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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 6, 8, 9, 14, 16, 17, 18, 19, 20 v 21 de la FACPCE,
modificadas y reordenadas por el CPCECABA en la modalidad adoptada por la CNV en sus
Resoluciones N° 434/03 y 459/04. Los presentes estados contables incluyen ademis ciertas

reclasificaciones y exposiciones adicionales para aproximarse a la forma y contenido requeridos por la
SEC.

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 informacién principal y estados contables consolidados como informacién complementaria de
aquéllos.

La CNV mediante su Resolucion 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 caricter 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 encuentra
desarrollada en las Notas 1 y 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 inflacién hasta el 28 de febrero de 2003, de conformidad con lo requerido por la CNV. Para
ello se ha seguido el método de reexpresion establecido por la RT 6, 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 PEN y la Resolucién N° 415/02 de la CNV.

Posteriormente, el PEN, a través de su Decreto N°® 664/03, instruyé a los organismos de contralor bajo
su 6rbita a no recibir estados contables expresados en moneda homogénea. Por ello la CNV, a través de
su Resolucién N° 441/03, requirid a las sociedades bajo su control discontinuar la aplicacién del mérodo
de reexpresién establecido por la RT 6 a partir del 1° de marzo de 2003. La Sociedad ha dado
cumplimiento a esta resolucién de la CNV. La evolucién del Indice de Precios Internos Mayonstas
Nivel General fue la siguiente:

Periodos Evolucién en %
Enero’02 — Febrero’03 119,73
Enero’02 — Septiembre’03 115,03

En octubre de 2003, el CPCECABA también dispuso discontinuar a partir del 1° de octubre de 2003 el
ajuste integral por inflacién mediante su resolucién M.D. N° 41/03. No obstante ello, a continuacién se
dertallan, tal como lo sugieren 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

2005, ajustadas por inflacién hasta el 30 de septiembre de 2003:

g Cifras reexpresadas  Cifras publicadas Diferencia

5 Total active 6.44Q 6.531 (91}
Total pasive 4.695 4.695 -

& Total patrimonio neto 1.745 1.836 (91)
Utilidad neta del ejercicio 1.353 1.334 19
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¢} Moedificacién de las normas contables profesionales

La CNV, a través de sus Resoluciones N° 485/05 y 487/06, ha adoptado las nuevas normas contables
emitidas por el CPCECABA mediante su Resolucién C.ID. N° 93/2005, con algunas modificaciones.
Estas normas contables serdn de aplicacién obligatoria para la Sociedad para el ejercicio iniciado a partir
del 1° de enero de 2006. Entre las principales modificaciones que impactarian en los estados contables de
la Sociedad se encuentran:

(1) la determinacion de los valores recuperables de los activos fijos mediante la estimacién de flujos de
fondos netos descontados: la Direccidn de la Sociedad estima que no tendrd un impacto significativo en
la medicién de sus resultados econémicos.

(1) la exposicidn del rubro “Diferencias transitorias de conversién”, que de acuerdo con las nuevas
normas debe exponerse dentro del patrimonio neto y que actualmente se encuentra como un rubro
intermedio entre el pasivo y el patrimonio neto: al 31 de diciembre de 2005 este rubro asciende a $31
millones y corresponde a Personal por su participacion en las sociedades paraguayas Nacleo y Cable
Insignia.

d) Uso de estimaciones y reclasificaciones

La elaboracion de los presentes estados contables requiere que la Direccién de la Sociedad efectile
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 del balance general (en los rubros
Otros créditos, Cuentas por pagar y Otros pasivos), en el estado de resultados (en los rubros Costos de
explotacién, Gastos de administracién y Gastos de comercializacién) y en el estado de flujo de efectivo
(entre las actividades de operacién y las de financiacién) con el objetive de lograr una mejor
comparabilidad entre las mismas y las que se exponen al 31 de diciembre de 2005.

e} Utilidad (pérdida) neta y dividendos por accién

La Sociedad calcula la utilidad (pérdida) neta y los dividendos por accién 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 confeccidén 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 ¢l CPCECABA,

para convertir a moneda argentina los estados contables de las sociedades del exterior (Telecom

Argentina USA) a los efectos de su consolidacién, considerando a las mismas como sociedades no

integradas de acuerdo con la definicién establecida en la mencionada RT, ya que dichas sociedades
X poseen un grado de autonomia operativa y financiera respecto de sus controlantes tal que generan

Ingresos € incurren en gastos en la moneda del pais de origen y obtienen financiacién y acumulan
¥ gfectivo en sus respectivos paises.

- i)e acuerdo con esta norma, dichas participaciones han sido convertidas a pesos al tipe de cambio
o Sgente al cierre de cada ejercicio.

8 Taddiferencias de cambio puestas en evidencia por la conversion de dichos estados contables se incluyen
en el balance general de la Sociedad en el rubro Diferencias transitorias de conversion.

TARCE

b) Saldos en moneda extranjera

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

En marzo de 2002, ante la fuerte devaluacion del peso, el CPCECABA dicté la resolucién M.D.
N° 3/02, aceptada posteriormente por la CNV en su Resolucién N°© WZ, que habia requerido la

-
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activacién de las diferencias de cambio originadas en la devaluacién de la moneda argentina a partir del 6

de enero de 2002 en aquellos bienes cuya adquisicion 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, el 28 de julio de 2003 entré en vigencia la Resolucién C.D. N° 87/03 del CPCECABA que

ordend las normas contables profesionales, derogando entre otras, la Resolucién 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 activacién/desactivacidn de las diferencias de cambio. El

valor residual activado de diferencias de cambio asciende a $262 millones al 31 de diciembre de 2005.

c) Cajay 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

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

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

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

cierre de cada ejercicio.

e) Otros créditos vy 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

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

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

f) Inversiones

¢ colocaciones transitorias: a su costo de adquisicién mds los intereses devengados al cierre de cada
ejercicio, que se obtiene mediante el cilculo del valor descontado de los flujos de fondos que
originardn las colocaciones utilizando la tasa interna de retorno determinada al momento de la
medicién inicial.

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

¢ titulos piblicos cuya intencién es mantenerlos hasta su vencimiento: 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. Este fue el criterio utilizado por la Sociedad
para valuar algunos titulos en cartera al 31 de diciembre de 2004,

¢ restantes titulos publicos: a sus respectivas cotizaciones al cierre de cada perfodo 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 periodo y
gg confeccionados con similares criterios que los empleados en la elaboracién de los presentes estados
W contables.

(1]
Q& - sobre las que 1o se ejerce snfluencia significativa: a su costo de adquisicién sin que supere el valor
S “yecuperable. Este fue el criterio utilizado por la Sociedad para valuar sus tenencias accionarias en
T Intelsat Ltd. al 31 de diciembre de 2004.
b3

La Direccién de la Sociedad no ha tomado conocimiento de hechos que modifiquen la situacién
patrimonial, financiera o los resultados de las sociedades controladas al 31 de diciembre de 2005
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.
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g) Bienes de uso

¢ rransferidos por ENTef al valor de transferencia reexpresado de acuerdo con lo indicado en Nota
1.b menos las correspondientes amortizaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio. A la fecha de
emisidn de los presentes estados contables, sélo resta la transferencia de dominio de ciertos
inmuebles recibidos de ENTel por $17 millones de valor residual (equivalentes al 2,7% del total de
inmuebles transferidos), contandose en todos los casos con la posesién de los mismos, los que estin
integrados a la actividad econdmica de la Sociedad. Los bienes de uso transferidos por ENTel, con
excepcion de los inmuebles, estin totalmente amortizados.

¢ adquiridos por la Sociedad con posterioridad al 8 de noviembre de 1990. a su costo de adquisicién
reexpresado de conformidad 2 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 (til restante estimada segiin el plan

de inversiones de la Sociedad.

Exclusivamente 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.s.

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

cada clase de bien. Las vidas triles estimadas de los principales tipos de bienes son las siguientes:

Vida 0til estimada (en afios)

Edificios transferidos por ENTel 20
Edificios adquiridos después del 08/11/90 50
Eguipos de transmisién 9
Equipos de conmutacién 9
Equipos de fuerza 10
Plance] exterior 17
Equipos de telefonia y herramientas [
Instalaciones 10
Equipos de computacion 5

La Sociedad normalmente alquila sitios de terceros para la instalacién de equipamiento de conmutacién
y de la infraestructura necesaria para el soporte de las antenas y de equipos irradiantes, cuyos contratos
generalmente prevén su renovacién unilateral a opcién del Grupo. Debido a que la Sociedad estd
obligada a efectuar, al momento de la finalizacién de los contratos, la desinstalacién de sus activos
instalados en dichos sitios de terceros, ha registrado un pasivo por el retiro de los mismos. Al momento
del reconocimiento inicial del pasivo, la Sociedad activa el costo estimado aumentando el valor de origen
de sus bienes de uso, el cual es amortizado en funcién de la vida 1til estimada de dichos bienes. En caso
de generarse variaciones en el costo estimado de desinstalacién, el ajuste de dicho costo es incorporado
al valor del activo y amortizado en funcién de la vida ttil restante de los bicnes a desinstalar, con
contrapartida en Otros pasivos.

+ El valor de los bienes de uso, en su conjunto, no supera su valor recuperable (informacidn adicional se

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

Eg Anexo A.

W Activos intangibles

IR su costo de adquisicién reexpresado de acuerdo con lo indicado en Nota 1b menos las

QOcbrrespondientes amortizaciones acumuladas al clerre de cada ejercicio. Las amortizaciones son

Zcalculadas por el método de la linea recta en funcién de la vida util estimada para cada clase de

“ intangible.
El valor de los activos intangibles, en su conjunto, no supera su valor recuperable (informacién adicional
se brinda en Nota 4.1 a los estados contables consolidados). La evolucién de los activos intangibles se
expone en el Anexo B.
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i) Otros activos

Corresponden a bienes inmuebles desafectados de la operacién v que estin destinados a la venta. Los
mismos son valuados a su costo de adquisicidn reexpresado de conformidad con lo sefialado en Nota 1.b
menos las correspondientes amortizaciones acumuladas al momento de la desafectacién o a su valor
esumado de realizacion al cierre del ejercicio, el que fuere menor.

j) Gratificaciones por desvinculacién laboral e indemnizaciones por despido
Son cargadas a resultados en el momento que la Sociedad decide la desvinculacién.

k) Cargas fiscales

¢ Impuesto a las gapancias
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 ejercicios presentados.

