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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, 21 y 23 de la FACPCE,
adoptadas por el CPCECABA, en la modalidad requerida por la CNV. Los presentes estados contables
incluyen ademds ciertas reclasificaciones y exposiciones adicionales para aproximarse a la forma y
contenido requeridos por la SEC,

La LSC y las normas contables profesionales vigentes en la Reptiblica Argentina requieren. que las
sociedades controlantes valilen 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 Resolucién N° 368/01 ha requerido la publicacién de los estados contables
consolidados precediendo a los individuales. Sin embargo, esta alteracién del orden de presentacién no
modifica el caricter de informacién principal de los estados contables individuales y de
complementarios de éstos a 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 reexpresién 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 vy la Resolucién N° 415/02 de 1a CNV.

Posteriormente, el PEN, a través de su Decreto N° 664/03, instruy6 a los organismos de contralor bajo
su érbita a no recibir estados contables expresados en moneda homogénea. Por ello la CNV, a través de
su Resolucién N° 441/03, requirié 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 resolucicn de la CNV. 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

s M.D. N° 41/03. La evolucién del Indice de Precios Internos Mayoristas Nivel General fue la siguiente:

Periodos Variacién %
X Enero’02 — Febrero’03 (segin Normas de la CNV) 119,73
wF Enero’02 — Septiembre’03 (segin Normas contables profesionales) 115,03
Qé‘al como lo sugieren las normas contables profesionales vigentes, a continuacién se detallan las cifras
¢ Estimadas correspondientes a los activos, pasivos, pattimonio neto y resultado del ejercicio al 31 de
Z diciembre de 2007, incluyendo los rubros no monetarios y cuentas asociadas en moneda constante al 30
= de septiembre de 2003:
Cifras publicadas _ Cifras reexpresadas  Diferencia

Total activo 7.004 6.947 (57)

Total pasivo 3.974 3.958 (16)

Total patrimonio neto 3.030 2.989 (41)

Utilidad neta del ejercicio 884 897 13

¢) Uso de estimaciones

La elaboracién de los presentes estados contables requiere que la Direccién de la Sociedad efectae
estimaciones que afectan las cifras de los estados contables o de su informacién complementaria. Los
resultados finales podrian diferir respecto de aquellas estimaciones.
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d) Utilidad (pérdida) neta por accién
La Sociedad calcula la utilidad (pérdida) neta 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 confeccidn de los
presentes estados contables, los que son concordantes con los adoptados por la CNV:

a) Conversidn de estados contables emitidos en moneda extranjera

La Sociedad aplica la RT 18 de la FACPCE para convertir a moneda argentina los estados contables de
la sociedad controlada Telecom Argentina USA para su posterior consolidacién. Dicha sociedad ha sido
considerada como una sociedad no integrada de acuerdo a la definicién establecida en la mencionada
RT, ya que posee un grado de autonomia operativa y financiera respecto de su controlante al generar
ingresos e incurrir en gastos en la moneda del pais de origen y obtener financiacién y acumular efectivo
€n $u respectivo pais.

De acuerdo con esta norma, dicha participacion ha sido convertida a pesos al tipo de cambio vigente al
cierre de cada ejercicio y las diferencias de cambio puestas en evidencia por la conversién de dichos
estados contables se incluyen en el balance general en el patrimonio neto dentro del rubro “Resultados

diferidos”.
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 devaluacién del peso, el CPCECABA dicté la resolucién M.D.
N° 3/02, aceptada posteriormente por la CNV en su Resolucién N° 398/02, que habia requerido la
activacidn 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 adquisicién se hubiera realizado con préstamos en moneda
extranjera existentes a dicha fecha. Siguiendo esta metodologia, la Sociedad habia calculado el importe
* de la activacién/desactivacion a partir de ese momento.
2\8in embargo, el 28 de julio de 2003 entré en vigencia la Resolucién C.D. N° 87/03 del CPCECABA que
Qeotdend las normas contables profesionales, derogando entre otras, la Resolucion M.D. N° 3/02
w Znencionada anteriormente. Fn consecuencia, a partir de dicha fecha, la Sociedad ha discontinuado la
géplicacién del método de activacién/desactivacién de las diferencias de cambio. El valor residual
L dactivado de diferencias de cambio asciende a $96 millones al 31 de diciembre de 2007,
% ¢©) Cajaybancos
= 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 cdlculo del valor descontade de los flujos de fondes que
originarin los activos y pasivos, utilizando la tasa interna de retorno determinada al momento de la
medicién inicial. Este criterio también se conoce como el de “costo amortizado” y es equivalente al
valor nominal del crédito/deuda mids los intereses devengados menos las cobranzas/pagos efectuados al
cierre de cada ejercicio.
e) Otros créditos y deudas en moneda no incluidos en el punto d) ni f)
A su medicién contable obtenida mediante el cdlculo del valor descontado de los flujos de fondos que
originaran los activos y pasivos, utlizando la tasa interna de retorno determinada al cierre de cada
gjercicio. Este criterio también se conoce como el del “valor actual”.
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En el caso de los otros créditos y deudas corrientes, el valor actual de los mismos no difiere
significativamente de su valor nominal.

f) Activos y pasivos por impuesto diferido y créditos por impuesto a la ganancia minima presunta
A su valor nominal.

La Sociedad siguiendo el criterio establecido por la FACPCE, ha considerado desde el ejercicio 2002 las

diferencias entre el valor contable ajustado por inflacién y el valor impositivo de sus activos fijos como

diferencias temporarias y por lo tanto ha reconocido un pasivo por impuesto diferido generado por el

efecto de la reexpresiéon a moneda homogénea de sus actives no monetarios. Informacién adicional

sobre el efecto de la adopcidn de este criterio se incluye en Nota 8.

g) Inversiones

¢ colocaciones transitorias: a su costo de adquisicién mids 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 inversidn: al valor de cotizacién de las cuotas partes al cierre de cada ejercicio.

¢ participactones en sociedades controladas: a su VPP neto de resultados no trascendidos a terceros,
determinado sobre la base de estados contables al cierre de cada ejercicio y confeccionados con
similares criterios que los empleados en la elaboracién de los presentes estados contables.
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 2007
desde la fecha de aprobacién de sus estados contables, que tengan un impacto significativo en la
valuacién de las inversiones a dicha fecha.

¢ participacion en el Fideicomiso “Complejo industrial de telecomunicaciones 2003 a su costo de
adquisicién, que no supera su valor recuperable, al cierre de cada ejercicio.

Las inversiones se detallan en los Anexos Cy D.

h) Bienes de uso

transferidos por ENTel: 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

emisién de los presentes estados contables, sélo resta la transferencia de dominio de ciertos

inmuebles recibidos de ENTel por $11 millones de valor residual (que representan un 14,7% de la

cantidad total de inmuebles transferidos por ENTel), contindose en todos los casos con la posesién

de los mismos, los que estdn integrados a la actividad econémica de la Sociedad. Los bienes de uso

transferidos por ENTel, con excepcién de los inmuebles, estin totalmente amortizados.

adquiridos por la Sociedad con posterioridad al 8 de noviembre de 1990: a su costo de adquisicién

reexpresado de conformidad con lo sefialado en Nota 1b menos las correspondientes

amortizaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio.

Para aquellos bienes que serin reemplazados antes del término de su vida 1til por razones de

operabilidad, las amortizaciones se computan de acuerdo con la vida il restante estimada segin el plan

de inversiones de la Sociedad. _

Exclusivamente para aquellos bienes cuya construccién se prolonga en el tempo, el costo incluye los

intereses generados por el capital de terceros. Los resultados financieros activados en obras en curso se

exponen en Nota 3.t

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

cada clase de bien (Nota 11). Las vidas utiles estimadas de los principales tipos de bienes al 31 de

diciembre de 2007 son las siguientes:

ZAK
.
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Vida util estimada (en afios)

Edificios transferidos por ENTel 20
Edificios adquiridos después del 08/11/9¢ 50
Infracstructura soporte de antenas 15
Equipos de transmisién 10-20
Equipos de conmutacién §-10
Equipos de fuerza 10
Plantel exterior 10-20
Equipos de computacién 3-7
Equipos de telefonia y herramientas 5
Instalaciones 10

La Sociedad normalmente alquila sitios de terceros para la instalacién de equipamiento de conmutacién
y de la infraestructura necesaria para cl soporte de las antenas y de equipos irradiantes, cuyos contratos
generalmente prevén su renovacidn unilateral a opcién de la Sociedad. La Sociedad estd obligada a
efectuar, al momento de la finalizacién de los contratos, la desinstalacién de esos activos y por ello ha
registrado un pasivo por el retiro de los mismos. Al momento del reconocimiento inicial del pasivo, la
Sociedad activa el costo estimado de desinstalacién aumentando el valor de origen de sus bienes de uso,
el cual es amortizado en funcién de la vida util estimada de dichos bienes. En caso de generarse
variaciones en ese costo, los ajustes son incorporados al valor del activo y amortizados en funcién de la
vida til restante de los bienes a desinstalar, con contrapartida en el rubro “Otros pasivos”.
El valor de los bienes de uso, en su conjunto, no supera su valor recuperable (informacién adicional se
brinda en el punto j}. La evolucién de los bienes de uso se expone en el Anexo A.
i} Activosintangibles
A su costo de adquisicion reexpresado de acuerdo con lo indicado en Nota 1.b menos las
correspondientes amortizaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio. Las amortizaciones son
calculadas por el método de la linea recta en funcién de la vida il estimada para cada clase de intangible
(excepto en el caso de los gastos de emisién de deuda, que son amortizados mediante el mérodo del
interés).
El valor de los activos intangibles, en su conjunto, no supera su valor recuperable (informacién adicional
se brinda en el punto j). La evolucién de los activos intangibles se expone en el Anexo B.
) Evaluacién de la recuperabilidad de los activos fijos

& La recuperabilidad de los activos fijos depende de la capacidad de generar ingresos de fondos netos
suficientes para absorber sus depreciaciones en los periodos en que se estima estos activos prestarin

rvicios a la Sociedad.

o i a Direccién de la Sociedad evalia periédicamente la recuperabilidad de dichos activos fijos a través de

i da confeccidén de proyecciones econémico — financieras elaboradas a partir de escenarios alternativos

& basados en supuestos macroeconémicos, financieros y del mercado de telecomunicaciones considerados

3 probables y conservadores. Se considera que los activos fijos tienen problemas de recuperabilidad
cuando el valor actual esperado de los flujos netos de efectivo (valor estimado de mercado), sea menor
que su valor de libros. En ese caso, se reconoceria una pérdida por la diferencia entre el valor de libros y
el valor de mercado de esos activos. Para la determinacién del valor de mercado, se utiliza una tasa de
descuento que refleje el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos de los activos.

La devaluacidn del peso argentino y la “pesificacién” de las tarifas de los servicios puablicos y de los
contratos entre privados celebrados con anterioridad al 6 de encro de 2002, plantearon un significativo
cambio de reglas para todos los agentes econémicos radicados en nuestro pais.

A pesar de las mencionadas dificultades y teniendo en consideracién que el art. 9 de la Ley N° 25.561
establece que el PEN deberi tener en cuenta - entre otros aspectos - la rentabilidad de las empresas de
servicios publicos, para la estimacién del valor recuperable de los activos fijos la Direccidn de la
Sociedad ha considerado en sus proyecciones de ingresos diversos escenarios, algunos de los cuales
contemplan distintas expectativas de incremento en las tarifas de los servicios regulados de manera de
poder recomponer la ecuacién econémico - financiera de la Sociedad y contribuir a financiar la
renovacién tecnolégica de la red fija en los proximos afios.
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Considerando la metodologia descripta anteriormente sobre la recuperabilidad de los activos fijos, la
Direccién de la Sociedad considera que el valor de sus bienes de uso e intangibles, en su conjunto, no
supera su valor recuperable,

k) Otros activos

Corresponden a bienes desafectados de la operacién y que estan destinados a la venta. Los mismos son
valuados a su costo de adquisicién reexpresado de conformidad con lo sefialado en Nota 1.b menos las
correspondientes amortizaciones acumuladas al momento de la desafectacién o a su valor estimado de
realizacidn al cierre de cada ejercicio, el que fuere menor.

