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TELECOM ARGENTINA S.A.

Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optative de Olerta Publica de Adquisicion Obiigatoria

Las siguientes definiciones no son definiciones técnicas, pero ayudan al lector a comprender algunos términos

GLOSARIO DE TERMINOS

empleados en la redaccidn de las notas a los estados contables de la Sociedad.
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Telecom Argentina USA

[F (Normas Internacionales de Informacion

Indistintamente, Telecom Argentina S.A.

Grupo econémico formado por la Sociedad y sus controladas.

Empresa Nacional de Telecomunicaciones.

Secretaria de Comunicaciones.

Comision Nacional de Valores.

Nombres correspondientes a las socicdades anénimas que son controladas y/o
vinculadas conforme a la definicidn de la Ley de Sociedades Comerciales, o
fueron controladas y/o controladas bajo control conjunto por la Sociedad.
Nembre correspondiente a la sociedad del exterior Telecom Argentina USA
Inc., controlada de la Sociedad conforme a la definicién de la Ley de Sociedades
Comerciales.

Comisidn Nacional de Comunicaciones.

Pliego de Bases y Condiciones aprobado por el Decreto N 62/90.

Servicio de Telefonia Mavil.

Servicio de Radiocomunicaciones Mévil Celular.

Area Multiple de Buenos Aires, esto es, Ciudad Autdnoma de Buenos Aires y
Gran Buenos Aires.

Personal Communications Service. Servicio de comunicaciones sin cables con
sistemas que operan de manera similar a los sistemas celulares.

Poder Ejecutivo Nacional.

Nortel Inversora S.A., la sociedad controlante de Telecom.

Grupo econdmico formado por Telecom Italia S.p.A. (el Operador) y sus
controladas.

Grupo econémico formado por France Telecom S.A. ¥ sus controladas.

Sofora Telecomunicaciones S.A. La sociedad controlante de Nortel.

France Cables et Radio S.A., sociedad controlada por France Telecom S.A.
Telefénica de Argentina S.A. junto con la Sociedad, las licenciatarias del servicio
de telefonfa fija en la Republica Argentina.

Servicio Universal. Es la disponibilidad de servicios de telefonia fija a un precio
accesible para todos los usuarios dentro de un pais o drea especifica.

Indice de Precios al Consumidor.

Es la aplicacién de reducciones anuales al nivel general de tarifas de las
licenciatarias del servicio de telefonia fija.

Securities and Exchange Commission, la comisidn de valores de Estados Unidos
de Nerteamérica.

Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Autdnoma de
Bucnos Aires.

Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Fconémicas.

Unidad de medida en que se preparan los estados contables, que es 1a moneda de
poder adquisitivo del cierre del periodo contable presentado, conforme a lo
dispuesto por la RT 6 de la FACPCE.

Valor Patrimonial Proporcional.

Administracién Federal de Ingresos Piblicos.

Las normas internacionales de contabilidad emitidas por e} Internauonal
Accounting Standard Committee.

La pagina web de la Sociedad, que no forma parte de los estados contables.
Acuerdo Preventivo Extrajudicial.

Normas contables vigentes en los Estados Unidos de Norteamérica.

Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550 y sus modificatorias.

Las bolsas de comercio de Buenos Aires y Nueva York, respectivamente.
Programa de Propiedad Participada.
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Priblica de Adgquisicidn Obligatoria

NOTA 1 - OPERACIONES DEL GRUPO TELECOM

Telecom Argentina se constituyd como consecuencia de la privatizacién de ENTel, que tenia a su cargo
la prestacién del servicio piblico de telecomunicaciones en la Repiblica Argentina.

La Sociedad obtuvo la licencia para operar la denominada Zona Norte, iniciando sus operaciones el 8 de
noviembre de 1990 y presté el servicio pablico de telecomunicaciones en un régimen de exclusividad por
un periodo de siete afios a partir de la fecha de la transferencia, teniendo derecho a la extensién de la
exclusividad por tres afios.

La Sociedad efectué oportunamente una presentacion ante la SC para que se le concediera la prérroga
del periodo de exclusividad de su licencia. Admitiendo esta presentacién efectuada por la Sociedad, el
Gobierno Nacional establecid las pautas para una transicién ordenada hacia la libre competencia en
telecomunicaciones hasta ¢l 10 de octubre de 1999, fecha a partir de la cual finalizé el periodo de
exclusividad y la Sociedad quedd habilitada para prestar los servicios comprendidos en sus licencias en
todo el pais.

Asimismo, la Sociedad se fusiond con diversas sociedades del Grupo asumiendo la prestacién de los
servicios de larga distancia internacional en la Zona Norte, télex nacional, servicios de valor agregado,
transmisién de datos e Internet. Para adaprarse a las nuevas demandas del mercado, la Sociedad amplié
su objeto social que fue aprobado oportunamente por la SC y la CNV.,

La Sociedad lleva adelante el cumplimiento de su objeto social de un modo integrado con sus sociedades
controladas. El detalle de las actividades desarrolladas por las sociedades controladas al 31 de diciembre
de 2005 es el sigulente:

Participacién de Telecom | Control indirecto Fecha de
Actividad Sociedad en capital social y votos a través de incorporacion

Voz, datos e Internet Micro Sistemas {a) (c) 99,99% 01.12.97
Telecom Argentina USA 100,00% 12.09.00

Telefonia celular Personal 99,99% 06.07.94
Nicleo 67,50% Personal 03.02.98

Cable Insignia (b) (¢} 75,00% Personal 18.03.98

Edicién de guias Publicom 99,99% 11.06.92

(a)  Objeto: fabricacidn, comercializacion, importacion, exportacién, investigacidn, mantenimiento ¥ desarrollo de equipos electrénicos.
(b} Objeto: explotacidn de servicios de telecomunicaciones, excepto radiodifusién. Se encuentra en procese de disolucidn (Nota 7.e).
{c) Sociedad no operativa al 31 de diciembre de 2005.

