TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pyblica de Adgquisicion Qbligatoria

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES INDIVIDUALES (*)

correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002
(cifras expresadas en millones de pesos o segiin se indique en forma expresa - Nota 1.b)

INDICE
Nota Concepto Pigina

1 Bases de presentacién de los estados contables individuales 67
2 Cnterios de valuacién 68
3 Detalle de los principales rubros de los estados contables individuales 72
4  Informacidn adicional sobre los estados de flujo de efectivo 75
5  Sociedad controlante. Saldos y operaciones con Sociedades Art. 33 — Ley

N° 19.550 y partes relacionadas 76
6  Préstamos: evolucién del proceso de reestructuracién de la deuda financiera 79
7 Capital social 85
8  Impuesto a las ganancias 87
9  Suspensién de la posibilidad de cancelar obligaciones tributarias nacionales con

titulos publicos 88
10 Compromisos y contingencias 89
11 Restricciones a los resultados no asignados 91
12 Hechos posteriores al 31 de diciembre de 2004 91

(*) Por convencidn las definiciones utilizadas en las notas se encuentran en el Glosario de términos en la pdgina 8.

Véase nuestch informeae fecha /0; COMISION FESCALIZADORA
34 de
oy e % O e / ~7
(Sugic) ‘\
teo -
CPCECHBA T 17 Dr. arique Garrido
Sindic

66




TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adguisicién Obligatoria

NOTA 1 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES INDIVIDUALES
a) Bases de presentacién

Los estados contables de la Sociedad han sido confeccionados de conformidad con las normas contables
profesionales vigentes en la Republica Argentina, RTs 4, 5, 6, 8, 9, 14, 16, 17, 18, 19 y 20 de la FACPCE,
modificadas y reordenadas por el CPCECABA en la modalidad adoptada por la CNV. Los presentes
estados contables incluyen ademis ciertas reclasificaciones y exposiciones adicionales para aproximarse a
la forma y contenido requeridos por la SEC.

En marzo de 2004 la CNV adopté la RT 21, “Valor patrimonial proporcional -~ Consolidacién de
estados contables — Informacién a exponer sobre partes relacionadas”, que tendrd vigencia para la
Sociedad en el ejercicic que se inicie el 1° de enero de 2005, siendo admitida su aplicacién anticipada. En
opinién de la Direccidn de la Sociedad, la informacidn que la Sociedad brinda en los presentes estados
contables no difiere significativamente de la que se hubiese presentado de haberse aplicado la RT 21 en
el Grupo Telecom.

La Ley de Sociedades Comerciales y las normas contables profesionales vigentes en la Repiiblica
Argentina requieren que las sociedades controlantes valden las inversiones en sus controladas aplicando
el método del VPP en sus estados contables individuales, presenten esos estados contables individuales
como informacidn principal y estados contables consolidados como informacién complementaria de
aquéllos.

La CNV mediante su Resolucién N° 368/01 ha requerido la publicacién de los estados contables
consolidados precediendo a los individuales. Sin embargo, esta alteracién del orden de presentacién no
modifica el cardcter de informacién principal de los estados contables individuales y de
complementarios de éstos para los estados contables consolidados.

Mayor informacién sobre las operaciones de la Sociedad y su marco regulatorio se encuentran
desarrolladas en las Notas 1y 2 a los estados contables consolidados.

b} Consideracién de los cambios en el poder adquisitivo de la moneda

Los estados contables han sido preparados en moneda constante, reconociendo en forma integral los
efectos de la inflacidn hasta el 28 de febrero de 2003, de conformidad con lo requerido por la CNV. Para
ello se ha seguido el método de reexpresién establecido por la RT 6, con las modificaciones introducidas
por la RT 19, empleando para ajustar el Indice de Precios Internos Mayoristas Nivel General a partir del
1° de enero de 2002, de acuerdo con lo dispuesto por el Decreto N° 1.269/02 del Poder Ejecutivo
Nacional y la Resolucién N° 415/02 de ]a CNV.

Postenormente, el Poder Ejecutivo Nacional, a través de su Decreto N° 664/03, instruyd a los
Zorganismos de contralor bajo su érbita a no recibir estados contables expresados en moneda homogénea.
or ello la CNV, a través de su Resolucién N° 441/03, requirié a las sociedades bajo su control
discontinuar la aplicacién del método de reexpresidén establecido por la RT 6 y sus modificatorias a
partir del 1° de marzo de 2003. La Sociedad ha dado cumplimiento a esta resolucién de la CNV.

En octubre de 2003, ] CPCECABA también dispuso discontinuar a partir del 1° de octubre de 2003 el
ajuste integral por inflacién mediante su resclucién M.D. N°® 41/03. No obstante ello, a continuacién se
detallan, tal como lo sugleren las normas contables profesionales vigentes, las cifras estimadas
correspondientes a los activos, pasivos y patrimonio neto y resultado del ejercicio al 31 de diciembre de
2004, ajustadas por inflacién hasta el 30 de septiembre de 2003:

EHAD(‘

Cifras reexpresadas _ Cifras publicadas Diferencia
Total active 10.534 10.644 (110)
Total pasivo 10.142 10.142 -
Total patrimonio neto 392 502 ! 10)
Resultade del ejercicio {644) (666) —
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¢) Uso de estimaciones y reclasificaciones

La elaboracién de los presentes estados contables requiere que la Direccion de la Sociedad efectde
estimaciones que afectan las cifras de los estados contables o de su informacién complementaria. Los
resultados finales podrian diferir respecto de aquellas estimaciones.

Asimismo, se han incluido reclasificaciones a las cifras comparativas de los rubros Otros créditos y
Cargas fiscales con el objetivo de lograr una mejor comparabilidad entre las mismas y las que se exponen
al 31 de diciembre de 2004.

Los presentes estados contables han sido preparados considerando: a) la resolucién favorable de la
renegociacién de las tarifas de la Sociedad mencionada en Nota 2.d. a los estados contables
consolidados; y b) el resultado satisfactorio de la reestructuracién de la deuda financiera de la Sociedad
descripta en Nota 6. Los resultados finales podrian diferir de los estimados por la Direccidén de la
Sociedad; por ello, los presentes estados contables no contemplan los eventuales ajustes relacionados con
la recuperabilidad y clasificacién de los activos y/o suficiencia y clasificacién de los pasivos, que
pudieran derivarse de la resolucidn adversa de las incertidumbres mencionadas anteriormente.

d) Utilidad (pérdida) neta y dividendos por accién

La Sociedad calcula la utilidad (pérdida) neta y los dividendos por accidn sobre la base de 984.380.978
acciones ordinarias de valor nominal $ 1 y un voto por accién.

NOTA 2 - CRITERIOS DE VALUACION

A continuacién se detallan los principales criterios de valuacién utilizados para la confeccién de los
presentes estados contables, los que son concordantes con los adoptados por la CNV:
a) Conversién de estados contables emitidos en moneda extranjera
La Sociedad aplica la RT 18 de la FACPCE, con las modificaciones introducidas por el CPCECABA,
para convertir a moneda argentina los estados contables de las sociedades del exterior (Telecom
Argentina USA) a los efectos de su consolidacidn, total o en una sola linea, considerando a las mismas
como sociedades no integradas de acuerdo con la definicién establecida en la mencionada RT, ya que
dichas sociedades poseen un grado de autonomia operativa y financiera respecto de sus controlantes tal
que generan ingresos e incurren en gastos en la moneda del pais de origen y obtienen financiacién y
acumulan efectivo en sus respectivos paises.
De acuerdo con esta norma, dichas participaciones han sido convertidas a pesos al tipo de cambio
E‘ vigente al cierre del ejercicio.
2] Las diferencias de cambio puestas en evidencia por la conversién de dichos estados contables se incluyen
n el balance general de la Sociedad en el rubro Diferencias transitorias de conversién.

T
?}) Saldos en moneda extranjera

“S8A los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio. El detalle respectivo se expone en el Anexo G.
& Lis diferencias de cambio resultantes fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.

En marzo de 2002, ante la fuerte devaluacién del peso, el CPCECABA dicté la resolucién M.D.
N° 3/02, aceptada posteriormente por la CNV en su Resolucidon N° 398/02, que habfa requerido la
activacién de las diferencias de cambio originadas en la devaluacidn de la moneda argentina a partir del 6
de enero de 2002, en aquellos bienes cuya adquisicién se hubiera realizado con préstamos en moneda
extranjera existentes a dicha fecha. Siguiendo esta metodologia, la Sociedad habia calculado el importe
de la activacién/(desactivacion) a partir de ese momento.

Sin embargo, €l 28 de julio de 2003 entr$ en vigencia la Resolucién C.D. N° 87/03 del CPCECABA que
ordené las normas contables profesionales, derogando entre otras, la resolucion M.D. N°¢ 3/02
mencionada anteriormente. En consecuencia, a partir del 29 de julio de 2003, la Sociedad ha
discontinuado la aplicacién del método de activacion/(desactivacién} de las diferencias de cambio.
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Los resultados financieros activados/(desactivados) en estos bienes se exponen en Nota 3.r. y en el

Anexo A.

En la determinacién de los montos equivalentes en pesos de los préstamos financieros regidos por la ley

extranjera, existentes al 6 de enero de 2002 en la Republica Argentina, y pendientes de cancelacién al

cierre de cada ejercicio, la Direccidn de la Sociedad ha respetado la moneda original de esas acreencias

segin los criterios expuestos en Nota 6.

c) Caja y bancos

A su valor nominal.

d) Créditos y pasivos en moneda originados en la venta o compra de bienes y servicios y en
transacciones financieras

A su medicién contable obtenida mediante el cilculo del valor descontado de los flujos de fondos que

originardn los activos y pasivos, utilizando la tasa interna de retorno determinada al momento de la

medicién inicial. Este criterio también se conoce como el de “costo amortizado” y es equivalente al

valor nominal del crédito/deuda més los intereses devengados menos las cobranzas/pagos efectuados al

cierre del ejercicio.

e) Otros créditos y deudas en moneda no incluidos en el punto d) anterior (excepto activos y
pasivos por impuesto diferido y gratificaciones por jubilacién)

A su medicién contable obtenida mediante el cilculo del valor descontado de los flujos de fondos que

originaran los activos y pasivos, utilizando la tasa interna de retorno determinada al cierre de cada

ejercicio. Este criterio también se conoce como el del “valor actual”.

f) Inversiones

¢ colocaciones transitorias: a su costo de adquisicién mas los intereses devengados al cierre de cada
e]ercu:lo que se obtiene mediante el cilculo del valor descontado de los flujos de fondos que
originaran las colocaciones utilizando la tasa interna de retorno determinada al momento de la
medicidn inicial.

¢ fondos comunes de inversidn: al valor de cotizacién de las cuotas partes al cierre de cada ejercicio.

¢ titulos piiblicos cuya intencidn era mantenerlos hasta su vencimienro: a su costo acrecentado en

forma exponencial en funcién de su tasa interna de retorno al momento de su incorporacién al

activo y del tiempo transcurrido desde ese momento.

restantes titulos publicos. a sus respectivas cotizaciones al cierre de cada ejercicio netas de los gastos

estimados de venta.

participaciones en sociedades:

- controfadas: a su VPP determinado sobre la base de estados contables al cierre de cada ejercicio y

confeccionados con similares criterios que los empleados en la elaboracién de los presentes estados

contables.

