COLABORACIONES

III. ALGUNOS ASPECTOS CONCRETOS
Y EXPERIENCIAS DE LAS EMPRESAS
PUBLICAS Y DE LA INTERVENCION
PUBLICA EN EL SECTOR PRIVADO

b) Participacion piblica en empresas del sector privado




LA COMPANIA TELEFONICA

Tras una rapida descripcion de lo que han sido las
distintas etapas de la vida de la Compania Telefonica
desde 1925, Crisanto Plaza se centra, en este trabajo, en
la ultima de ellas (1977-1987), con el objetivo
fundamental de analizar los impactos de la crisis
economica, del cambio tecnologico y del rapido aumento
de la demanda a partir de 1985, y el fin de un modelo
que permitio el desarrollo de las telecomunicaciones
hasta 1980. Comienza el articulo con un breve estudio de
la historia de la Compania desde su creacion, en 1924,
hasta 1976. Describe luego el autor los efectos de la
crisis economica sobre ella y la politica de ajuste
economico que se lleva a cabo a partir de 1983,
realizando un detallado analisis de sus resultados, tanto
economicos como de servicio. Finaliza el trabajo

con una breve reflexion sobre el modelo de desarrollo
futuro de las telecomunicaciones en el marco de la
importancia estrategica de este sector para la

competitividad del pais.

. INTRODUCCION

A evolucion del servicio te-

iefénico basico en Es-

pafa, como en la mayor
parte de los paises, ha seguido
de forma inequivoca la curva ti-
pica de desarrolio de un pro-
ducto, como puede apreciarse en
el grafico 1.

Aunque casi siempre resuita ar-
bitrario establecer inicios y finales
de periodos en un analisis dina-
mico, el grafico sugiere la exis-
tencia de varias etapas, que seran
utilizadas a efectos del anélisis:

¢ Una primera, coincidente en
el tiempo con la colaboracion
con ITT (1925-1945), caracteri-
zada por un costoso despegue
en cuanto al incremento del nu-
mero de lineas, que requirio casi
20 afos para alcanzar poco mas
de 300.000 lineas en servicio.

* Una segunda etapa, que coin-
cide con el periodo de autarquia

economica del pais (1945-1960),
en la que se produce un cierto
despegue en términos relativos,
ya que las dificultades de sumi-
nistro no posibilitan méas que al-
canzar 1,2 millones de lineas en
servicio a finales del periodo. Sin
embargo, esta etapa constituye
un periodo clave, porque en él
se regula juridicamente la activi-
dad de Telefonica y el desarrolio
de las telecomunicaciones es-
panolas en base al criterio de uni-
dad de la red.

* En los anos sesenta se pro-
dujo un despegue espectacular
del servicio, fundamentalmente
desde mediados de la decada,
continuando hasta finales de la
siguiente. En esta etapa desarro-
llista, las lineas en servicio pasa-
ron de 1,2 millones en 1960 a 6,7
millones en 1979, multiplicandose
en estos 19 afos por 5,4. Sin em-
bargo, y al objeto de facilitar el
analisis, se ha considerado con-
veniente situar el final de esta
etapa en el ano 1976, ya que a

partir de esa fecha se comienzan
a desarrollar con intensidad los
elementos de crisis del modelo
desarrollista anterior. Ademas, es
a partir de 1977, coincidiendo con
el restablecimiento de la demo-
cracia, cuando se reconoce in-
tensamente en las empresas es-
panolas la realidad de la crisis
economica mundial.

* Por uitimo, la etapa que va
desde 1977 hasta 1987, en la que
hay dos puntos de inflexion; el
primero en 1979, cuando la de-
manda se reduce sensiblemente,
y el otro en 1986, cuando se co-
mienza a recuperar, alcanzando
un valor récord historico en 1988.
En el cuadro n.° 1 se muestra la
evolucion hasta 1976 de las prin-
cipales magnitudes que caracte-
rizan los rasgos basicos de las
etapas mencionadas.

En este articulo se enfatiza so-
bre la ultima de estas etapas, al
ser ésta la que logicamente tiene
mayor incidencia sobre la situa-
cion actual y sobre el futuro de-
sarrollo de las telecomunicacio-
nes en Espana. Ademas, en ella
coinciden una serie de aconte-
cimientos: crisis economica, re-
estructuracion del sistema finan-
ciero espanol, cambio tecnolo-
gico en el sector, modificacion
del marco legal, etcetera.

La ruptura en la financiacion
del desarrolio de las telecomu-
nicaciones en Esparia, que se pro-
duce en esta etapa, unida al
proceso de transformacion del
marco regulador por el que se
abre a la competencia la mayoria
de los servicios, sientan las bases
para afirmar que el modelo de
desarrolio «tradicional» esta aca-
bado.

La politica de ajuste imple-
mentada desde 1983 permitira a
Telefonica —consciente de la im-
portancia creciente de las tele-
comunicaciones como elemento
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ciencia de las empresas en un
proceso de constitucion del mer-
cado unico— enfrentarse, sin
duda, con mayor solidez a las de-
mandas de servicios que la so-
ciedad espanola exige y necesita.
Sin embargo, el esfuerzo inversor
que debera realizar Telefonica en
los proximos anos entrana el
riesgo de volver a desestructurar
a la empresa, por ello, parece ra-
zonable pensar que el nuevo mo-
delo que garantice el desarrolio
de las telecomunicaciones de-

que, contribuyendo a una gene-
racion interna suficiente de re-
cursos, permitan el razonable
mantenimiento de los equilibrios
internos de la empresa.

TELEFONICO HASTA
LA DECADA
DE LOS SETENTA

El progreso del servicio telefo-
nico y su expansion son conti-
nuos durante toda esta dilatada
etapa, aunque el ritmo de activi-
dad sea diferente en los distintos
periodos. El lento avance tecno-
I6gico facilito el crecimiento es-
table de las redes y de los servi-
cios, no modificandose hasta la
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CUADRO N.° 1

EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES MAGNITUDES HASTA 1976
S e — L I ST et e

P;;rodo Periodo Periodo Perodo Penodo PFenodo
1925-35 1! 194550 195 1971
1925 BE g, 6 p;mmjm "W g wﬁm 1970 [;{%0 1976 (pm
anual) anual) anual) anual) anal) anual)

Lineas instaladas 117.000 334000 11,1 360.739 08 496.208 66 1302750 10t 3159200 93 5800458 107
% automaticas - 581 566 597 601 664 625 73 720 801 769 935 880
Lineas vacantes .. 31.364 92357 114 55933 —49 63888 27 T768% 19 210839 106 684770 217
% lineas vcantes/lineas ins-

taladas ... . ... %8 217 309 155 186 129 136 59 78 67 84 118 115
Lineas en servicio 85636 241643 109 304806 23 432320 72 12258924 10 2948451 92 5115688 96
% automaticas ... ... 0,09 626 — 664 — 716 683 765 751 807 786 932 878
Peticiones pendientes .. - — — 86.469 — 138120 98 179129 26 588218 126 641908 15
% Peticiones pendientes/li-

neas en semvicio ... .. = - - 284 - g - 146 245 199 2 125 149
Nomero de conferencias (mi-

les) 3187 21,542 21 42443 70 56315 58 114833 74 444584 145 1326843 200
% automaticas - - — - — — - 93 — 506 332 885 771
Conferencias por linea en ser-

vicio .. B 312 8,1 9 1392 46 1302 —13 937 —32 151 49 2594 94
Longitud circutos interurba-

nos (mil. km) ... 52 337 205 3945 16 5216 60 167118 122 120453 218 433575 238
Numero de empleados — 1223 - 10.683 40 13814 53 19584 36 46098 89 533% 25
Numero de centros ... .. 1.135 3110 106 3422 10 3615 11 7.089 69 10672 42 7154 64

decada de los setenta, con los
progresos en el campo de la elec-
tronica e informatica y el poste-
rior desarrolio de nuevos servi-
cios.