NOTA 2-MARCO REGULATORIO
a) Organismos de contralor y normas que integran el marco regulatorio

La Sociedad y sus sociedades controladas nacionales prestadoras de servicios de telecomunicaciones
se encuentran sujetas al contralor de la CNC, organismo descentralizado dependiente de la SC, que
a su vez depende del Ministerio de Plamificacién Federal, Inversién Piblica y Servicios. La SC es la
encargada de elaborar las politicas aplicables al sector, aprobar v administrar los planes técnicos
fundamentales, asistir al Ministerio de Planificacién Federal, Inversion Publica y Servicios en las
cuestiones relativas a las tarifas de la Sociedad y la elaboracién de proyectos de normativa
reglamentaria sobre telecomunicaciones.

Entre las normas mds importantes se encuentran:

- Las Normas de Privatizacién, que regularon dicho proceso, incluido el Pliego,

g ¢l Contrato de Transterencia,
£ . laslicencias para la prestacién del servicio publico de telecomunicaciones otorgadas a la Sociedad
y a sus sociedades controladas prestadoras de servicios de telecomunicaciones por diversas
normas,
- los acuerdos tarifarios, los decretos que los ratifican y reglamentos aprobados por Decreto
N® 764/2000.
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida af Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adquisicion Obligatoria

b) Licencias otorgadas al 31 de diciembre de 2005

s A laSociedad

La Sociedad posee licencias por un plazo indeterminado para proveer en la Reptblica Argentina los
sigulentes servicios:

telefonia fija local,

telefonia piiblica,

telefonia de larga distancia, nacional e internacional,

provision de enlaces punto a punto, nacional e internacional,

télex, nacional e internacional,

valor agregado, transmisién de datos, videoconferencia, transporte de sefial de radiodifusién
y repetidor comunitario,

¥ acceso a [nternet.

RN NN N

o A las sociedades controladas

Personal posee licencia sin limite de tiempo, en régimen de competencia, para prestar el STM en la
regidn norte de la Repiblica Argentina, para la prestacién del servicio de transmisién de datos y
para la prestacién de servicios de valor agregado en el dmbito nacional. También posee licencia para
la prestacion del SRMC en el AMBA, licencia sin limite de tiempo para la prestacién del servicio
PCS en la Republica Argentina y el registro para la prestacion del servicio de telefonia de larga
distancia nacional e internacional.

Nicleo, sociedad controlada por Personal, posee licencia para la prestacién del STM en Banda B en
todo el territorio del Paraguay y licencia para prestar el servicio PCS en diversas dreas del Paraguay.

¢) Causales de revocabilidad de las licencias

» De la telefonia fija nacional e internacional

Algunas de las causas que pueden dar lugar a la revocacidn de la licencia otorgada a favor de la
Sociedad son:

1. discontinuar la prestacién del servicio o de una parte sustancial del mismo;

2. la modificacién del objeto social (sin autorizacién previa de los Organismos de control) o el
cambio de domicilio fuera del pais;

3. cualquier venta, gravamen o transferencia de activos que tenga el efecto de reducir los servicios
prestados sin la previa autorizacién de los Organismos de contralor;

4. la reduccién de la participacién de Nortel (Nota 7) en el capital social de la Sociedad a menos

del 51%, o la reduccidn de la participacién de los accionistas ordinarios de Nortel a menos del

51% del capital con derecho a voto de dicha sociedad (al 31 de diciembre de 2005 la totalidad de

las acciones ordinarias de Nortel pertenece a Sofora), en ambos casos sin la previa autorizacién

de los Organismos de contralor;

la cesién o delegacién de las funciones del Operador sin la previa autorizacién de los

Organismos de contralor;

la quiebra de la Sociedad decretada judicialmente.

Si la licencia de la Sociedad fuera revocada, Nortel debera transferir su participacién en el capital de
la Sociedad a los Organismos de contralor en fideicomiso para su posterior venta a través de subasta
publica. Luego de efectuada la venta de las acciones a un nuevo grupo gerencial, los Organismos de
contralor podran renovar la licencia de la Sociedad bajo las condiciones que se determinen.
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TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adquisicién Obligatoria

d)

e DelSTM

De acuerdo con los pliegos de bases y condiciones que determinaron el otorgamiento de las

licencias a Personal, las siguientes causas pueden dar lugar a la revocacién de esas licencias:

1) la comisién reiterada de interrupciones del servicio tipificadas en dicho Pliego;

i) la cesién o transferencia a terceros de la licencia y/o de los derechos y obligaciones derivados de
la misma, sin autorizacién previa de la CNG;

iii) la constitucién de gravimenes sobre la licencia;

1v) el concurso o quiebra de Personal;

v) laliquidacién o disolucién de Personal, sin autorizacién previa de la CNC.

Renegociacién de los contratos celebrados con la administracién piiblica

* Perfodo de convertibilidad del peso con el délar estadounidense: dolarizacién de tarifas

El 28 de noviembre de 1991 la Sociedad y Telefénica firmaron un acuerdo con el Gobierno Nacional
que fue ratificado por el Decreto N° 2.585/91 y hecho efectivo a partir del 18 de diciembre de 1991
con relacién al régimen tarifario. Los aspectos mds importantes contemplados en este acuerdo
modificatorio del régimen tarifario previsto en el Contrato de Transferencia fueron los siguientes:

1. La rtarifa, medida en pulsos telefénicos bésicos, se fij6 en délares estadounidenses y se ajustaba
dos veces al afio (abril y octubre) en funcién de la variacién operada en el IPC {todos los rubros)
de los Estados Unidos de Norteamérica. Estos ajustes tarifarios no requerian la autorizacién
previa de la autoridad competente. Desde el afio 2000 dichos ajustes no fueron aplicados por
acuerdos firmados con la SC, que postergaron su aplicacion.