- sobre Jas que no se cjerce influencia significativa: a su costo de adquisicién sin que supere e] valor

recuperable.

>

ARADERAND

La Direccién de la Sociedad no ha tomado conocimiento de hechos que modifiquen la situacién
patrimonial, financiera o los resultados de las sociedades controladas y vinculadas al 31 de diciembre
de 2004 desde la fecha de aprobacién de sus estados contables, que tengan un impacto significativo
en la valuacién de las inversiones a dicha fecha.

Las inversiones se detallan en los Anexos C y D.

g) Bienes de uso

¢ rransteridos por ENTet al valor de transferencia reexpresado de acuerdo con lo indicado en Nota
3.c menos las correspondientes amortizaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio. A la fecha de
emision de los presentes estados contables consolidados, solo resta la transferencia de dominio de

ciertos inmuebles recibidos de ENTel por 189 de valor residual (equivaléntes al 4,7% del total
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transferido), contindose en todos los casos con la posesién de los mismos, los que estdn integrados a
1a actividad econémica de la Sociedad. Los bienes de uso transferidos por ENTel, con excepcién de
los inmuebles, estin totalmente amortizados.

¢ adquiridos por la Sociedad con posterioridad al § de noviembre de 1990: a su costo de adquisicién
reexpresado de conformidad a lo sefialado en Nota 1.b menos las correspondientes amortizaciones
acumuladas al cierre de cada ejercicio.

Para aquellos bienes que sean reemplazados antes del término de su vida util por razones de
operabilidad, las amortizaciones se computan de acuerdo con la vida util restante estimada segun el plan
de inversiones de la Sociedad.

Para aquellos bienes cuya construccién se prolonga en el tiempo, el costo incluye los intereses
financieros generados por el capital de terceros. Los resultados financieros activados en obras en curso
se exponen en Nota 3.r.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 la Sociedad no posee contratos de leasing financieros.

Las amortizaciones son calculadas por el método de la linea recta en funcién de la vida 1l estimada para

cada clase de bien. Las vidas atiles estimadas de los principales tipos de bienes son las siguientes:
Vida util estimada (en afios)

Edificios transferidos por ENTel 20
Edificios adquiridos después del 8/11/9C 11-25
Equipos de transmisién 9-10
Equipos de conmutacién 10
Equipos de fuerza 5-10
Plantel exterior 14
Equipos de tefefonfa, instrumental y sistemas de mejora en servicios 6-8
Instalaciones 3-11
Equipos de computacién 3-6

La Sociedad normalmente alquila sitios de terceros para la instalacién de equipos de conmutacidn, cuyos
contratos preven en su mayoria la renovacién unilateral de los mismos por parte de la Sociedad. Debido
a que la Sociedad estd obligada a efectuar la desinstalacidén de activos relacionados con alquileres de
sitios para conmutacion, la misma ha registrado un pasivo por retiro de activos montados en sitios de
terceros. Al momento del reconocimiento inicial del pasivo, la Sociedad activa un costo aumentando el
valor del bien de uso relacionado, el cual es amortizado en funcién de la vida dtil estimada de dicho bien.
En caso de generarse variaciones en el costo de desinstalacion, el ajuste de dicho costo serd incorporado
al valor del activo y serd amortizado en funcién de la vida uul restante de los bienes a desinstalar, con
contrapartida en Otros pasivos.
El valor de los bienes de uso, en su conjunto, no supera su valor recuperable (informacién adicional se

rmda en Nota 4.1 a los estados contables consolidados). La evolucién de los bienes de uso se expone en

g:l Anexo A.

) Activos intangibles
A su costo de adquisicién reexpresado de acuerdo con lo indicado en Nota 1.b menos las
correspondientes amortizaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio, Las amortizaciones son
calculadas por el método de la linea recta en funcién de la vida dtil estimada para cada clase de
intangible.
La evolucion de los activos intangibles se expone en el Anexo B.
i) Gratificaciones por desvinculacidn laboral e indemnizaciones por despido
Son cargadas a resultados en el momento que la Sociedad decide la desvinculacidn.
j) Cargas fiscales
¢ Impuesto a las ganancias

La Sociedad contabiliza el impuesto a las ganancias por el método de lo diferido de acuerdo con lo
previsto en la RT 17 (Nota 8). La tasa legal es del 35% para todos los eiercicios presentados.
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¢ Impuesto a Ja ganancia minima presunta

La Sociedad ha utilizado para la determinacién del impuesto a las ganancias, quebrantos impositivos
de periodos anteriores. Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004, como el resultado
impositivo no consumid el remanente de dichos quebrantos, se ha determinado un cargo por
impuesto a la ganancia minima presunta de 32 que fue incluido en el rubro Otros créditos no
corrientes por estimarse que los importes abonados por este impuesto serin recuperables dentro de
los plazos legales de prescripcidn.
¢ Impuestos sobre los ingresos brutos

Grava las ventas de la Sociedad con alicuotas promedio de aproximadamente 3,1%, 3,2% y 3,0%
para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002, respectivamente.

k) Otros pasivos

¢ Gratificaciones por jubifacion
Representan los beneficios devengados no exigibles estipulados en los convenios colectivos de
trabajo a favor del personal que se retira a la edad correspondiente o con anterioridad por
discapacidad. Los beneficios consisten en el pago de una suma equivalente a un sueldo por cada
cinco afios trabajados al momento de producirse la jubilacién o la discapacidad. Los convenios
colectivos no prevén otros beneficios tales como seguro de vida, obra social u otros. La provisién es
determinada utilizando técnicas actuariales sobre la base de la informacién existente al cierre de cada
ejercicio.
La Sociedad no tiene un fondo especifico para afrontar estos beneficios.

¢ Alquiler de capacidad internacional

Corresponde a las futuras prestaciones originadas en los contratos celebrados por transito dedicado
o alquiler de capacidad internacional. Los ingresos serin devengados a medida que se preste el
servicio en funcién de la vida ttil de los contratos celebrados.

¢  Tasade justicia
Representa la tasa que debe abonar la Sociedad por el proceso de homologacién judicial del APE.

Asciende al 0,25% del monto que resulte homologado. Dado que es altamente probable que la tasa
sea abonada hasta en diez cuotas anuales, el pasivo registrado ha sido expuesto como corriente y no
corriente.
) Créditos en moneda originados en refinanciaciones
La RT17 en su pirrafo 4.5.3 establece que cuando un crédito entre partes independientes sea sustituido
por otro cuyas condiciones sean sustancialmente distintas de las originales, sea dada de baja la cuenta
preexistente y se reconozca un nuevo crédito, cuya medicién contable se hard sobre la base de la mejor
8est1mac1on posible de la suma a cobrar, descontada usando una tasa que refleje las evaluaciones del
E{mercado sobre el valor tiempor del dinero y los riesgos especificos del activo. Este es el criterio utilizado
por la Sociedad para contabilizar su crédito con Personal incluido en la restructuracién de la deuda
anciera descripta en la Nota 8 a los estados contables consolidados.

m) Previsiones

¢ Deducidas del activo: se han constituido para regularizar la valuacién de los créditos por ventas y de
otros créditos sobre la base del analisis de los créditos de cobro dudoso o incobrables, de la
recuperabilidad de las inversiones en titulos piiblicos y de la recuperabilidad de los activos diferidos
por impuesto a las ganancias al cierre de cada ejercicio.

¢ incluidas en el pasivo: se han constituido para afrontar situaciones contingentes que podrian originar
obligaciones para la Sociedad. En la estimacién de los montos se ha considerado la probabilidad de
su concrecién tomando en cuenta la opinién de los asesores legales.

La evolucion de las previsiones se expone en el Anexo E.
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n) Instrumentos financieros destinados a compensar riesgos futuros o disminuir costos financieros

La Sociedad y sus controladas no poseen instrumentos financieros derivados contratados con fines

especulatvos.

o) Provisidn vacaciones

El Grupo registra el costo total de la licencia por vacaciones en el periodo en el cual los empleados

devengaron dicho beneficio.

p) Cuentas del estado de resultados

Se han segregado, en caso de ser significativos, los componentes financieros implicitos contenidos en los

saldos de activos, pasivos y cuentas de resultados. Adicionalmente se han expuesto los resultados

financieros de conformidad con lo requerido por las normas de la CNV.

q) Resultados por reestructuracién de deuda financiera

Dichos resultados son de caricter inusual debido a la naturaleza atipica de la operacién llevada a cabo

por la Sociedad. Informacién adicional sobre su composicién se expone en Nota 3.t.

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES
INDIVIDUALES

Se incluye a continuacién la composicién de los principales rubros de los estados contables a las fechas
de cierre indicadas:

BALANCES GENERALES 31 de diciembre
ACTIVO CORRIENTE de 2004 de 2003
a) Caja y bancos
Caja 2 2
Bancos 22 i5
24 17
b) Inversiones
Colocaciones transitorias (Anexo D) (*) 3.266 1.776
Titulos emitidos en serie y participaciones en otras sociedades (Anexo C) 341 156
Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 3 79
3.610 2.011
Previsién para “Bono Argentina 2004” (Anexo E) {56) -
{*) En diciembre’04 incluye 2.217 que se destinarin a la cancelacion de préstamos (Nota 6), 3.554 2.011
c) Créditos por ventas
Deudores comunes — Residenciales, empresas y grandes clientes 339 334
Deudores comunes — Gobierno Argentino 35 42
Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 17 15
x i 39
:\rj Previsién para deudores incobrables (Anexo E} (64} (74)
g 327 317
w é Otros créditos
i Sociedades Art. 33 - Ley N® 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 16 30
& Créditos fiscales 10 24
L 2N Créditos fiscales derivados de la suscripcién del "Bono Argentina 2004” (Nota 9) - 38
8 astos pagados por adelantado 9 10
<L Cuentas a cobrar al personal 2 5
“  Diversos 22 12
59 119
ACTIVO NO CORRIENTE
&) Otros créditos
Crédito por impuesto a la ganancia minima presunta 126 92
Créditos por impuesto s/ bienes personales - responsabilidad sustituta de la Sociedad 4 3
Gastos pagados por adelantado 4 -
Créditos fiscales - 4
Diversos 13 e
Subtoral 147 109
Prevision para créditos por impuesto sobre bienes personales (Anexo E) (4} (3)
143 106
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31 de diciembre

f} Inversiones de 2004 de 2003
Sociedades Art.33 - Ley N°® 19.550 (Anexo C} 1.002 837
Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 80 -
Efecto valor acmal (Nota 5.d) (16) -
Fideicomiso “Complejo industrial de telecomunicaciones 20037 2 2
Titulos emitidos en serie (Anexo C) - 35

1.068 874

PASIVO CORRIENTE

g) Cuentas por pagar
Proveedores 280 223

Ventas cobradas por adelantado 4 2
Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d} 31 18
315 243

h) Préstamos (Nota 6)

Obligaciones negociables 6.421 5.465
Bancarios 1.345 1.229
Para la adquisicién de bienes de uso 1.652 1.512