El valor de los otros activos no supera su valor recuperable.
I} Gratificaciones por desvinculacién laboral e indemnizaciones por despido
Son cargadas a resultados en el momento que la Sociedad decide la desvinculacién.

m) Cargas fiscales
Los principales impuestos que gravan la actividad de la Sociedad son:

¢ Impuesto a fas 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 método del pasivo, que establece la
determinacién de activos o pasivos impositivos diferidos netos basados en las diferencias
temporarias, con cargo al rubro “Impuesto a las ganancias” del Estado de resultados. La tasa legal es
del 35% para todos los ejercicios presentados.
¢ Impuesto a la ganancia minima presunta: este impuesto es complementario del impuesto a las
ganancias, dado que, mientras este dltimo grava la utilidad impositiva del ejercicio, el impuesto a la
. ganancia minima presunta constituye una Imposicién minima que grava la renta potencial de ciertos
activos a la tasa del 1%. Por dicho motivo, la obligacién fiscal de pago de la Sociedad coincidira con
el mayor de ambos impuestos. '
x La Sociedad ha determinado para el ejercicio 2006 la existencia de quebrantos impositivos
N acumulados en el impuesto a las ganancias. Al no haberse consumido la totalidad de dichos
quebrantos, para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 se ha estimado un cargo por
impuesto a la ganancia minima presunta de $34 millones que fue incluido en el rubro “Otros
créditos no corrientes”, dado que la Direccién de la Sociedad, basada en sus proyecciones
econdémico - financieras, estima probable su recuperabilidad dentro de los plazos legales de
prescripeion (10 afios).
¢ Impuestos sobre fos ingresos bruros
Grava las ventas de la Sociedad con alicuotas promedio aproximadas al 3%.

MARCELO F.
APODE

n} Otros pasivos

Los principales componentes del rubro son:

¢ Gratficaciones por jubifacidn
Representan los beneficios devengados no exigibles estipulados en los convenios colectivos de
trabajo a favor del personal de la Sociedad 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 el retiro por jubilacién o la discapacidad. Los
convenios colectivos no prevén otros beneficios tales como seguro de vida, obra social u otros. La
provisién al 31 de diciembre de 2007 asciende a $18 millones y es determinada utilizando técnicas
actuariales sobre la base de la informacidén existente al cierre de cada ejercicio, tal como lo prevé la
RT23. La Sociedad no tiene un fondo especifico para afrontar estos beneficios.

Los siguientes cuadros detallan las obligaciones por estos beneficios al 31 de diciembre de 2007 y
2006 y los costos totales del beneficio por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2007, 2006
y 2005:

POR COMISION FISCALIZADORA
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2007 2006
Deuda por beneficio acumulado 7 6
Electo de los futuros incrementos salariales 11 &
Deuda por beneficio proyectado 18 14
2007 2006 2005

Costo de los servicios 1 1 g 1
Costo por intereses 3 3 2
Caosto total de! beneficio 4 4 3

El reconocimiento de las obligaciones por beneficio y su cargo a resultados se basan en un cilculo
que involucra los supuestos actuariales. Por lo tanto, cualquier cambio en estos supuestos puede
generar un impacto significativo en los costos y obligaciones derivados del plan. Los principales
supuestos actuariales utilizados para los ejercicios 2007, 2006 y 2005 son los siguientes:

2007 2006 2005
Tasa de descuento (1) 10,5% 10,5% 10,5%
Tasa de incremento salarial proyecrado 10,5~ 14% 10-12% 10-30%

(1) Corresponde 2 estimaciones de tasas reales de interés ¥ no tasas nominales.

¢  Algurler de capacidad internacional

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

¢ Tasa de justicia APE

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 cancelacién de este monto en 110 cuotas mensuales y

consecutivas con un interés anual del 6% sobre saldos de capital adeudado. La tltima cuota vence en

% septiembre de 2014.

), Pasivos en moneda originados en refinanciaciones
ulit RT 17 en su pirrafo 4.5.8 establece que cuando una deuda entre partes independientes sea sustituida
g)cﬂér otra cuyas condiciones sean sustancialmente distintas de las originales, debe darse de baja la cuenta
ifreexistente y reconocer una nueva deuda, cuya medicién contable se hard sobre la base de la mejor
Zestimacién posible de la suma a pagar, descontada usando una tasa que refleje las evaluaciones del
=mercado sobre el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos de la deuda (medicién al inicio). Este

fue el criterio utilizado por la Sociedad para contabilizar la reestructuracién de su deuda financiera
finalizada el 31 de agosto de 2005. '
Para la medicién al cierre de las deudas originadas en refinanciaciones, la RT 17 en su pirrafo 5.14
establece que la deuda se valuard 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

» los pagos efectuados.

De un modo consistente con lo hasta aqui expuesto, la RT 17 aclara que esta medicién podra obtenerse
mediante el cilculo del valor descontado de los flujos de fondos que originard el pasivo, utilizando la
tasa determinada al momento de la medicién inicial.

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

p) Previsiones

¢ Deducidas del activo: se han constituido para regularizar la valuacién de los créditos por ventas y de
otros créditos (sobre la base del analisis de los créditos de cobro dudoso o incobrables), de otros
activos, materiales y de ciertos activos por impuesto diferido al cierre de cada ejercicio.

(Secia)

—
C.P.CLF.C.#T’\. T™1 F17

101

POR COMISION FISCALIZADORA

Dir. Jorge Luis Pirez Alai
Sindico



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

¢ Incluidas en el pasivo: se han constituido para afrontar situaciones contingentes que podrian originar
obligaciones para la Sociedad. En la estimacién de los montos se ha considerado la probabilidad de
su concrecién tomando en cuenta la opinidn de los asesores legales, Informacién adicional en Nota
9.c.
La evolucién de las previsiones se expone en el Anexo E.
q) Instrumentos financieros destinados a compensar riesgos futuros o disminuir costos financieros
La Sociedad ha adoptado la seccién 2 denominada “Instrumentos derivados y operaciones de cobertura”
de la RT 18 de la FACPCE, 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 dentro del 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 ejercicio en que tales variaciones se producen. Los cambios en la
medicidn contable de los instrumentos financieros de cobertura ineficaz o no designados como
instrumentos de cobertura, se reconocen en los resultados del ejercicio.

Habiendo finalizado con éxito la reestructuracién de la deuda financiera del Grupo, en agosto y
septiembre de 2005, la Sociedad contratd 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. En esos contratos, se han comprado a futuro euros y yenes
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/ddlar. Los principales términos y condiciones de dichos
instrumentos financieros se detallan en Nota 6.b.
Si bien el propésito de la Direccidn 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 el flujo de fondos de la Sociedad se genera esencialmente en pesos
argentinos y no puede asegurarse un apareamiento exacto entre los flujos de fondos de los contratos de
swap y los flujos contractuales a pagar en euros y yenes — debido a la existencia de cldusulas de prepago
{ver informacién adicional en Nota 6.b) -, no ha sido posible designar contablemente a estos contratos
mo 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 “Efecto medicién de instrumentos
Hinancieros derivados” del rubro “Resultados financieros y por tenencia” con contrapartida en el rubro
% “Préstamos” u “Otros créditos”, segn corresponda. 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.

oo

CDERA

1=

MARCELO F. KOZ

r) Provisién vacaciones

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

s} Cuentas del estado de resultados

Se han segregado, en caso de ser significativos, los componentes financieros implicitos contenidos en los
saldos de activos, pasivos v cuentas de resultados. Adicionalmente se han expuesto los resultados
financieros de conformidad con lo requerido por las normas de la CNV.

t) Resuitados por reestructuracion de deuda financiera

Corresponden a los resultados obtenidos por el cierre del proceso de reestructuracién de la deuda
financiera de la Sociedad, netos de gastos asociados, durante el ejercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de
2005. Dada su magnitud y la naturaleza inusual de la operacién que los origind, estos resultados fueron
expuestos en un rubro separado del Estado de resultados.
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NOTA 3 -DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES
INDIVIDUALES

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

BALANCES GENERALES 31 de diciembre de
ACTIVO CORRIENTE 2007 2006
a) Caja y bancos
Caja 6 9
Bancos 16 3
22 12
b) Inversiones
Colocaciones transitorias (Anexo D) 707 440
Fondos comunes de inversién (Anexo C) 26 32
733 472
¢) Créditos por ventas
Deudores comunes — Residenciales, empresas y grandes clientes 430 397
Deudores comunes — Gobierno Argentino 43 3z
Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 (Nota 5.d} 51 24
524 453
Previsidn para deudores incobrables (Anexo E) ) (86) (74)
438 379
d) Otros créditos
Instrumentos financicros derivados 212 -
Créditos por Res, N° 41/07 ¢ IDC (Nota 2 h y j a los estados contables consolidados) 12 -
Gastos pagados por adelantado 21 13
Sociedades Art. 33 ~ Ley N° 19.550 (Nota 5.d) 16 9
Créditos fiscales . 11 9
Embargos a cobrar 5 7
Créditos por venta de inmuebles 5 1
Diversos 15 2
Y 297 48
RN\Prevision para cucstiones regulatorias compensables con créditos (Nota 2.h y ja los
g o estados contables consolidados y Anexo E) . (12) -
w g?;l’revisién para otros créditos (Anexo E} ) {7} (7)
o 4‘:‘1' 278 41
i ® Otros activos
g “Bienes desafectados de la operacién y destinados a la venta 5 15
% ACTIVO NO CORRIENTE
f) Otros créditos
Créditos por impuesto a la ganancia minima presunta 222 188
Instrumentos financieros derivados - 85
Créditos por Res. N° 41/07 ¢ IDC {Nota 2 h y j a los estados contables consolidados) 77 -
Créditos por impuesto s/ bienes personales — responsabilidad sustituea de la Sociedad 13 9
Embargos a cobrar 9 7
Gastos pagados por adelantado 2 3
Créditos por venta de inmuebles 9 -
Diversos 3 1
335 293
Previsién para cucstiones regulatorias compensables con créditos (Nota 2.h y jalos
estados contables consolidados y Anexo E) (64) -
Previsidn para créditos por impuesto sobre bienes personales (Anexo E} (13) (9)
258 284
) Inversiones
Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 (Anexo C} 1.191 846
Fideicomiso “Complejo industrial de telecomunicaciones 20037 1 1
1.192 847
-
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h) Bienes de uso
Neto resultante (Anexo A)
Previsién para obsolescencia de materiales {Anexo E)

i) Otros activos
Bienes desafectados de la operacién y destinados a la venta
Previsién para desvalorizacién de otros activos (Anexo E)

PASIVO CORRIENTE
j) Cuentas por pagar
Proveedores por la compra de bienes de uso
Proveedores por la compra de otros bienes y servicios
Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d)
Ventas cobradas por adelantado

k) Préstamos (Nota 6)
Obligaciones Negociables
Instrumentos financieros derivados

I) Remuneraciones y cargas sociales
Vacaciones, premios y cargas sociales
Grarificaciones por desvinculacién laboral

m} Cargas fiscales
Impuesto sobre los ingresos brutos
Impuesto al valor agregado (posicién neta)
Impuesto a la ganancia minima presunta (neto de anticipos)