2. Lafacturacién a los clientes se continuaba realizando en moneda nacional.

o DPesificacién de tarifas

El 6 de enero de 2002 fue sancionada la Ley N° 25.561 de Emergencia Piblica y Reforma del
Régimen Cambiario que, en su art. 8 deja sin efecto las cliusulas de ajuste en délares o en otras
divisas extranjeras y las cliusulas indexatorias basadas en indices de precios y cualquier otro
mecanismo indexatorio. En consecuencia, a partir de esa fecha las tarifas de la Sociedad quedaron
establecidas en pesos a la relacién de cambio $1 por U$S 1.

En virtud del Decreto N® 293/02 se inicié un proceso de renegociacion de contratos celebrados con
la Administracién Pablica que contempla, entre otros aspectos, la revisién de las tarifas de la
Sociedad. El Gobierno Nacional quedé facultado para renegociar esos contratos teniendo en
consideracidn los siguientes criterios:

v" el impacto de las tarifas en la competitividad de la economia y en la distribucién de los ingresos;
la calidad de los servicios y los planes de inversién, cuando estuviesen previstos
contractualmente;

el interés de los usuarios y la accesibilidad de los servicios;

la seguridad de los sistemas comprendidos;

la rentabilidad de las empresas.

v

el asesoramiento y asistencia que cada caso requiriera.

Para cumplir con dicho proceso de renegociacidn, la Sociedad presenté oportunamente ante la
Comisién de Renegociacién de Contratos informacién acerca del impacto producido por la
emergencia econdmica en su situacién patrimonial, bisicamente sobre los ingresos y los mecanismos
preexistentes para la actualizacién de tarifas, sobre los costos operativos, sobre ¢l endeudamiento,
sobre los compromisos de pago con el Estado Nacional y sobre las inversiones futuras y en curso de

ejecucion.
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o TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida af Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adgquisicion Obligatoria

¢ Reglamento general de licencias

Establece una licencia Gnica con validez en todo el territorio nacional para la prestacién al piblico de
todo servicio de comunicaciones, fijo o mévil, alimbrico o inalimbrico, nacional o internacional,
con o sin infraestructura propia. No es necesario que el objeto social de los prestadores sea
exclusivamente la prestacién de servicios de telecomunicaciones. No existen requisitos minimos de
inversién o cobertura. Los prestadores de servicios de radiodifusién podrin solicitar licencia para
brindar servicios de telecomunicaciones. Esta autorizada la reventa de servicios, previa obtencién de
licencia. No existen restricciones a la participacién de sociedades extranjeras.

¢ Reglamento nacional de interconexién

Establece la reglamentacion bdsica y pautas generales aplicables a la interconexién entre las redes de
los distintos prestadores en competencia. Introduce importantes modificaciones respecto del
Reglamento Nacional de Interconexién aprobado en el afio 1998, entre las que cabe destacar la
rebaja de los precios referenciales de los servicios de interconexién del orden del 50%. Incrementa la
cantidad de elementos y funciones de red a otorgar por parte del Prestador Dominante (la Sociedad
en la Zona Norte y Telefénica en la Zona Sur), destacindose la obligacién de interconexién hasta
nivel de central local, la de brindar servicios de tasacién y la desagregacién del bucle local. Introduce
también la modalidad de interconexién para servicios de traduccién numérica denominados NTS,
tales como Internet, audiotexto y llamadas de cobro revertido y la implementacién de la portabilidad
numérica.

* Reglamento de SU

Fija la tasa de aporte al Fondo de SU en el 1% de los ingresos totales por la prestacién de servicio de
telecomunicaciones. Adopta ademis el mecanismo de “prestacién o aporte” (“pay or play™) para el
cumplimiento de la obligacién de aporte de SU. Adicionalmente, se establece la exencién de aportes
en los siguientes casos: 1) por los servicios locales en dreas de teledensidad inferior al 15%; ii)
cuando, en el caso de Telecom y Telefénica, se den las condiciones de un algoritmo que combina la
pérdida de ingresos v la participacidn porcentual de mercado de otros prestadores en la provisién del
servicio de telefonia local. Se crea un Consejo de Administracién, encargado de la administracién del
Fondo de SU y de conformar los programas especificos de SU. La Autoridad Regulatoria atn no ha
implementado la conformacién del Fondo, encontrindose también pendiente la aprobacién de los
programas especificos a ser subvencionados.

1. Impacto en la Sociedad

Hacia fines de 2002 la SC creé un grupo de trabajo que tenia como funcién primordial definir la
metodologia de cilculo del costo neto de las prestaciones del SU, especificamente, la aplicacién del
“Modelo hibride de costo HCPM?™, basade en costos incrementales de una red teérica, asi como la
definicién y metodologia de cilculo de los “beneficios no monetarios”, a fin de determinar los
costos a compensar por la prestacién del SU. Este grupo de trabajo concluyé que se debia avanzar
en el corto plazo sobre los programas iniciales, independizindolos del uso del modelo HPCM, y en
la necesidad de efectuar una revisién profunda del actual Reglamento General del SU para
convertirlo en un elemento operativo a corto plazo, dadas las necesidades sociales que existen.

Habiendo transcurrido ya mas de cinco afios del inicio de la apertura del mercado y de la puesta en
vigencia del primer Reglamento del SU - y cuatro afios de la puesta en vigencia de su modificatorio -
dicho Reglamento continda sin ser implementado. Consecuentemente, los operadores incumbentes
no han recibido atin compensaciones por las prestaciones de las caracteristicas contempladas dentro
del SU, que vienen brindando desde los comienzos de la referida apertura del mercado.
Adicionalmente, ante la carencia de la reglamentacién pertinente por parte de la Autoridad
Regulatoria sobre el funcionamiento del SU y del fondo fiduciario en particular, no se han
efectivizado aportes al mencionado fondo.
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e TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adheridz al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piiblica de Adquisicion Obligatoria

Por todo ello, siguiendo un criterio de prudencia, la Sociedad no ha registrado en sus estados
contables el crédito neto que estima le corresponderd al reglamentarse el Fondo del SU.