9,418 8.206

i) Remuneraciones y cargas sociales
Vacaciones y premios y cargas sociales 48 43
Gratificaciones por desvinculacién laboral i6 17
Fondo compensador 5 5

69 70

J) Cargas fiscales
Impuesto a la ganancia minima presunta (neto de anticipos) 13 20
Impuesto al valor agregado (posicidn neta) 17 21
Impuesto sobre los ingresos brutos 18 19
Otros impuestos, tasas y contribuctones 13 12

61 72

kY Otros pasivos
Aportes a programas sociales para acceso a Internet y otros 13 13
Tasa de justicia APE (Nota 6) 2 -
Diversos 6 11
21 24

PASIVO NO CORRIENTE

1) Cuentas por pagar
Proveedores 7 -

m) Remuneraciones y cargas sociales
Gratificaciones por desvinculacion laboral 29 22
Fondo compensador 4 8

< 33 30
F\ti n) Otros pasivos
e} Tasa de justicia APE (Nota 6) 20 -
X 8 Alquiler capacidad internacional 31 21
WF  Gratficaciones por jubilacion 7

' Retiro de activos montados en sitios de terceros 6 5
~ 64 34
ws
t;.'lt: 31 de diciembre de
S ESTADOS DE RESULTADOS 2004 2003 2002

o) Ventas netas Ganancia (pérdida)

Servicio medido 1.044 1.002 1.028

Abono 635 602 754

Telefonia pablica (*) 170 168 192

Diversos 813 731 916

Subtotal 2.662 2.503 2.890
Ventas a Sociedades Art.33 - Ley N® 19.550 y partes refacionadas (Nota 5.¢) 214 169 181
(" Incluye (173), (178) y (196), respectivamente, por retribuciones a operadores de telefonfa piiblica 2.876 2.672 3.071

L\ LSS .
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31 de diciembre de

p) Resultados de inversiones permanentes 2004 2003 2002
Sociedades controladas Ganancia (pérdida)
Publicom 3 6 (59)
Personal 201 355 (912)
Telecom Argentina USA - 1 (1}
Micro Sistemas - - {2)
Total sociedades controladas 204 362 (974)
Sociedades vinculadas
Latin American Nautilus - - (15)
Total sociedades vinculadas - - (15)
Amortizaciones activacién de diferencias de cambio - Personal 31) (28) (27)
Total resultados de inversiones permanentes 173 334 (1.016)

q) Depreciacién llave de negocio
Soluciones - - (10)

r) Resultados financieros, netos
Generados por activos

Intereses por colocaciones 50 38 (19)
Intereses por créditos por ventas 28 46 65
Intereses con Sociedades Art.33 Ley N° 19.550 (Nota 5.¢) 3 7 39
Diferencias de cambio 176 (7) 542
Resultado por exposicién a la inflacién - (8) (1.461)
Prevision para “Bono Argentina 2004” (Anexo E y Nota 9) (56) - -
Otros resultados financieros {13) 3 (140)
Total generados por activos 188 79 {974)
Generados por pasivos

Intereses por préstamos (%) (509) (495) {737}
Intereses punitorios (97) (48) (19}
Intereses por cuentas por pagar y otros (3) - (8)
Intereses activados en obras en curso 5 6 57
Diferencias de cambio (606) 344 (3.637)
Activacidn/{desactivacién) de diferencias de cambio originadas por préstamos - (14) 730
Resultado por exposicién a la inflacion - 3 640
Resultado por cancelacion de swaps - - (281)
Otros resultados financieros 6 - (5)
Total generados por pasivos (1.204) (204)  (3.260)
Total resultados financieros, netos {1.016) (125)  (4.234)

b2 (%) Incluye (2), (4) y (7), respectivamente, correspondientes a amortizacién de gastos de emisién de deuda.
ﬁ s) Otros egresos, netos
9 < Gratificaciones por desvinculacién laboral e indemnizaciones por despido (56) (72) (40)
weE Juicios y otras contingencias { Anexo F) (17) (54) (67)
& Operaciones con Sociedades Art.33 Ley N° 12.550 (Nota 5.¢) 5 3 -
o Impuesto sobre bienes personales — responsabilidad sustituta de la Sociedad (Anexo E) 1) {1 (2)
Q esultado por venta de biencs de uso y otros ingresos (egresos), netos 6 6 9
E @) (18 (o)
= ) Resultados por reestructuracién de deuda financiera
Quita de capital - 270 -
Recupero de intereses devengados v punitorios - 7 -
Desacuv. dif. cambio originadas por préstamos para la adq. bs. uso, netas de amortiz. - (7) -
Desactiv. dif. cambio originadas por préstamos para aportes a soc., netas de amortiz. - @) -
Otros gastos asociados i (13) -
Tasa de justicia APE (Nota 6) (22 - -
21) 280 -

-
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NOTA 4 - INFORMACION ADICIONAL SOBRE LOS ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO
Tal como se indica en la Nota 3.e a los estados contables consolidados, la Sociedad considera efectivo a
todas las inversiones de muy alta liquidez con vencimiento originalmente pactado no superior a tres
meses.

A continuacién se expone la conciliacién entre el efectivo y sus equivalentes considerados en los estados
de flujo de efectivo y las partidas correspondientes informados en el balance general al cierre de cada

fecha indicada:
31 de diciembre de

2004 2003 2002 2001

Caja y bancos 24 17 34 66
Inversiones corrientes 3.554 2011 1.196 318
Subtotal 3.578 2.028 1230 384
Menos partidas no consideradas efectivo y equivalentes de efectivo
a) Saldo de cuasimonedas provenientes de cobranzas

Titwlos piblicos nacionales y provinciales - - (30) (29)
b) Inversiones con vencimiento original pactado mayor a tres meses:

Colocaciones transitorias {463) (106) - -

Titulos piblicos %y (251) {58) {65) -

Sociedades Art.33 y partes relacionadas (Nota 5.d) (3) (79) (78) -

Participacién en otras sociedades (Nota 12) (8) - - -
Total del efective y equivalentes de efectivo 2.853 1.785 1.057 355

{*) Incluye 23 correspondientes 1] Bono Argentina 2604, neto de su prevision,
Ademis se brinda como informacidn adicional la composicién del efectivo generado por las operaciones

segregando los resultados financieros, netos contenidos en los mismos:
31 de diciembre de

2004 2003 2002
Diferencia de cambio por efectivo en moneda extranjera 123 9 344
Resultado por exposicion a la inflacién de fondos al inicie - (8) (322)
Intereses cobrados 82 62 56
Subtotal 205 63 78
Resto de efectivo neto generado por las operaciones 1.534 1.447 1.215
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 1.739 1.510 1.293
Las variaciones de activos y pasivos corresponden a los siguientes rubros:
Disminucién (aumentao) de activos
Inversiones no consideradas efectivo (56) 1 55
Créditos por ventas {1) (209) (257)
Otros créditos 8 {26) 950
(39) (234) 748
x Y .
Aumento (disminucién) de pasivos
g Cuentas por pagar k3| 91 (280)
\ pd 8 Remuneraciones y cargas sociales 2 16 (109)
& Cargas fiscales (43) 105 (120)
Sy E Otros pasivos 3 7 (22)
i B\Previsiones _(12) (5) (72
o ™ (19) 204 (603)
< No se realizaron pagos de impuesto a las ganancias durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre
de 2004, 2003 y 2002.

o Principales transacciones que no representan movimientos de efectivo
Las principales operaciones que no afectaron efectivo y que fueron eliminadas de los estados de flujo de
efectivo son las siguientes:

N
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3] de diciembre de

2004 2003 2002

Adquisiciones de bienes de uso financiadas por cuentas por pagar 191 139 12
Adgquisiciones de activos intangibles financiadas por cuentas por pagar i2 - -
Intereses activados en obras en curso 5 6 57
Provisién impuesto a la ganancia minima presunta 32 52 -
Alquiler de capacidad internacional a devengar 9 - -
Pago de jucios ejecutivos con fondos embargados 7 - -
Créditos fiscales a ser canjeados por titulos piiblicos 38 {46) -
Operaciones con titulos pablicos nacionales y provinciales

Canje de cupones del Bono Argentina por créditos fiscales (35) (44}

Cobranzas de créditos por ventas - 280 738

Pago de impuesto a las ganancias DDJJ 2001 - - (25)

Pago de otros impuestos, tasas ¥ contribuciones - (140) (323)

Cancelacién de cuentas por pagar - (118} (201)

¢ Principales operaciones de inversion

La adquisicién de bienes de uso incluye los montos desembolsados segiin el siguiente detalle:
Cancelacién de cuentas por pagar por adquisiciones de bienes de uso de ejercicios anteriores (160} (153) {152}

La adquisicién de activos intangibles incluye los montos desembolsados segin el siguiente detalle:

Derechos de uso (11) - (1)
Derechos de exclusividad 1) (2 (2)
(12) 2 (3

Las utilizaciones y origenes de efectivo referidas a inversiones no consideradas efectivo y otros han
sido las siguientes:

Titulos piiblicos (147) 23 110

Colocaciones transitorias con vencimientos originales superiores a tres meses (322) (106) -

Aporte al fideicomiso “Complejo industrial de Jas Telecomunicaciones 20037 - 2)

Préstamo a Personal - - (85)
(469) (85) 25

o Principales actividades de financiacion
Se detallan a continuacién los principales componentes de las operaciones de fmancmmon:

Bancarios - (4}
Pago de préstamos - - (4)
Obligaciones negociables - (277) -
Bancarios - (51 -
Cancelacién de préstamos por recompra de deuda - (328) -
Obligaciones negociables - (231) (191)
Collateral por contratos de swap - - {67)
Bancarios - {26) (49)
Para la adquisicién de bienes de uso - (26) (48)
Pago de intereses y gastos relacionados - {283) (355}
% NOTA 5-SOCIEDAD CONTROLANTE. SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES
g ART.33~LEY N°19.550 Y PARTES RELACIONADAS
ié a) Sociedad controlante
& Nortel, con domicilio en A. Moreau de Justo 50 — 11° piso — Ciudad Auténoma de Buenos Aires, es
i evigular de la totalidad de las Acciones Clase “A” (51% de las acciones de la Sociedad) y el 8,47% de las
%é acciones Clase “B” (3,74168% del total de las acciones de la Sociedad), lo que le permite ejercer el

ordinarias de Nortel (67,79% del capital total) pertenecian a los Grupos France Telecom y Telecom
Iralia por partes iguales.

A fines del afio 2003 el Grupo France Telecom arribé a un acuerdo para vender sus tenencias accionarias
en Nortel a W de Argentina - Inversiones S.L. En forma previa a la venta, el Grupo France Telecom y el
Grupo Telecom Italia rtransfirieron sus respectivas tenencias en Nortel a una nueva sociedad
denominada Sofora, en la que ambos grupos tuvieron inicialmente igual participacién.

Una vez aprobada la operacién por las autoridades pertinentes, el Grupo France Telecom transfirié el
48% de las acciones de Sofora a W de Argentina - Inversiones S.L., a la que asimismo otorgé una opcién
por el 2% remanente (ejecutable desde el 31 de enero de 2008 al 31 de d1c1embre de2013) por un total de

U$S125 millones.
LN e
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Luego de concretadas estas transferencias accionarias, todas las acciones ordinarias de Nortel pertenecen
a Sofora, cuyos accionistas, a su vez, son: €l Grupo Telecom Italia (50%), W de Argentina - Inversiones
S.L. (48%) y el Grupo France Telecom (2%).

