistemas.

Desarrollo, fabricacién e instalacién de equipos electrénicos en el sector de
las telecomunicaciones, especialmente en Transmisién y Radio.

Instalacién y venta de cables para aplicaciones industriales de la electricidad y
telecomunicacion.

Fabricacién e instalacién de equipos de telecomunicacién, especialmente en
conmutacién pablica y centralitas de abonado, y sistemas para la Defensa.

Fabricacién de sistemas de conmutacién y transmisién telefénica y telegrafica.

Productos informdticos y transmisién de datos.

Fabricacién de equipos méviles y portdtiles para comunicaciones.

NOTA 6 — INMOYVILIZADO
FINANCIERO —
PRESTAMOS A
EMPRESAS DEL GRUPO

Su saldo al 31 de diciembre corresponde a los anticipos
de caricter financiero realizados por TELEFONICA a sus
empresas del Grupo:

Sociedades 1984
Filiales 8.710
Asociadas 38
Participadas 414
Total 9.162

El epigrafe mis destacado dentro de filiales lo represen-
ta TELFISA, sociedad de contrapartida, cuyo saldo se ha
liquidado practicamente en su totalidad a comienzos de
1985.

NOTA 7 — GASTOS AMORTIZABLES

Los saldos a 3| de diciembre son:

1984
Gastos de emisién de empréstitos.... | 12.500
Gastos de ampliacién de capital ... 895
Otros 66
Total 13.461

Los criterios de amortizacién se definen en la Nota
22 ).

El cargo por amortizacién del ejercicio 1984 ha sido de
1.838 millones de pesetas (1983 — 1.300 millones).

NOTA 8 — DIFERENCIAS DE
CAMBIO DIFERIDAS

Los principios contables se exponen en la Nota 2.2 g).

Las deudas en moneda extranjera figuran valoradas en el
balance de situacién al dltimo valor de cambio del afio en
el Mercado de Divisas de Madrid.

El calendario de amortizacién, en funcién del vencimien-
to de las deudas en moneda extranjera, es el siguiente:

1985 5.680
1986 9.533
1987 8.698
Posteriores a 1987 ....ccoovevvevvniensernnes 34253
Total 58.164

El valor de las diferencias de cambio correspondientes a
las amortizaciones de préstamos y otros reembolsos efec-
tuados en el afio fue de 15.624 millones de pesetas (1983
—6.934 millones), de los cuales 14.230 millones (1983 —
5.330 millones) fueron absorbidos por la dotacién con cargo
a resultados del ejercicio y 1.394 millones (1983 — 1.604 millo-
nes) compensados por diferencias de cambio positivas, gene-
radas por el cobro de servicios en moneda extranjera.
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NOTA 9 — EXISTENCIAS

El valor al 3| de diciembre de las existencias en almacenes
de TELEFONICA, o propiedad de ésta y depositadas en al-
macenes de terceros, se valoran, de acuerdo con los crite-
rios descritos en la Nota 2.2 h) y se desglosan en:

1984
Materiales de instalacién .................... 25.557
Materiales de reposicion y manteni-
TENEOk i iormissirsaiio ey swarins 3.571
Materiales de consumo ..., 1.139
30.267
Provision para depreciacion de exis-
(e R e e e et (833)
2 Y e s N U e 29.434

NOTA 10 — ABONADOS

Los saldos al 31 de diciembre son:

1984
Servicio facturado:

Abonados del sector privado ....... 8.293
Abonados del sector publico ... 11.277
Ex-abonados .o 3.961

Incobrables y pendientes de clasi-
flear e 5 84
23615
Servicio no facturado .............. 45.164
68.779
Provisién para insolvencias ...... |(2.884)
Total ..... 65.895

Durante el ejercicio de 1984 se practicaron los siguien-
tes movimientos por estimaciones de incobrables y por
previsién de insolvencias:

Saldo de la provision al inicio del ejercicio de 1984.  1.476
Provisién del ejercicio con cargo a resultados..... 3.206
Bajas de incobrables, netas del Impuesto sobre

el Uso del Teléfono (1.798)

Saldo de [a provisién al cierre del ejercicio de 1984.  2.884

NOTA Il — CUENTAS FINANCIERAS

1.1 Conforme al procedimiento descrito en la Nota 17.4
dentro del epigrafe “Disponible-Caja y Bancos” se re-
gistra el total de los créditos concedidos a corto y
largo plazo. Al 31 de diciembre de 1984 del total del
saldo de esta cuenta, 43.680 millones de pesetas, son
créditos no dispuestos (1983 — 23.807 millones).