¢ Impuesto a fa ganancia minima presunta
Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2005, al no haberse consumido la totalidad de los
quebrantos impositivos acumulados de ejercicios anteriores computables para la determinacidn del
impuesto a las ganancias, se ha determinado un cargo por impuesto a la ganancia minima presunta de
$30 m illones que fue incluido en el rubro Otros créditos no corrientes por estimarse que los
importes abonados por este impuesto serdn recuperados dentro de los plazos legales de prescripcién.

¢ [mpuestos sobre Jos mngresos brutos
Grava las ventas de fa Sociedad con alicuotas promedio aproximadas al 3%.

1) Otros pasivos

¢  Grarificaciones por jubilacion
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 utihizando técnicas actuariales sobre la base de la informacién existente al cierre de cada
gjercicio. La Sociedad no tiene un fondo especifico para afrontar estos beneficios.

¢  Alguiler de capacidad internacional
Corresponde a las futuras prestaciones originadas en los contratos celebrados por trinsito dedicado
o alquiler de capacidad internacional. Los ingresos serdn devengados a medida que se preste el
servicio en funcién de la duracién de los contratos celebrados.

¢ Tasa de justicia
Representa la tasa que la Sociedad debe abonar en el marco de la homologacién judicial de su APE,
equivalente al 0,25% del monto total de la deuda quirografaria homologada. La Sociedad ingresé en
un plan de facilidades de pago para la cancelacion de este monto en ciento diez cuotas mensuales y

consecutivas con un interés anual del 6% sobre saldos de capital adeudado.

Qrg) Créditos y pasivos en moneda originados en refinanciaciones

wlga RT 17 en su pirrafo 4.5.3 establece que cuando un crédito/préstamo entre partes independientes sea

stituido por otro cuyas condiciones sean sustancialmente distintas de las originales, debe darse de baja

guenta preexistente y reconocer un nuevo crédito/deuda, cuya medicién contable se hari sobre la base

%de a mejor estimacién posible de la suma a cobrar/pagar, descontada usando una tasa que refleje las

evaluaciones del mercado sobre el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos del activo/pasivo.

Este fue el criterio utilizado por la Sociedad para contabilizar su crédito con Personal incluido en la

reestructuracién de la deuda financiera de Personal realizada en noviembre de 2004 y para contabilizar la

reestructuracién de la deuda financiera de la Sociedad finalizada el 31 de agosto de 2005,
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Para la medicién al cierre de las deudas originadas en refinanciaciones, la RT17 en su pirrafo 5.14

establece que la deuda se valuari considerando:

¢ la medicién original del pasivo;

¢ la porcién devengada de cualquier diferencia entre ella y la suma de los importes a pagar a sus
vencimientos, calculada exponencialmente con la tasa determinada al momento de la medicién inicial
sobre la base de ésta y de las condiciones oportunamente pactadas; y

e los pagos efectuados.

De un modo consistente con lo hasta aqui expuesto, la RT17 aclara que esta medicién podrd obtenerse
mediante el cilculo del valor descontado de los flujos de fondos que originari el pasivo, utilizando la
tasa determinada al momento de la medicién inicial.

Informacién adicional sobre la aplicacion de este criterio contable se expone en Nota 6.

n) Previsiones

¢ Deducidas del activo: se han constituido para regularizar la valuacién de los créditos por ventas v de
otros créditos sobre la base del anilisis de los créditos de cobro dudose o incobrables y de otros
activos y de ciertos 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 estimacidén de los montos se ha considerado la probabilidad de
su concrecién tomando en cuenta la opinién de los asesores legales.

La evolucidn de las previsiones se expone en el Anexo E.

o) Instrumentos financieros destinados a compensar riesgos futuros o disminuir costos financieros

A partir del ejercicio 2002, la Sociedad ha adoptado la RT 20 de la FACPCE, modificada por el

CPCECABA, “Instrumentos derivados y operaciones de cobertura”, que requiere el reconocimiento de

todos los instrumentos financieros derivados como activos y/o pasivos a su valor estimado de mercado o

“fair value”, sean designados o no como instrumentos de cobertura. Los cambios en la medicién

contable de las coberturas de riesgos de flujo de efectivo son reconocidos como un componente

separado entre el pasivo y el patrimonio neto y posteriormente reclasificados a resultados cuando el item

cubierto afecte resultados. Las ganancias o pérdidas asociadas a las coberturas de riesgos de cambios en

valores corrientes de activos o pasivos son reconocidas en resultados en el periodo en que tales

variaciones se producen. Los cambios en la medicién contable de los instrumentos financieros no

designados como instrumentos de cobertura se reconocen en los resultados del gjercicio.

Durante la vigencia de la Ley de Converubilidad, como parte de su estrategia de administracién de
riesgo, Telecom habia contratado instrumentos financieros derivados con el objetivo de cubrir el riesgo
de fluctuacién del tipo de cambio en relacién a sus deudas financieras en moneda extranjera distinta al
délar estadounidense a fin de tener un “hedge natural” con sus ingresos fijados en délares. Durante el
ejercicio 2002, con el abandono de la Convertibilidad y la suspensién de los pagos de su deuda
financiera, Telecom debié precancelar la totalidad de sus instrumentos financieros derivados que habian
sido designados y registrados como instrumentos de cobertura eficaz de flujos de efectivo.

£ Habiendo finalizado con éxito la reestructuracién de la deuda financiera del Grupo, en agosto y

Oseptiembre de 2005, la Sociedad ha contratado instrumentos financieros derivados (swaps) a fin de
-y &ibrir el riesgo de fluctuacién del tipo de cambio de sus nuevas Obligaciones Negociables emitidas el 31
Be agosto de 2005 nominadas en euros y yenes. En esos contratos, se han comprado a futuro euros y
es por una suma fija en délares estadounidenses y se ha fijado el costo del swap en términos de un
& spread de tasas entre el euro/délar y el yen/délar. Los principales términos y condiciones de dichos
¥ instrumentos financieros se detallan en Nota 6.2.

Si bien el propésito de la Direccién de la Sociedad al celebrar estos contratos de swap de moneda es

reducir su exposicién a las fluctuaciones del euro y del yen y nominar sus obligaciones financieras en

délares estadounidenses, dado que los fondos de la Sociedad se generan esencialmente en pesos

argentinos y no puede asegurarse un apareamiento exacto entre los flujos de fondos de los contratos de

Y all
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adquisicién Obligatorfa

swap v los flujos contractuales a pagar en euros y yenes — debido a la existencia de clausulas de prepago
(ver informacién adicional en Nota 6.2) -, no ha sido posible designar contablemente a estos contratos
como de cobertura eficaz de flujos de efectivo. Por lo tanto, los cambios en el valor de mercado de estos
instrumentos derivados han sido imputados a resultados en la linea “Instrumentos financieros
derivados” del rubro Resultados financieros y por tenencia con contrapartida en el rubro Préstamos.
Cabe destacar que, como las contrapartes en estos contratos de swap son instituciones financieras de
prestigio internacional, la Sociedad considera que el riesgo de incumplimiento de los términos acordados
por parte de dichas instituciones es minimo.

La Sociedad no ha contratado instrumentos financieros derivados con fines especulativos.

p) Provision vacaciones

La Sociedad registra el costo total de la licencia por vacaciones en el periodo en el cual los empleados
devengaron dicho beneficio.

q) 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.

r) Resultados por reestructuracién de deuda financiera

Corresponden a los resultados obtenidos por el cierre del proceso de reestructuracion de la deuda
financiera de la Sociedad, neta de gastos asociados. Dada la magnitud de dichos resultados y su
naturaleza inusual por lo atipico de la operacidn, los mismos fueron expuestos por separado en este
rubro. Informacidn adicional sobre su composicién se expone en Nota 3.uy Nota 6.2.

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

Se incluye a continuacién Ja composicidn de los principales rubros de los estados contables a las fechas

de clerre indicadas:

BALANCES GENERALES 31 de diciembre
ACTIVO CORRIENTE de 2005 de 2004
a) Caja y bancos
Caja 8 2
Bancos 30 22
38 24
b) Inversiones
Colocaciones transitorias {Anexo D) 475 3.266
Titulos emitidos en serie y participaciones en otras sociedades (Anexo C) 45 341
Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.c) - 3
520 3.610
Previsién para “Bono Argentina 2004” (Anexo E) - (56)
520 3.554
¢) Créditos por ventas
w  Deudores comunes - Residenciales, empresas y grandes clientes 384 319
ﬁ Deudores comunes — Gobierno Argentino 14 35
98 Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.c} 18 17
& 416 391
- & Prevision para deudores incobrables (Anexo E) (67) {64)
Sk 349 327
g
-4
s
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TELECOM ARGENTINA S.A.

- Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adgquisicion Obligatoria
31 de diciembre
d) Otros créditos de 2005 de 2004
Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nora 5.¢) 11 t6
Crédiros fiscales 9 10
Gastos pagados por adelantado 6 9
Cuentas a cobrar al personal 2 2
Embargos a cobrar 4 5
Instrumentos financicros derivados - 9
Diversos 7 7
39 58
Previsién para otros créditos (Anexo E) (6)
33 58
e) Otros activos
Inmuebles desafectados de la operacién y destinados a la venta 3 -
Previsién para desvalorizacidn de otros activos (Anexo E) (1) -
2 -
ACTIVO NO CORRIENTE
f) Otros créditos
Crédito por impuesto a la ganancia minima presunta 156 126
Créditos por impuesto s/ bienes personales - responsabilidad sustituta de la Sociedad 7 4
(astos pagados por adelantado 3 4
Embargos a cobrar 7 4
Diversos 3 -
176 138
Previsién para créditos por impuesto sobre bienes personales {(Anexo E) {7) {4)
169 134
g) Inversiones
Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 {(Anexo C) 796 1.002
Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.¢) - 80
Efecto valor actual Sociedades Art, 33 — Ley N°® 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.¢) - (16)
Fideicomiso “Complejo industrial de telecomunicaciones 2003” 2 2
798 1.068
h) Otros activos
Inmuebles desafectados de la operacién y destinados a la venta 31 -
Previsién para desvalorizacidn de otros activos (Anexo E) (10) -
21 -
PASIVO CORRIENTE
1} Cuentas por pagar
Proveedores 363 283
Ventas cobradas por adelantado 6 4
Sociedades Art. 33 - Lev N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.c} 29 27
398 314
j) Préstamos {(Nota 6)
Obligaciones negociables 773 6.421
Bancarios y con ofras instituciones financieras - 1.345
% Para la adquisicién de bienes de uso - 1.652
8 Subtotal 773 9.418
¥ S Efecto medici6n de instrumentos derivados 46 -
we 819 9.418
Q %) Remuneraciones y cargas sociales
a &Vacaciones y premios y cargas sociales 72 48
@ “Gratificaciones por desvinculacién laboral 14 16
< Fondo compensador 6 5
’ 92 69
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optative de Oferta Publica de Adguisicion Obligatoria

31 de diciembre
1) Cargas fiscales de 2005 de 2004

Impuesto a las ganancias 22 -
Impuesto 2 la ganancia minima presunsa (neto de anticipos) 5 13
Impuesto al valor agregado (posicién neta} 13 17
Impuesto sobre los ingresos brutos 19 18
Tasa CNC 3 3
Impuesto s/ bienes personales — responsabilidad sustituca de la Sociedad 3 1
Otros impuestos, tasas y contribuciones 7 9

72 61l

m) Otros pasivos
Aportes a programas saciales para acceso a Internet y otros 13 13

Tasa de justicia APE 3 2
Garantias recibidas 4 3
Diversos 9 3
29 21
PASIVO NO CORRIENTE
n) Préstamos (Nota 6}
Obligaciones negociables 3.048 -
Efecto valor actual (277) -
Subtotal 2,771 -
Efecto medicién de instrumentos derivados 31 -
2.802 -
o) Remuneraciones y cargas sociales
Gratificaciones por desvinculacién laboral 30 29
Fondo compensador - 4
30 33
p) Otros pasivos
Alquiler capacidad internacional 32 34
Tasa de justicia APE 15 15
Grarficaciones por jubitacién 10 7
Retiro de activos montados en sitios de terceros 7 6
64 62
ESTADOS DE RESULTADOS 31 de diciembre de
2005 2004 2003
q) Ventas netas Ganancia (pérdida}
Servicio medido 973 959 917
Abono 675 635 602
Telefonia publica (*) 155 170 168
Datos e Internet 467 416 392
Telefonia internacional 196 178 189
Diversos 366 304 244
2.832 2.662 2.503
Ventas a Sociedades Art.33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 281 214 169
*) Incluye {151), (173} ¥ (178), cespectivamente, por retribuciones a operadores de telefonia piblica. 3.113 2.876 2.672
% r) Resultados de inversiones permanentes
=< .
N Publicom 4 3 6
2S¢ Personal (175) 201 355
= Telecom Argentina USA (1) - 1
Micro Sistemas )] - -
a Subtotal sociedades controladas (173) 204 362
8 esultado por la venta de acciones de Intelsat Led. 7 - -
<  Amortizaciones activacion de diferencias de cambio - Personal (30) (31) (28)
= (196) 173 334
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Olerta Piiblica de Adguisicion Obligatoria

31 de diciembre de

s) Resultados financieros y por tenencia 2005 2004 2003
Generados por activos Ganancia (pérdida}
Intereses por colocaciones 64 50 38
Intereses por créditos por ventas 28 28 46
Intereses con Sociedades Art.33 Ley — N° 19.550 (Nota 5.d) 4 3 7
Diferencias de cambio (273) 176 (7)
Prevision para “Bono Argentina 2004” (Anexo E) - (56) -
Otros resultados financieros (12) (13) 3
Orros resultados financieros con Sociedades Art.33 — Ley N° 19.550 (Nota 5.d) 14 - -
Resultado por exposicion a la inflacién - - (8)
Total generados por activos (173) 188 79
Generados por pasivos
Intereses por préstamos () {431) (509) {495)
Intereses punitorios (82) 97) (48)
Intereses por cuentas por pagar, cargas fiscales y otros (32 3) -
Intereses activados en obras en curso 6 5 6
Diferencias de cambio 773 {606} 344
Efecto valor actual de los préstamos {75) - -
Instrumentos financieros derivados (83) -
Desactivacién de diferencias de cambio originadas por préstamos - - (14)
Otros resultados financieros - 6
Resultado por exposicidn a la inflacién - - 3
Total generados por pasivos 76 (1.204) (204)
(*) Incluye (1), (2} y (4), respectivamente, correspondientes a amortizacidn de gastos de emision de deuda, (97) QOIG) (125)
t) Otros egresos, netos
Gratificaciones por desvinculacion laboral e indemnizaciones por despido (53) {56) (72)
Juicios y otras contingencias {Anexo E) (52) (17} (34)
Operaciones con Sociedades Art.33 — Ley N° 19.550 {Nota 5.d) 5 5 3
Previsidn para otros créditas (Anexo E} (6) - -
Impuesto sobre bienes personales ~ responsabilidad sustituta de la Sociedad (Anexo E) 3 (1 )]
Prevision para desvalorizacidn de otros activos {Anexo E) (1 - -
Resultado por venta de bicnes de uso y otros ingresos, netos 15 6 6
(105) 63  (118)
u} Resultados por reestructuracion de deuda financiera (Nota 6)
Condonacion de capiral 167 - 270
Condonacién de intereses devengados 745 - 37
Condonacién de intereses punitorios 239 - -
Efecto valor actual nete de la deuda reestructurada 352 - -
Resultados por reestructuracién antes de gastos (1) 1.503 - 307
Desactivacion dif. cambio originadas por préstamos para adq.bs.uso, netas de amortiz. ) - 7
Desactivacién dif. cambio originadas por préstamos para aportes 2 soc., netas de amortiz., (3) - 7
Amortizacidn acelerada de gastos de emisién de deuda (activos intangibles) (2) -
Ortros gastos asoclados (65) (21) (13)
Total gastos asociados a la reestructuracién (2) (79) (21) (27
Total (1) - (2) _ 1.424 (21) 280

J—
NNOTA 4 - INFORMACION ADICIONAL SOBRE LOS ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO
!@al como se indica en la Nota 3.f a los estados contables consolidados, la Sociedad considera efective a
: @das las inversiones de muy alta liquidez con vencimiento originalmente pactado no superior a tres

€ \ dontinuacién se expone la conciliacién entre el efectivo y sus equivalentes considerados en los estados
Zde flujo de efectivo y las partidas correspondientes informados en los balances generales al cierre de cada
fecha indicada:
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TELECOM ARGENTINA S.A.

Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Ofertz Piblica de Adguisicién Obligatoria

31 de diciembre de

2005 2004 2003 2002

Caja y bancos 38 24 17 34
Inversiones corrientes 520 3.554 2.011 1.196
Subtotal 558 3.578 2,028 1.230
Menos partidas no consideradas efectivo y equivalentes de efective
- Titulos pGblicos nacionales y provinciales provenientes de cobranzas - - - (30)
- Inversiones con vencimiente original pactado mayor a tres meses:

Colocaciones transitorias - (463) (106} -

Tirulos publicos (40) (251 (58) (65)

Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.c) - 3 79 (78)

Participacidn en otras sociedades — Intelsat - (8) - -
Total del efectivo ¥ equivalentes de efective 518 2.853 1.785 1.057

Ademais se brinda como informacién adicional la composicién del efectivo generado por las operaciones
segregando los resultados financieros y por tenencia contenidos en los mismos:

Diferencia de cambio por efectivo en moneda extranjera
Resultado por exposicidn a la inflacién del efectivo al inicio
Intereses cobrados por colocaciones

Intereses cobrados por créditos por ventas

Subtotal

Resto de efectivo neto generado por las operaciones
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones

31 de diciembre de

2005 2004 2003

(253) 123 9
- - (8)

64 50 38
32 31 53
(157) 204 92
1.602 1.552 1.435
1.445 1.756 1.527

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2005 se realizaron pagos de impuesto a las
ganancias por $11 millones, vinculados a reclamos del fisco a la Sociedad por periodos anteriores.

Las variaciones de activos y pasivos corresponden a los siguientes rubros:

Disminucién (aumento} de activos
Inversiones no consideradas efectivo
Créditos por ventas

Otros créditos

Aumento (disminucion) de pasivos
Cuentas por pagar

Remuneraciones y cargas sociales
Cargas fiscales

Otros pasivos

Previsiones

(13) (56) 1
27 (0 {209)
13 18 (26)
27 (9 (234)
67 48 103

20 2 16
(34) (53) 105
10 3 7
_anp a5
52 2 216

»  Principales transacciones que no representan movimientos de efectivo
Las principales operaciones que no afectaron efectivo v que fueron eliminadas de los estados de flujo de

efectivo son las siguientes:

éAdquisiciones de bienes de uso financiadas por cuentas por pagar

N Adquisiciones de activos intangibles financiadas por cuentas por pagar
¢ Ipiereses activados en obras en curso

tiro de activos montados en sitios de terceros

ovisidon impuesto a la ganancia m{nima presunta

peraciones con titulos piiblicos nacionales y provinciales

Principales operaciones de inversion

Ha 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 periodos anteriores

131 190 134
- 12
6 3 6
1 i 5
31 32 52
- 3 (68)

(100) (160) (153)
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piiblca de Adguisicién Obligatoria