Por su parte el Grupo Telecom Italia ha adquirido dos opciones sobre la participacion de W de
Argentina - Inversiones S.L. en Sofora por U$560 millones. Una opcidn se refiere a la compra del 48%
de las acciones de Sofora y puede ser ejercida dentro de los quince dias contados desde el 31 de
diciembre de 2008 y una opcién adicional se refiere a la compra del 2% de las acciones de Sofora, la cual
puede ser ejercida entre el 31 de diciembre de 2008 y el 31 de diciembre de 2013.

b} Partes relacionadas

A los fines de los presentes estados contables se consideran partes relacionadas a aquellas personas
fisicas o juridicas que no son sociedades Art.33 Ley N°® 19,550 (controladas o vinculadas) ni es la
sociedad controlante y que tienen vinculacién con el Grupo Telecom Italia 0 con W de Argentina -
Inversiones S.L.

¢) Contrato de gerenciamiento de Telecom.

El 10 de octubre de 2004 vencié el plazo de vigencia del Contrato de Gerenciamiento que vinculaba a
Telecom con sus operadores (FCR y Telecom Italia S.p.A hasta el 19 de diciembre de 2003 y sélo la
dltima a partir de esa fecha).

d) Saldos con Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas:

La RT21 prevé una exposicién mas detallada sobre las partes relacionadas. En virtud de ello y de su
entrada en vigencia a partir del 1° de enero de 2005, la Sociedad ha presentado informacién detallada
sobre los saldos y las operaciones realizadas con los carriers internacionales que son partes relacionadas
del Grupo Telecom Italia, para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004 y sus respectivos
comparativos con los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002.

ACTIVO CORRIENTE 31 de dicicmbre
Inversiones de 2004 de 2003
Personal (Anexo D) 3 79
Total sociedades Art, 33 - Ley N® 19.550 3 79
Créditos por ventas
Personal 14 8
Telecom Argentina USA 3 2
Total sociedades Art, 33 - Ley N°® 19.550 17 15
Otros créditos
Personal 16 26
w Publicom - 4
< Total sociedades Art. 33 - Ley N©19.550 16 30
B ACTIVO NO CORRIENTE
x %Invcrswnes
3 Personal - Capital 80 -
W personal - Efecto valor actual {16) -
e otal socicdades Art. 33 - Ley N°® 19.550 64 -
£ PASIVO CORRIENTE
< Cuentas por pagar
"~ Personal 9 12
Publicom 4 -
Subtotal sociedades Art. 33 — Ley N® 19.550 13 12
Telecom Italia Sparkle S.p.A. 12 1
Pirelli Energia Cables y Sistemas de Argentina S.A. 2 1
Entel Chile S.A. 1 2
Telecom Italia S.p.A. sucursal Argentina 1 -
Tel3 S.A. 1 -
Etec S.A. 1 -
Eatel $.A. (Bolivia) - 1
Teco Soft Argentina S.A. - 1
Subtotal partes refacionadas 18 6
Total 31 18

.-/- )
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¢) Operaciones con Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.55C y partes relacionadas:

31 de diciembre de
2004 2003 2002

Ganangia (pérdida)

+ Servicios prestados Ventas netas

Publicom Serv. facturacién y cobranzas 5 2 3
Personal Serv. fact. y cobr. y alg. lineas 171 125 123
Telecom Argentina USA Alquiler de lineas 20 22 23
Subtotal sociedades Art. 33 ~ Ley N° 19.550 196 149 149
Latin American Nautilus Corresponsales de entrada 2 1 2
Entel Chile S.A. Corresponsales de entrada 10 i3 19
Entel S.A. (Bolivia) Corresponsales de entrada 1 1 1
Golden Lines International Communications Services Ltd. Corresponsales de entrada 1 1 i
Telecom Talia Sparkle S.p.A. Corresponsales de entrada 4 4 9
Subtotal partes relacionadas 18 20 32
Total ventas netas 2i4 169 181
Qtros egresos, netos
Personal Alquileres y prestacién de serv. 3 2 -
Publicom Alquileres y prestacién de secv. 2 1 -
Subtotal socicdades Art. 33 - Ley N° 19.550 5 3 -
Total servicios prestados 219 172 181
¢ Servicios recibidgs
Publicom Honorarios por servictos {7) (5 (14)
Personal Uso de telefonia celular (8) 6) (6)
Telecom Argentina USA Alquiler de lineas (6) (8) -
Nahuelsat Alquileres (8) 7 @)
Intelsat Ltd. Alquileres 3) (5) (8)
Subtotal sociedades Art. 33 - Ley N°® 19.550 (32) (31) (35)
Telecom Iralia 8.p.A. sucursal Argentina Honorarios por servicios 3) (3) (12)
Teco Soft Argentina S.A., Honorarios por servicios (2) (11) )
Tel3 S.A. Honorarios por servicios (14) (3) (1)
Pirelii Energfa Cables y Sistemas Honorarios por servicios (10) - -
Pirelli Telecomunicaciones Cables y Sistemas Honorarios por servicios 4 - -
Entel Chile Corresponsales de salida (13) (n (14)
Entel (Bolivia} Corresponsales de salida (3) (3) (5)
Frec S.A. Corresponsales de salida %)) (4) (2)
Golden Lines Corresponsales de salida (1) {n (1)
Telecom Italia Sparkle Corresponsales de salida (3) 3 (5)
s Telesoft S.p.A. sucursal Argentina Honorarios por servicios - - (9
é Oliverti Argentina S.A. Honorarios por servicios - - {2)
Ce La Caja ART S.A. Seguros {2) - -
.2 Cajade Seguros S.A. Seguros (0 . -
FCR representacién permanente en la Rep. Argentina Honorarios por servicios - 3 (14)
S & Sofrecom Argentina S.A. Honorarios por servicios - {7 (6)
] tin American Nautilus Alquiler de lineas (1) - (15)
E:E Multibrand Publicidad - (1) (3)
= Subtotal partes relacionadas (60) (5) (96)
Total servicios recibidos (92) (81) (131)
+ Intereses Resultados financieros, netos
Personal 3 7 39
Total sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 3 7 39
+ Compra de bienes Activos fijos
Telecom I[talia Sparkle 24 - -
Tel3 S.A. 4 - 5
Teco Soft Argentina S.A. 1 4
Sofrecom Argentina $.A. - 8 14
Telesoft S.p.A. sucursal Argentina - - 6
Pirelli Energia Cables y Sistemas de Argentina S.A. - - I
Total compra de bienes 28 9 30
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NOTA 6 - PRESTAMOS: EVOLUCION DEL PROCESO DE REESTRUCTURACION DE LA
DEUDA FINANCIERA

1. Composicién de los préstamos de la Sociedad

La composicién de los préstamos es la siguiente:

31 de diciembre de

2004 2003

Corriente
¢ Capital

Obligaciones negociables 5.353 4.912

Bancarios y con otras wnstituciones financieras 1.170 1.144

Para la adquisicién de bicnes de uso 1.475 7.998 1.423 7.479
¢ Intereses devengados 1.250 662
+ Intereses punitorios 170 65
Total préstamos 9.418 8.206

Durante el ejercicio 2004 continué el proceso de reestructuracién de la deuda financiera del Grupo
Telecom tal como se explica en el punto 2). A la fecha de emisién de los presentes estados contables la
Unica deuda financiera en proceso de reestructuracién del Grupo es la de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2004 las deudas financieras de Telecom ascienden a 9.418. De este total las deudas
financieras vencidas ascienden a 6.505 (de los cuales U$S816 millones, euros 792 millones, yenes 6.862
millones y 71 corresponden a deudas de capital y U$S31 millones, euros 113 millones, yenes 554
millones y 13 corresponden a deudas por intereses) y 2.913 eran exigibles a dicha fecha.

|2. Evolucién del proceso de reestructuracién

a} Antecedentes

Dada la devaluacién y volatilidad del peso, la pesificacién de las tarifas de Telecom y las incertidumbres
macroeconémicas y regulatorias ocurridas durante el ejercicio 2002, el Directorio de la Sociedad decidié
la suspension de los pagos de capital y de los intereses de toda su deuda financiera y de sus sociedades
controladas en la Repiblica Argentina en sus reuniones del 27 de marzo y 24 de junio de 2002,
respectivamente. No obstante ello, el Grupo ha seguido cumpliendo normalmente con las obligaciones
relacionadas con su actividad comercial.

Los contratos de préstamos y emision de obligaciones negociables celebrados incluyen cldusulas que
definen numerosos tipos de causales de incumplimiento, entre otros:

v Falta de pago de cualquier suma de capital o interés del préstamo en cuestidn a su vencimiento;

.v" Falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraida tanto por la Sociedad como por

cualquiera de sus controladas relevantes que iguale o exceda en su total a U$S20 millones {(cldusulas

de “cross default™);

La declaracién escrita por parte de la Sociedad de la incapacidad de pago de los compromisos a su

vencimiento;

v" Eldictado de sentencia judicial definitiva por un mento total igual o superior a U$520 millones; o

v" La peticidn voluntaria por parte de la Sociedad o de sus controladas relevantes de la propia quiebra o
la presentacién en concurso preventivo de acreedores, o la solicitud de homologacidén de un APE.

Segin los términos de la mayoria de los contratos de préstamo celebrados y de las obligaciones
negociables emitidas por la Sociedad la ocurrencia de una de las causales de incumplimiento antes
mencionadas habilita a los acreedores (sean bancos o tenedores de obligaciones negociables), sus agentes
o fiduciarios, a convertir en vencido y exigible el total del capital desembolsado e intereses devengados
que se encuentren pendientes a la fecha del evento (“derecho de aceleracion”). El ejercicio de este
derecho de aceleracién es opcional por parte de los acreedores, sus agentes o fiduciarios, v en el caso
particular de las obligaciones negociables se encuentra sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones. A
la fecha de emisién de los estados contables, ciertos acreedores con préstamos que exceden en su
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totalidad los U$S20 millones, han ejercido el derecho de aceleracién antes mencionado.

También la mayoria de los contratos - y los términos de las obligaciones negociables ~ prevén, ante la
ocurrencia de eventos de incumplimiento, penalidades econdmicas que se materializan a través de la
aplicacién de intereses adicionales a los ordinarios del préstamo. El rango de intereses adicionales se
halla entre el 2 y el 5% anual promedio.

El Directorio de la Sociedad ha tomado y seguiri tomando las medidas pertinentes para preservar el
valor de la compaiifa y maximizar su flujo de caja. La Direccién de la Sociedad, junto a sus asesores
legales y financieros, desarrollé un plan completo de reestructuracién de toda la deuda financiera
remanente de la Sociedad, que se describe a continuacion.

b) Oferta de compra en efectivo

En el marco del plan de reestructuracién, el Grupo Telecom inicialmente habia lanzado una oferta de
compra en efectivo de una porcién de sus instrumentos de deuda financiera dirigida a los tenedores de
obligaciones negociables y acreedores bancarios, hasta un monto miximo de contraprestacién
equivalente a U$5310 millones en el caso de Telecom, U$S55 millones en el caso de Personal y U$S2
millones en el caso de Publicom.