1. La etapade
colaboracion con ITT

(1924-1945)

Desde 1877, afio en que se es-
tablece la primera comunicacion
telefénica, hasta el 29 de agosto
de 1924, con la firma del contra-
to de concesion entre el Go-
bierno de la Dictadura del Ge-
neral Primo de Rivera y la re-
cientemente creada Compaiia
Telefonica (accionista mayorita-
rio ITT), por el que se autoriza la
adquisicion de todas las redes e
instalaciones existentes en el
pais, la prestacion del servicio se
efectua, indistintamente y me-
diante concesion del Estado, por
companias privadas, municipios,

provincias, particulares y el pro-
pio Estado.

Esta nueva etapa se caracterizo
por una colaboracion técnica y
financiera que, en el aspecto ma-
terial, incorpor¢ al desarrollo
telefébnico de Espana las mas
avanzadas técnicas entonces exis-
tentes. No en balde 1a ITT era la
mas importante empresa telefo-
nica del mundo. La colaboracion
norteamericana, que duro veinte
afnos, resulto decisiva para el fu-
turo progreso telefonico del pais.
Aungue el fuerte impetu inicial
se trunco en buena medida en
1932, a partir del proyecto de re-
vision del contrato de concesion,
el mantenimiento del sfatu quo,
pese a las circunstancias desfa-
vorables, permitio el crecimiento
continuado en la extension del
servicio.

Hasta 1935 la oferta y la de-
manda de servicio telefonico, me-
didas por el nimero de lineas ins-

taladas y en servicio respectiva-
mente (graficos 2 y 3), registraron
similares y elevados ritmos de cre-
cimiento. No obstante, la oferta
de Telefonica, que habia progre-
sado enormemente hasta 1931,
alcanzando ese afo las lineas va-
cantes el 34,5 por 100 de la planta
instalada, a partir del proyecto de
revision del contrato de conce-
sion evoluciono a ritmos muy mo-
derados e inferiores a los de la
demanda.

Desde 1935 hasta finales de los
afios cuarenta, Telefonica sufrio
las dificultades derivadas de la
guerra civil y las necesidades de
reconstruccion una vez acabada
ésta, caracterizando a este pe-
riodo la escasez de suministros
y materiales extranjeros para la
instalacion, situacion que se pro-
long® durante la guerra mundial
y €l bloqueo internacional, vién-
dose el servicio notablemente
afectado.
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Por ello, la oferta de servicio
telefonico, que debid reducirse
ligeramente durante la guerra ci-
vil, registro ritmos de crecimiento
muy débiles, e inferiores a la de
los afos 1932 a 1935, siendo este
desajuste de diferente intensidad
segun las zonas geograficas. En
conjunto, el volumen de peticio-
nes pendientes por faita de
equipo o red se situd en 86.469,
a pesar de que la demanda se
redujo en el periodo considera-
blemente.

2. La etapa de autarquia
(1946-1960)

La nacionalizacion de la Com-
pania Telefénica no modificd sus-
tancialmente las relaciones de
compromiso acordadas con ITT,
por las que se mantenia a Stan-
dard Electrica como unico pro-
veedor de equipos y materiales
para las instalaciones telefoni-
cas.

Hasta 1950 continuaron las di-
ficultades de aprovisionamiento
del periodo de postguerra, por
lo que se establecio un plan quin-
quenal de expansion del servicio
telefonico para el periodo 1950-
1955.

Los rasgos béasicos del plan fue-
ron:

e Atender la demanda pen-
diente.

¢ Extender los circuitos inter-
urbanos e incrementar su capa-
cidad.

e Dar caracter preferente a la
automatizacion de las zonas del
territorio que, por su densidad in-
dustrial, mercantil o simplemente
demografica, asi lo demanda-
ban.

Para alcanzar estos obijetivos,
y como consecuencia del limi-
tado nivel de produccion de Stan-

GRAFICO 2

LINEAS INSTALADAS ANUALMENTE

~ (En miles)

500

dard Eléctrica, el gobierno auto-
rizo excepcionaimente la impor-
tacion de equipos y materiales
de las fabricas de ITT en Paris,
Londres y Amberes.

Durante el periodo 1950-1960
se inicid un largo proceso que
modifico la red interurbana exis-
tente, comenzandose la implan-
tacion de la infraestructura de la
red nacional de cables coaxiales
y radioenlaces.

Durante la etapa de 1946 a

1960 oferta y demanda crecieron
a ritmos similares (8,9 por 100);
sin embargo, la demanda satis-
fecha, medida por las lineas en
servicio, crecio a un ritmo mayor
(9,7 por 100), lo que provoco, por
una parte, un elevado grado de
utilizacion de la planta disponible,
descendiendo el porcentaje de |i-
neas vacantes sobre instaladas
desde el 12,9 por 100 en 1950 al
5,9 por 100 en 1960 y, por otra
parte, una reduccion, en términos
relativos, de las peticiones pen-
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dientes, que se situaron en el 14,6
por 100 del total de lineas en ser-
vicio.

A lo largo del periodo, la utili-
zacion del servicio telefonico cre-
ci6 a menor ritmo que la planta
en servicio, favorecido por una
mayor presencia de abonados
particulares. El numero de con-
ferencias por linea pas6 de 130,2
en 1950 a 93,7 en 1960, lo que
representa una reduccion del 28
por 100. En conjunto, la calidad
del servicio no se vio sensible-
mente mermada, merced al com-
portamiento asimétrico de utili-
zacion intensa de la planta y
reduccion del niumero de confe-
rencias por linea.

3. La etapa del
desarrollismo
(1961-1976)

Tras el Plan de Estabilizacion,
que dejo sentir sus efectos tam-
bién sobre Telefonica, empieza
la etapa de despegue de la eco-
nomia espanola impulsada por la
politica desarrollista. En linea con
esta situacion de crecimiento es-
table y sostenido, Telefonica, a
cabalio de los planes de desarro-
llo, continud ia labor de automa-
tizacion iniciada en épocas an-
teriores impulsandola notable-
mente.