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

ACTIVO CORRIENTE 31 de diciembre
Inversiones de 2005 de 2004
Personal - 3
Total Sociedades Art. 33 -- Ley N° 19.550 - 3
Créditos por ventas
Personal 12 14
Telecom Argentina USA 6 3
Total Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 18 17
Otros créditos
Personal 10 16
Nicleo 1 -
Total Sociedades Art. 33 - Ley N° 19,550 11 16
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones
Personal - Capital - 80
Personal — Efecto valor actual - (16)
Total Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 - 64
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Personal 9 9
Publicom 13 4
Subtotal Sociedades Art. 33 - Ley N® 19.550 22 13
Telecom Italia Sparkle S.p.A. 1 12
[raleel S.A. 4 -
Latin American Nautilus USA Tnc. 1 -
La Caja ART S.A. 1 -
Telecom Italia S.p.A. sucursal Argentina - 1
Erec S.A. - 1
Subtotal partes relacionadas 7 14
Total 29 27

d) Operaciones con Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas:
A continuacidn se detallan las operaciones con las sociedades que actualmente son partes relacionadas

hasta el 31 de diciembre de 2005 y con las sociedades cuya tenencia accionaria fue vendida, y en
consecuencia dejaron de ser partes relacionadas, hasta la fecha en que dejaron de serlo:

31 de diciembre de

2005 2004 2003
Ganancia (pérdida)

+ Servicios prestados Ventas netas
Publicom Serv. facturacién y cobranzas 5 5 2
Personal Serv. Dac.. y cobr. y alg. lineas 250 171 125
Telecom Argentina USA Alquiler de lineas 16 20 22
% Subtotal Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 271 19 149

8 Telecom Italia Sparkle Corresponsales de entrada 3

¥ S ntel (Bolivia) Corresponsales de entrada 1 1 1
& FLatin American Nautilus Argentina Corresponsales de entrada 1 - -
glatin American Nautilus USA Inc. Corresponsales de entrada 1 , -
I Matn American Nautilus Corresponsales de entrada - 2 1
&D Subtotal partes relacionadas al 31.12.05 6 7 6
T Golden Lines S.A. Corresponsales de entrada 1 1 1
" Entel Chile Corresponsales de entrada 3 10 13
Subtotal sociedades que fueron partes relacionadas 4 11 14

Total ventas netas 281 214 169
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TELECOM ARGENTINA S.A.

Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adguisicion Obligatoria

+ Servicios prestados

31 de diciembre de

2005

2004

Ganancia (pérdida
Otros egresos, netos

200

Personal Alquileres y prestacién de serv. 3 3 2
Publicom Alquileres y prestacién de serv. 2 2 1
Subtotal Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 5 5 3
Total servicios prestados 286 219 172
+ Servicios recibidos Costos operativos
Publicom Honorarios por servicios (8) (7) {5)
Persanal Uso de telefonia celular (9 (8) (6)
Telecom Argentina USA Alquiler de lineas 2 (6) {8
Subtotal Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 (19) (21) (19)
Telecom ltalia S.p.A. sucursal Argentina Honorarios por servicios (3 (3) (3)
Telecom ltalia S.p. A. Honorarios por servicias (7 - !
Entel (Bolivia) Corresponsales de salida (3 (3) 3
Erec S.A. Corresponsales de salida 4) (3) ey)
Telecom Italia Sparkle Corresponsales de salida &) (3 3
[taltel S.A. Manten., materiales e insumos (1) - -
Laun American Nautlus USA Inc. Alguiler de lineas {0y - .
Latin American Nautilus Alquiler de lineas (1) {n -
La Caja ART S.A. Seguros (3) (2) -
Caja de Seguros S.A. Seguros N (n -
Teco Soft Argentina S.A. (en liquidacién) Honararios por servicios - (2) {(11)
Subtotal partes relacionadas al 31.12.05 (33) (18) (24
Tel3 S.A. Honorarios por servicios (8) (14) 3
Entel Chile Corresponsales de salida (3) (13) (11)
Golden Lines Corresponsales de salida (1) (1} (1)
Pirelli Energfa Cables y Sistemas de Argentina $.A. Honorarios por servicios - {10} -
Pirelli Telecomunicaciones Cables y Sist. de Argentina S.A. Honorarios por servicios - 4) -
FCR representacidn permanente en la Rep. Argentina Honorarios por servicios - - (3)
Sofrecom Argentina S.A. Honorarios por servicios - - 7)
Nahuelsat Alquileres 4 (8) 7
Intelsat Ltd. Alquileres (1) (3) (5)
Multibrand Publicidad - - (1)
Subtotal soc. que fueron partes relacionadas o vinculadas {7 {33) (38)
Total servicios recibidos (69) (92) (81)
Resulitados financieros
Y _por tenencia
Personal Intereses 4 3 7
Personal - Efecto valor actual de Inversiones Otros resultados financieros 16 - _
Total Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 20 3 7
% Compra de bienes Activos fijos
B sociedades que son partes relacignadas al 31,12.05
¥ QTelecom ltalia Sparkle 18 24 -
w Flraltel S.A. 14 - -
Eltaltel S.p.A. 1 - -
wBLatin American Nautilus Argentina 1 - -
&3 T¥co Soft Argentina §.A. {en liquidacién) - - 1
=4 Subtotal 34 24 1
Sociedades que fueron partes relacionadas
Tel3 S.A. 3 4 -
Pirelli Energia Cables y Sistemas de Argentina S.A. 6 - -
Sofrecom Argentina S.A. - - 8
Subtotal 9 4 8
Total compra de bienes 43 28 9
o VYD
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piiblica de Adquisicidn Obligatoria

NOTA 6 - PRESTAMOS: CONCLUSION DEL PROCESO DE REESTRUCTURACION DE

LA DEUDA FINANCIERA
r 1. Composicion de los préstamos de la Sociedad J
La composicién de los préstamos es la siguiente:
Corriente 31 de diciembre de 2005 31 de diciembre de 2004
¢+  Capital
Obligaciones negociables 718 5.353
Bancarios v con otras instituciones financicras - 1.170
Para la adquisicion de bienes de uso - 718 1.475 7.998
+ Intereses devengados 55 1.250
+ Instrumentos financieros derivados 46 -
¢ Intereses punitorios - 170
819 9.418
No corrigpte
+ Capital
Obligaciones negociables 3.048 -
+  Efecto valor actual neto (277) -
¢+ Instrumentos financicros derivados 31 -
2,802 -
Total préstamos 3.621 9.418
B. Deuda financiera reestructurada de Telecom Argentina 4]

El 31 de agosto de 2005, la Sociedad finalizé exitosamente el proceso de reestructuracién de su deuda
financiera con el cumplimiento de los compromisos asumidos en el APE. Para ello la Sociedad:

1, emitié Obligaciones Negociables Serie A por los siguientes montos de capital original y en las
siguientes monedas: $26 millones (incluido el ajuste segiin el CER), U$S 105 millones, Euro 534
millones y Yenes 12.328 millones. Adicionalmente, la Sociedad efectué a los acreedores que
recibieron la contraprestacién ofrecida en virtud de la Opcidén A, un pago de intereses en efectivo
correspondiente al periodo comprendido entre el 1° de enero de 2004 y el 31 de agosto de 2005 de
acuerdo con las tasas de interés previstas en ¢l APE por $1 millén, U$S 10 millones, Euro 43
millones y Yenes 396 millones.

2. emitié Obligaciones Negociables Serie B por U$S 999 millones. Adicionalmente, la Sociedad efectué
a los acreedores que recibieron la contraprestacién ofrecida en virtud de la Opcién B, un pago de
intereses en efectivo de U$S 150 millones correspondiente al periodo comprendido entre el 1° de
enero de 2004 v el 31 de agosto de 2005 de acuerdo con la tasa de interés prevista en el APE.

3. efectué un pago de U$S 565 millones a los acreedores que seleccionaron o fueron asignados a la
Opcién C. Adicionalmente, la Sociedad pagé a los acreedores que recibieron la contraprestacién
ofrecida en virtud de la Opcidn C, los intereses sobre dicha contraprestacién en efectivo,
correspondientes al periodo comprendido entre el 1° de enero de 2004 y el 31 de agosto de 2005 a
una tasa de interés del 2,28% anual. Dicho pago de interés ascendié a U$S 21 millones.

realizé pagos de capital equivalentes a U$S 534 millones de acuerdo con los términos de las nuevas

Obligaciones Negociables emitidas de conformidad con el APE consistentes en:

a) Pagos obligatorios de las cuotas de amortizacién de capital cuyos vencimientos se¢ habian

estipulado para el 15 de octubre de 2004 y el 15 de abril de 2005 equivalentes a U$S 143

millones.

b) Pagos de capital correspondientes a los montos en efectivo no aplicados de conformidad con la
Opcién C equivalentes a U$S 98 millones, y precancelaciones de capirtal adicionales equivalentes
a U$S 293 millones. Dichos pagos fueron aplicados a la cancelacidn de todas las cuotas de
amortizacién de capital de las Obligaciones Negociables cuyos vencimientos se habian
estipulado hasta el 15 de octubre de 2007, inclusive.

APBDERADO -~

MARCELY F. KOZAK
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De conformidad con los compromisos incluidos en los términos y condiciones de las nuevas
Obligaciones Negociables, el 17 de octubre de 2005 la Sociedad realizé un pago obligatorio de intereses
por ¢l periodo 31 de agosto de 2005 al 15 de octubre de 2005 equivalente a U$S 13 millones y un pago
voluntario de capital equivalente a U$S 78 millones que fue aplicado a la cancelacién de las cuotas de
amortizacién de capital cuyo vencimiento estaba estipulado en abril de 2008.