11.2 Bajo el epigrafe de “Inversiones Financieras Tempora-
les”, estan registradas inversiones a corto plazo en
activos del mercado monetario.

NOTA 12— CAPITAL SOCIAL

La totalidad de las acciones que componen el capital

social de TELEFONICA estan totalmente suscritas y
desembolsadas, son al portador, de 500 pesetas de valor
nominal cada una, de las que el 75 por 100 es intransferible
a extranjeros.
La participacién del Estado es de un 32% aproximadamen-
te en forma directa, y se estima en un 5% adicional a
través de instituciones oficiales, siendo la masa societaria
de aproximadamente 700.000 accionistas.

A continuacién se presenta la evolucién del capital social:

Nimero de
acciones
Ampliacion de |5 noviembre de 1983 ... 96.124.679
A 31 de diciembre de 1983 ................ 576748073
Ampliacién || de octubre de 198 . 64.083.120
A 3| de diciembre de 984 .. .o 640.831.193
Ampliacién 25 de marzo de 1985 80.103.899

NOTA 13 — RESERVAS Y
REMANENTE

13.1 Del conjunto de Reservas y Remanente constituido
por TELEFONICA, sélo se encuentra especificamente
regulado en el Contrato con el Estado (Base 24) lo
relativo a la Reserva Contractual; explicitdindose tan-
to su libre disposicién para cualquier fin como [a im-
posibilidad de dotar su contenido con cargo a otras
reservas.

Por lo demas, no existen restricciones legales para la
libre disposicion de las reservas voluntarias, de inno-
vacién tecnolégica y de regularizacion.

13.2 El movimiento por conceptos, de las cuentas de Re-
servas durante el afio 1984, ha sido el siguiente:

Reservas voluntarias: ...

— Cuenta regularizacion de planta ...

— Prima de emisién de acciones .............
— Dotaciones a previsiones extraordinarias -...

I PO S nsissamsicinsss .

Reserva CONLRACEUAl ..o irsmiinmaiies mmsosivmmsiinssivapmrosis

— Ampliacién de capital ...

— Acrualizacion de participaciones financieras...........

Reserva para innovacion tecnolégica ...

REMANEGNTE ..covvverererarscserssasssssessssessssssesseeraseses sisssssssnsnss




Caracteristicas de las emisiones
Val Y s .
No:'l?l:al Proporcién | Tipo | Efectivo
48.062 125 70% 33643
288.374 :
32.042 1519 70% 22.430
320416 | .
40.052 1 X8 80% 32.042

Movimiento afno 1984

31 de diciem-

NOTA 14 — APORTACIONES
AJENAS NO
REEMBOLSABLES

Estos saldos corresponden a los pagos Gnicos recibidos
de terceros como contraprestacion por la cesién del uso
de un determinado nimero de circuitos, integrantes de un
“sistema de comunicacién” en funcionamiento, del cual es
propietaria TELEFONICA y que forma parte de su inmovili-
zado material amortizable. Estos importes se abonan a la
cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo de vida
atil correspondiente al sistema que se indique en el contra-
to de cesion.

NOTA I5 — PREVISIONES

La composicién de los saldos a 3| de diciembre es la
siguiente:

Para diferencias de cambio ................
Para SINlBSErOS i mmimmmeisaisssiss
Para contingencias patrimoniales ...