2. Impacto en Personal

Desde enero de 2001 Personal ha venido constituyendo una provisién con impacto en resultados
derivada de su obligacién de efectuar aportes al Fondo del SU. Al 31 de diciembre de 2005, la
provisién asciende a $61 millones. Tanto Personal como los restantes operadores celulares, se
encuentran a la espera de la reglamentacién y conformacién del Fondo para poder hacer efectivos
los aportes al mismo.

El 4 de mayo de 2005 la SC emitié la Resolucién N° 99/05 en la que se aclara que el 1% de los
ingresos totales devengados por la prestacién de servicios de telecomunicaciones constituye una
obligacion de aporte de inversion de los prestadores al Fondo del SU y, en tal caricter, no puede ser
discriminado en las facturas que los prestadores emiten y cobran a sus clientes. Asimismo, instruye a
la CNC para que intime a aquellos prestadores que hubieran discriminado en sus facturas conceptos
relacionados al SU, para que devuelvan a sus clientes la totalidad de las sumas percibidas en los
plazos y condiciones que disponga la propia autoridad de contralor y los inste a cesar en tal prictica.

El 8 de julio de 2005 fue emitida la Resolucidén N° 2.356/05 de la CNC que implementa lo resuelto
por la SC en su Resolucion N° 99/05 con alcance para servicios postpagos v prepagos.

El 9 de agosto de 2005 Personal presenté un recurso administrativo contra la Resolucién
N® 2.356/05 de la CNC.

El 11 de octubre de 2005, ante la falta de respuesta por parte del organismo de control frente a los
recursos presentados por los prestadores de telecomunicaciones, y el transcurso del plazo de 90 dias
dispuesto por la Resolucidn N° 2.356/05 de la CNC, Personal efectué una presentacién a la CNC
en la que se solicitd la ampliacién de los plazos dispuestos por la norma, el dictado de precisiones
para su implementacién (atento las dificultades operativas planteadas) y el pronto despacho del
pedido de suspensidn de los efectos de ]a resolucién antes mencionada.

El 12 de octubre de 2005, la SC dicté la Resolucidén N° 301/05 que dispuso:

a) rechazar los reclamos interpuestos por Personal y el resto de los operadores de
telecomunicaciones;

b) dejar sin efecto la Resolucién N° 2.356/05 de la CNC;

c¢) instruir nuevamente a la CNC para que intime a los prestadores que hubieran discriminado en
sus facturas v/o cobrado conceptos relacionados al SU, a que cesen en tal prictica y procedan a
devolver a los clientes las sumas facturadas y cobradas bajo ese concepro.

El 25 de octubre de 2005, en respuesta a lo requerido por la SC, la CNC intimé a Personal mediante

su Nota N° 726 a:

cesar en la prictica de discriminar en las facturas emitidas y de cobrar a sus clientes el 1%

correspondiente al aporte del SU;

devolver en un plazo de 15 dias hibiles administrativos, la totalidad de las sumas percibidas que

hubiere discriminado y cobrado en las facturas emitidas a sus clientes relacionadas con el SU,

con mas los respectivos intereses resarcitorios, utilizando a tal efecto la misma tasa que aplica en

las facturas a sus clientes en caso de morosidad en el pago;

identificar en las facturas o notas de crédito a emitir el monto a devolver a cada cliente, como as{

también, los intereses resarcitorios;

d) presentar, dentro de los 40 dias habiles administrativos subsiguientes al plazo establecido en el
punto b), cierta informacién al organismo de control a fin de verificar la efectiva devolucién a
sus clientes.
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. TELECOM ARGENTINA S.A.
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La Direccién de Personal, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sélidos
argumentos legales para recurrir estas resoluciones. No obstante, ha considerado que en mérito a la
situacién de hecho generada por las resoluciones aludidas (cuya legitimidad se ha cuestionado y se
seguird cuestionando) resulta mds conveniente a los intereses de la Sociedad implementar la
devolucién de los montos facturados a sus clientes pospagos desde el 1° de enero de 2001 hasta el 28
de junio de 2005, fecha en la cual Personal, en cumplimiento de lo dispuesto por la Resolucién
N©° 99/05, ha cesado de facturar y discriminar a sus clientes pospagos conceptos relacionados con el
SU. La devolucién a los clientes se llevard a cabo sin que ello implique consentir su legitimidad ni la
renuncia a los derechos oportunamente manifestados en los recursos interpuestos contra las

Resoluciones SC N° 279/01, SC N°99/05 y CNC N° 2.356/05.

Como consecuencia de ello, al 31 de diciembre de 2005 se ha registrado una provisién por el monto
estimado a devolver a los clientes que asciende aproximadamente a $25 millones de capital e
intereses.

El 16 de noviembre de 2005 Personal presenté a la CNC un pedido de prérroga del plazo
establecido en la Nota CNC N° 726 que fue concedido por el término de 30 dfas hdbiles el 25 de
enero de 2006,
No obstante, a partir de enero de 2006, Personal ha iniciado el proceso de devolucién de los montos
facturados con sus respectivos intereses a sus clientes pospagos activos y se encuentra avanzando en
la implementacién de la devolucién a sus ex clientes pospagos y clientes dados de baja.

f) Reglamento de seleccién por marcacién del prestador de servicios de larga distancia
El 28 de diciembre de 2001 el entonces Ministerio de Infraestructura y Vivienda emiti6 la Resolucién
N° 613/2001 que aprobaba el Reglamento de seleccién por marcacién (“SPM”) del prestador de
servicios de larga distancia que permitirfa al usuario elegir, en cada llamada, el prestador de larga
distancia, anteponiendo al ndmero de destino los cédigos de acceso 17 (para llamadas de larga
distancia nacional) 6 18 (para llamadas de larga distancia internacional) y los tres digitos (PQR) que
identifican a cada operador de larga distancia.
Esta resolucién fue recurrida por varios prestadores originando que el Ministerio de Economia
emitiera la Resolucién N°® 75/2003, introduciendo diversos cambios sobre su obligatoriedad, la
habilitacién del servicio y bloqueo por mora, estableciendo su habilitacidn para el 6 de junio de
2003. Hasta el presente la Sociedad no ha recibido pedidos de interconexién de otros operadores
para brindar este servicio.

g) Modificaciones al art.45 de la Ley de Telecomunicaciones

En febrero de 2004 fue promulgada la Ley N° 25.873 que fuera sancionada en diciembre de 2003 por
el Congreso Nacional, incorporando los articulos 45 bis, 45 ter y 45 quiter a la Ley N° 19.798.