El rasgo basico del mercado
en este periodo es el crecimiento
que se produjo en la demanda
de lineas por los particulares,
cuya atencion dio lugar a la mo-
dificacion de la estructura de
clientes (particulares, no particu-
lares 0 empresas), tal como se
pone de manifiesto en el gra-
fico 4.

Como consecuencia de la fa-
vorable evolucion de la economia
del pais, que se concreta en una
mayor renta familiar disponible,

GRAFICO 3

LINEAS EN SERVICIO POR 100 HABITANTES

1976

el teléfono paso de ser un bien
de inversion, fundamentado en
las empresas, a ser un bien de
consumo duradero de uso co-
mun, con lo que el mercado de
Telefonica se amplio sustancial-
mente.

La utilizacion del telefono, me-
dida por el numero de conferen-
cias, supera al crecimiento de la
planta instalada y en servicio, por
lo que se recupera el crecimien-

to del consumo medio por li-
nea, gue crece a partirde 1970 a
una tasa media interanual del 9,4
por 100.

A lo largo del periodo 1961-
1976 la oferta de Telefonica, si-
guiendo la senda de la politica
desarroliista, crecio fuertemente.
Sin embargo, el ritmo de creci-
miento no fue suficiente para sa-
tisfacer la demanda.

Las peticiones pendientes, que
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GRAFICO 4

DISTRIBUCION DE LAS LINEAS EN SERVICIO

(En porcentaje)
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1976

en 1960 sumaban 179.129, cre-
cieron rapidamente hasta alcan-
zar, en 1965, las 524.516, y en
1976 las 641.908 peticiones. En
los graficos 2 y 3 puede obser-
varse el esfuerzo de instalacion
de lineas del periodo, asi como
el grado de penetracion del ser-
vicio.

En linea con el desarrollo que
mantiene la actividad econdmica
del pais, durante este periodo se
acelera el proceso de automa-
tizacion integral de la red, las
conferencias interurbanas auto-
maticas sobre el conjunto de con-
ferencias pasan del 9,3 por 100
al 88,5 por 100 y su cobertura se

extiende a la mayoria de las po-
blaciones.

La prestacion de nuevos servi-
cios de datos bajo las modalida-
des de circuitos punto a punto y
red telefonica conmutada, hasta
ahora no desarrollados, se pro-
ducen como consecuencia de la
mayor capacidad de oferta de la
red y de su més elevado nivel de
automatizacion. Resulta innova-
dor, en esta etapa, el desarrolio
y creacion de la red publica de
transmision de datos por conmu-
tacion de paquetes, que incre-
mento la oferta de los servicios
de transmision de datos, antici-
pandose Telefénica al resto de
los paises en este segmento de
mercado, satisfaciendo las nue-
vas necesidades que desde el sec-
tor empresarial, y en particular
desde el bancario, se empezaban
a demandar.

Dentro del contexto internacio-
nal, se introducen mejoras en las
comunicaciones exteriores al do-
tar a la red de estaciones terrenas
de comunicaciones que, junto a
las instalaciones de cables sub-
marinos y los acuerdos interna-
cionales de copropiedad sobre
la utilizacion de otros, permitieron
a los usuarios del servicio inter-
nacional poder realizar la mayoria
de las comunicaciones de forma
automatica, al ampliar el niumero
de paises con conexion directa.

En los primeros arios de la dé-
cada de los setenta, la Compa-
fiia Telefonica comenzé a in-
tervenir en la industria con el
objetivo fundamental de diversi-
ficar los suministros, hasta en-
tonces monopolizados por un
proveedor unico.

Asi se crean las primeras em-
presas a través de las cuales Te-
lefonica trata, por una parte, de
modificar la dependencia de ITT
Yy, por otra, de asegurarse diver-
sas tecnologias en los distintos
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 GRAFICO 5

EVOLUCION DE LA PLANTILLA

{Miles de empleados)

campos de suministros (conmu-
tacion, transmision, cables y equi-
pos de abonado). Las ventajas
conseguidas con esta diversifi-
cacion, aparte del acceso a dife-
rentes tecnologias, se concentran
en asegurar la estabilidad del su-
ministro, permitiendo un con-
traste de precios y calidades,
como base para una mejor ges-
tion del servicio, y la adaptacion
de la fabricacion nacional a las
tecnologias importadas.

En esta dinamica, se crearon
Intelsa, conjuntamente con Erics-

son, en el campo de conmuta-
cion; Telettra, con la participacion
de Telettra Spa, en el campo de
la transmision; Cables de Comu-
nicaciones, con General Cable,
para la fabricacion de cables, y
Elasa, como sociedad filial, para
la fabricacion y reparacion de apa-
ratos de abonado.

La creacion del grupo indus-
trial resulto decisiva para el logro
del objetivo de expansion de la
automatizacion del servicio que
se desarrolld durante esta etapa,
aportando nuevos productos ba-

sicos para la red que reforzaron
la capacidad ya existente del
grupo ITT.

Por ultimo, conviene hacer una
breve referencia a la politica de
financiacion de la expansion du-
rante este periodo fundamental
de la historia de Telefonica, poli-
tica que constituira, hasta 1980,
el modelo basico de financiacion
del desarrollo de las telecomuni-
caciones en Espafia.

El fuerte crecimiento de las in-
versiones y de la planta instalada,
que pasa de 1.302.750 lineas ins-
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GRAFICO 6

LINEAS EN SERVICIO POR EMPLEADO

100

taladas a 5.800.458 lineas, multi-
plicando por 4,5 la oferta de Te-
lefonica.

Elevado ritmo de crecimiento
de plantillas, que al final de 1961
era de 19.408 personas y en 1976
ascendia a 53.390 personas. Sin
embargo, los ritmos de creci-
miento del empleo fueron infe-
riores a los de la planta, por lo
que el numero de lineas por em-
pleado se situd en 108,6 el Ultimo
ano, frente a 66,5 en 1961. El ele-
vado crecimiento del empleo es-

taba razonablemente justificado
tanto por la tecnologia disponible
como por el intenso desarrollo
del servicio en el periodo (gréafi-
cos 5y 6).

La capacidad de generar re-
cursos necesarios para hacer
frente a los planes de inversion
era notoriamente insuficiente;
hasta 1973 la autofinanciacion re-
presentaba en torno al 18 por 100
de la inversion anual.

El recurso al mercado de capi-
tales fue constante y constituyo

la Unica via de capitalizacion de
la empresa; a ello iba unida la
captacion de recursos ajenos via
emisiones de obligaciones com-
putables en los coeficientes de
inversion de la banca y cajas de
ahorros, con tipos de interés muy
reducidos y una vida media no
inferior a 15 anos.

Autofinanciacion, ampliaciones
de capital y emisiones de obliga-
ciones fueron las tres vias basicas
de financiacion, representando
mas del 90 por 100 de los recur-
sos requeridos para acometer los
planes de inversion del periodo
desarrollista.