Para eventuales atenciones subsidia-
rias sobre prestaciones complemen-
tarias de |TP

Otras

Total

Dotaciones Aplicaciones bre 1984
400 6.905
422.286

85.558 519.119
- (9.612) (62.471)
— 1.733
= (39.196)
— ( 949) 4.832

( 1.731)

4.292 — 30.372
4l — 68
90.291 (10.561) 459.631

Las previsiones para diferencias de cambio y para aten-
ciones subsidiarias realizadas en el afio 1982, no responden
a practicas contables convencionales, y su contabilizacién
fue motivada por un criterio de especial prudencia, vincu-
lando asi reservas generales, de libre disposicién, a contin-
gencias posibles pero no probables, como son:

— en cuanto a las diferencias de cambio, que los ingresos
de ejercicios futuros no permitieran la préctica habitual
de absorber las pérdidas reales de cada ejercicio por
variaciones de los tipos de cambio, y

— en cuanto a las atenciones subsidiarias con ITP, que se
doté esta previsién, como acto unilateral de TELEFO-
NICA, por si pudiera ser necesario en el futuro com-
plementar |a efectividad de dichas prestaciones de ITP.
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NOTA 16 — OBLIGACIONES Y BONOS

16.1 Composicién y movimiento

Emisiones Amortiza- Otros Saldos al
nuevas ciones movimientos 31-12-84
Obligaciones y bonos en pesetas
— Simples 47.455 (25.364) 211 277.833
— Convertibles y/o canjeables........ 20.000 — — 20.000
Obligaciones y bonos en moneda
extranjera — — 387 19.743
67.455 (25.364) 598 317.576
Bonos convertibles pendientes de
suscripcion (19.919) = = (19.919)
47.536 (25.364) 598 297.657
16.2 Vencimientos
Ao de vencimiento 1985 1986 1987 Posteriores Total
Importe 34.663 38.467 48.772 175.755 297.657

16.3 Informacién adicional:

1984
94 o
Intereses financieros ..............| 33.097
Periodificacion — intereses de-
VENPAdOS ..iiiiimmersesierecamsisivas 12.474

Emisiones acogidas a beneficios
fiscales (D.L. 1971961 y Ley
61/1978):

Obligaciones en pesetas ... | 205.047

Obligaciones en moneda ex-
(111 [ - A —— 18.66%

El tipo de interés de las obligaciones en circulacion
oscila entre el 5,75 y el 15%.

16.4 Los empréstitos en moneda extranjera se emitieron
por 50 millones de délares USA y 200 millones de
marcos alemanes, y han sido actualizados al cambio
oficial de cada divisa al cierre del ejercicio. El importe
de las actualizaciones en el ejercicio 1984 con cargo a
la cuenta de diferencias de cambio diferidas asciende
a 387 millones de pesetas (1983 — 2.22 millories).

16.5 Las emisiones suscritas lo han sido a la par, y los
intereses devengados se pagan periédicamente con la
excepcion de una emision de bonos “"Cupén Cero™
por 3.000 millones de pesetas, efectuada en 1984,
que son amortizables opcionalmente en los afios
1989, 1991 6 1994 al 200%, 264% & 400%, respecti-
vamente, de su valor nominal.

16.6 En diciembre de 1984 se abrié el plazo de suscripcion
de una nueva emision de bonos canjeables o conver-
tibles por 20.000 millones de pesetas, que se amplia a
25.000 millones en enero de 1985. A 31 de diciembre
de 1984 estaban suscritos y desembolsados 81 millo-
nes de pesetas. El resto de la emision fue suscrita
durante los primeros meses de 1985. Esta emisién es
opcionalmente convertible o canjeable por acciones
de TELEFONICA a partir de 1986 hasta 1988 o
amortizable a la par después de 1989. La Compaiiia
ha tomado las previsiones necesarias para que, en el
caso de que los tenedores de bonos opten por el
canje, se pueda atender a los compromisos contrai-
dos.



NOTA 17 — PRESTAMOS Y CREDITOS

17.1 Como se menciona en la Nota 2.2 k), estas cuentas se presentan clasificadas en el balance segin su vencimiento en

origen. Los saldos al 3| de diciembre son:

Préstamos en moneda extranjera .........