Estas modificaciones derivan en mayores obligaciones para los prestadores de servicios de
Stelecomunicaciones, ya que obligan a disponer de los recursos humanos y tecnoldgicos necesarios
'épara la captacién y derivacién de las comunicaciones ante investigaciones judiciales, para su
Sgbservacién remota de conformidad con la legislacién vigente, debiendo los prestadores soportar los
< cdstos derivados de dicha obligacién y dar inmediato cumplimiento a la misma a toda hora y todos

los dias del afio.

En noviembre de 2004, el PEN dicté el Decreto N° 1563/2004 que reglamenta los mencionados
articulos, estableciendo plazos perentorios para la intervencién y puesta a disposicién de
informacién y las condiciones técnicas que deberdn cumplir los prestadores de telecomunicaciones
con relacién a la captacién y derivacién de las comunicaciones por orden judicial. Las nuevas
obligaciones impuestas a todos los licenciatarios de servicios de telecomunicaciones exigen
adecuaciones del equipamiento y tecnologias existentes, para este solo objetivo. Establece, también,
sanciones ante eventuales demoras o incumplimientos.

MARCELQ/F. KOZAK
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Ante las negativas repercusiones mediiticas de las que fuera objeto este decreto y la interposicidn de
algunas acciones judiciales en su contra, en abril de 2005 el PEN dicté el Decreto N° 357/2005 que
suspende la aplicacién del Decreto N° 1.563/2004. Finalmente, la Cimara en lo Contencioso
Administrativo declaré la inconstitucionalidad de la Ley N° 25.873. Esta medida torna muy
probable el dictado de una nueva ley que revea los alcances de la anterior.

h) Reatribucién de un segmento de Banda de 450 Mhz. para telefonia fija

En el mes de julio la SC por medio de su Resolucién N° 161/2005 aprobé la atribucién de dos
segmentos de banda (452,5 a 456,75 Mhz. y 462,5 a 466,75 Mhz.) para la prestacién exclusiva de
servicios de telefonia fija, por sistemas de acceso fijo inalimbrico de tecnologia digital y re-uso
celular de frecuencias. La resolucién excluye a dreas geogrificas de mds de 100.000 habitantes y un
radio de 180 kms. alrededor del centro de la ciudad de Buenos Aires, aunque prevé el anilisis de
excepciones. La adjudicacién serd por concurso publico, por un plazo de 5 afios y promueve el
compre nacional, requiriendo el cumplimiento de un 30% de origen nacional del equipamiento total
instalado.

Telecom realizé pruebas de laboratorio y de campo con dos de estas tecnologias y continta
evaluando distintas alternativas tecnoldgicas de acceso inalimbrico en éstas y otras bandas de
frecuencias.

Estructura tarifaria de la telefonia fija nacional e internacional

e Rebalanceo tarifario

El 1° de diciembre de 1999, por Resolucién SC N° 4.269/99 se aprobaron los resultados que
surgieron de la aplicacién de la metodologia dispuesta por Resolucién SC N° 1.801/97, por medio de
la cual expertos de la Universidad Nacional de Buenos Aires verificaron la variacién de ingresos de
Telecom y Telefénica, por el término de dos afios, producto del rebalanceo tarifario de febrero de
1997. Dicha institucién determiné un aumento en los ingresos de la Sociedad como consecuencia del
rebalanceo tarifario de aproximadamente $9,5 millones. La modalidad de restitucién futura de este
monto aun estd pendiente de definicion por parte del ente regulador.

¢ Price Cap

El Price Cap o “precio tope” es el sistema de regulacién tarifaria de aplicacién anual e incluye
componentes de aumento {incremento en el valor del pulso, que se aplicaba en abril y octubre de
cada afio) y componentes de rebaja (el factor de eficiencia, que se aplicaba en noviembre).

El 6 de abril de 2000, el Gobierno Argentino, Telefénica y la Sociedad suscribieron el acuerdo
correspondiente al Price Cap 2000 que establecié un factor de eficiencia o reduccién tarifaria del
6,75% (6% establecido por la SC y 0,75% determinado por Telecom y Telefénica), para el periodo
noviembre 2000/octubre 2001.

Si en el mes de noviembre de 2000, las reducciones aplicadas no alcanzaran al 6%, la Autoridad de
Aplicacidn determinaria a qué rubros de la Estructura Tarifaria se les aplicarian las rebajas a fin de
lograr la reduccidn acordada.

Siendo que la Sociedad ha entregado oportunamente toda la informacién que le fuera requerida
urante los procesos de auditorfa de Price Cap, la Autoridad de Control no ha emitido atin los
resultados correspondientes al cierre de los Price Cap de los afios 1999 y 2000, de los que podrian
derivarse saldos pendientes de aplicacién. Por su parte, la CNC determind en la auditoria del Price
Cap de 1998 un saldo pendiente de aplicacién de unos $3,5 millones, resultado que fuera recurrido
por la Sociedad sin respuesta hasta el presente.