En el grafico 7 se representa
porcentualmente la estructura de
las diferentes fuentes de finan-
ciacion de Telefonica en estos
anos.

Hi. CRISIS ECONOMICA
Y POLITICA DE
AJUSTE EN
TELEFONICA

Telefénica no esta ajena al ti-
pico ciclo econdémico expansion-
ajuste-expansion. Ciclo que se so-
lapa al propio comportamiento
ciclico de la economia del pais.
En este proceso, la teoria del en-
deudamiento ha contribuido a la
formalizacion de la explicacion
del comportamiento empresarial.

En etapas de expansion, como
consecuencia de una mayor de-
manda del mercado y de unos
ciertos equilibrios internos de las
empresas, se produce un impor-
tante esfuerzo inversor. Aprove-
chando el apalancamiento posi-
tivo, en un contexto de tipos de
interés relativamente bajos y con
unas rentabilidades elevadas, la
financiacion de las inversiones se
realiza via préstamos y créditos,
y no a través del capital-riesgo.
Con la creacion de sobrecapaci-
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GRAFICO 7

1966-1970

Capital

1971-1975
| Obligaciones
[:I Autofinanciacion

FINANCIACION DE LAS INVERSIONES

(Porcentaje sobre inversion bruta)

1976-1980

dades derivadas de una actitud
inversora generalizada, la apari-
cion de nuevas tecnologias..., et-
cétera, y las logicas tensiones in-
flacionistas de una economia
recalentada, que influye en subi-
das de tipos de interés o modifi-
cando el signo de apalanca-
miento, se inicia la fase hacia la
recesion.

En la recesion, las empresas

efectuan su ajuste como método
de supervivencia, procediendo ge-
neralmente, en una primera fase,
sobre la base del proceso general
del llamado «ajuste positivo», a
recortar sus inversiones para
mejorar su estructura financiera
en una situacion de apalanca-
miento negativo y, posterior-
mente, a aumentar el margen de
explotacion a través de la reduc-
cion de gastos, tanto generales

como salariales. En este proceso
dinamico, las empresas que no
son capaces de adaptarse al
nuevo entorno tienden a desapa-
recer, con lo que, a su vez, am-
plian las posibilidades de mer-
cado para las empresas super-
vivientes. Con esto se inicia el
proceso de expansion del nuevo
ciclo econémico de las empresas,
que, sobre las bases solidas de
su recomposicion financiera, co-
mienzan a invertir en expansion.

La crisis economica, que en Es-
pana se pone de manifiesto con
intensidad a partir de 1977, co-
mienza por incidir en la demanda
y consumo de Telefonica.

En este mismo periodo, y
como consecuencia del proceso
de liberalizacion del sistema fi-
nanciero espanol, en un contexto
de tipos de interés muy elevados,
Telefonica se ve expulsada de los
circuitos privilegiados de finan-
ciacion, a la vez que la debilidad
del mercado de capitales, junto
con la intensidad de la crisis, di-
ficulta las posibilidades de captar
ahorro interno via ampliaciones
de capital. Ambos efectos son
causas del fuerte crecimiento que
registran los gastos financieros
y del incremento de la tasa de
endeudamiento, rompiendo los
equilibrios economico-financie-
ros basicos.

A pesar de lo anterior, Telefo-
nica continua hasta 1982 su pro-
ceso inversor, con lo que las con-
diciones basicas que exigian un
proceso de ajuste estaban da-
das.

En 1983, Telefonica, en su Plan
Estratégico, formula las bases de
la politica de ajuste orientada ha-
cia la recomposicion de los equi-
librios economico-financieros y
el aprovechamiento de sus ca-
pacidades ociosas, reduciendo li-
geramente la inversion en térmi-
nos reales.
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GRAFICO 8

EVOLUCION DE LAS TARIFAS-IPC

Disminucién en términos reales (1983-1987)
1988: Aumento de las tarifas = cero
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; * Reflejo del cambio impositivo que supuso la entrada en vigor del IVA.

En 1986, a pesar de que co-
mienza a vislumbrarse una cierta
recuperacion de la actividad eco-
nomica del pais, Telefonica con-
tinua con la politica de ajuste, ya
que en esas fechas ningun ana-
lista preveia un crecimiento tan
acelerado de la economia es-
pariola como el registrado desde
1986. Es una de las razones por
las que las previsiones de de-
manda y consumo del servicio

telefonico fueron sobrepasadas,
afectando al redimensionamiento
de la planta, lo que, unido al di-
latado periodo de maduracion de
las inversiones —en torno a ano
y medio—, Supuso un creci-
miento importante de la lista de
espera y el empeoramiento de los
indicadores de calidad del servi-
cio y atencion a la demanda.

De otro lado, la politica de ex-

pansion de lineas venia influida
por el cambio tecnologico, al pa-
sar de conmutacion analogica a
digital. Como ha venido suce-
diendo en las generaciones tec-
nologicas en el campo de las te-
lecomunicaciones, la puesta a
punto y la expansion de la oferta
de los suministradores de equi-
pos no es instantanea, ya que, si
bien el desarrollo tecnologico ba-
sico estaba realizado, su aplica-
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GRAFICO 9

ACTIVOS IMPRODUCTIVOS

- (Porcentaje vacantes/instaladas)

30

cion comercial precisé de un pe-
riodo de puesta a punto de 3 a 4
anos.

Asi pues, aunque en 1986 se
detectaba un mayor dinamismo
en la demanda, la escasez de
oferta en tecnologia digital plan-
teaba el dilema de hacer instala-
ciones masivas con tecnologias
analogicas o ajustarse a las po-
sibilidades de suministro de tec-
nologia digital, reduciendo, en la
medida de lo posible, la introduc-
cion de equipos obsoletos.

La eleccion de la primera op-
cion tendria como resultado la

necesidad de sustituir la planta
instalada durante esos anos en
un periodo muy inferior a la vida
exigida para la recuperacion de
la inversion y, por tanto, trasladar
en el futuro a tarifas el sobrecoste
derivado de esta accion.

En la mente de todos esta la
idea de cOmo opciones inverso-
ras equivocadas en empresas
prestatarias de servicios publicos
terminan por trasladar sus efec-
tos a los precios pagados por los
particulares y las empresas, y a
los Presupuestos del Estado. Por
contra, Telefonica, en este pe-

riodo, ha conseguido, como se
observa en el grafico 8, un tras-
vase de rentas, via tarifas, hacia
la sociedad espariola.

Desde 1977 hasta el momento
presente se pueden diferenciar
tres etapas: la que va desde 1977
hasta 1982, cuya caracteristica
principal fue el paulatino dete-
rioro de los indicadores econo-
micos; la que comenzé en 1983,
con la puesta en marcha de una
estricta politica de ajuste que per-
mitié recomponer los desequili-
brios patrimoniales de la empresa
y, por ultimo, la iniciada en 1987,
como consecuencia del creci-
miento que desde 1986 experi-
menta la demanda, tanto la del
servicio basico como la de nue-
VoS servicios, acompanada por
una mayor intensidad en la utili-
zacion de los mismos.