Tasa CNC

Impuesto s/ bienes personales — responsabilidad sustituta de la Sociedad

Otros impuestos, tasas y contribuciones

F. KO

MARCELO

} Otros pasivos

D

£ contables consolidados)

< Alquiler de capacidad internacional
Garantias recibidas

Tasa de justicia APE

Diversos

PASIVO NO CORRIENTE

0) Préstamos (Nota 6)
Obligaciones Negociables
Valor actual neto

p) Remuneraciones y cargas sociales
Gratificaciones por desvinculacidn laboral

q) Otros pasivos
Alquiler de capacidad internacional
Gratificaciones por jubilacién
Tasa de justicia APE
Retiro de activos montados en sitios de terceros
Garantias recibidas

/A

31 de diciembre de

W Aportes a programas sociales para acceso a Internet y otros (Nota 2.h a los estados

2007 2006
3,931 4,057
(12) (13)
3.919 4,044
9 19
(4) ©)
5 10
296 207
408 293
46 31
11 12
761 543
1.357 1.010
3 5
1.360 1.015
117 92
19 17
136 109
13 17
14 8
15 9
3 3
4 3
11 8
65 48
- 13
7 6
7 5
3 3
8 6
25 33
- 1.029 2.025
(62) (146)
967 1.879
43 32
60 49
18 14
12 14
7 8
2 -
99 85
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ESTADOS DE RESULTADOS
r) Ventas netas
Servicio medido
Abonos
Internet
Telefonia internacional -
Interconexién movil
Datos
Interconexidn fija
Telefonia publica (*)
Servicios de facturacién y cobranzas
Diversos

Sociedades Art.33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas {(Nota 5.¢)

(*} Incluye (106), {122} ¥ (151), respectivamente, por retribuciones a operadores de telefonia piblica.

s) Resultados de inversiones permanentes
Personal
Telecom Argentina USA
Micro Sistemas
Subtotal sociedades controladas
Participacién en el Fideicomiso “Complejo industrial de telecomunicaciones 2003”
Resultado por la venta de acciones de Intelsat Lid.
Amortizaciones activacidn de diferencias de cambio - Personal

t) Resultados financieros y por tenencia
Generados por activos
Intereses por colocaciones
Intereses por créditos por ventas
Intereses Sociedades Art.33 Ley N* 19,550 v partes relacionadas (Nota 5.¢)
Diferencias de cambio
tros resultados financieros
tros resultados financieros con Sociedades Art.33 Ley — N°® 19.550 (Nota 5.d)
Total generados por activos
enerados por pasivos
Intereses por préstamos (¥)
Intereses punitorios
Efecto valor actual neto de los préstamos
Intereses por cuentas por pagar, cargas fiscales y otros
Intereses activados en obras en curso
[ntereses Sociedades Art.33 Ley N° 19.550 y partes relacionadas {(Nota S.e)
Diferencias de cambio
Efecto medicién de instrumentos financieros derivados
Total gencrados por pasivos
{*) Incluye (7), (5} ¥ (1), respectivamente, correspondientes a la amertizacién de gastos de cmisién de deuda.

BEHADO

MARCELO F. KO
APD

u) Otros egresos, netos
Juicios y otras contingencias (Anexo E) (7%)
Contingencias regulatorias (Anexo E)
Gratificaciones por desvinculacién laboral € indemnizaciones por despido
Resultados generados por Resolucion SC N® 41/07 (Nota 2.h)
Resultados por IDC a recuperar (Nota 2.))
Sociedades Art.33 — Ley N° 19.550 (Nota 5.¢)
Previsién para créditos por impuesto sobre bienes personales (Anexo E)
Previsién para obsolescencia de materiales (Anexo E}
Previsién para otros créditos (Anexo E)
" Previsién para desvalorizacion de otros activos (Anexo E)
Resultado por disposicién de bienes de uso y otros activos

Orros ingresos {egresos), netos
(**) En 2006 v 2005, inchyye (14) y (7), respectivamente, correspondientes a contingencias regulatorias

31 de diciembre de
2007 2006 2003
Ganancia (pérdida)
958 941 948
746 716 675
528 430 346
220 204 188
206 163 108
170 156 140
167 155 150
117 131 155
65 49 44
70 70 78
3.247 3.015 2.832
525 389 281
3.772 3.404 3.113
363 62 (175)
- 2 (1)
- - 1
363 64 a77)
- {1} -
. - 7
(35) (29) (30)
328 34 {200)
40 29 64
32 28 28
3 - 4
21 9 (273)
- 11 (12)
- - 16
% 77 (173)
(177) (231) (431)
- - (82)
(84) (131) (75)
2) (3) (32)
23 14 6
- (1) _
(257) (215) 773
141 114 (83)
(356) {453) 76
(260) (376) (97)
{62) (73) (52)
(42) - -
(80) (46) (53)
69 - -
23 - -
3 16 5
) @ )
_ (13) -
: () (®)
- (1) (11)
27 5 2
15 (5) 13
(51) (120) (105)
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31 de diciembre de

Disminucidén (aumento) de activos 2007 2006 2005
Inversiones no consideradas efectivo 2 (6) (13
Créditos por ventas {71) (46) (27)
Otros créditos {109) (15} 19
(182) ) o)
Aumento (disminucion) de pasivos
Cuentas por pagar 49 42 67
Remuneraciones y cargas sociales 38 19 20
Cargas fiscales (17} (38 (34)
Otros pasivos 6 24 10
Previsiones (33) {26) (11
43 21 52

*  Principales transacciones que no representan movimientos de efectivo

Las principales operaciones que no afectaron efectivo y que fueron eliminadas de los estados de flujo de
efectivo son las siguientes:
Provisién impueste a la ganancia minima presunta 34 28 )|
Efecto medicién de instrumentos financieros derivados 129 155 (83)
e Principales operaciones de inversion
La adquisicién de bienes de uso incluye los montos desembolsados segtin el siguiente detalle:

Adquisiciones de bienes de uso segiin Anexo A (766) (540) (299)
Mis:
Cancelacién de cuentas por pagar por adquisiciones de ejercicios anteriores (192) (58) (100}
Menos:
Adquisiciones financiadas por cuentas por pagar 375 189 131
Intereses activados en obras cn curso 23 14 6
Retiro de activos montados en sitios de terceros - 1 1
(560) (394) (261)
La adquisicién de activos intangibles incluye los montos desembolsados segin el siguiente detalle:
Adquisiciones de activos intangibles segin Anexo B (2N (72) (19}
Mis:
éCancc]acién de cuentas por pagar por adquisiciones de ¢jercicios anteriores (14) 2 (14)
Menos:
¥¥dquisiciones financiadas por cuentas por pagar 6 13 -
- frastos de emisién de deuda expuestos en actividades de financiacién - 20 -
uj
Q4 . . (35) (41) (33)
OFos origenes v aplicaciones de efectivo referidos a inversiones no consideradas efectivo han sido las
<sigulentes:
Cobro de (inversidn en} coloc. transitorias con vencimiento original superior a tres meses (532} - 442
Cobro por venta de titulos piblicos - 45 213
Cobro por venta de participaciones en otras sociedades - - 13
Cobro de préstamo a Personal - - 83
(532) 45 751
e Principales actividades de financiacién
Se detallan a continuacién los principales componentes de las operaciones de financiacién:
Obligaciones negociables (88%) (984) (3.432)
Pago de préstamos (889) (984  (3.432)
Obligaciones negociables : (182) (239) (730)
Gastos de emisién de deuda — Activos intangibles - (20) -
Retenciones de impuesto a las ganancias a beneficiarios del exterior - (1} (30}
Gastos por reestructuracidn de deuda financiera - (23) {45)
Pago de intereses y gastos relacionados (182) (283) (805)
(Q
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NOTA 5 - SOCIEDAD CONTROLANTE. SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES
ART. 33 -LEY N° 19.550 Y PARTES RELACIONADAS

a) Sociedad controlante

Nortel, con domicilio en A. Moreau de Justo 50 — 11° piso — Ciudad Auténoma de Buenos Aires, es
titular de la totalidad de las Acciones Clase “A” (51% del total de las acciones de la Sociedad) y el 8,35%
de las acciones Clase “B” (3,74168% del total de las acciones de la Sociedad) al 31 de diciembre de 2007,
lo que le permite ejercer el control de la Sociedad en los términos del art. 33 de la Ley N° 19.550. La
totalidad de las acciones ordinarias de Nortel (67,79% del capital social) pertenecian a los Grupos
France Telecom y Telecom Italia por partes iguales hasta diciembre de 2003. En esa fecha, ambos grupos
transfirieron sus participaciones en Nortel a una nueva sociedad denominada Sofora, a la vez que el
Grupo France Telecom vendié la casi totalidad de su participacién en Sofora a W de Argentina -
Inversiones S.L.

Luego de concretadas estas transferencias accionarias, todas las acciones ordinarias de Nortel pertenecen
a Sofora, cuyos accionistas, a su vez, son: el Grupo Telecom Ttalia (50%), W de Argentina - Inversiones
S.1. (48%) y el Grupo France Telecom (2%). W de Argentina — Inversiones S.L. adquirié asimismo una
opcién de compra sobre el 2% del capital de Sofora del que es titular el Grupo France Telecom, la que
puede ser ¢jercida desde el 31 de enero de 2008 al 31 de diciembre de 2013.

La Sociedad ha sido informada por W de Argentina — Inversiones S.L. que la opcién de compra del 2%

ha sido ejercida el 1° de febrero de 2008. A su vez, Sofora ha informado que: (i) el 12 de febrero de 2008

recibié de France Cibles et Radio y de Atlas Services Belgium una carta comunicando la transferencia

de las acciones de Sofora propiedad de dichas sociedades y solicitando la inscripcién de la transferencia a

favor de W de Argentina — Inversiones S.L.; (ii) contesté a la mencionada carta de France Cibles et

Radio y de Atlas Services Belgium pidiendo copia de la previa autorizacién de la SC a dicha

transferencia de acciones, necesaria de conformidad con las normas regulatorias aplicables. A la fecha,

Sofora no ha recibido respuesta alguna v ni los adquirentes ni los vendedores le han entregado evidencia

del otorgamiento de dicha autorizacién previa; (iii) a fin de proteger los intereses de Sofora, de sus

ontroladas y de sus respectivos accionistas, se efectud una presentacién ante la SC, pidiendo se informe

X &1 segun las normas regulatorias correspondia que las partes intervinientes en esa operacién solicitaran la

W Previa autorizacién de la autoridad de aplicacion; (iv} la presentacién ante la SC se efectud para dar

Q Zerteza al proceder de Sofora con relacién al pedido de inscripcién de la transferencia solicitado por los

&3 Snteresados; (v) tan pronto la SC se pronuncie al respecto, Sofora procederi de conformidad. Por su

parte, W de Argentina — Inversiones S.L., ha remitido una nota a la Sociedad comunicando que

considera que no resulta necesaria la autorizacién previa de la SC y ha informado asimismo que inicié
acciones judiciales por tal motivo.

E

MAR

Por su parte el Grupo Telecom Italia ha adquirido dos opciones sobre toda la participacién de W de
Argentina - Inversiones S.L. en Sofora, abonando en concepto de prima la suma de U$S 60 millones.
Una opcidn se refiere a la compra del 48% de las acciones de Sofora y puede ser ejercida dentro de los
quince dias contados desde el 31 de diciembre de 2008. Una opcién adicional se refiere a la compra del
2% de las acciones de Sofora, la cual puede ser ejercida entre el 31 de diciembre de 2008 y el 31 de
diciembre de 2013. Con respecto a estas dos opciones, la Comisién Nacional de Defensa de la
Competencia hizo saber a Telecom Italia International N.V. y a W de Argentina - Inversiones S.L. que
“en caso de que se ejerzan las opciones establecidas en el Call Option Agreement celebrado con fecha 9
de septiembre de 2003, dichos actos deberdn ser notificados de conformidad con lo establecido en los
articulos 6 y 8 de [a Ley N°25.156".