En abril de 2001 el Gobierno Argentino, Telefénica y la Sociedad suscribieron el acuerdo
correspondiente al Price Cap 2001 que establecié un factor de eficiencia del 5,6% para el periodo
noviembre 2001/octubre 2002,
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La aplicacién de dicho Price Cap no pudo efectivizarse, dado que fue afectado en octubre de 2001
por una medida cautelar que ordena no indexar con indices de otras economias. La Sociedad recurrié
dicha medida e informé a la Autoridad Regulatoria que si una de las partes de la férmula {ajuste del
valor del pulso) no puede aplicarse, el acuerdo de Price Cap suscripto deja de tener vigencia por lo
que no resulta aplicable en forma aislada la rebaja prevista en el mismo. Finalmente, la sancién de la
Ley N° 25.561 de Emergencia Publica, prohibié explicitamente la indexacién de las tarifas.

¢ Traslado a los clientes del impuesto a los créditos y débitos en cuentas bancarias

El 6 de febrero de 2003 el Ministerio de Economia, mediante la resolucién N® 72/03, autorizé a la
Sociedad a trasladar a las tarifas reguladas, a partir de la entrada en vigencia de la citada resolucién, la
incidencia del mencionado impuesto, que deberd ser discriminado en la facturacién. Los importes
anteriores a la mencionada Resolucién N° 72/03, que no fueron aplicados al pago de otros impuestos
y que a la fecha de emisidn de los presentes estados contables ascienden, en valores histéricos, a
aproximadamente $23 millones, han quedado comprendidos en el proceso de renegociacién de los
contratos mencionado en d}.

i) Régimen del Compre Nacional

En virtud de la Ley N° 25.551, reglamentada por el Decreto N° 1.600/02, Telecom - en su calidad de
licenciataria del servicio piblico de telefonia fija -, y sus respectivos subcontratantes directos, en la
contratacién de provisiones y obras y servicios publicos, deberin otorgar preferencia a la
adquisicién o locacidn de bienes de origen nacional, en los términos de lo dispuesto por la referida
ley.
El articulo 2° de la mencionada ley dispone que un bien es de origen nacional, cuando ha sido
producido o extraido en la Nacién Argentina, siempre que el costo de las materias primas, insumos
o materiales importados nacionalizados no supere el cuarenta por ciento (40%) de su valor bruto de
produccién.
A su vez, el articulo 3° de la ley estipula que se otorgara la preferencia establecida en el articulo 1° a
las ofertas de bienes de origen nacional cuando en las mismas, para idénticas o similares prestaciones,
en condiciones de pago contado, su precio sea igual o inferior al de los bienes ofrecidos que no sean
de origen nacional, incrementados en un siete por ciento (7%, cuando dichas ofertas sean realizadas
para sociedades calificadas como PYMES, y del cinco por ciento (5%) para las realizadas por otras
empresas. A los efectos de la comparacién, el precio de los bienes de origen no nacional deberi
contener, los derechos de importacién vigentes y todos los impuestos y gastos que demande su
nacionalizacién.
La referida ley establece que los sujetos contratantes deberdn anunciar sus concursos de precios o
licitaciones en el Boletin Oficial de la forma en que lo determine la reglamentacién, de modo de
¥ facilitar a todos los posibles oferentes el acceso oportuno a la informacién que permita su
N participacién en las mismas. Es importante destacar que la difusion establecida en la ley de los
X = procesos de contratacién de las compras sujetas al Régimen del Compre Nacional, demanda un
periodo considerable previo a la emisién de la orden de compra. El mencionado régimen establece,
simismo, sanciones penales ante su incumplimiento.
En agosto de 2004 la CNC a través de su Resoluciéon N° 2.350/04, aprobé el “Procedimiento para el
cumplimiento del Régimen del Compre Trabajo Argentino”, el cual incluye la obligacién de
presentar declaraciones juradas semestrales sobre el cumplimiento de estas normas. La misma norma
estipula un régimen de sanciones administrativas para el supuesto de incumplimiento de tales
presentaciones.
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Cabe destacar que esta normativa genera en la Sociedad menor flexibilidad operativa debido, entre
otras razones, al alargamiento de los plazos en licitaciones y concursos de precios, gestién de
autorizaciones previas a la concrecién de las adquisiciones y mayores gastos administrativos por la
emisién de la informacién semestral requerida.

NOTA 3 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

a} Bases de presentacion

Los estados contables consolidados de la Sociedad han sido confeccionados de conformidad con las
normas contables profesionales vigentes en la Repiiblica Argentina, RTs 6, 8, 9, 14, 16, 17, 18,19, 20 y
21 de la FACPCE, modificadas y reordenadas por el CPCECABA en la modalidad adoptada por la
CNV en sus Resoluciones N° 434/03 y 459/04. Los presentes estados contables consolidados incluyen
ademis ciertas reclasificaciones y exposiciones adicionales para aproximarse a la forma y contenido
requeridos por la SEC.

b) Bases de consolidacion

Siguiendo el procedimiento establecido en la RT 21 de la FACPCE, la Sociedad ha consolidado linea
por linea sus estados contables al 31 de diciembre de 2005 con los de sus controladas Publicom,
Personal, Nicleo, Cable Insignia, Micro Sistemas y Telecom Argentina USA, utlizando los estados
contables de dichas sociedades por el ejercicio finalizado en esa fecha. En consecuencia, esos estados
contables abarcan igual periodo de tiempo respecto a los estados contables de la sociedad controlante.