En los cuadros que acom-
pafan al texto se muestra la evo-
lucion de las principales magni-
tudes economicas y financieras
que caracterizan los rasgos ba-
sicos de estas etapas. La infor-
macion contenida en ellos sirve
de soporte estadistico para los
analisis que se llevan a cabo, re-
ferentes a los denominados «pe-
riodo de crisis» y «periodo de
ajusten.

1. Periodo de crisis:
1977-1982

Los efectos de la crisis se ma-
nifestaron en Telefonica, de un
lado, en la fuerte reduccion de la
demanda de teléfonos que se pro-
dujo a partir de 1980; asi, en 1981
las peticiones de servicio repre-
sentaron casi el 50 por 100 de
las registradas dos anos antes;
y, de otro lado, en el estanca-
miento (1977-1978) y posterior
caida del consumo por linea, de-
bidos a los primeros procesos de
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CUADRO N.° 2

PORCENTAJE DE
CREDITOS Y PRESTAMOS

T T
ANOS Pasivo total

1970 4.4

1976 10,8

1982 ... ... 18,5

ajuste en las empresas espa-
nolas.

Sin embargo, Telefonica pro-
siguio la politica inversora que
habia llevado a cabo durante
todo el periodo anterior como
consecuencia de una lista de es-
pera elevada, los compromisos
con los suministradores y la falta
de conocimiento sobre el posible
cambio de tendencia en la de-
manda. Esta dinamica acarred un
intenso desequilibrio oferta-de-
manda que se tradujo en un im-
portante volumen de activos im-
productivos, al pasar las lineas
vacantes sobre instaladas del 11,1
por 100 en 1976 al 15,8 por 100
en 1982, proporcion ésta que no
se habia alcanzado desde 1944,
como se puede apreciar en el gra-
fico 9.

Para mantener, en tales circuns-
tancias, estos volumenes de in-
version, cuando la mayor parte
de las empresas del pais habian
dejado de invertir, en particular

en incrementos de capacidad, y
dado que aun los niveles de auto-
financiacion, aunque crecientes,
eran bajos, Telefonica se vio abo-
cada, sobre todo en el periodo
1980-1982, a una mayor utiliza-
cion de los créditos y préstamos,
en igualdad de condiciones que
el resto de las empresas del pais,
llegando éstos a representar apro-
ximadamente entre el 25 y 33 por
100 del total de la inversion anual.
Con datos del balance también
se aprecia la evolucion comen-
tada (cuadro n.” 2).

La pérdida de los circuitos pri-
vilegiados de financiacion, en un
momento en que también el sec-
tor financiero de la economia se
veia afectado por la crisis, y una
politica monetaria muy restrictiva,
junto a una gran debilidad de los
mercados crediticios y de capi-
tales, redujeron el volumen de las
principales fuentes externas tra-
dicionales de financiacion de las
inversiones en Telefonica.

Respecto a las ampliaciones de
capital, éstas vieron reducido su
volumen respecto a anos ante-
riores, llegando incluso a no lle-
varse a cabo en los afios 1980 y
1982. La evolucion de la cotiza-
cion de la accion telefonica, siem-
pre por debajo de la par (cuadro
numero 3) refleja la dificuitad con
que Telefonica se encontrd para
captar recursos permanentes en
este mercado.

De otro lado, las emisiones

CUADRON-" 3

COTIZACION DE LA
ACCION TELEFONICA

(1977-1982)
. i T G
ANOS Cotizacion anual media
1977 .. 106,98
1978 83,22
1979 88.37
1980 7259
1981 67,62
1982 78,71

de obligaciones, principal fuen-
te de captacion de recursos aje-
nos hasta entonces, aunque si-
guieron realizandose todos los
anos, pues no en vano eran titu-
los computables en los coeficien-
tes de inversion obligatoria de las
entidades financieras (cajas y ban-
cos), también acusaron la atonia
general del mercado de valores,
perdiendo importancia como
fuente de financiacion.

Asi, durante el primer trienio,
los recursos captados por emi-
sion de obligaciones se man-
tuvieron a un nivel, en términos
nominales, similar al de afnos pre-
cedentes, experimentando en el
segundo trienio un aumento que,
en cualquier caso, fue inferior al
de la inversion, como lo refleja el
hecho de que en el periodo an-
terior el peso de estos recursos
alcanzase porcentajes en torno

CUADRO N.7 4

TASA DE ENDEUDAMIENTO Y COSTE FINANCIERO DE LOS RECURSOS AJENOS

(En porcentaje)

h

Tasa de endeudamiento (%)
Gastos financ./rec. ajenos

1976 1977 1978 1980 1981 1982
776 73.0 66,4 e 86,1 94,0
76 81 89 96 10,8 10,2

() Recursos ajenos/fondos propios
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CUADRO N.° 5

RENTABILIDAD ECONOMICA Y FINANCIERA

1977 1978 1979 1980 1981 1982
Rentabilidad econdmica bruta (1) 97 99 87 8.7 94 98
Rentabilidad economica activo neto (2) 11,6 12,2 11.8 125 183 1517
Rentabilidad financ. recursos propios (3) 14,4 149 13.6 14,1 149 16,5

(1) Rendimiento econémico bruto de la explotacion/inmovilizado material bruto (%)
(2) Rendimiento econémico reto de fa explotacion + dotacion amortizaciones + otros ingresos/activo medio (%)
(3) Rendimiento después de impuestos — dotacion amorlizaciones/fondos propios medios (%o)-

al 33 por 100 de la inversion anual
frente a valores en torno al 24
por 100.

Esta evolucion se pone mas in-
tensamente de manifiesto al com-
parar en el balance el peso de
las obligaciones sobre el pasivo
total, que en 1977 representaban
el 24,3 por 100, frente al 20,7 por
100 en 1982, lo que, dada la mag-
nitud del pasivo de Telefonica,
requeria fuertes variaciones anua-
les.

El crecimiento de la tasa de
endeudamiento, a partir de 1979,
y el encarecimiento de los recur-
sos hicieron crecer mucho el
coste financiero medio de los re-
cursos ajenos, situados en 1982
en el 10,2 por 100, mientras que
en 1976 eran del 7,6 por 100 (cua-
dro n.” 4).

Sin embargo, la rentabilidad,
tanto econdémica como financie-
ra, no se vio muy afectada, como
muestran los indicadores corres-
pondientes (cuadro n.” 5).

La explicacion de este positivo
comportamiento de la Compania
en términos de rentabilidad hay
que buscarla en el crecimiento
que el margen bruto de explota-
cion registro durante ese periodo,
por causas diferentes a lo largo
del mismo (cuadro n.” 6).