De acuerdo a los términos del APE, la contraprestacién pagadera a los acreedores que no consintieron el
APE y los pagos en efectivo en virtud de la Opcién A (incluyendo intereses v precancelaciones de
capital), ha sido puesta a disposicién de los mismos, siempre que completen y envien una carta de
instruccién v un certificado a su nombre de acuerdo con el procedimiento detallado en la seccién
“Reestructuracién de Deuda” de la pagina www.telecom.com.ar.

o  Condiciones de [as nuevas Obligaciones Negociables

Las Obligaciones Negociables “A” fueron emitidas a tasa incremental (“step—up ”) con vencimiento en
2014 y las Obligaciones Negociables “B” a tasa incremental (“step—up”) con vencimiento en 2011. La
Sociedad emité dos series de Obligaciones Negociables con cotizacién (Serie A-1 y Serie B-1) y dos
series de Obligaciones Negociables sin cotizacién (Serie A-2 y Serie B-2).
Las Obligaciones Negociables Serie A-1 fueron denominadas en délares estadounidenses y en euros y
las Obligaciones Negociables Serie A-2 fueron denominadas en délares estadounidenses, euros, yenes y
pesos argentinos. Los pagos de las Obligaciones Negociables Serie A-2 emitidos en pesos argentinos se
ajustan por el CER. Las Obligaciones Negociables Serie B fueron emitidas exclusivamente en délares
estadounidenses. El destino de las Obligaciones Negociables fue la reestructuracién de pasivos de la
Sociedad (“la vieja deuda™).
Las tasas de interés de las Obligaciones Negociables Serie A son: (1) desde la fecha de emisidén hasta el
15 de octubre de 2008, 5,53% para las Obligaciones Negociables denominadas en dolares
estadounidenses, 4,83% para las Obligaciones Negociables denominadas en euros, 1,93% para las
Obligaciones Negociables denominadas en yenes y 3,23% para las Obligaciones Negociables
denominadas en pesos; v (2) desde el 16 de octubre de 2008 hasta el 15 de octubre de 2014, 8% para las
Obligaciones Negociables denominadas en délares estadounidenses, 6,89% para las Obligaciones
Negociables denominadas en euros, 3,69% para las Obligaciones Negociables denominadas en yenes y
3,42% para las Obligaciones Negociables denominadas en pesos.
Las tasas de interés de las Obligaciones Negociables Serie B son: (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% v (3)
desde el 16 de octubre de 2008 hasta el 15 de octubre de 2011, 11%.
En caso de mora se devengardn intereses sobre capital e intereses vencidos, a una tasa del 2% anual mis
la tasa correspondiente segun los parrafos anteriores.
o Calificacion crediticia de Ias nuevas Obligaciones Negociables
Las Obligaciones Negociables han sido calificadas por dos calificadoras de riesgo (Standard & Poor’s
International Ratings LLC Sucursal Argentina y Fitch Ratings) con la calificacién internacional B-. La
xcalificacién B- otorgada por Standard & Poor’s International Ratings LLC sucursal Argentina implica
Nadecuados parimetros de proteccidn comparados con otras obligaciones argentinas. Sin embargo,
¥ &ndiciones econémicas adversas o un cambio en las circunstancias podrian debilitar la capacidad del
2 Wenisor de hacer frente a sus compromisos financieros.
Q
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e Compromisos incluidos en las nuevas Obligaciones Negociables

Los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables incluyen ciertos compromisos estandar
para estas operaciones, entre los que cabe mencionar la cancelacién anticipada con excedente de efectivo
por la cual, verificada la existencia de un “excedente de efectivo” segiin los términos contractuales, salvo
ciertas excepciones, la Sociedad deberd aplicar semestralmente fondos generados en exceso a cancelar los
proximos vencimientos de la deuda reestructurada, en orden directo, aunque también podrin utilizarse
para recomprar deuda en el mercado a descuento o efectuar un rescate opcional.

El excedente de efectivo se mide 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 medicidén. L.a medicién se realizari en una
base consolidada sin incluir a Personal y sus subsidiarias. Para el periodo de medicién que corresponde
al 31 de diciembre de 2005, la Sociedad ha determinado un excedente de efectivo de $370 millones
(equivalentes a U$S 122 millones).

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

Asimismo, se incluye la obligacién de Telecom de hacer una oferta de rescate de las Obligaciones
Negociables en caso de cambio de control, de acuerdo al procedimiento establecido en el contrato
respectivo.

Las obligaciones negociables de Telecom pueden ser rescatadas a su eleccién, sin abonar prima ni
penalidad alguna, en todo o en parte, en cualquier momento a un precio de rescate equivalente al 100%
del monto de capital pendiente de pago (ajustado para tener en cuenta cualquier cancelacién anticipada o
recompra), juntamente con todos los intereses devengados, si los hubiera, a la fecha establecida para el
rescate y para cualquier monto adicional.

o Limitaciones incluidas en las nuevas Obligaciones Negociables

De acuerdo con los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables se deberdn observar ciertas

limitaciones o restricciones estandar para estas operaciones, siendo las principales:

a) contraer, asumir o tolerar, o permitir en sus subsidiarias restringidas (segin 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;

b) 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, ¢l 75% del valor de la contraprestacién correspondiente sea en efectivo o equivalentes de

efectivo;

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

ealizar, o permitir que cualquier subsidiaria restringida realice, inversiones de capital fuera de las

expresamente permitidas;

g) fusionarse por absorcién o de otro modo con ninguna persona ni vender, ceder, transferir o de otro
modo transmitir o enajenar la totalidad o substancialmente la totalidad de sus actives, a ninguna
personal, salvo que se cumplan ciertas condiciones previstas en el contrato respectivo.

Toda la informacién completa y detallada sobre los términos y condiciones descriptos, se encuentra

disponible en los sitios www.sec.gov y en las piginas web de la Sociedad y de la CNV.
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* Supuestos de incumplimiento incluidas en fas nuevas Obligaciones Negociables

Los contratos de emisién de las nuevas Obligaciones Negociables incluyen hechos que constituyen

supuestos de incumplimiento, entre los que cabe mencionar:

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
contratos correspondientes;

v' falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraida por las sociedades que iguale o
exceda en su total a U$S 20 millones (cldusulas de “cross default”);

v el dictado de sentencia judicial definitiva (incluyendo embargos, ejecuciones y medidas similares)
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 presentacién 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 situacién 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, incurrird en incumplimiento bajo las nuevas Obligaciones
Negociables. El incumplimiento de Telecom no produce el incumplimiento de Personal o Nucleo. El
incumplimiento de Personal no produce el de Nucleo.
Segiin los términos de las Obligaciones Negociables, la ocurrencia de cualquier supuesto de
incumplimiento habilita a Jos acreedores, 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 aceleracion™). 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.

o Valuacion de fas nuevas Obfigaciones Negociables

La nueva deuda surgida de la novacién operada como consecuencia del APE debié valuarse a su valor
actual de acuerdo con lo establecido por la RT 17 (Nota 2.m) para refinanciacién de pasivos. Para ello
fue necesario aplicar una tasa de descuento que refleje el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos
de la deuda al momento de la reestructuracion (el canje de instrumentos de la “vieja deuda” por las
“nuevas Obligaciones Negociables™ fue el 31 de agosto de 2005). Basada en un estudio realizado por
profesionales externos especializados en finanzas, la Direccién de la Sociedad decidié descontar los
compromisos obligatorios programados (“los pagos mandatorios™) de la nueva deuda empleando una
tasa del (1) 10,5% anual para sus obligaciones en délares estadounidenses, (ii) 9,2% anual para las deudas
nominadas en euros y (iii) 7,3% anual para las deudas contraidas en yenes (todas libres de impuestos
para los tenedores de deuda, en caso de corresponder).

F. KOZAK

i

omo consecuencia de la aplicacién de este criterio, la Sociedad redujo el valor nominal de su deuda
éiznanciera en $352 millones al 31 de agosto de 2005 con contrapartida en Resultados por
eestructuracién de deuda financiera. Cabe destacar que esa utilidad inicial por efecto del valor actual
se ira reversando conforme se aproxime al momento de los pagos de capital e intereses.

w

=§

Tal como se indica en Nota 3.u, la conclusién del proceso de reestructuracion de la deuda financiera de
la Sociedad generd una utilidad por reestructuracién antes de gastos e impuesto a las ganancias de $1.503
millones equivalentes a U$S 516 millones. El siguiente cuadro sintetiza el efecto de la reestructuracién
de la deuda financiera de Telecom ocurrida el 31 de agosto de 2005:
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Deuda Efecto
En millones de U$S Deuda reestructurada valor
equivalentes originalal | Pagos del Quitas (valor nominal) actual Valor de
31.08.05 31.08.05 explicitas **) neto libros

1 (2) 3) @H=M-&A-3) (5) E=1-0)
Capital 2506 | (%) (1.099) (589 1349 | (121 1228
Intereses devengados 502 (247) (255) - - -
Intereses punitorios 82 - (82) - - -
Total j 3.090 | {1.346) {395) 1349 | (121) 1.223

{*} Incluye pagoes voluntarios equivalentes a USS 293 millones.
(**} Corresponde a la emisién de Oblignciones Negociables equivalentes a U$S 1.883 millones al 31 de agosto de 2005, netas de pagos de capital
equivalentes a USS 534 millones.

De lo expuesto se desprende que la utilidad por reestructuracién de la deuda financiera de Telecom
antes de gastos e impuesto a las ganancias estd compuesta de la siguiente manera:

en millones de

$ U$s
Quitas explicitas 1.151 395
Efecto del valor actual neto 352 121
Resultado por reestructuracién antes de gastos e
impuesto a las ganancias 1.503 516

Al cierre del ejercicio, se han considerado nuevos elementos de juicio para estimar el flujo de fondos
probable de la deuda reestructurada, lo que resulté en una reduccién de $44 millones en el Efecto del
valor actual neto con contrapartida en Resultados financieros y por tenencia.

o Sintesis de las nuevas Obligaciones Negociables

El siguiente cuadro sintetiza las principales caracteristicas de cada emisién en circulacién:

Valor Valor registrado al 31.12.05 (en millones de $)
Serie | Clase | nominatl Capital Tasa Vto. ultima Ints. Total Efecto Valor de
emitido {en | residual al contractual cuota de Capital | deven- valor valor | Totalal | mercado
millones) 31.12.05 (“Step-up”) capital gados | nominal | actual |31.12.05 al

neto 31.12.05

Con cotizacién
A-1 1 U$S 98 U$S 82 5,53% - 8% 10.2014 250 3 253 (32) 221 238
A-1 2 Euro 493 Euro 416 4,83% - 6,89% 10.2014 1.492 16 1.508 {178) 1.330 1.404
B-1 - U$5933 U$S 490 9%, 10% y 11% 10.2011 1.486 31 1.517 (4) 1.513 1.504
Total con cotizacién 3.228 50 3.278 (214) 3.064 3.146