1984

Largo | Corto
plazo | plazo iots]

213.697 1.219 214916

Otros créditos -

Préstamos v icréditos BN Pesetas i i e 98.841 2600 |101.441

3.125 3.126

Pagarés, a su valor nominal

I
40.257 | 35.632 | 75.889

Menos:

Tortal

Periodificacién intereses de pagarés ... 17.290 | 2273 19.563

355.920 | 39.452 |395.372

. 1338630 | 37.179 |375.809

17.2 El detalle de vencimientos es el siguiente:

Vencimientos

. Total
1985 1986 1987 |Posteriores 31-12-84

14.586 | 23.453 | 23.029 153.848 214916

Préstamos en moneda extranjera .....

26.783 | 32.600 | 38.150 3.908 101.441

Préstamos y créditos en pesetas

Pagarés

(B Jao (T T 1 (ST b R e

— — — 3.126 3.126
35.632 3.115 | 13817 23.325 75.889

Total

77.001 | 59.168 | 74.996 184.207 395.372

17.3 Informacién adicional:

Préstamos moneda extranjera

Préstamos y créditos en pesetas 9.084 14-17%
Pagarés: 7.482 14-17%
Largo plazo
Corto plazo

Periodificacion
intereses

Gasto
financiero

1984
4.5-13%

17.4 Los créditos concedidos se registran en la contabili-
dad como disponible y como créditos a pagar por el
total del limite concedido (ver Nota |1.1).

El desglose de los créditos no dispuestos es el si-
guiente:

1984

Préstamos y créditos a largo plazo | 41.670
Préstamos y créditos a corto plazo | 2.010

43.680

A 3| de diciembre de 1984, existen otras facilidades
de crédito, ademds de las que figuran en el balance de
situacién, por 45.000 millones de pesetas, represen-
tadas por nuevos préstamos no utilizados y por poli-
zas flotantes que se contabilizaran en el momento de
su disposicion.
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17.5 Al 31 de diciembre de 1984 del total de préstamos
en moneda extranjera, 146.996 millones de pesetas se
encuentran acogidos a los beneficios fiscales deriva-
dos del Decreto Ley 19/196| y de la Ley 61/1978.
Por el criterio contable mencionado en la Nota 2.2
ﬁ)' el importe de las actualizaciones en el ejercicio

984, ha supuesto un abono a la cuenta de diferen-
cias de cambio diferidas de 1.457 millones de pesetas
(en 1983 supuso un cargo de 20.717 millones).

La composicién de los préstamos y créditos en mo-
neda extranjera a 3| de diciembre de 1984 es la si-

guiente:

Divisas Millones
Délares USA ($ USA) ..covvvvrrrrecrreireesee 2425
Marcos alemanes (DM) ... 1.014,1
Francos suizos (FS) ...cvvienue ; 1.305,9
Délares canadienses ($ CAN) 10,0
Coronas suecas (CS) .ovvernee 344
Florines holandeses (Fl. h.) 50,0
Libras esterlinas (£) ....ccoommmireneuieeuians 74,0
ECU's 75,0

17.6 Los pagarés figuran contabilizados en el pasivo por el
nominal, menos los intereses no devengados a 3| de
diciembre. Estos intereses se periodifican con cargo a
resultados mediante aplicacién de métodos financie-
ros, y la estimacién de los cargos a imputar en los
resultados de los préximos ejercicios es:

1985 1986 1987 |Posteriores| Total
Intereses de pagarés a largo 4.079 4613 3.447 5.151 17.290
Intereses de pagarés a corto 2273 — — — 2273

Al 31 de diciembre de 1984, existian en poder del
Banco agente pagarés pendientes de descuento para
su colocacién en Bolsa, por valor de 3.780 millones
de pesetas. A la misma fecha, existian acuerdos de
colocacién de pagarés por parte de varias entidades
bancarias por 14.840 millones de pesetas para emi-
sli"oanses comprendidas entre | de enero y | de julio de

NOTA 18 — PROVEEDORES Y EFECTOS A PAGAR

Los saldos de estas cuentas al 3| de diciembre son los siguientes:

A corto Total

1984
Proveedores 12.709
Efectos a pagar 21.891

Total 34.600

Del total de estos saldos al 3| de diciembre de 1984,
13.715 millones de pesetas, corresponden a operaciones
con compaiiias filiales y asociadas, 7.495 millones a opera-
ciones con proveedores en moneda extranjera y el resto a
proveedores y contratistas nacionales.