Dicha oferta de compra en efectivo resulté en el rescate de U$5292 millones de capital mediante el pago
de U$5161 millones, de los cuales U$S115 millones correspondian a la Sociedad. Adicionalmente se
realizaron pagos de intereses sobre toda la deuda financiera, independientemente que los acreedores
participaran o no en la oferta de compra, por U$8112 millones de los cuales U$898 correspondian a la

Sociedad.

Los montos empleados por Telecom para el pago de la oferta de compra en efectivo y los intereses antes
mencionados provinieron del fideicomiso constituido a tal efecto por la Sociedad, que al 31 de diciembre
de 2004 posee un remanente de 2.217 (U$5300 millones y Euro 326 millones). En los casos en que
correspondia, la Sociedad obtuvo de las autoridades pertinentes las autorizaciones necesarias para
mantener fondos en el exterior a fin de poder aplicarlos a futuros pagos de su deuda financiera.

¢) Plan de reestructuracion. Solicitud de homologacion judicial def APE

El 22 de junio de 2004 la Sociedad anuncid una nueva propuesta para la reestructuracién integral de toda
su deuda financiera (“la Invitacién™), la que fue remitida a la CNV, la SEC y a la Commissione
Nazionale per le Societa e la Borsa (CONSOB). Dicha invitacién fue parcialmente modificada el 9 de
julio de 2004 comunicindoselo a los organismos antes mencionados. Mayor informacién sobre los
términos y condiciones de la Invitacién se encuentra disponible en los sitios www.sec.,gov v
cwww.telecom.com.ar.

[ . . . . - . .

SAl no haber alcanzado la Sociedad la aceptacién por una mayoria de deuda financiera quirografaria que
uperara el 95%, la Sociedad debid recurrir a la solicitud de homologacién judicial del acuerdo con los
Gacreedores que si dieron su consentimiento a través de un APE regido por la ley argentina.

(4)

El APE es un proceso previsto en la Ley de Concursos y Quiebras (Ley N® 24.522 y sus
modificaciones) consistente en un acuerdo de reestructuracién privado entre un deudor y determinada
mayoria de acreedores. Este acuerdo debe ser presentado 2l correspondiente tribunal comercial para su
homologacién judicial. Para que se homologue judicialmente el APE es necesario que hayan prestado su
conformidad la mayoria absoluta de acreedores quirografarios que representen al menos las dos terceras
partes del pasivo quirografario total sujeto a reestructuracion.

La deuda comprendida en el APE es la deuda quirografaria con causa o titulo anterior al 31 de agosto de
2004, que a esa fecha ascendia a 8.868 (equivalentes a U$52.959 millones convertidos al tipo de cambio
de esa fecha), de los cuales U$S2.880 millones corresponden a acreedores quirografarios financieros y
U$579 millones corresponden a acreedores quirografarios no financieros.

El 21 de octubre de 2004 la Sociedad se presenté ante la justicia argentina para que homologue el APE
que suscribié con el 82,35% de los acreedores financieros representativos del 94,47% de la deuda
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financiera total a la fecha de corte (31 de agosto de 2004).

La propuesta aprobada por las mayorias sefialadas implica que la deuda quirografaria financiera serd
abonada por la Sociedad mediante la emisidon de nuevas obligaciones negociables no convertibles en
acciones, sin garantia y emitidas bajo nuevos términos y condiciones y/o mediante el page de una
contraprestacién en efectivo de acuerdo con diferentes opciones incluidas en la Invitacién, mientras que
la deuda quirografaria no financiera serd pagada con arreglo a sus respectivos titulos, sin modificar las
obligaciones contractuales originales.

El 2 de noviembre de 2004 se llevé a cabo una Asamblea de Accionistas que resolvid aprobar la emision,
sujeta al cumplimiento de las condiciones previstas en la Invitacién y a Ja aprobacién de las autoridades
regulatorias correspondientes, de las nuevas obligaciones negociables no convertibles en acciones en los
términos de la Ley N° 23.576 y sus modificatorias por hasta un monto miximo de U$51.872 millones o
su equivalente en otras monedas, para ser entregadas en canje y cancelacién de la deuda financiera
existente de la Sociedad.

Tal como lo anunciara oportunamente la Sociedad, las equivalencias al délar estadounidense se
determinaron de acuerdo a los tipos de cambio vigentes en la fecha de referencia del tipo de cambio (4 de
agosto de 2004) y el correspondiente ajuste segin el CER tal como surge del documento de la Invitacién
de Telecom.

Conforme la Invitacién realizada por la Sociedad y la eleccién efectuada por los acreedores, el 47% de
las nuevas obligaciones negociables corresponderin a Obligaciones Negociables “A” y el 53% a
Obligaciones Negociables “B” sujeta a las condiciones previstas en la Invitacién, a la aprobacién de las
autoridades regulatorias y a la homologacién judicial del APE.

Cabe destacar que los tenedores participantes en el proceso de la Invitacién a adherir al APE recibirin
por cada 1.058 ddlares estadounidenses equivalentes de monto de capital nominal (incluyendo el factor
de ajuste del monto de capital nominal} las contraprestaciones indicadas a continuacidn, que para los
tenedores participantes que eligieron la Opcidén B incluyen la asignacién del 37,5% en la Opcién C.

Acreedores participantes | Acreedores participantes | Acreedores participantes
que han seleccionado la que han seleccionado la | que han seleccionado la
Opcién A Opcién B Opcién C
_(en U$S, Furo, Peso o Yen) | {en su equivalente en U$S) {en su equivalente en U$S)

Obligaciones Negociables Serie A 1.058 - -
Obligaciones Negociables Seric B - 625 -
Efectivo - 319 850
Contraprestacidn total 1.058 944 850 B

2014 y las Obligaciones Negociables “B” seran a tasa incremental (“step—up”) con vencimiento en 2011.
a Sociedad emitird dos series de Obligaciones Negociables con cotizacién ( Serie A-1 y Serie B-1),

pendiente de pago e instrumentada en obligaciones negociables emitidas y en circulacién a la fecha y dos
series de obligaciones negociables sin cotizacion (Serie A-2 y Serie B-2), ambas en conjunto “las Nuevas
Obligaciones Negociables sin cotizacién”, a ser entregadas a los acreedores financieros como
contraprestacidn por la porcidn de la deuda financiera de la Sociedad pendiente de pago e instrumentada
en préstamos y en ciertas comisiones). Cada una de estas cuatro series serd considerada como una
“serie” de obligaciones negociables.

Las Obligaciones Negociables (Serie A-1) con cotizacién podrin denominarse en délares
estadounidenses o en euros y las Obligaciones Negociables (Serie A-2) sin cotizacién podrin
denominarse en délares estadounidenses, euros, yenes japoneses o pesos argentinos. Los pagos de las
Obligaciones Negociables (Serie A-2) sin cotizacién, emitidos en pesos argentinos s¢ ajustardn por el
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CER. Las Obligaciones Negociables (Serie B-1) con cotizacién y las Obligaciones Negociables (Serie B-
2) sin cotizacidén se emitiran exclusivamente en ddlares estadounidenses.

Las tasas de interés de las Obligaciones Negociables Series A-1 y A-2 serin: (1) desde la fecha de
emision hasta el 15 de octubre de 2008, 5,53% para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas
en délares estadounidenses, 4,83% para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas en euros,
1,93% para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas en yenes y 3,23% para las Obligaciones
Negociables Serie A denominadas en pesos; y (2) desde 16 de octubre de 2008 hasta el 15 de octubre de
2014, 8% para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas en délares estadounidenses, 6,89%
para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas en euros, 3,69% para las Obligaciones
Negociables Serie A denominadas en yenes v 3,42% para las Obligaciones Negociables Serie A
denominadas en pesos.

Las tasas de interés de las Obligaciones Negociables Series B-1 y B-2 serdn: (1) desde la fecha de emisién
hasta el 15 de octubre de 2005, 9%; (2) desde el 16 de octubre de 2005 hasta el 15 de octubre de 2008,
10% y (3) desde el 16 de octubre de 2008 hasta la fecha de vencimiento final, 11%.

En caso de mora y siempre que ello sea licito, se devengaran intereses sobre capital e intereses vencidos,
a una tasa del 2% anual mds la tasa correspondiente segiin los parrafos anteriores.

La Asamblea de Accionistas del 26 de noviembre de 2004 ratificé la presentacién del APE para su
homologacién judicial y aprobé la continuidad del trdmite y su eventual presentacidn ante autoridades
judiciales del exterior si correspondiera o resultara conveniente para la Sociedad.

Desde la fecha de presentacién judicial del APE, la Sociedad ha venido cumpliendo con ciertos pedidos
de documentacién adicional requeridos por el tribunal interviniente. Asimismo, y a requerimiento del
tribunal, el 4 de febrero de 2005 se llevé a cabo una asamblea de tenedores de obligaciones negociables.
En la misma, todos los acreedores presentes, en todas y cada una de las series, votaron favorablemente la
propuesta de APE de Telecom, sin venficarse ningin voto en contra de la propuesta y asimismo
cligieron las opciones propuestas en el APE para el supuesto que ¢l mismo sea homologado.

Este proceso requiere el pago de una tasa de justicia equivalente al 0,25% del monto reestructurado yen
opinién de los asesores legales de la Sociedad, se devenga con el inicio del proceso. En consecuencia, la
Sociedad contabilizé en el rubro Otros pasivos una provisién por 22 con contrapartida en Resultados
por reestructuracién de deuda financiera. Dado que es altamente probable que la tasa sea abonada hasta
en diez cuotas anuales, la deuda ha sido expuesta en Otros pasivos corrientes por 2 y en Otros pasivos
no corrientes por 20,

1 25 de febrero de 2005 el tribunal interviniente resolvié la apertura del proceso del APE y la
ublicacién de edictos correspondientes, a fin de iniciar el perfodo de oposicién de acreedores.
simismo, resolvié la inhibicién general de bienes de la Sociedad resultando aplicable a los bienes
uebles y a los bienes muebles registrables. El valor residual de los bienes antes mencionados asciende
a2 899 al 31 de diciembre de 2004.

" La Sociedad no puede determinar el tiempo que demorard la homologacmn judicial del APE, pero
estima que el proceso de APE podria finalizar durante el primer semestre del afio 2005. Dicha
reestructuracién generara una utilidad de relevancia que permitiria absorber una parte sustancial de las
pérdidas acumuladas.

HARCGELCY F. KOZAK

d) Acciones legales contra fa Sociedad originadas por Iz suspensién de los pagos de deuda financiera

La Sociedad ha sido demandada por personas que alegan ser titulares de obligaciones negociables de la
Sociedad a través de ocho juicios ejecutivos por aproximadamente U$S3,8 millones, tres de los cuales -
que representaban U$S3,0 millones - han concluide. También ha sido informada de la existencia de tres
pedidos de quiebra. El primero de ellos fue rechazado y los dos restantes atin no han sido notuficados.
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F. KOZAK

ERADC

HAARGEL

A la fecha de emisién de los presentes estados contables las demandas por las que Telecom ha sido
notificada, ascienden a una suma aproximada equivalente a U$S0,8 millones (0,02% de la deuda
financiera consolidada total} y la Sociedad tiene embargos por aproximadamente U$51,2 millones.