W de Argentina - Inversiones S.L., Telecom Italia S.p.A. y Telecom Italia International N.V. han
suscripto un Acuerdo de Accionistas por el que convienen ciertas pautas relativas a la administracién de
Sofora, Nortel y Telecom. Telecom Italia es el operador de Telecom Argentina.

<
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b) Partes relacionadas

A los fines de los presentes estados contables se consideran partes relacionadas a aquellas personas
fisicas o juridicas que tienen vinculacién con el Grupo Telecom Italia o con W de Argentina -
Inversiones S.L., con excepcién de Nortel y de las sociedades del art. 33 de la Ley N° 19.550
(controladas o vinculadas).

¢) Cambios en las participaciones accionarias indirectas en la Sociedad

En abril de 2007, Pirelli & C. S.p.A., Sintonia S.p.A. y Sintonia S.A. emitieron un comunicado conjunto
sobre un acuerdo orientado a la transferencia de sus respectivas tenencias accionarias en Olimpia S.p.A.
(sociedad que poseia a esa fecha ¢l 18% del capital social de Telecom Italia S.p.A.), a una sociedad
(“Telco”), participada por Assicurazioni Generali S.p.A., Intesa San Paolo S.p.A., Mediobanca S.p.A.,
Sintonia S.A. y Telefénica, S.A. (de Espaiia), que pasarfa a poseer aproximadamente el 23,6% del capital
social de Telecom Italia con derecho a voto (“la Operacién”).

En tanto Telefénica de Argentina S.A., subsidiaria de Telefénica, S.A. (de Espafia), es el principal
competidor de Telecom Argentina, antes del cierre de la Operacién los directores y sindicos de Telecom
Argentina analizaron la incidencia que la Operacion podria tener en la Sociedad, en particular frente a la
Ley de Defensa de la Competencia (“LDC”), surgiendo dentro del Directorio opiniones diferentes,
sustentadas en informes elaborados por especialistas en la materia.

Fl Directorio resolvié que en tanto la Operacién constituye una toma de participacién minoritaria que
no determina una modificacién del control sobre Telecom Argentina, no deberfa ser notificada en los
términos del art. 8° de la LDC y que atin cuando se concluyera que esa participacién minoritaria implica
objetivamente una transferencia del “control” (al menos en abstracto), la “auto-limitacién” de
Telefonica, S.A. {de Espafia) garantiza el gerenctamiento independiente de ambos grupos, razén por la
cual tampoco se estaria frente a la situacién prohibida por el art. 7° de la LDC.

La resolucién adoptada por el Directorio fue informada a las autoridades de control, a las que también
fueron posteriormente remitidas notas sobre el tema, tanto por la Sociedad como por algunos directores,
titulares y suplentes, con las opiniones personales de los respectivos firmantes sobre la Operacién, las
cuales pueden ser consultadas en la Autopista de Informacién Financiera de la CNV (www.cnv.gov.ar).

w Entre esas notas presentadas a titulo personal, se cuentan las remitidas por los directores sefiores
& £erardo Werthein, Esteban Macek y Julio Naveyra quienes expresaron en el Directorio y en las notas a

73
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c‘g%s autoridades de control que, a su juicio, la Operacién “puede dar lugar a una modificacion en fa

MAR

estructura de control de Telecom Argentina”y “estarian dadas fas condiciones para presumir que esa
modificacion en fa estructura de control, podria impactar en [a toma de decsiones en Telecom
Argentina”, por lo que, en opinién de estos directores, la Operacidn “debersa ser notificada para su
andlisis por las autoridades de Defensa de fa Competencia”

Uno de los directores que sustenta personalmente esta opinién considera asimismo que Telefénica, S.A.
(de Espaiia) ejercerd una influencia substancial indirecta en Telecom Argentina y, ademas, que la
presencia mencionada importa una violacién a la normativa vigente en materia de telecomunicaciones.

La Comisién Nacional de Defensa de la Competencia (“CNDC”) inicié de oficio un expediente
caratulado “Telefénica de Espafia, Olimpia y Otros $/Diligencia Preliminar (DP N° 29)”, a efectos de
determinar si la Operacidén “Tmpacta sobre Ia competencia en el mercado argentino, a rtenor de lo
dispuesto en los marcos regularorios vigentes” y convocd al Presidente y al Vicepresidente de la
Sociedad a prestar declaracidn testimonial. En el marco de dicho expediente, el 16 de octubre de 2007 la
CNDC dicté la Resolucién N°® 78/2007 estableciendo un “mecanismo de verificacion, control y
monitoreo”, por parte de la CNDC, en Telecom Argentina durante el plazo de dos meses y dispuso la
designacién de dos Veedores-Observadores, uno en representacion de la CNDC y otro por la CNC,
que tendrian a su cargo “Ja tutela de los intereses piiblicos del mercado, de la competencia y de usuarios
¥y consumidores”. Posteriormente se prorrogd por hasta otros dos meses (que vencieron el 19 de febrero
de 2008) el plazo para el cumplimiento de las funciones de los Veedores-Observadores, quienes, en el
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desempeiio de las mismas, han requerido a la Sociedad informacién y documentacién, han asistido a las
reuniones de los drganos colegiados de decisién (Directorio y Consejo de Direccidn) y han entrevistado
en diversas oportunidades a miembros del Directorio, sindicos y funcionarios de la Sociedad, contando
en todo momento con la colaboracién de Telecom Argentina. Hasta la fecha, la Sociedad no tiene
conocimiento del contenido de los informes que los Veedores-Observadores, de conformidad con la
Resolucién CNDC N° 78/2007, han debido presentar a los organismos que los designaron.

El 25 de octubre de 2007, Telefénica, S.A. (de Espaiia) hizo piiblico un comunicado expresando:
“Telefénica, S.A., Assicurazioni Generali S.p.A, Intesa Sanpaolo S.p.A, Mediobanca S.p.A y Sintonia
S.A. {Benetton) han adquirido hoy, 25 de octubre de 2007, la totalidad del capital de Olimpia S.p.A. a
través de la sociedad italiana, Telco S.p.A. que cuenta con una participacién de aproximadamente un
23,6% en el capital social con derecho a voto de Telecom Italia S.p.A.”

Ante el cierre de la Operacidn, el Directorio de Telecom Argentina adopté las siguientes resoluciones:

1) Se presentd una nota ante la CNDC, en el expediente administrativo arriba mencionado, expresando
que Telecom Argentina no ha tenido intervencién alguna en la Operacién, Considerando ademis
que el 46% del capital social de Telecom Argentina cotiza en la BCBA y en la NYSE, se ha
solicitado a la CNDC que cualquier medida que, en su caso, pudiera ser adoptada por dicho
organismo al resolver sobre la Operacién, no afecte en modo alguno a Telecom Argentina por no ser
esta sociedad parte interviniente en la misma y, por lo tanto, resultar ajena a la operacién concertada.
De esa nota se cursé copia a la SC y ala CNC para la debida informacién de dichos organismos.

2) Se presentaron sendas notas ante la SC y la CNC a los mismos fines indicados precedentemente, con

copiaala CNDC.

3) Se cursé notificacidn a la sociedad espafiola Telefénica, S.A. y a Telefénica de Argentina S.A. a

efectos de sefialarles que si con motivo de la Operacién, Telecom Argentina sufriera algin dafio de

w cualquier naturaleza, se reserva el derecho de iniciar todas las acciones legales que en su caso le

‘§ correspondan, a fin de reclamarles una completa y total reparacién, incluyendo todos los gastos y
g costas que originare la legitima defensa de sus derechos.

"‘ﬁléfonica, S.A. (de Espafia) contesté manifestando que reiteraba lo expuesto ante las autoridades
il friinentes en el sentido “que no tiene ninguna participacicn en Iz gestion de Telecom Argentina S.A.,
O Bor lo que dificilmente le podria causar, de forma directa o indirecta, algiin dado”.

gEl 11 de febrero de 2008, Telecom Argentina, Telecom Personal, Nortel Inversora y Sofera
Telecomunicaciones fueron notificadas de la medida precautoria dispuesta por el Juzgado Nacional de
Primera Instancia en lo Comercial N° 16, Secretaria N° 32, consistente en la designacién, por el término
de dos meses, de un interventor informante, con facultades de veedor, en las mencionadas sociedades.
Este veedor tiene por funcién informar al Juzgado para que el mismo pueda evaluar si, como
consecuencia del ingreso de Telefénica S.A. (de Espaiia) en Telco, podrian producirse riesgos objetivos
de conflicto de intereses en la toma de decisiones en Telecom Argentina S.A.

Dentro de los plazos legales previstos, Telecom Argentina y las restantes sociedades alcanzadas por la
medida cautelar, han apelado la misma.

I.a medida precautoria fue requerida por W de Argentina - Inversiones S.L. y los sefiores Adnin,
Gerardo, Daniel y Darfo Werthein. En el marco de esas actuaciones, se convocé a una audiencia de
mediacién privada, a la que fueron citados la Sociedad y otras sociedades del grupo y los directores
titulares y suplentes de Telecom Argentina sefiores Carlos Alberto Felices, Oscar Carlos Cristianci,
Enrique Garrido, Jorge Alberto Firpo, Gustavo Enrique Garrido y Marco Patuano.
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d) Saldos con Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 y partes relacionadas

ACTIVO CORRIENTE 31 de diciembre de
Créditos por ventas 2007 2006
Personal Y T »
Telecom Argentina USA 4 2
Total 51 24
Otros créditos
Personal 15 8
Niicleo 1 1
Total Sociedades Art. 33 — Ley N°® 19.550 16 9
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Personal 5 3
Publicom - 2
Subtotal Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 5 5
Telecom Italia Sparkle S.p.A. (b) 9 15
Italeel Argentina S.A. (b) 22 3
Entel 8.A. (Bolivia) (b} 2 1
Etec S.A. (b) 1 1
Telecom Iralia S.p.A. (b) 5 2
Latin American Nautilus Argentina S.A. (b) 1 2
Latin American Nautilus USA Inc. {b) - 1
lialte! S.p.A. (b) 1
La Caja Aseguradora de Riesgos del Trabajo ART S.A. (a) -
Subtotal partes relacionadas 41 26
Total 3

e) Operaciones con Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 y partes relacionadas
31 de diciembre de

. 2007 2006 2005
5\ X Ganancia (pérdida}

Servicios prestados Ventas netas

'-‘F@sona] lnterconexién y alquiler de lineas 480 348 250
W dkcom Argentina USA Alguiler de lineas 28 27 16
cleo Interconexién y alquiler de lineas 1 _ ~
licom (c) Serv. facturacidn y cobranzas 1 5 5
T Subtotal Sociedades Art. 33 — Ley N° 12.550 510 380 271
Felecom Italia Sparkle S.p.A. (b) Cerresponsales de entrada 6 6 3
Latin American Nautilus Argentina S.A. (b) Corresponsales de entrada 2 1 1
Latin American Nautilus USA Inec. (b) Corresponsales de entrada _ _ 1
Entel S.A. (Bolivia) (b) Corresponsales de entrada 2 2 1
Standard Bank (a) (d) Usa de telefonia fijas datos 5 _ -
Subtotal partes relacionadas 15 9 6
Entel Chile S.A. Corresponsales de entrada _ 3
Golden Lines Corresponsales de entrada _ _ 1
Subtotal sociedades que fueron partes relacionadas () - - 4
Total ventas netas 525 389 281

Otros egresos, ngtos
Personal Alquileres y prestacién de serv. 2 14 3
Publicom (c) ' Alquileres y prestacién de serv. 1 2 2
Subtotal Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 3 16 5
Total otros egresos, netos 3 16 5
Total servicios prestados 528 405 286
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31 de diciembre de