Durante los anos 1977 y 1978
el crecimiento de las tarifas per-

manecio algo inferior al del IPC
y el consumo por linea se estabi-
lizd, pero el crecimiento de las
lineas en servicio se mantuvo con
ritmos elevados, en torno al 10
por 100. Esto, junto con un cierto
freno en el crecimiento de la plan-
tilla, compenso el fuerte aumento
de los costes laborales unitarios,
que supero al del IPC en mas de
dos puntos, si bien con ritmos
inferiores a los de los salarios del
pais.

Desde 1979 hasta 1982, como
consecuencia de la caida de la
demanda, se produjo una reduc-
cion en el crecimiento anual de
lineas en servicio de casi un 50
por 100 respecto a los afnos an-
teriores. A su vez, el consumo
por linea mantuvo variaciones in-
teranuales negativas, posiblemen-
te debido a la politica de conten-
cion de gastos de las empresas.

CUADRO N 6

MARGEN BRUTO
EXPLOTACION
e e

Productos
totales

1977 . 531
1978 54,0
1979 53.8
1980 56.1
1981 58,0
1982 57.3

Estas dos circunstancias fue-
ron los factores determinantes de
la importante reduccion en el cre-
cimiento de los ingresos, ya que
la politica tarifaria dictada por el
gobierno para Telefonica resulté
neutra.

Frente a esta desaceleracion
de los ingresos, la mejora del mar-
gen de explotacion se debio al
positivo impacto de las politicas
de contencion salarial, estable-
cidas por el gobierno y consen-
suadas por los agentes sociales,
junto al crecimiento de la pro-
ductividad, a pesar de que en
este periodo se registran creci-
mientos de empleo (grafico 5).

El hecho de que, gracias a la
mejora del margen bruto, no se
deteriorasen los indicadores de
rentabilidad de la Compania no
debe ocultar la situacion de de-
sequilibrio patrimonial a que se
habia llegado y la inadecuacion
de la dinamica por la que trans-
curria la actividad de Telefonica.

En resumen, los rasgos basi-
cos de este periodo fueron:

¢ Debilidad de la demanda, si
bien la lista de espera inicial sirvié
de amortiguador.

¢ Fuerte ritmo de instalacion
que aumento el peso de los acti-
vos improductivos (grafico 9).

* Bajos niveles de autofinan-
ciacion y dificultades de capta-
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CUADRO N.° 7

ESTRUCTURA DE PASIVO
(Porcentaje sobre pasivo total)
T e R T T e e

1977 1982

Capital social 27.0 19,0

Reservas y previsiones 256 284

TOTAL FONDOS PROPIOS 526 474

Obligaciones gk 243 20,7

Préstamos y créditos a medio y largo

plazo . 10,3 184
TOTAL RECURSOS AJENOS A ME-

DIO Y LARGO PLAZO 346 39,1
Beneficio i 2.7 21
Resto pasivo circulante 10,1 114

TOTAL PASIVO CIRCULANTE 12,8 135

cion de recursos en el mercado
de valores, lo que implico un cre-
cimiento del endeudamiento ba-
sado en créditos y préstamos de
coste mas elevado, provocando
un rapido crecimiento de los gas-
tos financieros.

* La cobertura del inmovili-
zado (inmovilizado/recursos per-
manentes), que en 1977 aparen-
temente era inadecuada, al tomar
el ratio un valor del 104,4 por 100,
lo que suponia que parte del in-
movilizado se estaba financiando
con recursos a corto plazo, fue
empeorando hasta situarse, en
1982, en el 106,3.

La comparacion de la estruc-
tura financiera a principio y fin
del periodo completa la vision del
deterioro de la situacion finan-
ciera de la Compafia: reduccion
de los fondos propios, pérdida
de importancia de las obliga-
ciones en el conjunto de los re-
cursos ajenos a largo plazo,
aumento del pasive circulante
(cuadro n.° 7) y, en conjunto,

fuerte reduccion de la vida media
de la deuda frente a unas insta-
laciones con una vida en torno a
20 anos.

Es en este periodo cuando se
produce la ruptura del modelo
«tradicional» de la financiacion
del desarrollo de las telecomuni-
caciones en Espara.

2. Politicas de ajuste de
Telefonica (1983-1986)
y recuperacion de la
demanda (1986-1988)

21. OBJETIVO

En 1983 se formularon los pla-
nes que debian permitir recom-
poner los equilibrios basicos,
garantizando la viabilidad econo-
mica futura de la empresa. Las
principales lineas de actuacién
fueron:

a) Recuperacion del equili-
brio oferta-demanda, a través de
un programa de inversiones se-
lectivas.

b) Mejora del margen de ex-
plotacion. Se establecio una po-
litica de contencion de gastos,
tanto generales como de perso-
nal (crecimiento cero de empleo),
con implicaciones inmediatas en
la productividad.

¢) Reconocimiento en resul-
tados de las cuantias necesarias
para el saneamiento de activos.

d) Adecuacion progresiva de
la amortizacion a la vida media
que la reposicion de la planta exi-
gia, como consecuencia de las
implicaciones del cambio tecno-
logico.

e) Incremento de la tasa de
autofinanciacion.

f)  Recomposicion de los equi-
librios patrimoniales: politica fi-
nanciera activa.

22, RESULTADOS DE LA
POLITICA DE AJUSTE

Los principales resultados al-
canzados por la ejecucion de la
politica de ajuste practicada fue-
ron los siguientes:

a) Disminucion de la planta
vacante

Se frena el crecimiento de li-
neas vacantes a partir de 1983,
como consecuencia, de un lado,
de una cierta mejora en la evolu-
cion de la demanda y, de otro,
de la contencion en la instalacion
de lineas, hasta situarla en niveles
mas razonables (grafico 9).

b) Mejora del margen
de explotacion

En el periodo 1983-1987 el mar-
gen de explotacion sobre produc-
tos pasa del 56 al 61 por 100.
Esta mejora, por el lado de los
ingresos, se debe no tanto al cre-
cimiento de la planta en servicio,
que evolucionaba con ritmos si-
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CUADRO N~ 8

EVOLUCION DEL
MARGEN BRUTO

Margen
bruto/
Productos

mos inferiores a los de los ingre-
sos. En el periodo se producen
importantes crecimientos de la
productividad del factor trabajo,
como puede apreciarse en el cua-
dro numero 8.

cos de vida util de los activos. En
el cuadro n.” 9 se pone de mani-
fiesto el fuerte crecimiento de las
amortizaciones, lo que refleja el
fuerte aumento de los valores téc-
nicos, consecuencia del impacto
de la velocidad de transformacion
tecnologica en el sector.

i c) Aumento de dotaciones
para previsiones de riesgos _

1982 5445 e) Mejora de la lasa de
1983 56,3 Al objeto de hacer frente a pre- autofinanciacion
1984 58.9 visibles riesgos futuros, Telefo-
1985 59,2 nica incremento fuertemente las Como consecuencia del ritmo
- i dotaciones necesarias, recono- | de crecimiento de los recursos
1088 50.6 ciendo en costes los riesgos de- | generados, la tasa de autofinan-

milares a los del periodo de crisis,
cuanto a la mas favorable evolu-
cion del consumo telefonico in-
terno. A la vez, el consumo en el
trafico internacional, tanto de sa-
lida como de entrada, en el que
las instalaciones de Telefonica
para estas comunicaciones es im-
portante, fue muy elevado como
consecuencia de la creciente
apertura al exterior de la econo-
mia espanola.