El Juzgado competente ha dispuesto la apertura del proceso de homologacién del APE. Como
consecuencia de este proceso de homologacién estin suspendidas todas estas acciones de contenido
patrimonial contra la Sociedad. A estos créditos, una vez obtenida la homologacién judicial, se les
aplicari lo resuelto por el Juzgado.

e) Compromisos y limitaciones en fas obligaciones negociables a emitir por Telecom

¢.1) Compromisos

Los términos y condiciones de las obligaciones negociables a emitir por Telecom incluyen ciertos
compromisos, entre los que cabe mencionar la cancelacién anticipada con excedente de efectivo por la
cual, verificada la existencia de un “excedente de efectivo” segin los términos contractuales, la Sociedad
debera aplicar semestralmente fondos generados en exceso a cancelar los proximos vencimientos de la
deuda reestructurada, en orden directo, aunque también podran utilizarse para recomprar deuda en el
mercado o efectuar un rescate opcional.

El excedente de efectivo se mediri semestralmente con los estados contables al 30 de junio y al 31 de
diciembre de cada afio, debiendo ser aplicado como miximo en la fecha de vencimiento de
amortizaciones inmediatamente posterior a cada periodo de medicion.

Si durante cualquier perfodo de medicién la Sociedad efectia algin pago de distribucidn (segin lo
definido en los documentos de la reestructuracién, que incluye, entre otros, el pago de dividendos), €l
monto total de excedente de efectivo a destinar a la compra de obligaciones negociables deberi ser,
como minimo, 2.5 veces el monto de dichos pagos.

e.2) Limitaciones
De acuerdo con los términos y condiciones de las obligaciones negociables a emitir por Telecom se
deberdn observar ciertas limitaciones o restricciones, siendo las principales:

a) contraer, asumir o tolerar, o permitir en sus subsidiarias restringidas (segiin lo definido en los
documentos de la reestructuracién), la existencia, de cualquier gravamen sobre sus bienes, activos o
ingresos con el objeto de garantizar cualquier endeudamiento de cualquier persona salvo ciertas
excepciones;

o
Rl

incurrir, o permitir que sus subsidiarias restringidas, incurran en cualquier endeudamiento por
encima de ciertos ratios de deuda financiera nominal/EBITDA (en Telecom y sus subsidiarias
restringidas: 2,75); salvo ciertos endeudamientos permitidos;

los préstamos financieros entre Telecom y Personal estin limitados a determinados montos
establecidos en délares estadounidenses.

la venta de ciertos activos, salvo que se cumplan determinadas condiciones, entre ellas que, por lo
menos, el 75% del valor de la contraprestacién correspondiente sea en efectivo o equivalentes de
efectivo,

e) celebrar operaciones de venta con locacién posterior (sale and lease back transactions),

f) realizar, o permitir que cualquier subsidiaria restringida realice, inversiones de capital fuera de las
expresamente permitidas;

Las limitaciones descriptas para la Sociedad entrarin en vigencia cuando las nuevas obligaciones
negociables sean emitidas. No obstante, de acuerdo a los términos del APE suscripto con la mayoria de
los acreedores financieros de la Sociedad, hasta la fecha de emisién de las obligaciones negociables, la
Sociedad deberi observar dichas limitaciones como si las nuevas obligaciones negociables hubieran sido
emitidas, salvo algunas excepciones expresamente establecidas en el APE.

Toda la inform/aeién sobre los términos y condiciones descriptos, se encuentra disponible en los sitios
A
T
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www.sec.gov y www.telecom.com.ar asi como en la pdgina web de la CNV, en el documento de la
Invitacién a través del cual se solicité el consentimiento a la propuesta del APE a los acreedores
financieros,

f) Supuestos de incumplimiento

Los contratos de emisién de las nuevas obligaciones negociables incluyen hechos que constituyen
supuestos de incumplimiento, entre otros:

v" Falta de pago de capital y/o intereses de cualquiera de las obligaciones negociables y de los
préstamos cuando se tornen exigibles y pagaderos y que subsista durante los plazos previstos en los
documentos de reestructuracién

v Falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraida por las sociedades que iguale o
exceda en su total 2 U$S 20 millones (clausulas de “cross default™);

v" El dictado de sentencia judicial definitiva por un monto total igual o superior a U$S 20 millones;

v" La peticién voluntaria por parte de la Sociedad de la propia quiebra o la presentacidn en concurso
preventivo de acreedores, o la solicitud de homologacién de un APE; o

v cualquier hecho o condicién que pudiera derivar en la pérdida o revocacién de la licencia para operar
de Telecom, o de una de las subsidiarias restringidas y que dicha pérdida o revocacién de licencia o
parte de la misma, tenga o pudiera tener efectos negativos sobre la actividad comercial, operaciones,
activos o situacion patrimonial, econémico-financiero o de otro tipo de Telecom o sus subsidiarias
restringidas tomadas en conjunto.

Si Telecom, o cualquiera de sus subsidiarias restringidas, incurre en cualquiera de los incumplimientos
descriptos anteriormente, entonces Telecom, incurrirdi en default bajo las nuevas obligaciones
negociables. El default de Telecom no produce el default de Personal o Nicleo. El default de Personal
no produce el de Niicleo.

Segin los términos de las obligaciones negociables a emitir por Telecom, la ocurrencia de cualquier
supuesto de incumplimiento habilita a los acreedores (sean titulares de préstamos o tenedores de
obligaciones negociables), sus agentes o fiduciarios, a convertir en vencido y exigible el total del capital
desembolsado e intereses devengados que se encuentren pendientes a la fecha del supuesto de
incumplimiento (“derecho de aceleracidn™). El ejercicio de este derecho de aceleracién es generalmente
opcional por parte de los acreedores, sus agentes o fiduciarios, y se encuentra sujeto al cumplimiento de
ciertas condiciones.

g) Efectos sobre la valuacion y exposicion de los préstamos en proceso de reestructuracion

£4&as normas contables profesionales vigentes en la Republica Argentina no prevén reglas especificas

‘ﬁAHGEL

w gobre valuacién y exposicion de pasivos en proceso de reestructuracidn, tal como el que estd llevando a

@abo la Sociedad. Por tal motivo se detallan a continuacién los principales juicios y estimaciones
pleadas al respecto en estos estados contables:
1. Aspectos de valuacion

< Intereses punitorios
Dado que los contratos de préstamos sujetos a reestructuracién estipulaban penalidades econdmicas por
eventos de incumplimiento, fa Direccién de la Sociedad habia registrado costos adicionales estimados
por esas penalidades. Al 31 de diciembre de 2004 la dnica sociedad que no reestructuré su deuda
financiera es Telecom y por ello se han registrado 170 por dichos conceptos, los que han sido incluidos
en el rubro Préstamos del balance general. Sin embargo, los asesores legales de la Sociedad consideran
improbable que la Sociedad deba afrontar las penalidades econémicas previstas en los contratos una vez
concluido el proceso de reestructuracion de la deuda financiera de Telecom.
Ello se fundamenta en el hecho que los términos de los acuerdos que han tenido amplia aceptacién por
parte de los acreedores de Telecom no prevén el reconocimiento de intereses punitorios.
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A\

< Moneda en la que estd nominada la deuda financiera
En la determinacion de los montos equivalentes en pesos de la deuda financiera de Telecom regida por la
ley extranjera, existente al 6 de enero de 2002 y pendientes de cancelacidn al cierre de cada ejercicio, la
Direccién de la Sociedad ha expresado su monto en la moneda original de esas acreencias. Ello ha
supuesto la posibilidad de resolver satisfactoriamente la reestructuracién de la deuda financiera de
Telecom.
En caso de no prosperar la reestructuracién y el APE mencionados en el punto 3), la Direccidn de la
Sociedad estari obligada a analizar las medidas a adoptar, que podrian incluir la reexpresion de sus
pasivos, conforme a la legislacién que le seria aplicable en esa situacién.
No obstante, la Direccién de la Sociedad ha optado — como se sedalara al principio - por mantener
expresada en la moneda extranjera pertinente su deuda financiera de modo coherente con los términos
del APE cuya homologacidn tramita en los tribunales desde octubre de 2004.

2. Aspectos de exposicion
Durante el ejercicio 2002 ciertos acreedores ejercieron su derecho de aceleracién y, en consecuencia, la
Direccién de la Sociedad decidié reclasificar la deuda originalmente expuesta como no corriente a su
pasivo corriente. Ello se fundamentaba en ¢l hecho que si bien la deuda no acelerada no se encontraba
vencida, la misma era exigible a opcidn del acreedor en cualquier momento.

Este criterio ha sido mantenido hasta el presente y de este modo no existen diferencias de exposicién
entre los criterios empleados por la Sociedad y los previstos por los U.S.GAAP (SFAS 78).

NOTA 7 - CAPITAL SOCIAL

El capital social cuenta con autorizacion para la oferta publica y cotizacién otorgadas por la CNV, por
la BCBA y la NYSE, respectivamente. Sélo cotizan efectivamente las acciones Clase “B”, dado que la
totalidad de las acciones Clase “A” son propiedad de Nortel v las acciones Clase “C” estdn afectadas al

PPP.

Las acciones Clase "B" de la Sociedad comenzaron a cotizar el 30 de marzo de 1992 en la BCBA y, 2
partir del 9 de diciembre de 1994, cotizan en la NYSE como consecuencia de la autorizacién de la oferta
de cambio ("Exchange Offer"), mediante la cual los tenedores de Certificados Amenicanos de Depésito
de acciones de la Sociedad, restringidos bajo la norma 144-A y los tenedores de Certificados Globales de
acciones de acuerdo con la regulacién S, pudieron canjear dichos documentos por Certificados de
Depésito (ADS) no restringidos. Dichos ADS, cada uno representativo de 5 acciones Clase "B", cotizan
en la NYSE bajo el acrénimo TEQ. Asimismo, a partir del 15 de julio de 1997 se negocian a través del
istema Internacional de Cotizaciones en la Bolsa Mexicana de Valores.

KOZak

= ® Programa de Propiedad Participada

1 PPP, establecido por el Gobierno Nacional comprendia originalmente el 10% del capital de la
ciedad, representado por 98.438.098 acciones Clase “C” que en diciembre de 1992 el Gobierno
Nacional transfirié a los adherentes al Programa (empleados de ENTel transferidos a la Sociedad, Startel
y Telintar y empleados transferidos a la Sociedad por la Compafifa Argentina de Teléfonos). Por
Decreto N° 1.623/99 se autorizé la disponibilidad anticipada de las acciones del PPP, pero se excluyé de
dicha disponibilidad a las 45.932.738 acciones en poder del Fondo de Garantia y Recompra, afectadas
por una medida judicial de no innovar.