R KOZAK

VIARCE

2007 2006 2005
] Ganangcia (pérdida}
+ Servicios recibidos Costos operativos
Personal Use de telefonia celular (13) (11) (9)
Telecorn Argen tina USA Alquiler de lineas (21) (14) 2
Publicom (c) Honorarios por servicios - (2) (8)
Subtotal Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 (34) (27) (19)
Telecom Italia SpA (b) Honorarios por servicios (]6) (13) (10)
Telecom Italia Sparkle S.p.A. (b) Corresponsales de salida y datos (16) {19) 9)
Entel S.A. (Bolivia) (b) Corresponsales de salida (5) (4) (3)
Etec S.A. (b) Corresponsales de salida (4) (4) (4)
Ttaltel Argentina S.A. (b) Mantenimiento, mat. e insumos (3) (4) (1
Latin American Nautilus USA Inc. (b) Corresponsales de salida - (1) (n
Lavin American Nautilus S.A. (b} Alquiler de lineas _ - (1)
La Caja Aseguradora de Riesgos del Trabajo ART S.A. (a} Sueldos y contribucionss sociales {6) 5 (3
Caja de Seguros S.A. (a) Seguros (2) (2) (1)
Caja de Ahorro y Seguro S.A. (a) Seguros (1) (2) -
Haras El Capricho 5.A. (a) Publicidad (1) ! 3
Subtotal partes relacionadas (54) (54) (33)
Tel 3 S.A. Alquiler de lineas y circuitos R ~ (8)
Entel Chile S.A. Corresponsales de salida R _ 3)
Golden Lines Corresponsales de salida - - (1)
Subtotal sociedades que fueron partes relacionadas (¢) - - (12)
Total servicios recibidos (88) (81) (64)
Resultados financieros ¥ por tenencia
Personal Intereses por ¢réditos por ventas 2 - 4
Personal Otros resultados financieros - - 16
Publicom Intereses por créditos por ventas - (1) -
Subtotal Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 2 (1) 20
Standard Bank (a} (d) Intereses por colocaciones 1 - -
- 8{ Subtotal partes relacionadas 1 - -
& Total resultados financieros y por tenencia 3 ()] 20
S¢ Compra de bienes Activos fijos
Sociedades que son partes relacionadas al 31.12.07
Telecom Ttalia Sparkle S.p.A. (b} 26 47 18
Italtel Argentina $.A. (b) 62 44 14
Latin American Nautilus Argentina S.A. (b) 1 3 1
Italce] S.p.A. {b) - - 1
Latin American Nautilus USA Inc. (b} - 1 -
Subtotal 89 95 kL)
Sociedades que fueron partes relacionadas (e)
Tel 3S.A. - - 3
Pirelli Encrgia Cables y Sistemas de Argentina S.A. - - 6
Subtotal - - g
Total compra de bienes 89 95 43
¢ Venta de bicnes
Personal 11 - -
Total venta de bienes 11 - -

(2}  Sociedades relacionadas a través de W de Argentina - Inversiones S.L.

(b) Sociedades relacionadas a través del Grupo Telecom lLtalia.

(c) Endiciembre’07, corresponde a las operaciones realizadas hasta el 11 de abril de 2007 (Nota 10).

{d) Estasociedad es parte relacionada a partir de abril’'07.

(¢)  Fueron partes relacionadas a través del Grupo Telecom Italia.

Estas operaciones fueron realizadas por la Sociedad en iguales condiciones que si hubieran sido
realizadas con un tercero independiente. Cuando estas operaciones superaron el 1% del patrimonio neto

de la Sociedad fueron aprobadas por el Directorio, previo dictamen del Comité de Auditoria, de acuerdo
con lo dispuesto por el Decreto N° 677/01.
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NOTA 6 - PRESTAMOS
a) Composicion de los préstamos de la Sociedad
La composicién de los préstamos es la siguiente:

31 de diciembre de

Corriente 2007 2006
¢ Capital
Obligaciones Negociables 1.328 970
+ Intereses devengados ‘ 29 40
+ Instrumentos financieros derivados 3 5
1.360 1.015
No corriente
+  Capital
Obligacicnes Negociables 1029 2.025
¢ Valor actual neto (62) (146)
967 1.879
Total préstamos . 2.327 2.894

b) Deuda financiera de Telecom Argentina

El 31 de agosto de 2005, Ja Sociedad finalizé exitosamente el procese de reestructuracién de su deuda
financiera con el cumplimiento de los compromisos asumidos en e| APE. Para ello la Sociedad emitié
Obligaciones Negociables y también realizé pagos en efectivo obligatorios y voluntarios los que fueron
aplicados a la contraprestacién prevista en el APE asi como a la cancelacién 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. Desde octubre de 2005 hasta octubre de 2007 inclusive, la Sociedad
ha realizado pagos de capital, obligatorios y/o voluntarios (incluyendo el producido neto por la venta de
¥u controlada Publicom — Nota 10), que fueron aplicados a la cancelacién total de las cuotas de
mortizacion de capital cuyos vencimientos estaban estipulados hasta abril de 2010 y a la cancelacién del
5‘?@6% de la cuota de amortizacién de capital cuyo vencimiento estaba estipulado en octubre de 2010.
. esta manera, desde la emisién de las Obligaciones Negociables a la fecha, se han amortizado el
@,68% de las Obligaciones Negociables Serie A y el 83,02% de las Obligaciones Negociables Serie B.

Se acuerdo a los términos del APE, la contraprestacién pagadera a los acreedores que no consintieron el
ZAPE v los pagos en efectivo en virtud de la Opcién A (incluyendo intereses y cancelaciones de capital),
que estaba a disposicidén de los mismos, en el dltimo tnmestre del ejercicio 2006 les fue transferida a sus
cuentas en los sistemas de depésito colectivo, de acuerdo a lo resuelto por los tribunales de Nueva York
(secc16n 304 de la U.S. Bankruptcy Law).

s Condiciones de fas nuevas Obligaciones Negociables

Las Obligaciones Negociables Serie “A” fueron emiudas a tasa incremental (“step-up”) con
vencimiento en 2014 y las Obligaciones Negociables Serie “B” a tasa incremental (“step-up”) con
vencimiento en 2011. La Sociedad emitié dos series de Obligaciones Negociables con cotizacién (Serie
A-1y Serie B-1) y dos series de Obligaciones Negociables sin cotizacidn (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.

Las tasas de interés de las Obligaciones Negociables Serie A son: (1) desde la fecha de emision hasta el
14 de octubre de 2008 (inclusive), 5,53% para las Obligaciones Negociables denominadas en délares
estadounidenses, 4,83% para las Obligaciones Negociables denominadas en euros, 1,93% para las
Obligaciones Negociables denominadas en yenes v 3,23% para las Obligaciones Negociables
denominadas en pesos; v (2) desde el 15 de octubre de 2008 hasta el 15 de octubre de 2014, 8% para las
Obligaciones Negociables denominadas en doélares estadounidenses, 6,89% para las Obligaciones
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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 14
de octubre de 2005 (inclusive), 9%; (2) desde el 15 de ocrubre de 2005 hasta el 14 de octubre de 2008
(inclusive), 10% y (3) desde el 15 de octubre de 2008 hasta el 15 de octubre de 2011, 11%.

En caso de mora se devengaran intereses sobre capital e intereses vencidos, a una tasa del 2% anual mis
la tasa correspondiente segtn los parrafos anteriores.

o Calfificacion crediticia de las nuevas Obligaciones Negociables

Al emitirse, las Obligaciones Negociables habian sido calificadas por Standard & Poor’s International
Ratings LLC y Firch Ratings con las calificaciones internacionales y nacionales de B- y BBB-,
respectivamente. A la fecha de emisién de los presentes estados contables, la calificacién internacional y
nacional de Standard & Poor’s International Ratings LLC es B+ v A+, respectivamente; la calificacion
internacional y nacional de Fitch Ratings es B+ y AA-, respectivamente,

La calificacién internacional B implica que se est4 cumpliendo con las obligaciones financieras pero que
condiciones econémicas adversas o un cambio en las circunstancias podrian debilitar Ja capacidad del
emisor de hacer frente a sus compromisos financieros. La calificacién nacional AA implica una muy
solida calidad crediticia respecto de otros emisores del pafs. El riesgo crediticio inherente a estas
obligaciones financieras difiere levemente de los emisores mejor calificados dentro del pais. La
calificacién nacional A implica que la capacidad del emisor de hacer frente a los compromisos
financieros de la obligacion analizada en relacién con otros emisores argentinos es fuerte pero que es
algo mids susceptible a los efectos adversos de cambios en las circunstancias y condiciones econdmicas
que aquellas con la més alta calificacién. Los modificadores “+” o “-” son agregados para demostrar un
status relativo dentro de una categoria de calificacién.

o Compromisos incluidos en fas nuevas Obligaciones Negociables
Los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables incluyen ciertos compromisos estindar
\ Para estas operaciones, entre los que cabe mencionar la cancelacién anticipada con excedente de efectivo
S por la cual, verificada la existencia de un “excedente de efectivo” segiin los términos contractuales, salvo
dlertas excepciones, la Sociedad deberd aplicar semestralmente fondos generados en exceso a cancelar los
réximos vencimientos de las Obligaciones Negociables en su orden directo.
Q&I excedente de efectivo se mide semestraimente con los estados contables al 30 de junio y al 31 de
& Qiciembre de cada afio, debiendo ser aplicado como miximo en la fecha de vencimiento de
g amortizaciones inmediatamente posterior a cada periodo de medicién. La medicién se realiza en una
= base consolidada sin incluir a Personal y Nicleo. En consecuencia, con los excedentes de efectivo
determinados en los periodos de medicién al 31 de diciembre de 2006 y al 30 de junio de 2007, la
Sociedad cancelé los equivalentes a $249 millones y $455 millones en los pagos efectuados el 16 de abnil
de 2007 y el 16 de octubre de 2007, respectivamente. Para el periodo de medicién que corresponde al 31
de diciembre de 2007, la Sociedad ha determinado un excedente de efectivo de $427 millones
(equivalentes a U$S 136 millones).
Si durante cualquier periodo de medicién la Sociedad efectia algin pago de distribucidn (segin lo
definido en el Contrato de Fideicomisc que incluye, entre otros, el pago de dividendos), el monto total
de excedente de efectivo a destinar a la compra de Obligaciones Negociables deberi ser, como minimo,
2,5 veces el monto de dichos pagos. ,
Las Obligaciones Negociables de Telecom pueden ser rescatadas a su eleccion, en todo o en parte, sin el
pago de prima o penalidad alguna, en cualquier momento a un valor 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 y los montos adicionales correspondientes, s1
los hubiera, a la fecha establecida para el rescate. Asimismo, las Obligaciones Negociables también
podran cancelarse en forma anticipada en el orden directo de vencimiento a opcién de Telecom.
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* Supuestos de incumplimiento incluidos en las nuevas Obligaciones Negociables

El Contrato de Fideicomiso incluye 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 cuando se
tornen exigibles y pagaderos y que subsista durante los plazos previstos en el Contrato de
Fideicomiso;

v falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda financiera contraida por Telecom o sus
subsidiarias restringidas que iguale o exceda en su total 2 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 y, transcurrido el plazo previsto, no haya sido
cumplida, revocada o suspendida;

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 APFE; o

" 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,
acuvos o situacién patrimonial, econémico-financiero o de otro tipo de Telecom o sus subsidiarias
restringidas tomadas en conjunto;

v cualquier omisién de parte de la Sociedad de observar y cumplir los compromisos asumidos bajo las
nuevas Obligaciones Negociables, si subsistiera por un plazo mayor al permitido bajo los términos
del Contrato de Fideicomiso.