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

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

¢) Consideracion de los cambios en el poder adquisitivo de la moneda

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

Posteriormente, el PEN, a través de su Decreto N® 664/03, instruy6 a los organismos de contralor bajo
su 6rbita a no recibir estados contables expresados en moneda homogénea. Por ello la CNV, a través de
su Resolucién N° 441/03, requirié a las sociedades bajo su control discontinuar la aplicacién del método

xde reexpresién establecido por la RT 6 a partir del 1° de marzo de 2003. La Sociedad ha dado
Ncumplimiento a esta resolucién de la CNV. La evolucién del Indice de Precios Internos Mayoristas

ivel General fue la siguiente:
é Periodos Evolucién en %
Enero’02 — Febrero’03 119,73
& Encro’02 — Septiembre’03 115,03

ZEn octubre de 2003, ¢! CPCECABA también dispuso discontinuar a partir del 1° de octubre de 2003 el
S::1juste integral por inflacién mediante su resolucién M.D. N°® 41/03. No obstante ello, a conunuacién se

detallan, tal como lo sugieren las normas contables profesionales vigentes, las cifras estimadas
correspondientes a los activos, pasivos y patrimonio neto y resultado del ejercicio al 31 de diciembre de
2005, ajustadas por inflacién hasta el 30 de septiembre de 2003:
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Cifras Cifras
reexpresadas publicadas Diferencia
Total activo 8.456 8.547 (91)
Total pasivo 6.639 6.639 -
Part.3ros y diferencias transitorias de conversién 72 72 -
Total patrimonic neto 1.745 1.836 (91)
Utilidad neta del ejercicio 1.353 1.334 19

d) Modificacién de las normas contables profesionales

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

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

(1i) la exposicién del rubro “Diferencias transitorias de conversidn”, que de acuerdo con las nuevas
normas debe exponerse dentro del patrimonio neto y que actualmente se encuentra como un rubro
intermedio entre el pasivo y el patrimonio neto: al 31 de diciembre de 2005 este rubro asciende a $31
millones.

€) Uso de estimaciones y reclasificaciones

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

Asimismo, se han incluido reclasificaciones a las cifras comparativas del balance general (en los rubros
Otros créditos, Cuentas por pagar, Cargas fiscales y Otros pasivos), en el estado de resultados {en los
rubros Costos de explotacién, Gastos de administracion y Gastos de comercializacién) y en el estado de
flujo de efectivo (entre las actividades de operacién y las de financiacién) con el objetivo de lograr una
mejor comparabilidad entre las mismas y las que se exponen al 31 de diciembre de 2005.

f) Estado de flujo de efectivo

Para la confeccién de los estados de flujo de efectivo se consideraron dentro del concepto de caja y
equivalentes de caja a todas las inversiones de muy alta liquidez, con vencimiento originalmente pactado
10 SUpPErior a tres meses.

La Sociedad emplea el método indirecto para conciliar el resultado del ejercicio con el flujo de efectivo
generado por las operaciones.

xg) Concentracién del riesgo crediticio
<'er‘l;L:;. Sociedad y algunas de sus controladas prestan servicios de telecomunicaciones a clientes
sidenciales, empresas y reparticiones piiblicas y otorgan crédito, de acuerdo con las regulaciones del
rvicio prestado, generalmente sin exigir garantias. Las lineas de clientes de telefonia fija alcanzaron
B25.000, 3.484.000 v 3.361.000 (cifras no auditadas) al 31 de diciembre de 2005, 2004 y 2003,
Orespectivamente; mientras que las lineas celulares pospagas y mixtas alcanzaron 2.233.000, 1.098.00C y
£562.000 (cifras no auditadas) al cierre de dichos ejercicios, respectivamente, por lo que existe una

importante atomizacién de la cartera de clientes.

El riesgo de incobrabilidad varia de cliente a cliente debido principalmente a su situacién financiera. El
Grupo evalGa el riesgo de incobrabilidad y constituye previsiones para reconocer probables pérdidas
por créditos incobrables.
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h) Utilidad (pérdida) neta y dividendos por accién
La Sociedad calcula la utilidad (pérdida) neta y los dividendos por accién sobre la base de 984.380.978
acciones ordinarias de valor nominal $1 y un voto por accién.

NOTA 4 - CRITERIOS DE VALUACION

A continuacidn se detallan los principales criterios de valuacién utilizados para la confeccién de los
presentes estados contables consolidados, los que son concordantes con los adoptados por la CNV:

a) Conversion de estados contables emitidos en moneda extranjera

El Grupo aplica la RT 18 de la FACPCE, con las modificaciones introducidas por el CPCECABA, para
convertir 2 moneda argentina los estados contables de las sociedades del exterior (Nicleo, Cable
Insignia v Telecom Argentina USA) a los efectos de su consolidacién, considerando a las mismas como
sociedades no integradas de acuerdo con la definicidn establecida en la mencionada RT, va que dichas
sociedades poseen un grado de autonomia operativa y financiera respecto de sus controlantes tal que
generan ingresos e incurren en gastos en la moneda del pais de origen y obtienen financiacién y
acumulan efectivo en sus respectivos paises.

De acuerdo con esta norma, dichas participaciones han sido convertidas a pesos al tipo de cambio
vigente al cierre de cada ejercicio.

Las diferencias de cambio puestas en evidencia por la conversién de dichos estados contables se incluyen
en el balance general en el rubro Diferencias transitorias de conversién.

b) Criterio de reconocimiento de ingresos

Las principales fuentes de ingresos del Grupo Telecom, segin el segmento que los origina, son:

Voz, datos e Interner

» Telefonia fija nacional

Los ingresos consisten principalmente en abono bdsico mensual, servicio medido y abono por
servicios suplementarios (entre otros, llamada en espera, facturacién detallada, contestador
automitico de llamadas).

Los ingresos por ventas son reconocidos en el momento en que el servicio es prestado a los clientes.
Tanto los servicios prestados y no facturados como los cobrados y pendientes de brindar al cierre de
cada periodo son estimados en base a sistemas técnicos de medicién. En consecuencia, las ventas de
cada periodo incluyen, ademds de las efectivamente facturadas, los ingresos por servicios devengados
pendientes de facturacién.

El abono se factura por adelantado, se expone neto de los créditos por ventas y se reconoce como
ingreso en el mes en que ¢l servicio es prestado. Los ingresos provenientes de otros servicios de
telecomunicaciones (principalmente acceso a la red, larga distancia y tiempo de uso de aire) son
reconocidos cuando son prestados.