1985 1986 1987 Posteriores Total
Vencimiento de los efectos a pagar ... | 26.378 4.931 1.910 2.490 35.709




NOTA 19 — HACIENDA PUBLICA

La composicién del saldo a pagar a 3| de diciembre es:

1984
Participacién del Estado-Canon ... | 20.846 |
Impuesto sobre uso del teléfono ... | 14.798

Impuesto sobre |a Renta de las Per-
sonas Fisicas
Impuestos sobre rendimientos del ca-
pital, mobiliario y otros ........... 3.685

Toral o e R 43.797 |

4.468

NOTA 20 — ACREEDORES VARIOS

Lo componen los siguientes grupos de cuentas:

1984
Provisién para paga de beneficios ... [ 7.807
Intercambio de servicio telefénico..... 3.301
Fianzas y depositos ... 1.353
Importaciones por nuestra cuenta..... 1.383
Otros acreedores .......oisssesin 8.103
Total 21.947

NOTA 21 — DIVIDENDOS A PAGAR

A 31| de diciembre de 1984, el importe liquido a pagar
por dividendos asciende a 7.83| millones de pesetas, una
vez deducido el I18% de retencion de impuestos en la
fuente.

El 11 de noviembre de 1984, TELEFONICA puso al pago
un dividendo a cuenta de los beneficios de 1984, como se
detalla en la propuesta de Distribucién de Resultados ad-
junta. En una valoracién patrimonial de TELEFONICA, este
dividendo a cuenta (reflejado en el Activo del balance de
situacion adjunto) deberia considerarse deduciendo el be-
neficio pendiente de distribucién del ejercicio.

NOTA 22 — CUENTAS
TRANSITORIAS

22.1 Ajuste por Periodificacion.
En el pasivo, bajo este epigrafe se clasifican las si-
guientes cuentas:

Intereses a pagar no vencidos ...
Productos facturados y no deven-

gados
Otros

Total

22.2 Intereses a pagar a LT.P.
Se incluyen en este epigrafe los intereses devengados
en el ejercicio correspondiente al préstamo de ITP.
Conforme a los acuerdos establecidos, estos intere-
ses son exigibles el primero de enero del afio si-
gmente.

NOTA 23 — PENSIONES

23.1 El personal de TELEFONICA es beneficiario de un

sistema de previsién social con pensiones sustituto-
rias y complementarias de aquellas que presta en
Espana la Seguridad Social, y de un seguro colectivo
de capitales en vida. Este Gltimo se explica en la
Nota 24.
Las restantes prestaciones son atendidas por la Ins-
titucion Telefonica de Prevision (ITP), érgano de
prevision y mutualismo creado al amparo de la Ley
de Montepios y Mutualidades de Previsién Social de
6 de diciembre de 194! y su reglamento de 26 de
mayo de 1943. Es, pues, a tenor de las disposicio-
nes anteriores, una entidad con personalidad juridi-
ca totalmente independiente, y como tal, esta regi-
da por su propio reglamento aprobado por la Sub-
secretaria de la Seguridad Social el 28 de enero de
1977.

23.2 Las prestaciones que atiende la ITP son de muy va-
riado tipo y estan relacionadas en el articulo 4.° del
texto refundido del Reglamento de la Institucion,
pudiendo destacarse las pensiones de jubilacién, in-
validez permanente, viudedad, orfandad, otros dere-
cho-habientes, el premio de jubilacién y otras pres-
taciones por auxilios y subsidios. Las prestaciones
por pensiones se calculan en funcion del tiempo en
servicio, aplicindose una escala de porcentajes al
sueldo regulador hasta un tope del 90% del mismo;
la pensién maxima por jubilacién en la actualidad es
de 4,2 millones de pesetas anuales. El reglamento
de ITP contempla la revalorizacién de las pensiones
en funcién de los incrementos de salarios del per-
sonal en activo.