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.

SSegtin los términos de las Obligaciones Negociables, si ocurriere y subsistiere un supuesto de
incumplimiento, ante la solicitud de los tenedores de no menos del 25% del monto de capital pendiente
pago, el fiduciario deberd declarar exigible y pagadero el total del capital desembolsado e intereses
devengados que se encuentren pendientes a la fecha del supuesto de incumplimiento (“derecho de
aceleracidén”). Fl ejercicio de este derecho de aceleracién es generalmente opcional por parte de los
tenedores, y se encuentra sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones.

MARCELO FJKOZAK
APODEMA

El Contrato de Fideicomiso prevé que ante un supuesto de “devaluacién importante” (una devaluacién
real del peso del 25% o mds por un periodo de 6 meses consecutivos considerados desde el 1° de enero
de 2004), Telecom podrd reprogramar pagos de amortizacién de capital de las Series de Obligaciones
Negociables bajo determinadas condiciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso. Dicha
reprogramacion podri realizarse hasta dos veces, pero no podrin reprogramarse dos pagos
consecutivos. L.a facultad de reprogramacién mencionada tiene determinadas restricciones o limitaciones
antes clertos supuestos de Pagos de Distribucién, segiin se establece en el Contrato de Fideicomiso.

o Valuacion de fas nuevas Obligaciones 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 para refinanciacién de pasivos (Nota 2.0). 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). Para la determinacién de la tasa de descuento a
esa fecha la Direccidén de la Sociedad se basé en un estudio realizado por profesionales externos
especializados en finanzas. Por lo tanto, la Sociedad ha descontado el flujo de fondos probable de la
nueva deuda al cierre de cada periodo de medicién empleando la tasa al 31 de agosto de 2005 del (i)
10,5% anual para sus obligaciones en ddlares estadounidenses, (ii) 9,2% anual para las deudas
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nominadas en euros y (i) 7,3% anual para las deudas contraidas en yenes (todas libres de impuestos
para los tenedores de deuda, en caso de corresponder).

»  Sintesis de las nuevas Obligaciones Negociables

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

Valor Valor registrade al 31.12.67 (en millones de$) | Valor de
nominal Capital Tasa Vto. Ints. Total Efecto mercado
Serie | Clase | emitido (en | residual al contractual ultima Capital | deven- valor valor | Total al
millones) 311207 (“Step-up™) cuota de gados | nominal | actual + 311207
*) capital neto
Con cotizacién ]
A-1 1 UsS 98 U$5 56 5,53% - 8% 10.2014 176 2 178 [6) 170 169
A-l 2 FEuro 493 Euro 283 4,83% - 6,89% 10.2014 1.308 13 1.321 {41) 1.280 1.229
B-1 1 U$S 933 U$S 158 10% - 11% 10.2011 499 11 510 - 510 512
Total con cotizacién 1.983 26 2.009 (4%} 1.940 1.910
Sin cotizacién
A-2 1 Us$s 7 UsS 4 5,53% - 8% 10.2014 14 - 14 - 14 13
A-2 2 Euro 41 Euro 23 4,83% - 6,89% 10.2014 109 1 110 (4) 106 102
A-2 3 Yen 12328 | Yen 7.067 1,93% - 3,69% 10.2014 197 1 198 (€)) 189 188
A-2 4 $26 %) $19 3,23% - 3,42% 10.2014 19 - 19 - 12 19
B-2 1 U$S 66 Us$s 11 10% - 11% 10.2011 35 1 36 - 36 36
Total sin cotizacién 374 3 377 (13) 364 [ (***) 358
Total 2357 29 2.386 (62)| 2324 2.268

(*) Las tasas corresponden a los rramos pendientes de amortizacién al 31 de diciembre de 2007,
(**) El capital pendiente de pago incluye la actualizacién segiin 12 variacién del CER.
{***) Corresponde a la essimacién hecha por la Seciedad a partir de los precios de las Obligaciones Negociables con cotizacién.

o Eventuales reclamos de los acreedores no participantes

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 declaré cumplido el APE
mediante resolucién del 14 de diciembre de 2005 que, debidamente notificada, no fue apelada.

X Atento a que los acreedores no participantes podian iniciar una accién judicial en el exterior a fin de
g procurar el cobro de su acreencia original, ¢l 13 de septiembre de 2005, el Directorio de Telecom 1nicié
Suna accién judicial ante los tribunales de Nueva York, fundada en la Seccién 304 de la U.S. Bankruptey
ELaw a fin de procurar el reconocimiento y e;ecumon en los Estados Unidos de América del proceso
judicial del APF, 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 jurisdiceién.

La parte contraria de este proceso es US Bank N.A (First Trust of New York), fiduciario de las
Obligaciones Negociables reestructuradas en virtud del 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 América. Sin embargo, The Argo Fund 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. El 24 de febrero de 2006, el juez de quicbras dicté
sentencia favorable a Telecom en tanto dispuso, entre otros, (i} otorgar plena vigencia y efectividad al
APE de Telecom y su hemologacién judicial, en los Estados Unidos de América con el mismo alcance
que el que se otorgé en la Republica Argentina, (i1) que el APE de Telecom y su homologacién judicial
son vinculantes para el fiduciario del contrato de fideicomiso relativo a las Obligaciones Negociables
reestructuradas en virtud del APE y para los acreedores no participantes; y (u1) que todas las
Obligaciones Negociables reestructuradas han quedado extinguidas por imperio de la ley argentina y
deben ser canceladas.

La sentencia de primera instancia fue apelada tnicamente por The Argo Fund. El 17 de noviembre de
2006 la jueza de distrito asignada al caso resolvid denegar la apelacién y confirmar dicha sentencia. Esta
sentencia de segunda instancia también fue apelada por The Argo Fund, por lo que dicha apelacién sera
resuelta por la Camara de Apelaciones. Consecuentemente, la contraprestacién a los acreedores que no
consintieron el APE y los pagos en efectivo en virtud de la Opcién A (incluyendo intereses y
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cancelaciones de capital) que estaban a disposicién de los mismos, en el dltimo trimestre del ejercicio
2006 les fueron transferidos a sus cuentas en los sistemas de depésito colectivo.

Si la sentencia de la Cémara de Apelaciones fuera desfavorable a los intereses de Telecom, cualquier
reclamo judicial (juicio ¢jecutivo, ordinario o pedido de quiebra) que el acreedor que apelara pudiera
iniciar contra Telecom en la Argentina sera rechazade por aplicacién de los articulos 56 y 76 de la Ley
de Concursos, que dispone que el acuerdo homologado es aplicable a todos los acreedores
quirografarios de titulo o causa anterior a la presentacién del pedido de homologacién.

o Instrumentos finapcieros derivados

Tal como se indica en Nota 2.p, 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 cubnr el riesgo de fluctuacién del tipo de cambio de sus nuevas Obligaciones
Negociables emitidas ¢l 31 de agosto de 2005 nominadas en euros y yenes. Estos contratos prevén,
ademds de las cuestiones tipicas de un contrato de swap, una cliusula adicional de caducidad anticipada,
sin que ello genere obligacidn de pagos a ninguna de las partes, en ¢l caso de: (i) falta de pago de deudas
financieras por parte de la Sociedad, (ii) aceleracién de sus deudas financieras, (iii) 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 descripcion de los instrumentos financieros vigentes.al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Caracteristicas del contrato Swap de euros Swap de yenes
- Fecha 23.08.05 30.09.05
- Tipo de cambio del swap de capital 1,2214 U$S/Euro 113,3 Yen/U$S
- Capital residual a recibir € 296 millones ¥ 6.830 millones
N Capiral residual a entregar USS 361 millones %S 60 millones
- Tasa de interés a recibir en euros/yenes (¥} 4,83% anual 1,93% anual
B Taca de interés a pagar en U$S 6,90% anual 6,02% anual
Hotal de capital e intereses pendientes de recibir € 309 millones ¥6.953 millones
“Fotal de capital ¢ intereses pendientes de pagar U$S 384 millones U$S 64 millones
tValor estimado de mercado del swap al 31/12/07 - (activo) pasivo | (US$S 66,9 millones) U$S 0,5 millén ]

L™ Coincide con tasas contractuales de las nuevas Obligaciones Negociables nominadas en esa moneda durante la vigencia del contraco.

(&)
®NOTA 7 - CAPITAL SOCIAL

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

Al 31 de diciembre de 2007, el 51% del capital social se encuentra representado por acciones ordinarias
Clase “A”, el 44,79% del capital social por acciones ordinarias Clase “B” y ¢l 4,21% del capital social
por acciones ordinarias Clase “C”, todas escriturales, de un peso de valor nominal cada una y con
derecho a un voto por accidn (con relacién a las acciones Clase “C” ver “Programa de Propiedad
Parucipada”).

Las acciones representativas del capital social cuentan con autorizacion de oferta publica otorgada por la
CNV y la SEC y autorizacién para cotizar en la BCBA y la NYSE. Sélo estdn habilitadas a la
negociacién efectiva las acciones Clase “B” por cuanto las acciones Clase “A”, de propiedad de Nortel,
estin sujetas a restricciones regulatorias y las acciones Clase “C” integran el Fondo de Garanta y
Recompra del PPP. Al 31 de diciembre de 2007, 404.078.504 acciones Clase “B” (equivalentes al 41,05%
del capital social)} cotizan en estos mercados.

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

¢ 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 ¢l Gobierno
Nacional transfirié a los adherentes al PPP (empleados de ENTel transferidos a Ia Sociedad, Startel y
Telintar y empleados transferidos a la Sociedad por la Compafia Argentina de Teléfonos). Por Decreto
N° 1.623/99 se aurorizd la disponibilidad anticipada de las acciones del PPP, pero se excluyé de dicha
disponibilidad a las acciones en poder del Fondo de Garantia y Recompra del PPP, afectadas por una
medida judicial de no innovar. En marzo de 2000, las Asambleas de accionistas de Telecom aprobaron la
conversién de hasta 52.505.360 acciones Clase “C” (que eran las que no integraban ¢l Fondo de Garantia
y Recompra), las cuales fueron convertidas, en varias etapas, en acciones Clase “B”.

A pedido del Comité Ejecutivo del PPP, la Asamblea de accionistas de Telecom celebrada el 27 de absril
de 2006, considerd y aprobé la delegacién de facultades en el Directorio para la conversién de hasta
41.339.464 acciones ordinarias de la Clase “C” en igual cantidad de acciones ordinarias de la Clase “B”,
conversién que se llevard a cabo en varios tramos (durante los meses de julio, octubre y diciembre de
2006 fueron convertidas 4.496.971 acciones Clase “C” a Clase “B”), en base a la determinacién que en
cada caso efectiie el Banco de la Ciudad de Buenos Aires (Agente Fiduciario del PPP), de la cantidad de
Acciones Clase “C” que estén en condiciones legales de ser convertidas. La delegacién de facultades en
el Directorio para disponer la conversién no incluyé las 4.593.274 acciones Clase “C” del Fondo de
Garantia y Recompra que contindan afectadas por una medida cautelar dictada en los autos "Garcias de
Viechi, Amerinda y otros ¢/ Sindicacién de Accionistas Clase “C” del Programa de Propiedad
Participada”, con respecto a las cuales las Asambleas consideraron que existen impedimentos legales
para aprobar esa delegacién de facultades.

El 7 de septiembre de 2007 fueron designadas nuevas autoridades del Comité Ejecutivo del PPP, las

{. cuales presentaron a la Sociedad una nota informando que el Comité Ejecutivo ha suscripte un

cuerdo de Gestién para la Liquidacién del Fondo de Garantia y Recompra del PPP” con Comafi
Bursatil S.A. Sociedad de Bolsa, Mandatos PPP S.A. y el estudio Nicholson y Cano Abogados, a cuyos
efectos dicho Comité Ejecutivo se encuentra convocando a los participantes del PPP para la firma de
mandatos individuales a favor de Mandatos PPP S.A.