Sin cotizacién

A-2 1 Us$s7 UsSe 5,53% - 8% 10,2014 19 - 19 (2) 17 18
A-2 2 Euro 41 Euro 35 4,83% - 6,89% 10.2014 124 1 125 (15) 110 1t6
A-2 3 Yen 12.328 | Yen 10405 | 1,93% - 3,69% 10.2014 268 1 269 (46) 223 236
A-2 4 $26 $23 3,23% - 3,42% 10.2014 23 - 23 - 23 23
B-2 - U$S 66 U$Ss 35 9%, 10% y 11% 10.2011 104 3 107 - 107 106
Total sin cotizacién 538 5 543 (63) 430 499
Total 3.766 55 3821 (277)| 3.544 3.645

e Acciones legales contra Ia Sociedad
1. Originadas por [a suspensién de los pagos de deuda financiera

La Sociedad habia sido demandada por personas que alegaban ser titulares de obligaciones negociables
emitidas por la Sociedad a través de ocho juicios ejecutivos por aproximadamente U$S 3,8 millones, los
que a la fecha de emisién de los presentes estados contables han concluido. Al 31 de diciembre de 2005,
%35 embargos que la Sociedad posee por esos procesos ascienden a aproximadamente U$S 0,7 mullones y
Qéncuentran en tramite de ser levantados.
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2. Originadas por la homologacién del APE

El 12 de octubre de 2005, Telecom solicité al juzgado interviniente que declare que, con el canje de los
titulos y el pago en efectivo realizado el 31 de agosto del 2005, la Sociedad cumplié el APE en los
términos del articulo 59 de la Ley de Concursos. El juzgado interviniente dispuso el cumplimiento del
APE mediante resolucién del 14 de diciembre de 2005 que, debidamente notificada, no fue apelada.

Como consecuencia de dicha declaracién judicial, quedd sin efecto la medida cautelar ordenada por el
juzgado interviniente. Si en el futuro Telecom Argentina incumpliese con alguno de los términos y
condiciones de las nuevas Obligaciones Negociables, sus tenedores podrian promover nuevos juicios
para perseguir el cobro de sus acreencias, En ese caso, si hubiera transcurrido mds de un afio desde Ja
emision de la resolucidn del articulo 59 de la Ley de Concursos, la Sociedad quedard habilitada para
utilizar sin restricciones los remedios previstos por dicha ley (como, por ejemplo, solicitar su concurso
preventivo, homologar un nuevo APE, etc.).

3. Eventuales reclamos judiciales de acreedores no participantes

Atento que los acreedores no participantes podrian iniciar una accién judicial en el exterior a fin de
procurar el cobro de su acreencia original, el 13 de septiembre de 2005, el Directorio de Telecom ha
iniciado una accién judicial ante los tribunales de Nueva York, fundada en la Seccién 304 de la U.S.
Bankruptcy Law a fin de procurar el reconocimiento y ejecucidén en los Estados Unidos de
Norteamérica del proceso judicial del APE, de forma tal que los efectos propios del APE puedan
alcanzar a dicho eventual reclamo patrimonial y a cualquier otro que se iniciara en dicha jurisdiccién.

La parte contraria de este proceso es US Bank N.A (First Trust of New York), fiduciario (Indenture
Trustee) de las Obligaciones Negociables sujetas al APE, quien al presentarse en el expediente el 11 de
octubre de 2005, no objeté el reconocimiento por parte del tribunal de los efectos del APE en los
Estados Unidos de Norteamérica. Sin embargo, The Argo Fund, un supuesto acreedor de Telecom, a
pesar de no ser parte, se ha presentado en el expediente y se ha opuesto al pedido de Telecom. El juez de
quiebras y la jueza de distrito han rechazado la defensa de incompetencia planteada por The Argo Fund.
La prueba se produjo integramente en el mes de diciembre de 2005 y ambas partes han presentado los
alegatos (post-trial briefs). El 24 de febrero de 2006, el juez de quicbras dicté sentencia favorable a los
intereses de Telecom en tanto que dispone, entre otros, (i) otorgar plena vigencia y efectividad al APE
de Telecom y su homologacién judicial, en los Estados Unidos de Norteamérica con el mismo alcance
que el que se otorgd en la Repablica Argentina, (i1) que el APE de Telecom y su homologacidn judicial
son vinculantes para el fiduciario del contrato de fideicomiso relativo a las Obligaciones Negociables
reestructuradas en virtud del APE y para los restantes acreedores no pamc1pantes, y (iil) que todas las
obligaciones negociables reestructuradas han quedado extinguidas por imperio de la ley argentina y
deben ser canceladas.

Cabe sefialar que esta sentencia de primera instancia ha sido apelada por The Argo Fund, a quienen la
sentencia mencionada, el juez desestimé todos sus argumentos en contra de la peticién de! Directorio de

a Sociedad. La apelacién serd resuelta por el juez de distrito que sea asignado al caso. Si la sentencia de
Segunda instancia es desfavorable a los intereses de Telecom, cualquier reclamo judicial (juicio ejecutivo,
568:l1nar10 o pedido de quiebra) que los acreedores no participantes (titulares de las obligaciones
“nggocnables 0 prestamos, que fueran oportunamente reestructurados) puedan iniciar contra Telecom en
rgentina serd rechazado por aplicacién de los articulos 56 y 76 de la Ley de Concursos, que dispone
fe el acuerdo homologado es aplicable a todos los acreedores quirografarios de titulo o causa anterior a
%aa presentacién del pedido de homologacién.
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o Instrumentos financieros derivados

Tal como se indica er Nota 2.0, habiendo finalizado con éxito la reestructuracién de la deuda financiera
del Grupo, en agosto y septiembre de 2005, la Sociedad contraté instrumentos financieros derivados
(swaps) a fin de cubrir el riesgo de fluctuacién del tipo de cambio de sus nuevas Obligaciones
Negociables emitidas el 31 de agosto de 2005 nominadas en euros y yenes. Estos contratos prevén,
ademas de las cuestiones tipicas de un contrato de swap, una cldusula adicional de caducidad anticipada,
sin que ello genere obligacién de pagos a ninguna de las partes, en el caso de: (i) falta de pago de deudas
financieras por parte de la Sociedad, (i1) aceleracién de sus deudas financieras, (ii1) declaracién de la
incapacidad de pago de sus compromisos, (iv) reestructuracién de su deuda financiera en ciertos casos, o
(v) peticién voluntaria de la propia quiebra o la presentacién en concurso preventivo, o la solicitud de
un acuerdo preventivo extrajudicial. Cabe destacar que estos contratos de cobertura no prevén depésitos
en garantia (“collateral”).

La descripcidn de los instrumentos financieros vigentes al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Caracteristicas del contrato Swap de euros Swap de yenes
- Fecha del contrato 23.08.05 30.09.05
- Tipo de cambio del swap de capital 1,2214 U$S/Euro 113,3 Yen/US$S
- Capital a recibir sujeto al contrato € 431 millones ¥ 9.951 millones
- Capital a entregar sujeto al contrato USS 526 millones US$S 88 millones
- Tasa de interés a recibir en euros/yenes (*} 4,83% anual 1,93% anual
- Tasa de interés a pagar en U$S 6,90% anual 6,02% anual
- Total de capital ¢ intereses a recibir € 4384 millones ¥ 10.442 millones
- Total de capital e intereses a pagar U$S 619 millones U$S 161 millones
[- Valor estimado de mercado del swap al 31/12/05 - pasivo | U$S 21,9 millones | U$S 3,3 millones ]

(*) Coincide con tasas contractuales de las nuevas Obligaciones Negociables nominadas en esa moneda durante {a vigencia del contrato,

NOTA 7 - CAPITAL SOCIAL

La Sociedad fue constituida el 13 de julio de 1990 con un capital social de $250. La Asamblea Ordinaria
y Extraordinaria uninime de Accionistas del 8 de noviembre de 1990 elevd el capital a $984.380.978,
monto que no ha sufrido ningin cambio hasta la fecha v se encuentra totalmente integrado ¢ inscripto
en el Registro Pdblico de Comercio.

Este capital social se encuentra representado por 502.034.299 acciones ordinarias Clase “A”, 436.323.992
acciones ordinarias Clase “B” y 46.022.687 acciones ordinarias Clase “C”, todas escriturales, de un peso
de valor nominal cada una y con derecho a un voto por accién.

Las acciones representativas del capital cuentan con autorizacién para la oferta piblica otorgada por la
CNV v la SEC, y cotizan en la BCBA y la NYSE. Sélo cotizan efectivamente algunas acciones Clase
“B”, dado que la totalidad de las acciones Clase “A” y 36.832.408 acciones Clase “B” son propiedad de
Nortel y las acciones Clase “C” estan afectadas al PPP.

Las acciones Clase "B" de la Sociedad comenzaron a cotizar el 30 de marzo de 1992 en la BCBA v, a
« partir del 9 de diciembre de 1994, cotizan en la NYSE como consecuencia de la autorizacién de la oferta
N de cambio ("Exchange Offer"), mediante la cual los tenedores de Certificados Americanos de Depésito
¥ c{de acciones de la Sociedad, restringidos bajo la norma 144-A y los tenedores de Certificados Globales de
:macciones de acuerdo con la regulacién S pudieron canjear dichos documentos por Certificados de
posito (ADS) no resmnngos 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
Sistema Internacional de Cotizaciones en la Bolsa Mexicana de Valores.
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§Capital Social por $356 millones.

Cabe destacar que esta absorcidn constituye una variacién cualitativa del patrimonio neto social ya que

¢ Programa de Propiedad Participada

El PPP, establecido por el Gobierno Nacional comprendia originalmente el 10% del capital de la
Sociedad, representado por 98.438.098 acciones Clase “C” que en diciembre de 1992 el Gobierno
Nacional transfirié a los adherentes al PPP (empleados de ENTel transferidos a la Sociedad, Startel y
Telintar y empleados transferidos a la Sociedad por la Compaiifa 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 acciones en poder del Fendo de Garantia y Recompra, afectadas por una medida
judicial de no innovar.

ILas 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),
todas las cuales han sido convertidas a Clase “B” (el dltimo tramo de 89.949 acciones se convirtieron a
Clase “B” el 20 de octubre de 2005).

En mayo de 2000, los empleados adherentes vendieron 50.663.377 acciones convertidas a la Clase “B”,
en una oferta piiblica nacional e internacional.