Las Asambleas de Accionistas celebradas el 14 de marzo de 2000 aprobaron la conversién a Clase “B” de
hasta 52.505.360 acciones Clase “C”, que eran las que no integraban el Fondo de Garantia y Recompra.
Del maximo cuya conversién autorizaron las Asambleas, se convirtieron a Clase “B” 52.415.411

acciones.
En mayo de 2000, los empleados adherentes vendieron 50.663.377 de estas acciones convertidas a la
Clase “B”, en una oferta piblica nacional e internacional. Y
yay
/// %/‘)R COMISION FISCALIZADORA
(Socia) .

e
C.I‘.(I.l{.UH.A. ™7 Dr. Enrigue Garrido
Sindico

- -

85 <



TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad Ne Adherida al Régimen Estatutario Optative de Oferta Piiblica de Adquisicion Obligatoria

En septiembre de 2002, el Interventor Judicial del PPP solicitd a la Sociedad que se arbitraran las
medidas necesarias para convertir a Clase “B” la cantidad de 15.000.000 de acciones Clase “C” en poder
del Fondo de Garantia y Recompra, por haberse levantado las medidas cautelares que pesaban sobre ese
nimero de acciones.

Posteriormente, ¢l Interventor Judicial informé que las acciones Clase “C” que se encontraban libres de
todo gravamen ascendian a 10.334.176, de las cuales 8.361.012 pertenecen al Fondo de Garantia y
Recompra y el resto a comitentes individuales.

La Sociedad respondié los requerimientos de conversidn solicitando al Interventor que gestionara
autorizacién judicial para que las asambleas puedan considerar la conversién de la totalidad de las
acciones Clase “C” a Clase “B”, a fin de evitar la realizacién de sucesivas asambleas cada vez que algunas
acciones quedasen liberadas de medidas cautelares. El Interventor informé que no habia podido obtener
la autorizacién judicial en tal sentido. Telecom también ha sefialado la necesidad de acordar con el PPP
una forma pautada de venta de las acciones que se conviertan, ya que la venta en la Bolsa de un nimero
inapropiado de acciones podria afectar el precio de la accién Clase B.

En noviembre de 2003 fallecié el Interventor, quedando el PPP sin representacion legal. En marzo de
2004 el juez interviniente en los autos “Garcias de Vicchi”, en los cuales se habia dispuesto afios atris la
intervencidn del PPP, resolvié dejar sin efecto dicha intervencién y dispuso que el Ministerio de Trabajo
convoque a elecciones para integrar el Comité Ejecutivo del Programa. A la fecha de emisidn de los
presentes estados contables, no se ha convocado todavia a dichas elecciones.

¢ Transferencia de la negociacién de las acciones y obligaciones negociables a rueda reducida

La negociacién de valores en “rueda reducida” significa que la BCBA individualiza mediante una nota o
llamada en los monitores del sisterna de informacidén bursitil y en sus publicaciones, a las sociedades
emisoras de dichos valores cuando se encuentren en las situaciones previstas en los articulos 38 y 39 de
su Reglamento de Cotizacidn.

Debido a que los resultados no asignados negativos insumen la totalidad de las reservas y el cincuenta
por ciento del capital social ajustadoe, la BCBA - de acuerdo con lo previsto en el articulo 38 incisos b) y
c) del Reglamento — transfirié la negociacién de las acciones de la Sociedad a rueda reducida. Por la
misma causa y también como consecuencia de fa suspensidén de pago del capital e intereses de la deuda
financiera mencionada en la Nota 6, la negociacién de las obligaciones negociables emitidas por Telecom
ha sido transferida a rueda reducida, de conformidad con el articulo 39 incisos a} v ¢) del citado
Reglamento.

W™

Debido a la reduccién significativa del patrimonio neto de la Sociedad por las pérdidas que arrojé el
ejercicio 2002 como consecuencia de la crisis econdmica y social que afectd a la Repiiblica Argentina, al
D $34 de diciembre de 2004 la situacidn de la Sociedad encuadra en el articulo 206 de la LSC, que dispone la
& reduccién forzosa del capital cuando las pérdidas insuman las reservas y el cincuenta por ciento del
£ capital ajustado.

Sin embargo, el Poder Ejecutivo Nacional suspendié la aplicacién del mencionado articulo 206 de la
LSC, como asi también la del art. 94 inciso 5 de la misma ley, que establece como causal de disolucién de
las sociedades la pérdida del capital social, situacién que se produce cuando la sociedad registra un
patrimonio neto negativo, en principio hasta el 10 de diciembre de 2003 y luego, a través de su Decreto
N° 1.293/03, prorrogd dicha suspensién hasta el 10 de diciembre de 2004.

En cumplimiento de lo dispuesto por el Decreto N° 1.293/03, el Directorio de la Sociedad en ocasién de
la aprobacién de los estados contables al 31 de diciembre de 2003 tomé nota del encuadre de la situacién
de la Sociedad en el art. 206 de la LSC y de la suspensién de la aplicacién del mismo hasta el 10 de
diciembre de 2004 y dispuso llevar a cabo un seguimiento de la situacién para adoptar las medidas
pertinentes en caso de resultar ello necesario. Asimismo, se informé sobre el tema a la Asamblea
Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de abril de 2004 que aprobé los mencionados estados
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contables. También en las respectivas reuniones en que se consideraron los estados contables al 31 de
marzo de 2004, al 30 de junio de 2004 y al 30 de septiembre de 2004, el Directorio tomé nota de la
continuidad del encuadre de la situacién de la Sociedad en el art. 206. De este modo se han cumplido los
recaudos previstos en el Decreto N° 1.293/03 para tornar operativa la suspensidn de los arts. 206 y 94
inc.5 de la LSC.

Sin embargo, la suspensién de la aplicacion de los arts. 206 v 94, inc. 5 de la LSC, ha expirado el 10 de
diciembre de 2004 y, hasta la fecha, no ha sido prorrogada por el Poder Ejecutivo. En estas condiciones,
corresponde que el Directorio proponga a la Asamblea de Accionistas las medidas a adoptar frente a la
situacién en que se encuentra la Sociedad. La propuesta del Directorio se expone en la Memoria en la
seccidn 6 - “Requerimientos de la Ley de Sociedades Comerciales”.

NOTA 8 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS

La composicidn del impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados es la siguiente:
31 de diciembre de

2004 2003 2002
Impuesto diferido 332 13 1.457
Uso (aumento) de la previsidn para activos impositivos diferidos netos (332) (13) (353)
Total impuesto a las ganancias - - 1.104

La Sociedad contabiliza el impuesto a las ganancias por el método de lo diferido de acuerdo con lo
previsto en la RT 17.

Este método implica la aplicacién del método del pasivo, que establece la determinacién de activos o
pasivos impositivos diferidos netos basados en las diferencias temporarias, con cargo al rubro Impuesto
a las ganancias del Estado de resultados.

Se detalla a continuacién la composicidn del impuesto diferido:
31 de diciembre 31 de diciembre

de 2004 de 2003
Quebrantos impositivos 1.416 1.381
Diferencias de cambio por devaluacién 127 190
Orros activos diferidos 336 279
Pasivos impositivos diferidos (1.184) (1.487)
Subtotal activos impositivos diferidos netos 695 363
Previsién activos impositivos diferidos netos (Anexo E) (695) {363)

E Total activo impositivo diferido neto, neto de previsiéon - -
Q& A continuacién se detalla la conciliacién entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que
resultaria de aplicar al resultado contable antes de impuestos la tasa impositiva correspondiente:

31 de diciembre de

i 2004 2003 2002

& {pérdida) ganancia

T Imp. a las ganancias calculado a la tasa legal (35%) sobre el resultado antes de impuestos 233 (124} 1.921
Diferencias permanentes 99 137 (464)
Previsién para activos impositivos diferidos netos (332} (13) (353)
Impuesto a las ganancias del estado de resultados - - 1.104

El saldo de los créditos por quebrantos impositivos puede ser utilizado hasta el afio 2007.

El valor recuperable de los créditos impositivos diferidos depende de la existencia de futuras utilidades
gravadas por el impuesto a las ganancias, suficientes para su utilizacidén antes del periodo de su
prescripcién legal. Al respecto, la Direccidn de la Sociedad considera que, a raiz del decreto mencionado
en la Nota 10 a los estados contables consolidados, la probabilidad de recupero de los créditos
impositivos diferidos de Telecom se vio afectada significativamente, generando incertidumbre acerca de
su posibilidad de recupero.
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Por lo tanto, de acuerdo con las normas contables profesionales vigentes en la Republica Argentina y
con un criterio prudente, la Direccién de la Sociedad ha decidido previsionar la totalidad de los créditos
impositivos diferidos.

NOTA 9 - SUSPENSION DE LA POSIBILIDAD DE CANCELAR OBLIGACIONES
TRIBUTARIAS NACIONALES CON TITULOS PUBLICOS

En mayo de 2001, ante la emergencia que atravesaba el sector piiblico, la Sociedad suscribié en el marco
de lo establecido por el Decreto N° 424/01 el “Bono Argentina 2004” (también denominado Bono
Patriético) por U$S30 millones con la intencién de mantenerlo hasta su vencimiento en mayo de 2004

Producida la cesacién de pagos del Estado Nacional y en funcién de la garantia conferida, la Sociedad
canjeb cupones de amortizacién e intereses por CEOI tal como lo preveian las condiciones de emisién
de estos titulos.

Posteriormente, por Decreto N° 1.657/02 ¢l Poder Ejecutivo Nacional suspendié por noventa dias el
régimen establecido por el Decreto N® 424/01 — cancelacién impositiva con Bonos Patridticos — y
dispuso la modificacion del régimen.

Por el Decreto N° 2.243/02 mantuvo la suspensién antedicha y fij6 un cupo de $80 millones mensuales
para aplicarlos, mediante licitaciones, a la cancelacién de obligaciones tributarias nacionales. La Sociedad
participé del mecanismo licitatorio que se efectud hasta octubre de 2003.

En abril de 2004 y después de sucesivas suspensiones del régimen licitatorio, el Poder Ejecutivo
Nacional sanciond el Decreto N° 493/04 que dispuso la suspensién de la posibilidad de cancelar
obligaciones tributarias nacionales con titulos de la deuda piblica hasta tanto finalice el proceso de
renegociacién de dicha deuda.

Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad posee cupones de amortizacién e intereses vencidos del “Bono
Argentina 2004” que hubiesen podido ser canjeados por CEOI por 79 (equivalentes a U$527 millones).

En cumplimiento de las normas contables vigentes, la Direccién de la Sociedad ha constituido una
previsién por 56 para valuar dichos titulos al valor de mercado estimado al 31 de diciembre de 2004.
Dado que el Bono Argentina 2004 no posee cotizacion en un mercado transparente, para la estimacidn
del mismo se ha empleado la de otros bonos emitidos por el Gobierno Argentino que se encuentran
incluidos en el proceso de renegociacién de la deuda pablica.

El 24 de septiembre de 2004 la Sociedad interpuso un reclamo administrative a fin de solicitar la

8declarac10n de nulidad del Decreto N° 493/04. El 21 de octubre de 2004, la Sociedad fue notificada del

Nlctamen de la Direccién General de Asuntos ]urldlcos del Ministerio de Economia, en el que se rechaza
-

#ARCE

la solicitud de Telecom y queda habilitada la instancia judicial.