A la fecha de emisién de los presentes estados contables, la totalidad de las acciones Clase “C” (todas las
cuales contintian integrando el Fondo de Garantia y Recompra del PPP) estin bloqueadas por medidas
cautelares.

NOTA 8 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS
Tal como se indica en la Nota 2.m, la Sociedad contabiliza el impuesto a las ganancias por el método de
lo diferido de acuerdo con lo previsto en la RT 17.

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

2007 2006 2605
ganancia (pérdida)
Impuesio determinado - - (*) (25)
Impuesto diferido (159) (48) (613)
. Subtotal (159) . (48) (638)
Desafectacién de la previsién para activos impositivos diferidos (Anexo E) 100 81 419
Total impuesto a las ganancias por operaciones que continiian (59) 33 {219)
Impuesto a las ganancias por operaciones en descontinuacion (Nota 1) (63} - -
Total impuesto a las ganancias (122) 33 (219)
(*) Incluye (24} por determinaciones de oficio del fisco correspondientes a periodos anteriores al 2005.
-
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Se detalla a continuacién la composicién del impuesto diferido:
31 de diciembre de

2067 2006
Quebrantos impositivos : 129 55
Previsién para deudores incobrables 40 38
Previsién para juicios y otras contingencias 109 35
Otros activos impositivos diferidos . 95 78
Total activos impositivos diferidos 373 757
Activos fijos . (70) (104)
Ajuste por inflacién de los activos fijos (491 (619)
Total pasives impositivos diferidos (561) (723)
Total activos (pasives) impositivos diferidos, netos (188) 34
Previsién para activos impositivos diferidos (Anexo E) (95) (195)
Total pasivo impositivo diferido neto (283) (161)

A continuacién se detalla la conciliacién entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados por
operaciones que contindan y el que resultaria de aplicar al resultado contable antes de impuestos 1a tasa

impositiva correspondiente:
31 de diciembre de

2007 2006 2005
(pérdida) ganancia

Resultado contable antes de impuestos de operaciones que contindan 843 202 1.549
Diferencias permanentes — Resultado de inversiones permanentes (363) (63) 170
Diferencias permanentes — Otras (26) (2) 32
Subtotal 454 137 1.751
Tasa impositiva vigente : 35% 35% 35%
Impuesto a las ganancias a la tasa impositiva vigente (159} (48) (613)
'zf Impuesto por determinaciones de oficio del fisco - - (25)
N Desafectacion de la prevision para activos impositivos diferidos (Anexo E) 100 81 419
mpuesto a las ganancias del estado de resultados por operaciones que continiian (59) 33 {219)

e
z
=

valor recuperable de los créditos impositivos diferidos depende de la existencia de futuras utilidades
g?gravadas por el impuesto a las ganancias, suficientes para su uulizacién antes del periodo de su
“prescripcidn legal. Al respecto, la Direccién de la Sociedad ha decidido constituir una previsién por $95
millones correspondiente a la porcién del quebranto impositivo de la Sociedad generado al 31 de
diciembre de 2002 que se estima no sera recuperable al 31 de diciembre de 2007.
El remanente de los créditos por quebrantos impositivos existentes al 31 de diciembre de 2007 puede ser
utilizado hasta el afio 2009 y la Direccién de la Sociedad estima recuperard con la generacion de futuras
utilidades gravadas.

NOTA 9 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

a) Compromisos de compra

Al 31 de diciembre de 2007 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y
extranjeros para el suministro de equipos de conmutacién y la ejecucidén de obras de plantel externo,
infraestructura de red y otros bienes y servicios por un monto de $493 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 aports 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.
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c) Cnntingencias-

La Sociedad es parte en diversas contingencias civiles, fiscales, comerciales, laborales y regulatorias
originadas en el desarrollo normal de sus actividades. A fin de determinar el adecuado nivel de
previsiones por estas contingencias, la Direccién de Ja Sociedad, basada en la opinién de sus asesores
legales, evalia la probabilidad de ocurrencia de sentencias desfavorables y el rango de las probables
pérdidas derivadas de estas cuestiones. La estimacién del monto de las previsiones requeridas para estas
contingencias, en caso de existir, se logra luego de un cuidadoso anilisis de cada cuestién en particular.
La determinacién por parte de la Direccién de la Sociedad de las previsiones requeridas puede cambiar
en el futuro entre otros motivos por nuevos acontecimientos que se produzcan en cada reclamo o
cambios en la junisprudencia. Por ello, la Sociedad ha constituido previsiones por $311 millones al 31 de
diciembre de 2007 ($76 millones deducidas del activo y $235 millones incluidas en el pasivo) para cubrir
los eventuales costos originados por estas contingencias y ha sufrido embargos relacionados con causas
tramitadas en sede judicial por $14 millones. :

En los dliimos ejercicios la Sociedad se ha visto afectada como consecuencia de la modificacién del
criterio jurisprudencial en relacidén a distintas cuestiones, entre ellas, las de naturaleza fiscal. Asi, cabe

“mencionar el reclamo iniciade por la AFIP en diciembre de 2003 en concepto de Impuesto a las

N

MARCELO F

IEF!

AP

Ganancias por el periodo fiscal 1997 originado en la impugnacién de la deduccién de ciertos créditos
por deudores incobrables realizada por la Sociedad.

En agosto de 2005, el Tribunal Fiscal de la Nacién dictd sentencia confirmando parcialmente la
resolucién del fisco. La sentencia ha sido apelada por la Sociedad. En el ejercicio 2006, la Sociedad ha
ingresado $10,8 millones en concepto de capital y $8,3 millones por intereses resarcitorios (montos
provisionados en el ejercicio 2005 con contrapartida en resultados). En caso que finalmente la Sociedad
obtenga una sentencia definitiva favorable, dichos pagos se convertirin en un crédito a favor de la
Sociedad que seria cancelado por el fisco mediante la entrega de titulos piblicos emitidos por el

x Gobierno Nacional. A la fecha, no estin dadas las condiciones que requieren las normas contables

vigentes para registrar el crédito por tal concepto.

a AFIP también ha extendido su reclamo por el mismo concepto a los periodos fiscales 1998, 1999 y

0. Todos los reclamos han sido apelados ante el Tribunal Fiscal de la Nacién. La Direccién de la
Sociedad, con el apoyo de sus asesores legales, considera que sus fundamentos le permitirdn obtener los
correspondientes fallos favorables en las pertinentes instancias de apelacién.

Ademds, la Sociedad enfrenta otros procesos legales, fiscales y regulatorios considerados normales en el
desarrollo de sus actividades que la Direccién de la Sociedad y sus asesores legales estiman no generarin
un impacto adverso significativo sobre el resultado de sus operaciones o sobre su situacién patrimonial.
Por lo tanto, la Seciedad no ha constituide previsién alguna por la resolucién de estas contingencias, A
continuacién se brinda un resumen de los principales procesos en los que no se ha constituido previsién
alguna: o

Procesos laborales

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 obligacion 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 2007 el
monto de las demandas pendientes por los juicios de referencia asciende a $11 millones.

Procesos impositivos

v 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 depreciacién de su red de fibra Sprica.
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En abril de 2005, el Tribunal Fiscal de la Nacién dictdé sentencia confirmando la resolucién de
determinacién de oficio del fisco en cuanto al impuesto y sus intereses y la revocé en cuanto a la
imposicién de multa. La Sociedad ingresé $12,5 millones en concepto de capital y $24,8 millones por
intereses resarcitorios vinculados a este reclamo y registré en el ejercicio 2005 una pérdida de $12,5
millones 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 octubre de 2007, la Cdmara Nacional de
Apelaciones confirmé el criterio del Tribunal Fiscal en cuanto al impuesto y sus intereses y confirmé
la aplicacién de la multa por $6,6 millones. Contra dicha sentencia se ha interpuesto recurso
extraordinario por ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacién.

En caso de prosperar los recursos judiciales pertinentes, los pagos por $37,3 millones de valor
nominal se convertirin en un crédito a favor de la Sociedad que serfa cancelado por el fisco mediante
la entrega de titulos publicos emitidos por el Gobierno Nacional. A la fecha, no estin dadas las
condiciones que requieren las normas contables vigentes para registrar el crédito por tal concepto.
En caso de no prosperar los recursos pertinentes, la Sociedad podria afrontar costos adicionales por
aproximadamente $15 millones (incluyendo la muita de $6,6 millones).

Adicionalmente, en diciembre de 2001, la AFIP inicié un reclamo similar referido al plazo de
amortizacién de la red de fibra Sptica en cables submarinos de Telintar. En abril de 1999 Telintar se
disolvié y se fusioné 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 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 revocé en cuanto a la pretensién de cobro de intereses resarcitorios
y multa. Dado que el pago efectuado no reunfa todas las condiciones exigidas por las normas
contables vigentes para considerarlo como un crédito contra el fisco, la Sociedad registré en el
ejercicio 2005, $0,5 millones en la linea Impuesto a las ganancias del Estado de resultados. La

. Sociedad ha apelado el fallo del Tribunal Fiscal de la Nacion.

G 3\La Direccién de la Sociedad con el apoyo de sus asesores legales considera que existen sélidos
&% argumentos juridicos que de ser contemplados por los tribunales intervinientes le permitiran revertir
% los fallos adversos en las distintas instancias de apelacién y, por lo tanto, la resolucidn de estas
cuestiones no generara un impacto negativo adicional que afecte significativamente la situacién
econdémico — financiera de la Sociedad.

Otros procesos

v “Consumidores Libres Cooperativa Limitada de Provision de Servicios Comunitarios”, interpuso
una demanda contra la Sociedad, Telefénica, Telintar y el Estado Nacional. La accién promovida
por ante el Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal N 7, tiene por objeto la
declaracién de nulidad, ilegitimidad e inconstitucionalidad del Acuerdo General de Transferencia y
de todas las normas subsiguientes que establecieron el sistema tarifario, a fin de que se reduzcan las
tarifas reguladas para los servicios de telefonia fija nacional e internacional, pretendiendo limitarlas
de modo de procurar una tasa de retorno que no supere el 16% anual sobre los activos fijos
determinada conforme al punto 12.3.2 del Pliego. Asimismo se persigue la 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
América 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 rtarifas 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

Véase nuestrd informe de fecha POR COMISION FISCALIZADOHRA
7 de mapzo
' PRICE wm SE & COSR.L
{Sacio)
CPCECABATIFI7 Dr. Jorge Luds Pérez Alad
Sindico

122



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

Reforma del Régimen Cambiario ha adoptado una decisién aniloga en cuanto prohibe aplicar
clausulas de ajuste en délares u otras monedas extranjeras a los contratos celebrados con la
Administracién Publica, entre ellos los de obras y servicios piblicos. El proceso se encuentra
actualmente abierto a prueba si bien el 22 de junio de 2007 se decreté su caducidad, la cual ha sido
apelada por la actora.

v" La misma cooperativa, tras la concesién de-la prérroga de la licencia en exclusividad para la
prestacidn del servicio piblico 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 finalizacién del régimen de exclusividad previsto en el Decreto N°® 62/90.
Asimismo requirié se ordene el otorgamiento de nuevas licencias, se decrete la nulidad e
inconstitucionalidad del Decreto N° 264/98 y se condenc a las licenciatarias a resarcir
proporcionalmente a los usuarios telefdnicos por los dafios y perjuicios ocasionados como
consecuencia de la extension de hecho del periodo de exclusividad. El juicio se encuentra en etapa
probatoria.

v “Umién de Usuarios y Consumidores”, interpuso una accién de amparo por ante el Juzgado
Nacional de Primera Instancia Contenciose Administrativo Federal N° 8, tendiente a obtener la
declaracién de inconstitucionalidad y nulidad de las Resoluciones SC N° 9.400 y 10.880/99 por las
que la autoridad administrativa habfa medificado 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
conceptos adicionales se habian incluido en el abono del servicio de telefonia fija. Ello, dado la
imposibilidad de cumplir con la forma de reintegro dispuesta por la precitada resolucién. La SC
mediante las resoluciones cuya nulidad se solicita, sustituyé la aludida obligacidn por otra que fue
oportuna y debidamente cumplimentada por ambas licenciatarias. El expediente se abrié a prueba.