Por otra parte, la politica de
contencion de gastos acorde con
la politica salarial pactada por el
gobierno, unida al objetivo «cre-
cimiento cero» del empleo, pro-
picié una evolucion favorable de
los gastos, manteniéndose a rit-

rivados de incobrables, dudoso
cobro, autoseguro para planta ex-
terior, depreciacion de existen-
cias (en particular de equipo de
abonado) y los derivados del que-
branto, por modificaciones del
tipo de cambio, de los saldos en
moneda extranjera. Asi, mientras
que en 1983 este monto ascen-
dia a 9.808 millones de pesetas,
en 1987 representé 50.995 millo-
nes de pesetas, lo que supone
un crecimiento interanual del 50
por 100.

d) Aumento de las dotaciones
para amortizacion

Se efectuaron las dotaciones
de amortizacion necesarias para
mantener los activos productivos
en valores netos adecuados, de
acuerdo con los estudios técni-

ciacion de las inversiones se in-
cremento significativamente (cua-
dro n.° 10).

A ello ha contribuido el que la
inversion anual a lo largo del pe-
riodo 1982-1987 se haya mante-
nido estable en términos reales,
con volumenes superiores a los
200.000 millones de pesetas (en
pesetas constantes de 1987). La
redefinicion estratégica de la po-
litica inversora, en ruptura con la
inercia de anos anteriores, resulto
decisiva tanto para recomponer
el desequilibrio oferta-demanda
como para mejorar la tasa de
autofinanciacion. Se comienza el
desarrollo de nuevos servicios
tanto por Red Telefénica Con-
mutada (telealarma, circuitos de
transmision de datos de alta ve-
locidad, datafono, telefax..., etcé-
tera) como por red especial

CUADRO N.” 9

EVOLUCION DE LAS DOTACIONES PARA AMORTIZACION
e R T TR R R, e e W e e e )

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Amortizaciones (M. ptas.) . 68.935 83.682 97 866 116.964 138.204 164.442  200.293
Porcentaje variacion anual . ... 20,0 21,4 16,9 19.5 18,2 19,0 218
Porcentaje sobre productos explota-

[0 S S ——— 281 28,2 28,0 297 30,7 316 340
Coeficiente de amortizacion (%) 49 52 52 5.3 56 58 7,0
Vida media de la planta amortizable

(anos) . 204 19,2 19,2 18,8 17.8 17,2 14,3
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Iberpac, afectando al protocolo
X-25 y ampliando sensiblemente
la capacidad de esta red. El bu-
que cablero, la introduccion de
la fibra optica, el desarrollo de
las comunicaciones moviles, la
participacion en proyectos espe-
ciales aumentando el numero de
transpondedores..., etcétera.

f) Mejora de la gestion de los
recursos financieros
en un entorno financiero
mads adverso y complejo

La politica financiera de Tele-
fonica estuvo muy condicionada
por el desarrollo de la politica mo-
netaria practicada por las autori-
dades econdmicas, asi como por
el proceso de transformacion del
sistema financiero espariol, cuyo
impacto fundamental para Tele-
fonica fue la pérdida de los cir-
cuitos privilegiados de financia-
cion, y por ello la reduccion de
los mercados y el incremento del
coste.

En los afnos 1983 y 1984 se prac-
ticaron mejoras en la gestion de
recursos a corto y de tesoreria,
flexibilizando su gestion y consi-
guiendo reducciones significati-
vas en el coste marginal de los
recursos. Sin embargo, la estre-
chez del mercado interior obligo
a Telefonica a buscar recursos
en mercados exteriores, mejo-
rando los plazos y costes del mer-
cado interior, pero con el consi-

CUADRO N.° 10

EVOLUCION DE LA TASA
DE AUTOFINANCIACION
LB e SEN ai .

Porcentaje
autofinanciacion/
inversion

1982 . 509
1983 ... 54,4
1984 . 57,9
1985 66,7
1986 ... 774
1987 a7
1988 .. ... 683

guiente riesgo de tipo de cambio.
De otro lado, y respecto a las emi-
siones de obligaciones, a partir
de estos afios se comienzan a
amortizar emisiones de obligacio-
nes antiguas a precios bajos, que
deben ser sustituidas por recur-
sos de renta fija con costes de
mercado. Por ultimo, y para re-
forzar los equilibrios patrimonia-
les, se procedio a sucesivas am-
pliaciones de capital desde 1983.

En los anos 1985-1986, y en el
marco de una politica monetaria
mas holgada, Telefonica conti-
nuo sus actuaciones en materia
financiera con objetivos basicos
de ampliar y diversificar sus fuen-
tes de captacion de recursos, re-
forzando la via de ampliacion de
capital. A la vez, se establecio un
programa de amortizaciones an-
ticipadas de operaciones finan-

cieras nominadas en divisas, ade-
cuando la estructura de la deuda
pendiente, mediante el uso de
operaciones multidivisa o instru-
mentos como el swap, a las mo-
dificaciones de los tipos de cam-
bio e interés. Durante estos anos
la evolucion de la carga finan-
ciera y de su coste medio fue la
que se recoge en el cuadro nu-
mero 11.

La captacion de recursos via
ampliacion de capital a lo largo
del periodo fue:

1983: 33.644.
1984: 22.387.
1985: 32.084.
1986: 36.047.
1987: (%)

La evolucion de los indicado-
res presentada en el cuadro nu-
mero 12 pone de manifiesto los
positivos efectos de esta politica
financiera, reflejando la transfor-
macion de la estructura patrimo-
nial, la profundidad del ajuste y
el reforzamiento de la capacidad
de expansion de Telefonica.

Por otra parte, las previsiones
efectuadas para la economia es-
panola de cara a los afios 1985,
1986 y 1987 fueron relativamente
pesimistas si se comparan con
los resultados altamente positivos
obtenidos. Logicamente, el mis-
mo fendmeno se registro en las
previsiones de Telefonica relati-
vas a la demanda de lineas y al
consumo de servicio, que tam-

EVOLUCION DE LOS GASTOS FINANCIEROS
T e e e e W T

Gastos financieros (M. ptas.)
Porcentaje crecimiento anual
Coste medio de la deuda .
Gastos financieros/ingresos (%)

CUADRO N.” 11

1983 1984 1985 1986 1987 1988

63.790 75.817 77.209 77.781 84.094 84.824
210 189 18 0.7 8.1 09
104 10.8 104 10,5 11,1 n. d.
18,2 18,6 169 1o, 14,9 13,9
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CUADRO N 12
INDICADORES DE AJUSTE Y REFORZAMIENTO DE LA CAPACIDAD DE EXPANSION

Recursos ajenos/pasivo total (%)

Capacidad de devolucion de la deuda
(anos) .. ...