En septiembre de 2002, el Interventor Judicial del PPP solicité a la Sociedad que se arbitraran las
medidas necesarias para convertir a Clase “B” las acciones Clase “C” pertenecientes al Fondo de
Garantia y Recompra sobre las que no pesaban medidas cautelares. La Sociedad respondié los
requerimientos de conversién solicitando al Interventor que gestionara autorizacién judicial para que las
asambleas puedan considerar la conversion 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 sefalado 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 ndmero inapropiado de acciones podria
afectar el precio de la accidén 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 atrds la
intervencién del PPP, resolvié dejar sin efecto dicha intervencién y dispuso que el Ministerio de Trabajo
convocara a elecciones para integrar el Comité Ejecutivo del PPP. El Ministerio designé un delegado
normalizador para convocar y controlar esa eleccidn. Las asambleas pertinentes se realizaron el 6 de
septiembre de 2005, resultando designado un Comité Ejecutivo de cinco miembros, con mandato por
dos afios, entre cuyas funciones figura levantar todas las medidas cautelares sobre las acciones Clase “C”
(medidas que actualmente afectan a un total de 40.093.990 acciones del Fondo de Garantia y Recompra)
y gestionar su conversion a Clase “B”.

¢ Causal de reduccién obligatoria del capital social

De acuerdo con lo previsto por la LSC y normas reglamentarias de la CNV, cuando los resultados no

asignados negativos de una sociedad insumen las reservas y el cincuenta por ciento del capital ajustado,
dicha sociedad encuadra en el articulo 206 de la LSC, que dispone la reduccién forzosa del capiral.

x
NEl Poder Ejecutivo Nacional, mediante sucesivos decretos, habia suspendido la aplicacion del
;chlencionado articulo 206 de la L.SC hasta el 10 de diciembre de 2005,

“lél 31 de diciembre de 2005, la Sociedad se encuentra encuadrada en el art. 206 de la LSC. A fin de

ediar esta situacién, el Directorio propondri a la Asamblea absorber pérdidas acumuladas por $633
lones con la totalidad de la Reserva Legal, por $277 millones y una porcién del Ajuste Integral del

no altera su monto total después de realizar la mencionada propuesta.
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NOTA 8 —-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. Este método implica la aplicacién del métode 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.

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

Impuesto determinado ()

Impueste diferido

Uso (aumento} de la prevision para activos impositivos diferidos

Total impueste a las ganancias

(*} Incluye (24) por determinaciones de oficio del fisco correspondientes a periodos anteriores al 2005,

Se detalla a continuacién la composicién del impuesto diferido:

Quebraatos impositivas
Diferencias de cambio par devaluacién
Prevision para deudores incobrables
Previsidn para contingencias
Otros activos impositivos diferidos
Total activos impositivos diferidos
Activos fijos
Ajuste por inflacidn de los activos fijos
Total pasivos impaositivos diferidos
Total activas impositivos diferidos, netos
Previsién para activos impositivos diferidos (Anexo E)
Tota! pasivo impositivo diferido neto

2005 2004 2003
(25) - .
(613) 332 13
419 (332) (13
(219) - .
31 de diciembre de
2005 2004

780 1.416

63 127

43 56

71 54

50 206

1.007 1.859

(145) (198)

(780) (966}

(925) (L.164)

82 695

(276) (695)

{194) -

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:

Imp. a las geias. calculado a la tasa legal sobre ¢l resultado contable antes de impuestos
Diferencias permanentes

Impuesto determinado

Previsién para activos impositivos diferidos

Impuesto a las ganancias del estado de resultados

31 de diciembre de

2005 2004 2003
(pérdida) ganancia
(543) 233 (124)
(70) 99 137
(25) - -
419 {332) (13)
(219) - -

El saldo de los créditos por quebrantos impositivos puede ser utilizado de la siguiente manera: $748

millones hasta ¢l afio 2007 y $32 millones hasta el afio 2009.

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 utilizacién antes del periodo de su
prescripeidn 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

tertos créditos impositivos diferidos.

método del impuesto diferido

su posibilidad de recupero. Por lo tanto, de acuerdo con las normas contables profesionales vigentes en
Republica Argentina y con un criterio prudente, la Direccién de la Sociedad ha decidido previsionar

Yratamiento contable de Ia reexpresion a moneda homogénea de los activos no monetarios en ¢l

Existen actualmente dos criterios alternativos planteados por la profesién contable para la registracion
de activos y pasivos por impuestos diferidos (seccidn 5.19.6.3 de la RT 17) generados por la reexpresién

a moneda homogénea de los activos no monetarios.
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La primera alternativa es la establecida por la FACPCE y se encuentra alineada con las NIIF y los
US.GAAP y propone tratar las diferencias entre el valor contable ajustado y el impositivo como
diferencias temporarias, criterio seguido por la Direccién de la Sociedad.

La segunda alternativa es la establecida por el CPCECABA, que ha interpretado que el efecto de la
reexpresién a moneda homogénea de los bienes de uso no constituye un cambio de valuacién de dichos
activos sino una adecuacién de su expresion numérica a una unidad de medida uniforme. Por lo tanto,
ha requerido considerar dicho efecto como una diferencia permanente.

Sobre el particular, en mayo de 2003, la Sociedad formuld una consulta a la CNV a fin de conocer su
posicion sobre esta cuestién y poder darle efecto en sus estados contables. A la fecha de emisién de los
presentes estados contables, la CNV no se ha expedido sobre dicha consulta.

En agosto de 2005 el CPCECABA mediante la Resolucién N® 93/05 aprobd las RT's e Interpretaciones
emitidas por la FACPCE en el marco del acuerdo firmado para la integracidn entre ambos organismos.
Estas normas contables unificadas proponen un tratamiento optativo para el reconocimiento como
pasivo por impuesto diferido de la mencionada diferencia, a excepcién de aquellos entes que ya la
hubieran reconocido como pasivo (tal el caso de la Sociedad), que ya no podrin volver a optar por la
otra alternativa. Las normas tendrdn vigencia para los ejercicios o periodos intermedios iniciados a partir
del 1° de enero de 2006 aceptindose su aplicacidn anticipada. La CNV en sus Resoluciones N° 485/05 y
487/06 adopt6 las normas contables unificadas las que serin de aplicacidén obligatoria a partir de los
ejercicios que se inicien el 1° de enero de 2006. Por lo expuesto, el Grupo continuara considerando las
diferencias entre el valor contable ajustado y el impositivo como diferencias temporarias.

NOTA 9 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

a) Compromisos de compra

Al 31 de diciembre de 2005 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y
extranjeros para el suministro de equipos de conmutacién y la ejecucién de obras de plantel externo,

reparacién y/o instalacién de teléfonos publicos, infraestructura y otros servicios por un monto de $17

millones.

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 millones denominado “Complejo Industrial de las

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

(BICE).

En noviembre de 2003, la Sociedad aporté la suma de $1,5 millones al constituirse el Fideicomiso.

Adicionalmente la Sociedad ha canalizado en el Fideicomiso acuerdos con sus proveedores locales de

forma de facilitarles el acceso al financiamiento.

¢) Contingencias

La Sociedad es parte en diversas contingencias civiles, fiscales, comerciales y laborales originadas en el
4 desarrollo normal de sus actividades. Por ello, la Sociedad ha constituido previsiones por $195 millones
ral 31 de diciembre de 2005 para cubrir eventuales costos originados por estas contingencias.
)chsimismo, la Sociedad enfrenta diversos procesos legales, fiscales y regulatorios, considerados normales
el desarrollo de sus actividades, que estd influenciado por la evolucién del marco legal y regulatorio
el mercado de las telecomunicaciones en la Argentina. Aunque no se puede predecir con exactitud el
$ festltado de dichos procesos, la Direccidén de la Sociedad y sus asesores legales consideran que la
gresolucxon de las mismas no generara un impacto adverso significativo sobre el resultado de sus

“ operaciones o sobre su situacién patrlmomal Por lo tanto, la Sociedad no ha constituide previsién

alguna por la resolucién de estas contingencias.

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

previsidn alguna:
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Procesos faborales

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 emisién de bonos a favor de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2005 el
monto de las demandas pendientes por los juicios de referencia asciende a $17 millones.

Procesos impositivos

v

AP

En diciembre de 2000, la AFIP inicié un reclamo a la Sociedad en concepto del Impuesto a las
ganancias por los ejercicios 1993 a 1999 originado en la aplicacién de un criterio que difiere del
utilizado por la Sociedad para calcular la depreciacidn de su red de fibra dptica.

En abril de 2005, el Tribunal Fiscal de la Nacién dicté sentencia, notificada en mayo de 2005,
confirmando la resolucién de determinacion de oficio del fisco en cuanto al impuesto y sus intereses
y la revocd en cuanto a la imposicién de multa. En los primeros dias de julio de 2005, la Sociedad
ingresé $9,4 millones en concepto de capital y $24,8 millones por intereses resarcitorios.

Dado que el pago efectuado no retne todas las condiciones exigidas por las normas contables
vigentes para considerarlo como un crédito contra el fisco, la Sociedad registré $9,4 millones en el
Estado de resultados en la linea de Impuesto a las ganancias y $24,8 millones en la linea de
Resultados financieros y por tenencia - intereses generados por pasivos.

En consecuencia, la Sociedad posee un crédito contingente contra el fisco por $34,2 millones de valor
nominal que, de prosperar los recursos judiciales pertinentes, estima podra recuperar en titulos
piblicos emitidos por el Gobierno Nacional.

Adicionalmente, en diciembre de 2001, la AFIP inicié un reclamo similar referido al plazo de
amortizacién de la red de fibra 6ptica en cables submarinos de Telintar. En abril de 1999 Telintar se
disolvié y se fusiond en partes iguales con Telecom Internacional S.A. y con Telefénica Larga
Distancia de Argentina S.A., controladas de la Sociedad y de Telefdnica, respectivamente.
Posteriormente, en septiembre de 1999, Telecom Internacional S.A. se fusioné con Telecom.