\

Existen distintas acciones judiciales iniciadas por ex—empleados de la Sociedad contra el Estado
Nacional y Telecom solicitando se declare la inconstitucionalidad del Decreto N° 395/92 que,
expresamente, exime a la Sociedad de emitir los bonos de participacién en las ganancias
mencionados en la Ley N° 23.696 y, en consecuencia, reclaman la indemnizacién de los dafios y
- @ perjuicios que alegan haber sufrido por no haberse realizado la emisién de dichos titulos.
& Todas las sentencias de primera instancia dictadas han rechazado las demandas, pronunciindose por
3 la constitucionalidad del Decreto N® 395/92. Sin embargo, los recientes fallos de dos Cdmaras siguen
criterios contradictorios: mientras una de las Salas ha confirmado las sentencias de primera instancia,
la otra ha acogido la demanda declarando la inconstitucionalidad del mencionado Decreto.
La Sociedad, a fin de sostener sus derechos, ha interpuesto recursos contra los fallos que le son
adversos. Si bien no puede asegurarse el resultado final de esta cuestion, la Direccién de la Sociedad
considera que existen sélidos argumentos juridicos para que la Corte Suprema de Justicia rechace las

demandas mencionadas.

NOTA 10 - VENTA DE LA PARTICIPACION ACCIONARIA EN PUBLICOM -
OPERACIONES EN DESCONTINUACION

a) Descripcidn de fa operacion

El 29 de marzo de 2007, el Directorio de la Sociedad aprobé la venta de su participacién accionaria en
Publicom (representativa del 99,99% del capital y de los votos de la controlada) a Yell Publicidad S.A.
{entidad constituida en Espafia e integrante del Grupo Yell) a un precio base de U$S 60,8 millones.

De acuerdo al contrato de compraventa de acciones suscripto, la transferencia de las acciones se
perfecciond el 12 de abril de 2007 (“Fecha de Cierre”} y Telecom cobrd rtotalmente el precio
mencionado.
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El contrato establecia una férmula de ajuste del precio (el “Ajuste del Precio”) a determinarse dentro de
los 45 dias de la Fecha de Cierre. El Ajuste del Precio redujo el precio de venta en U$S 0,5 millones, con
lo cual el precio final de transferencia fue U$S 60,3 millones (equivalentes a aproximadamente $182
millones).

Ademis, el contrato contempla una serie de declaraciones y garantias estindares para este tipo de
operaciones, hechas por Telecom al comprador respecto de Publicom y de si misma y otras hechas por
el comprador a la Sociedad respecto de si mismo. Se establecen también obligaciones y compromisos
reciprocos entre Telecom y el comprador.

Se ha reglado que Telecom indemnizard y mantendr4 indemne al comprador por:

(1) cualquier reclamo dirigido al comprador por terceros en el cual se cuestione con éxito la propiedad,
uitularidad de los derechos inherentes y/c libre disponibilidad de las acciones;

(11) los dafos o perjuicios patrimoniales sufridos que provengan de la incorreccién o inexactitud de las
declaraciones y garantias;

(it1) los dafios o perjuicios patrimoniales sufridos que provengan del incumplimiento de las obligaciones
y compromisos asumidos por Telecom.

Estas indemnidades otorgadas por Telecom tienen limites temporales y econémicos. Para reclamos del
punto (i) precedente el periodo de indemnidad otorgado es de 3 afios, excepto para las cuestiones de
naturaleza fiscal cuyo plazo se extiende hasta los 5 afios desde la Fecha de Cierre. Con relacién a los
limites econémicos, el monto maximo a soportar por Telecom por reclamos del punto (ii) precedente no
podri exceder del 20% del precio de venta ajustado en el primer afio, del 17,5% en el segundo afio y del
15% para los afios subsiguientes. Adicionalmente, para aquellas cuestiones identificadas en el contrato
de compraventa como contingencias y/o reclamos previsionados, Telecom sélo deberd indemnizar a
partir de los pagos que por estas cuestiones Publicom y/o el comprador deba efectuar por encima de un
monto global de $9 millones y hasta los limites econémicos antes mencionados.

Después de concretarse la transferencia accionaria, en la Fecha de Cierre, Publicom acepté una
x propuesta de Telecom, por la cual la Sociedad:

g ¥ encarga a Publicom la edicion de las guias de Telecom (“péginas blancas™) con un plazo de
X8 vigencia de 5 afios, pudiendo ser prorrogado a su vencimiento;
& v encarga a Publicom la distribucién de las guias de Telecom con un plazo de vigencia de 20 afios,
S pudiendo ser prorrogado a su vencimiento,
< ¥ encarga a Publicom el mantenimiento del portal de Internet que permite acceder a las pdginas
blancas a través de la web, con un plazo de vigencia de 20 aiios, pudiendo ser prorrogado a su

MARCELO

vencimiento;
v otorga a Publicom los derechos de locacién de espacios publicitarios en las paginas blancas con
un plazo de vigencia de 20 afios, pudiendo ser prorrogado a su vencimiento; y
v autoriza el uso de ciertas marcas por idéntico plazo de vigencia de la distribucién y/o consulta
en Internet y/o locacién de espacios publicitarios.
Telecom se ha reservado el derecho de control de las tareas encomendadas a Publicom para asegurar,
entre otras cuestiones, ¢l cumplimiento de sus obligaciones regulatorias durante todo el plazo de
vigencia de la propuesta. En caso de incumplimiento, Telecom podri aplicar sanciones econdmicas,
pudiendo llegar, en caso de incumplimientos graves, a su resolucién.
La propuesta fija precios para la edicidn, impresién y distribucién de las guias del ejercicio 2007 y prevé,
para las ediciones posteriores, cliusulas de modo tal de asegurar a Telecom contratar dichas prestaciones
a precios de mercado.
Telecom continuard brindando el servicio de inclusién en sus facturas de los importes que sus clientes
deban abonarle a Publicom por los servicios que a ésta le contrataron o contraten y su posterior
cobranza por cuenta y orden de Publicom, sin absorber morosidad alguna.

POR COMISION FISCALIZADORA

N w

CrCECAPA T P17 Dr. Jorge Luis Pérez. Ala
Sindico

124



TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piiblica de Adquisicion Obligatoria

b} Destino de los fondos

De acuerdo con los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables emitidas por la Sociedad, el
producido neto por la venta de las acciones de Publicom debia ser aplicado, dentro de los 45 dias de
haberse completado la operacién, a la compra ¢ precancelacién de las Obligaciones Negociables. En
mayo de 2007, la Sociedad precanceld un 42,2% adicional de la cuota de amortizacién de capital cuyo
vencimiento estaba estipulado en abril de 2010 (Nota 6).

c) Traramiento contable

De conformidad con las normas contables profesionales vigentes en la Reptiblica Argentina, la
transaccion descripta en a) debe ser tratada como una “Operacién en descontinuacién”. Fllo es asi
porque se cumplen todos los requisitos exigidos por la RT 9 de la FACPCE que considera en
descontinuacidn a un componente de un ente que:

(1) se ha resuelto su venta a la fecha de los estados contables,

{i1) constituye una linea separada de negocios y

(i11) puede ser distinguido tanto a fines operativos como de preparacién de informacién contable.
Aplicando los criterios de descontinuacidn, al 31 de diciembre de 2006, Ia Sociedad ha expuesto su
inversién en Publicom en una linea denominada “Activos en descontinuacién” en el balance general y
los resultados correspondientes a las operaciones y a la disposicidn de los activos relacionados con dicha
inversién en una linea denominada “Resultados por las operaciones en descontinuacién” en el estado de
resultados correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005, segiin se
detalla a continuacién:

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de

2007 2006 20035

« Resultados por las operaciones (1) 9 4
i Resultados por la disposicion de activos

g o Ingreso neto por la venta de las acciones (incluye ajuste de precio) 182 - -

.2 Valor de las acciones al 31.03,07 (15) - -

W & Cesién de dividendos a cobrar de Publicom al 31.03.07 (3) - -

8 Utilidad antes de impuesto a las ganancias 164 - -

O ¥ Impuesto a las ganancias (63) - -

2 101 - -

= Utilidad neta por las aperaciones en descontinuacién 100 9 4

'NOTA 11 - REESTIMACION DE LAS VIDAS UTILES DE ACTIVOS FIJOS DE TELECOM

Tal como se indica en la Nota 1.c, la elaboracidn de los estados contables requiere que la Direccidn de la
Sociedad efectde estimaciones que, de acuerdo con las normas contables profesionales, deben ser
revisadas periédicamente. Entre ellas, la determinacidn de las vidas dtiles a emplear para depreciar los
bienes de uso constituye una de las més significativas.

En tal sentido y teniendo en cuenta la velocidad con que evoluciona la tecnologia en la industna de las
telecomunicaciones, la Sociedad realiz6 un trabajo de revisién integral de las vidas utiles de los bienes de
uso.

Este anilisis se llevd a cabo con la colaboracidn de una firma independiente especializada en la materia
(Organizacién Levin de Argentina S.A.), que realizd una revisién de las vidas dules restantes de los
bienes de uso de la Sociedad al 30 de septiembre de 2007. Como resultado de su examen, esta firma
emité un informe confirmando la razonabilidad de las vidas ttles empleadas por la Sociedad para
depreciar sus bienes de uso, con excepcién de las correspondientes al cableado de fibra éptica que
integra el rubro Equipos de transmisién. :
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Las mejoras en la utilizacién de los cables y en las téenicas de instalacién de los cables sumados a la
incorporacién de fibra éptica de tecnologia superior, constituyeron hechos nuevos a ser considerados
para determinar la vida ttl restante del tendido de fibra Sptica. Por tal motivo, los expertos
recomendaron extender en diez afios la vida ttl remanente al 30 de septiembre de 2007 del cableado de
fibra éptica de la Sociedad. Asimismo, sugirieron para las incorporaciones realizadas a partr del 1° de
octubre de 2007, depreciar las nuevas adquisiciones de fibra éptica en un plazo de veinte afios.

La Sociedad ha adoptado las recomendaciones de los expertos de acuerdo con lo previsto por las normas
contables vigentes, ajustando prospectivamente desde el 1° de octubre de 2007 el cargo por
amortizaciones del ejercicio. Por tal razén, las amortizaciones por el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2007 se redujeron en aproximadamente $9 millones.

NOTA 12 - RESTRICCIONES A LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

De acuerdo con las disposiciones de la LSC, el estatuto social y normas emitidas por la CNV, debe
destinarse a constituir la Reserva Legal un monto no inferior al 5% de la uulidad del ejercicio, mis o
menos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores y previa absorcién de las pérdidas acumuladas, s1
las hubiera, hasta alcanzar el 20% del capital social mds el saldo de la cuenta Ajuste integral del capital
social. En caso de utilizarse la Reserva Legal para absorber pérdidas, como lo hizo la Sociedad en el
ejercicio 2006 por $277 millones, la misma debe ser integramente reconstituida a fin de poder distribuir
dividendos.

e zall

Valerio Cavallo
Director Administracién, Finanzas y Control

Presidente
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