Cash flow bruto/gastos financieros
(veces)

1982 1963 1984 1985 1986 1987 1968
52,0 51,6 50.0 475 441 431 421
56 52 48 38 3.1 27 2.8
22 22 24 28 33 3.9 37

poco pudieron detectar en su
planteamiento el caracter tan ex-
pansivo que iba a registrar el mer-
cado y la actividad economica en
general (cuadro n.’ 13).

A las dificultades de responder
a una demanda que sobrepasaba
en mucho las previsiones, en un
sector cuya capacidad de res-
puesta a corto plazo se ve limi-
tada por un periodo de madura-
cion de su inversion en torno a
un afio y medio, se le unia el he-
cho de que su politica de expan-
sion en lineas estaba limitada de
forma decisiva por el cambio tec-

nologico: paso de la conmuta-
cion tecnoldgica a la digital,
como se senala en la introduc-
cion.

En los dos ultimos anos, el es-
fuerzo inversor realizado (record
de instalacion de lineas de abo-
nado) no ha sido suficiente para
atender los elevados volumenes
de servicio demandados por la
sociedad. Todo ello ha originado
que a finales de 1988 se hayan
alcanzado los mayores niveles de
lista de espera desde 1980 vy,
como consecuencia del fuerte
crecimiento del trafico y de la re-

duccion de vacantes, se haya pro-
ducido un cierto deterioro de los
parametros basicos de la calidad
del servicio (cuadro n.” 14).

IV. EL RETO FUTURO

Si bien la politica de ajuste apli-
cada por Telefonica ha sido de
indudable valor para el futuro de
la empresa, ella no constituye
para las telecomunicaciones del
pais un modelo de desarrollo.

Una empresa privada que no

CUADRO N 13

EVOLUCION DE LA DEMANDA DEL SERVICIO TELEFONICO

Peticiones registradas (miles)
Porcentaje incremento anual

1984 1985 1986 1987 1968
774 756 963 1.135 1.356
13 —23 274 17,9 19,5

CUADRO N.° 14

EVOLUCION DE LA ATENCION A LA DEMANDA TELEFONICA

Lista de espera (miles)
Altas lineas (miles) ... ...
Tiempo medio de espera (meses) ...

1984 1985 1966 1667 1988

472 416 477 551 578

664 641 713 832 1.014
9.4 8.8 7.0 6,8 6,5
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sea responsable de |a prestacion
de un servicio publico puede de-
sarrollar una estrategia tendente
a alcanzar una masa critica que
optimice la rentabilidad de sus
activos, sin gue ello signifique la
satisfaccion de todo el mercado,
0 bien podria ir ajustandose a los
procesos de desarrollo y ajuste
ciclicos de la evolucién econo-
mica general, acomodando su es-
trategia a entornos cambiantes.

Sin embargo, Telefonica, como
empresa privada prestataria de
un servicio publico basico para
el desarrollo de la sociedad es-
panola, debe desarrollarse man-
teniendo como objetivo funda-
mental la atencion de los ser-
vicios que la sociedad espariola
demanda, y anticipandose a la
vez a las demandas futuras, utili-
zando aquellas tecnologias que
permitan la prestacion de los ser-

vicios en coste, calidad y fiabi-
lidad similares a los de las em-
presas mas avanzadas, pero
manteniendo unos equilibrios
economico-financieros que den
cierta garantia a los ahorradores
que confian en el futuro de la
empresa.

Pero ni Telefénica ni el pais
pueden dejar pasar por alto el
desarrollo de las telecomunica-
ciones cuando estas, y en par-
ticular en el sector servicios, son
determinantes de la posicion com-
petitiva de las empresas.

Atender una demanda de ser-
vicio telefonico basico creciente,
mejorar la calidad del servicio re-
dimensionando las redes, for-
talecer aquellos servicios telema-
ticos estratégicos para el pais
—en particular, lared publica de
conmutacion de paquetes «lber-
pac»—, propiciar el desarrollo de
nuevos Servicios, preparar a la em-
presa, y por afnadidura al pais,
ante la apertura de los mercados
y de la competencia, ademas de
asignar eficazmente los recursos
internos..., etc., son algunos de
los retos de Telefonica en 1989.
Para ello, la inversion este ano
superara el medio billon de pe-
setas (60 por 100 de incremento
sobre la de 1988), manteniendo
previsiblemente niveles similares
en los proximos anos. Esto per-
mitira alcanzar en 1992 niveles
de desarrollo y calidad similares
a Europa. Sin embargo, el es-
fuerzo de Telefonica es doble, ya
que, a la vez que atiende las de-
mandas aun insatisfechas, esta
abocada a realizar un intenso pro-
ceso de sustitucion y moderni-
zacion de la planta actualmente
en servicio, incorporando tecno-
logias digitales, si deseamos ser
competitivos (grafico 10).

Decimos que es doble porque
el fuerte desarrolio de las teleco-
municaciones en Europa, y en
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particular en el Reino Unido, Fran-
cia y R. F. Alemana, se realiza
con distintos ritmos; entre 1972 y
1982 se apoyo en una politica de
Estado que contribuia a mante-
ner altamente capitalizadas a las
empresas, con lo que la genera-
cion anual de recursos internos
era préxima o superior a las in-
versiones del afo (tratamiento fis-
cal especifico, tarifas mas ade-
cuadas a costes, financiacion
privilegiada, fueron algunas de
las politicas instrumentadas en
las etapas de expansion). Hoy en
dia, ya con menores crecimientos
(3-4 por 100, frente al 9 por 100
en Espana), al estar proximos a
la saturacion de sus mercados
basicos, las inversiones en estos
paises se concentran en la mo-
dernizacion de la planta analo-
gica y en desarrollo de nuevos
SEervicios.

Es por todo ello por lo gue es
necesario redefinir un nuevo mo-
delo de desarrollo equilibrado
que incorpore las necesidades,
ritmos, plazos y prioridades de
servicios de telecomunicaciones
que la sociedad demanda o que
el pais decide. Este modelo de-
berd, por tanto, propiciar la ge-
neracion interna de recursos que
permita reducir la incidencia del
ciclo econémico y, por tanto,
atender necesidades crecientes
de inversion.

Las telecomunicaciones es-
panolas, en tanto que factor es-
tratégico clave para el desarrollo
de nuestra sociedad, necesitan
una politica global, de Estado,
que permita su desarrollo soste-
nido en el medio y largo plazo,
en linea con las que se han prac-
ticado en los paises mas avanza-
dos en este campo.

NOTA

(") No se efectia la ampliacion de capital
prevista en el Uitimo trimestre, como conse-
cuencia del crash bursatil de octubre.
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