En julio de 2005, el Tribunal Fiscal de la Nacién dicté sentencia, notificada en agosto de 2005,
confirmando la resolucién de determinacién de oficio del fisco en cuanto al impuesto por $1 millén,
del cual $0,5 millones corresponden a la Sociedad, y la revocéd en cuanto a la pretensién de cobro de
intereses resarcitorios y multa. Dado que el pago efectuado no redne todas las condiciones exigidas
por las normas contables vigentes para considerarlo como un crédito contra el fisco, la Sociedad
registré $0,5 millones en la linea Impuesto a las ganancias del Estado de resultados por las mismas
razones expuestas en el tercer parrafo.

La Direccién de la Sociedad con el apoyo de sus asesores legales considera que existen solidos
argumentos que le permitiran revertir los fallos adversos del Tribunal Fiscal de la Nacién. A la fecha
de emisién de los presentes estados contables, la Sociedad ha apelado el primer fallo del Tribunal
Fiscal de la Nacién y planea apelar el segundo fallo a la brevedad posible.

A pesar de los fallos adversos sefialados en el segundo y sexto pérrafos, la Direccién de la Sociedad
estima que la resolucién de estas cuestiones no generardn un impacto adicional adverso significativo
en la situacién econémico - financiera 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 accidén 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 Transferencia y

de todas las normas subsiguientes que establecieron el sistema tarifyioi z?’in }ﬁ que se reduzcan las
N —
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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 devolucién 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 férmula del Price Cap incluida en el art. 2° de
los acuerdos antes mencionados. Cabe destacar que la sancién de la Ley de Emergencia Piblica y
Reforma del Régimen Cambiario ha adoptado una decisién aniloga en cuanto prohibe aplicar
cliusulas de ajuste en délares u otras monedas extranjeras a los contratos celebrados con la
Administracién Publica, entre ellos los de obras y servicios puiblicos. El proceso se encuentra
actualmente abierto a prueba.

La misma cooperativa, tras la concesién de la prérroga de la licencia en exclusividad para la
prestacién 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 piblico de
telecomunicaciones a efectos que se decrete la caducidad de las licencias oportunamente otorgadas y
en consecuencia la finalizacion del régimen de exclusividad previsto en el Decreto N® 62/90.
Asimismo requind 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 la extension de hecho del periodo de exclusividad. El juicio se abrié a prueba.
Unién de Usuarios y Consumidores, interpuso una accién de amparo por ante el Juzgado Nacional
de Primera Instancia Contencioso Administrativo Federal N° 8, tendiente a obtener la declaraciéon
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 Resolucién CNT N° 345/93 en
cuanto a la forma de restituir a cada uno de los usuarios los cargos que por determinados concepros
adicionales se habian incluido en el abono del servicio de telefonfa 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. El expediente se abrid a prueba.

A la fecha de cierre de los presentes estados contables, el monto de los embargos relacionados con

§

ausas tramitadas en sede judicial, exceptuando los relacionados con la reestructuracién de la deuda

anciera, asciende aproximadamente a $9 millones.

uI\%)TA 10 - RESTRICCIONES A LOS RESULTADOS NO ASIGNADOS

acuerdo con las d15p051c10nes de la LSC, el estatuto social y normas emitidas por la CNV, debe

galesttnarse a constituir la Reserva legal un monto no inferior al 5% de la utilidad del ejercicio, mis o
<tnenos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores ¥ previa absorcién de las pérdidas acumuladas, si
Tas hubiera, hasta alcanzar el 20% del capital social mis el saldo de la cuenta Ajuste integral del capital
social.
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NOTA 11 - HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005
¢ Convocatoria a Asamblea Extraordinaria de tenedores de Obligaciones Negociables

El 24 de febrero de 2006, la Sociedad convocd a los tenedores de sus Obligaciones Negociables a una
Asamblea Extraordinaria de Obligacionistas a celebrarse el dia lunes 27 de marzo de 2006, para aprobar
las siguientes modificaciones al Contrato de Fideicomiso de fecha 31 de agosto de 2005, celebrado entre
la Sociedad y The Bank of New York en calidad de Fiduciario, Agente de Registro, Agente de Pago v
Agente de Transferencia (el “Contrato de Fideicomiso™):

(1) Clausulas (a) y (c) de la Seccién 3.17 “Limitaci6n a las Inversiones en Bienes de Uso™: se propone
eliminar la limitacién a la capacidad de Personal para realizar inversiones en bienes de uso;

(ii) Seccién 3.21. “Reinversion de Dividendos Pagados por Personal”: se propone eliminar esta seccién
que establece que si Personal efectia cualquier pago de distribucién (segiin lo definido en el Contrato de
Fideicomiso) a favor de Telecom, ésta deberd reinvertir esos montos en Personal; y

(iii) Se propone eliminar las definiciones de “Inversiones permitidas en bienes de uso de Personal” y
de “Pago de distribucién de Personal”.

De acuerdo con el Contrato de Fideicomiso, las modificaciones propuestas requieren el voto afirmativo
de por lo menos la mayoria simple del monto equivalente en Délares Estadounidenses del capital
pendiente de pago de las Obligaciones Negociables (votando como una sola clase) que esté presente o
representado en una Asamblea donde haya “quérum” suficiente. El “quérum” requerido es como
minimo el 60% del monto total del capital pendiente de pago de las Obligaciones Negociables para
celebrar una Asamblea en primera convocatoria, y como minimo el 30% del monto total de capital
pendiente de pago de las Obligaciones Negociables del mismo para celebrar una Asamblea en segunda
convocatoria (si no se redne el quérum necesario en la primera convocatoria).

La Sociedad pagard una comisién de consentimiento a los titulares beneficiarios de las Obligaciones
Negociables que den instrucciones, por medio de sus respectivos tenedores, para votar favorablemente
las modificaciones, pero sélo en el caso que las modificaciones sean aprobadas. Dicha comisién de
consentimiento equivale a 0,5% del capital pendiente de page de las Obligaciones Negociables respecto
de las cuales se ha recibido la correspondiente instruccién del titular beneficiario. Asimismo se prevé
abonar una comisién de procesamiento a ciertos tenedores que procesen las instrucciones que reciban de
los titulares beneficiarios, cuando el capital total de las Obligaciones Negociables pendiente de pago de
un titular beneficiario sea igual o inferior a U$S 500.000 o su equivalente en las otras monedas en que
estdn nominadas las Obligaciones Negociables. Dicha comtisién de procesamiento equivale al 0,25% del
capital pendiente de pago de las Obligaciones Negociables respecto de las cuales se haya recibido la
correspondiente instruccion del titular beneficiario.

¢ Carta de Entendimiento con la Unidad de Renegociacion y Andlisis de Contratos de Servicios
¥ ¢ Piblicos (“UNIREN”)

6 de marzo de 2006 Telecom Argentina suscribié una Carta de Entendimiento con la UNIREN en

resentacién del Estado Nacional. Cumplidos los procedlmlentos previstos en las normas vigentes, la

lICarta de Entendimiento constituird un antecedente necesario para celebrar un Acta Acuerdo de

“Renegoaamon del Contrato de Transferencia de Acciones aprobado por el Decrete N°® 2.332/90, de
acuerdo con lo dispuesto en el art. 9 de la Ley N° 25.561.
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adquisicion Obligatoria

Los principales términos y condiciones de la Carta de Entendimiento incluyen:

los organismos técnicos de control (CNC y UNIREN) han determinado que Telecom Argentina ha
cumplido aceptablemente con las obligaciones contempladas en el Contrato de Transferencia de
Acciones y el marco regulatorio, observindose sélo incumplimientos puntuales que han sido objeto
de correspondientes procesos sancionatorios y cuestiones propias del desenvolvimiento normal y
ordinario de sus actividades como licenciataria que se encuentran pendientes de resolucién,
estableciéndose que al 30 de junio de 2006 debian estar concluidas;

compromisos de la Sociedad de realizar inversiones para el desarrollo y actualizacién tecnolégica de
su red;

cumplimiento de metas de calidad de servicio previstas de largo plazo;

compromiso de las partes firmantes de cumplir y mantener las condiciones juridicas establecidas en el
Contrato de Transferencia y la normativa vigente a la fecha;

compromiso de parte del PEN de consolidar un marco regulatorio adecuado y homogéneo para los
servicios de telecomunicaciones y de dispensar a la Sociedad un trato similar y equitativo al que se le
otorgue a otras empresas de telecomunicaciones que participen del proceso;

compromiso por parte de la Sociedad y de sus accionistas indirectos Telecom Italia S.p.A. y W de
Argentina Inversiones SL., de suspender, luego de 30 dias de concluida la audiencia piblica que se
convocari para tratar la Carta de Entendimiento, por un plazo de 210 dias hébiles todos los reclamos,
recursos y demandas entabladas o en curso, en sede administrativa, arbitral o judicial en la Republica
Argentina o en el exterior, que se encuentren fundadas en o vinculadas con los hechos 0 medidas
dispuestas a partir de la sancién de la Ley de Emergencia Econémica respecto al Contrato de
Transferencia y a la Licencia otorgada a la Sociedad a través del Decreto N° 2.347/90 y, luego de
ratificada el Acta Acuerdo de Renegociacidn, desistir de esos reclamos, recursos o demandas;

se aplicard un factor de correccidn para adecuar a los estindares internacionales el valor de la
terminacidn de las ltamadas internacionales entrantes en un irea local, que actualmente se encuentra
fuertemente depreciado;

se unificara la banda horaria correspondiente al horario de tarifa reducida para las llamadas locales, de
larga distancia nacicnal e internacional.

La Carta de Entendimiento serd sometida a un procedimiento de audiencia piblica, con el objeto de
favorecer la participacién de los usuarios y de la comunidad en general, atendiendo a que sus términos y
condiciones constituyen la base de consenso para avanzar en la suscripcién del Acta Acuerdo de
Renegociacién, la cual entrard en vigencia una vez cumplidos todos los requisitos previstos por la
normativa vigente, entre otros la celebracién de una Asamblea de accionistas de Telecom Argentina que
apruebe el Acta Acuerdo de Renegociacion.

Mle ol

Valerio Cavallo
Director Administracién, Finanzas y Control

madeo R.Vizquez
Presidente
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