El colectivo cubierto por este plan es de aproxima-
damente 8.900 miembros pasivos (pensionistas) y
62.300 activos, empleados de TELEFONICA, quie-
nes contribuyen en la actualidad con un 4.3% de
sus emolumentos brutos totales (salario regulador).

233 Para atender al sefalado conjunto de prestaciones
ITP cuenta, principalmente, con los rendimientos
de su propio patrimonio, con las aportaciones de
TELEFONICA y con las de sus afiliados. En el afio
1984, las aportaciones de TELEFONICA y de los
empleados han ascendido a 9.078 y 4.337 millones
de pesetas, respectivamente,

234 Por otra parte, TELEFONICA tiene prestada una

garantia por valor de hasta 8.000 millones de pese-
tas, contabilizada en cuentas de orden. Este aval fue
otorgado en 1977 a los efectos sefialados en la dis-
posicién transitoria cuarta del Reglamento de la
ITP, que dice: “TELEFONICA garantiza con su aval,
la efectividad de las prestaciones que se hayan de
satisfacer por la ITP durante un periodo de diez
afios...".
Por su parte, ITP estd obligada, con cardcter princi-
pal a proceder, en caso de no renovarse el aval, o
cuando lo estime oportuno, al reajuste de sus in-
gresos o al de los beneficios otorgados o que se
otorguen (articulo |9 y disposicién transitoria cuar-
ta del reglamento de ITP).

235 Asimismo, TELEFONICA tiene contabilizada una
prevision por 18.829 millones de pesetas, realizada
en 1982 con cargo a la Reserva de Regularizacion
que, como se indica en la Nota |5, se dotd por si
pudiera resultar necesario, en el futuro, cubrir even-
tuales faltantes en la efectividad de las prestaciones
complementarias que deba satisfacer ITP.
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23.10

El régimen financiero de ITP viene establecido por
su Reglamento vigente, que exige la constitucién de
los capitales de cobertura.

De los estudios actuariales realizados sobre la si-
tuacién de ITP utilizando una tasa de actualizacion
del 8%, se desprende:

a) Un faltante de reservas de 41.583 millones de
pesetas, para cumplir la exigencia anterior.

b) Si se mantuviera el actual esquema de presta-
ciones, serian necesarias contribuciones totales
sustancialmente mayores a las actuales para en-
jugar el déficit indicado en a), y constituir y
mantener los capitales de cobertura necesarios.

¢) No obstante, las proyecciones realizadas indi-
can que ITP, ain sin modificar el esquema ac-
tual de prestaciones y contribuciones, tendria
suficientes fondos e ingresgs netos futuros para
hacer frente a sus compromisos por los proxi-
mos 10 6 12 afios.

Ante esta delicada situacién, se han iniciado nego-

ciaciones entre las partes interesadas, habiéndose

constituido una comisién tripartita (ITP, TELEFO-

NICA y Sindicatos) con los siguientes objetivos:

|. Estudio y anilisis de la actual situacién de ITP.
2. Posicionamiento ante nuevas situaciones o ac-
tuaciones externas a ITP, que pudieran afectar a
la misma, en concreto la posibilidad de integra-
cién de su parte sustitutoria en el Régimen Ge-
neral de la Seguridad Social.
3. Estudio de viabilidad del futuro de la previsién
social de los empleados de TELEFONICA.
Es previsible que la sefialada integracién de la parte
sustitutoria en la Seguridad Social se produzca en
un futuro cercano. Esta integracién no supondri, en
opinién de la Compaiiia, impacto alguno en la si-
tuacién patrimonial de ésta para los ejercicios cerra-
dos hasta el 3| de diciembre de 1984.
Asimismo, y como consecuencia de todo lo ante-
rior, es previsible que, en un futuro préximo, se de-
fina un nuevo plan de previsién social complemen-
tario, establecido sobre bases financieras firmes.
Este plan deberd ser estructurado adaptindose al
nuevo marco legal vigente (Ley 33/84 de Ordena-
cién del Seguro Privado y reglamento que la desa-
rrolle —ain pendiente de promulgar—) o, en su
caso, a otros marcos legales que se puedan crear
préximamente (por ejemplo, regulacién de los Fon-
dos de Pensiones). Se espera que en ellos se con-
temple la obligacién de aplicar sistemas de capitali-
zacion para determinar los esquemas de financia-
cién y de constitucion de reservas.
Cualquier incremento sobre los actuales costes del
sistema de previsién social que soporta TELEFO-
NICA, que pudiera derivarse de las circunstancias
expuestas en esta nota, tendri efecto sobre los fu-
turos ejercicios, quedando enmarcado en la situa-
cién general sefialada en la Nota 2.2.a) a efectos de
su repercusion en la estructura tarifaria. La garantia
que actualmente tiene prestada la Compaiia (ver
Nota 23.4) quedaria a resultas de la solucién defini-
tiva adoptada en la definicién del referido nuevo
plan.