La Direccién de la Sociedad y sus asesores legales evaluaron los cursos de accidn alternativos y
finalmente resolvieron ingresar al canje de deuda propuesto por el Gobierno Argentino, contribuyendo
con el proceso de renegociacién de la deuda piblica argentina. Para ello ha canjeado el total de su
tenencia de Bonos Patridticos por los nuevos Bonos Discount, en una proporcién de 50% emitidos en
pesos y 50% en dolares.

Como consecuencia de esta decisién del Directorio, la Scciedad ha reclasificado estos titulos del rubro
Otros créditos corrientes a Inversiones corrientes, dado que no podri compensar esas acreencias contra
el pago de impuestos nacionales futuros. Asimismo, los nuevos titulos serin valuados a su valor de
mercado para su futura aplicacién al pago de impuestos nacionales.

Viéase nuertso fakorme de fecha 15960 5 SLALI].ADORA
8 de marha de 2855 -/
PRICE WATERIMOMSE & COSR L. { A(—(

{Socin)

CPrRCECRRA T M7 Dr. Ens nqu: Gartide
Sindico

88

&

/



2o

uw

TELECOM ARGENTINA S.A.
Socfedad No Adherida al Régimen Estatutario Optative de Oferta Piblica de Adquisicion Obligatoria

NOTA 10 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS
a) Compromisos de compra

Al 31 de diciembre de 2004 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y

extranjeros para el suministro de equipos de conmuracién v la ejecucién de obras de plantel externo,

reparacién y/o instalacién de teléfonos publicos, infraestructura y otros servicios por un monto de 58.

b) Compromisos de inversién

En agosto de 2003 la SC propuso a las principales empresas del sector de telecomunicaciones la

constitucién de un fideicomiso financiero por 70 denominado “Complejo Industrial de las

Telecomunicaciones 2003”. El fiduciario del fondo es el Banco de Inversién y Comercio Exterior

(BICE).

La creacién del fideicomiso tiene como principales propésitos:

v Crear un mecanismo alternanvo de financiacién;

v" Materializar proyectos con la tnica condicién de que sean rentables, permanentes en el uempo y
referidos al sistema de telecomunicaciones;

v Colaborar para desarrollar y consolidar el Complejo Industrial Nacional de las Telecomunicaciones;

v Constituir una herramienta que mancomune y acerque los intereses de las grandes empresas del
sector con los de las PYMES y emprendimientos individuales, armonizdndolos con los intereses
publicos por los que vela el Estado.

En noviembre de 2003, la Sociedad aporté la suma de 1,5 al constituirse el Fideicomiso y se

comprometié a aportar la suma de 3,5 una vez transcurrido un afio desde la integracién del primer

aporte y siempre y cuando para ese momento la Sociedad hubiera logrado reestructurar la totalidad de

su deuda financiera. Adicionalmente la Sociedad ha manifestado que estd dispuesta a propulsar la

canalizacién en el Fideicomiso de acuerdos con sus proveedores locales, por una cifra inicialmente

estimada en 10, de forma de establecer mecanismos que les facilite el acceso al financiamiento.

¢) Contingencias

La Sociedad es parte en diversas contingencias civiles, fiscales, comerciales y laborales originadas en el

desarrollo de sus actividades. Por ello, la Sociedad ha constituido previsiones por 154 al 31 de diciembre

de 2004 para cubrir eventuales costos originados por estas contingencias.

Asimismo, la Sociedad enfrenta diversos procesos legales, fiscales y regulatorios, considerados normales

en el desarrollo de sus actividades, que esta influenciado por la evolucidn del marco legal y regulatorio

el mercado de las telecomunicaciones en la Argentina. Aunque no se puede predecir con exactitud el

gesultado de dichas contingencias judiciales, la Direccién de la Sociedad y sus asesores legales consideran

gque la resolucién de las mismas no generari un impacto adverso significativo sobre el resultado de sus

peraciones o sobre su situacién patrimonial. Por lo tanto, la Sociedad no ha constituido previsién

alguna por la resolucién de alguna de estas contingencias.

A continuacién se brinda un resumen de los principales procesos legales en los que no se ha constituido

previsién alguna:

Procesos [aborales

v" Algunos de estos procesos corresponden a reclamos de ex-empleados de ENTel, en los cuales se
invoca la responsabilidad solidaria con ENTel por parte de la Sociedad en causas laborales cuyo
origen es anterior a la fecha de toma de posesién. En el Contrato de Transferencia, ENTel y el
Gobierno Nacional han asumido expresamente la obligacién de indemnizar a la Sociedad en caso de
verse perjudicada por alguno de estos reclamos, que segin la Ley de Consolidacién de Pasivos,
puede realizarse mediante la emisidn de bonos a favor de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2004 el
monto de las demandas pendientes por los juicios de referencia asciende a 17.
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Procesos impositivos
v" En diciembre de 2000, la AFIP inici6 un reclamo por el pago del impuesto a las ganancias por los

ejercicios 1993 a 1999 por un monto de $50,6 millones basindose en una diferencia en el criterio
utilizado por la Sociedad para calcular la depreciacidn de su red de fibra éptica. En diciembre de
2001, la AFIP también inicid un reclamo por un monto de $2,2 millones relacionado con la
participacién de la Sociedad en Telintar para esos mismos periodos. La Sociedad ha interpuesto los
recursos pertinentes en relacién con todos estos reclamos y estima que los mismos serdn resueltos a
favor de la Sociedad.

Otros procesos
v “Consumidores Libres Cooperativa Limitada de Provisién de Servicios Comunitarios”, interpuso

una demanda contra la Sociedad, Telefénica, Telintar y el Estado Nacional. La accién promovida
por ante el Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal N° 7, tiene por objeto la
declaracién de nulidad, ilegitimidad e inconstitucionalidad del Acuerdo General de Transferenciay
de todas las normas subsiguientes que esablecieron el sistema tarifario, a fin de que se reduzcan las
tarifas reguladas para los servicios de telefonia fija nacional e internacional, pretendiendo limitarlas
de modo de procurar una tasa de retorno que no supere el 16% anual sobre los activos fijos
determinada conforme al punto 12.3.2 del Pliego. Asimismo se persigue la develucidn de los montos
supuestamente percibidos en exceso de dicha tasa de retorno. Como medida cautelar solicité se
ordene al Estado Nacional y a las empresas co-demandadas abstenerse de aplicar las correcciones
tarifarias que semestralmente se realizaban en base a la variacién del IPC de los Estados Unidos de
Norteamérica conforme lo establecido por el articulo 2° de los acuerdos aprobados en el Decreto
N® 2.585/91, hasta tanto recaiga sentencia definitiva en autos. Dicha medida cautelar fue decretada,
se encuentra firme y afecta el régimen de tarifas vigente al suspender la aplicacién de uno de los
términos de la formula del Price Cap incluida en el art. 2° de los acuerdos antes mencionados. Cabe
destacar que la sancién de la Ley de Emergencia Pablica y Reforma del Régimen Cambiario ha
adoptado una decisién analoga en cuanto prohibe aplicar cliusulas de ajuste en délares u otras
monedas extranjeras a los contratos celebrados con la Administracién Pdblica, entre ellos los de
obras y servicios publicos. El proceso se encuentra actualmente abierto a prueba.

La misma cooperativa, tras la concesion de la prérroga de la licencia en exclusividad para la
prestacidn del servicio publico de telecomunicaciones a las licenciatarias del mismo, también
promovié demanda ordinaria por ante el Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo
Federal N® 6 contra el Estado Nacional y las licenciatarias del servicio publico de
telecomunicaciones a efectos que se decrete la caducidad de las licencias oportunamente otorgadas y
en consecuencia la finalizacién del régimen de exclusividad previsto en el Decreto N° 62/90.
Asimismo requirié se ordene el otorgamiento de nuevas licencias, se decrete la nulidad e
inconstitucionalidad del Decreto N° 264/98 y se condene a las licenciatarias a resarcir
proporcionalmente a los usuarios telefénicos por los dafios y perjuicios ocasionados como
consecuencia de |a extensidn de hecho del periodo de exclusividad. El juicio se abrid a prueba.
Unién de Usuarios y Consumidores, interpuso una accién de amparo por ante ¢l Juzgado Nacional
de Primera Instancia Contencioso Administrativo Federal N° 8, tendiente a obtener la declaracion
de inconstitucionalidad y nulidad de las Resoluciones SC N° 9.400 y 10.880/99 por las que la
autoridad administrativa habia modificado lo dispuesto a través de la Resolucion CNT N°. 345/93
en cuanto a la forma de restituir a cada uno de los usuarios los cargos que por determinados
conceptos adicionales se habian incluido en el abono del servicio de telefonia fija. Ello, dado la
imposibilidad de cumplir con la forma de reintegro dispuesta por la precitada resolucién. La SC
mediante las resoluciones cuya nulidad se solicita, sustituyé la aludida obligacién por otra que fue
oportuna y debidamente cumplimentada por ambas licenciatarias. Las companias contestaron
demanda encontrindose a resolver las defensas que fueran articuladas.
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A la fecha de cierre de los presentes estados contables, el monto de los embargos relacionados con
causas tramitadas en sede judicial, exceptuando los relacionados con la suspensién del pago de la deuda
financiera indicados en Nota 6, asciende aproximadamente a 7.

NOTA 11 - RESTRICCIONES A LOS RESULTADOS NO ASIGNADOS

De acuerdo con las disposiciones de la LSC, el estatuto social y normas emitidas por la CNV, debe
destinarse a constituir la Reserva legal un monto no inferior al 5% de la utilidad del ejercicio, mis o
menos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores y previa absorcion de las pérdidas acumuladas, si
las hubiera, hasta alcanzar el 20% del capital social més el saldo de la cuenta Ajuste integral del capital
social.

NOTA 12 - HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004
¢ Venta de Ia tenencia accionaria en Intelsat Ltd,

Telecom es titular de 260.432 acciones de Intelsat Ltd., de las cuales 60.000 se encontraban sujetas a un
“share charge”, constituido para garantizar el pago de los servicios satelitales que Intelsat presta a la
Sociedad.

En diciembre de 2004 el Directorio de la Sociedad autorizé la venta de la totalidad de las acciones de
Intelsat Ltd. a Zeus Holdings Limited, operacién que finalmente se cerré en enero de 2005, al precio de
U$S 18,75 por accién, de modo que a Telecom le corresponden aproximadamente U$S 5 millones por la
venta de su participacién. Esta operacién ha generado una ganancia de aproximadamente 6 que serd
registrada en el primer trimestre de 2005,

Telecom llegé a un acuerdo con Intelsat Ltd. para liberar las 60.000 acciones afectadas por el “share
charge” e incluirlas en la operacién de venta, a cambio de un depédsito en efectiva de U$S 300.000,
importe que serd retenido del precio a percibir por la enajenacion de sus acciones en garantia por el pago
de los servicios satelitales. E] monto de la garantia en efectivo podra ser revisado semestralmente.

Dado que la decisidn de venta se produjo en el ejercicio 2004 y finalizé exitosamente en enero de 2005,
la Direccion de la Sociedad reclasificé la inversién del activo no corriente al corriente para reflejar el
nuevo plazo de conversién a efectivo de esta inversién.
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