NOTA 24 — SEGURO COLECTIVO
DE CAPITALES
EN VIDA

Los empleados de TELEFONICA devengan un derecho
que se materializa en un pago Unico en concepto de segu-
ro de capitales en vida al cumplir los 65 afios, se encuen-
tren en activo o jubilados. Dicho pago, que depende de la
situacién personal de cada empleado (categoria, escala de
seguro colectivo a que pertenece, etc.) es variable para ca-
da caso.

La Compaiifa mantuvo, hasta 3| de diciembre de 1982,
una péliza con una compaiifa de seguros. Durante 983y
con efecto al | de enero de ese afio, TELEFONICA proce-
dié a la reconversion de esta péliza, mediante una modifi-
cacién del contrato, dejindolo a capital reducido y acor-
dando con la compaiiia aseguradora que las reservas ma-
temiticas acumuladas por ésta, fueran en el futuro apli-
cadas al pago de las prestaciones a medida que se hagan
exigibles.

Al 31 de diciembre de 1984, las reservas disponibles por
la compaiiia de seguros para atender a estas prestaciones
ascienden a 8.875 millones de pesetas.

Por su parte, TELEFONICA mantiene unas reservas por
este concepto de 8.355 millones de los cuales 6.542 millo-
nes estin contabilizados dentro de deudas a largo plazo y
el resto (1.813 millones) en el corto plazo, habiendo dota-
do 4.473 millones de pesetas con cargo a los resultados del
ejercicio 1984.

Como resultado de los calculos actuariales que se han
llevado a cabo sobre la base de la absorcién integra del
coste de estas prestaciones a lo largo de la vida activa de
los empleados, se concluye en que:

a) el cargo anual del afio 1984, de aproximadamente un
4,2% sobre la masa salarial, es suficiente para cumplir
con este objetivo, y

b) el valor actual calculado a una tasa del 6% anual, de
acuerdo con el nivel actual de los sueldos, es, al 31 de
diciembre de 1984 de aproximadamente 76.000 millo-
nes de pesetas.



NOTA 25 — CUENTAS DE ORDEN
Y ESPECIALES

El desglose de saldos a 3| de diciembre es el siguiente:

1984
Garantias de operaciones financieras. | 2.975
Aval a la ITP (ver Nota 23) ..cccooeneee 8.000
Avales concedidos a empleados ... 4.906
Impuesto General sobre el Trifico
de las Empresas ... | 21752
Pagarés 20.740
Varios 6.033
Total 64.406 |

Bajo el epigrafe de garantias por operaciones financieras,
se recogen principalmente aquellas garantias prestadas por
la Compaiiia mediante aval bancario a sus filiales y partici-
padas, para asegurar sus operaciones frente a terceros.

La cuenta por el Impuesto General sobre el Trafico de
las Empresas recoge los importes pagados por TELEFO-
NICA a sus proveedores, por este concepto, desde el mes
de octubre de 1979.

Las cuentas de orden relativas a los pagarés de empresa
corresponden a los importes nominales de pagarés asegu-
rados pendientes de entrega al Banco para su descuento y
a los importes no utilizados de las “Pélizas de Crédito en
Apoyo de la Liquidez de Pagarés" formalizados.
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