Los ingresos por la venta de tarjetas prepagas son reconocidos en el periodo en que se consume el
trifico o cuando vence la tarjeta, lo que suceda primero. El trifico remanente de tarjetas no vencidas
se expone como ventas cobradas por adelantado en el rubro Cuentas por pagar.

F. KOZAK

Los ingresos por cargos de conexion de las lineas telefénicas son reconocidos en el periodo en que el
icio de instalacién es finalizado, junto con sus costos relacionados, los que son superiores al
derecho de conexién que abonan los clientes. En cambio, los ingresos por cargos de reconexién y
sus correspondientes costos son diferidos en funcién de la vida 1til promedio estimada de los
clientes, debido a que dichos ingresos son superiores a sus costos relacionados.

VARCEL

Los ingresos por servicios de interconexién consisten en montos recibidos por la Sociedad de otros
operadores por llamadas originadas o que transitan sus redes pero finalizan en la red de la Sociedad
y son reconocidos en el periodo en que esos servicios son prestados.
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» Telefonia fija internacional

Los ingresos por telefonia internacional incluyen principalmente servicios de voz, datos y enlaces
internacionales punto a punto; ademds incluyen el producido de acuerdos bilaterales entre la
Sociedad y operadores extranjeros abarcando el trifico de corresponsales de entrada. Todos estos
ingresos son reconocidos en el periodo en que se prestan.

» Transmision de datos e Internet

Los ingresos consisten principalmente en el abono basico mensual a clientes residenciales y empresas
por servicios de transmisién de datos y conexién a Internet (entre otros, dial-up y banda ancha,
redes privadas, trinsito dedicado, transporte de sefial de radio y TV y servicios de videoconferencia)
y son reconocidos en el periodo en que se prestan los servicios.

Los ingresos por venta de médems son reconocidos en el periodo en que los equipos son entregados
y aceptados por parte del cliente junto con sus costos relacionados, los que generalmente son
superiores a los derechos de conexién que abonan los clientes.

Telefonia celular

Los ingresos consisten en abono bisico mensual, cargos por tilempo de uso de aire, cargos por servicios
de valor agregado (entre otros, llamada en espera, contestador automdtico de llamadas) y otros servicios
diversos. Los mismos son reconocidos en el pericdo en que son prestados.

El abono se factura por adelantado, se expone neto de los créditos por ventas y se reconoce como
ingreso en el mes en que el servicio es prestado.

Los ingresos por venta de equipos celulares consisten principalmente en la venta de terminales a clientes,
agentes propios y otros distribuidores. Los gastos relacionados, que generalmente son superiores a los
precios que abonan los clientes, son reconocidos en el momento de entrega y aceptacién del equipo por
parte de éstos.

Los ingresos por la venta de tarjetas prepagas son reconocidos en el periodo en que se consume el trafico
o cuando vence la tarjeta, lo que suceda primero. El trifico remanente de tarjetas no vencidas se expone
como ventas cobradas por adelantado en el rubro Cuentas por pagar.

Edicién de guias
Los ingresos por ventas de publicidad en las guias son reconocidos con la distribucién de las mismas,
junto con sus respeciivos costos asociados.

c) Saldos en moneda extranjera

A los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio. El detalle respectivo se expone en el Anexo G.

Las diferencias de cambio resultantes fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.

En marzo de 2002, ante la fuerte devaluacion del peso, el CPCECABA dictd la resolucion M.D.
XN° 3/02, aceptada posteriormente por la CNV en su Resolucién N° 398/02, que habia requerldo la
Nactivacién de las diferencias de cambio originadas en la devaluacién de la moneda argentina a partir del 6
xge enero de 2002 en aquellos bienes cuya adquisicion se hubiera realizado con préstamos en moneda
Extranjera existentes a dicha fecha. Siguiendo esta metodologia, la Sociedad habia calculado el importe
la activacién/desactivacion a partir de ese momento.

g £ Sin embargo, el 28 de julio de 2003 entré en vigencia la Resolucién C.D. N° 87/03 del CPCECABA que
S ordené las normas contables profesionales, derogando entre otras, la Resolucién M.D. N° 3/02
mencionada anteriormente. En consecuencia, a partir del 29 de julio de 2003, la Sociedad ha
discontinuado la aplicacién del método de activacién/desactivacién de las diferencias de cambio. El
valor residual activado de diferencias de cambio asciende a $314 millones al 31 de diciembre de 2005.

-~

d) Cajay bancos

A su valor nominal.
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e) Créditos y pasivos en moneda originados en la venta o compra de bienes y servicios y en
transacciones financieras

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

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 mais los intereses devengados menos las cobranzas/pagos efectuados al

cierre de cada ejercicio.

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

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

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

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

g) Inversiones

¢ colocaciones rransitorias: a su costo de adquisicién mds los intereses devengados al cierre de cada
ejercicio, que se obtiene mediante el cilculo del valor descontado de los flujos de fondos que
originaran las colocaciones uulizando la tasa interna de retorne determinada al momento de la
medicion inicial.

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

¢ titulos piiblicos cuya Intencion es mantenerlos hasta su vencimiento: a su costo acrecentado en
forma exponencial en funcién de su tasa interna de retorno al momento de su incorporacién al
activo y del tiempo transcurrido desde ese momento. Este fue el criterio utilizado por la Sociedad
para valuar algunos titulos en cartera al 31 de diciembre de 2004.

¢ restantes titulos piiblicos: a sus respectivas cotizaciones al cierre de cada periodo netas de los gastos
estimados de venta.

¢ participaciones en otras sociedades sobre las que no se eferce Influencia significativa: a su costo de
adquisicién sin que supere ¢l valor recuperable. Este fue el criterio utilizado por la Sociedad para
valuar sus tenencias accionarias en Intelsat Ltd. al 31 de diciembre de 2004.

Las inversiones se detallan en los Anexos C y D.

h) Bienes de cambio
A su costo de reposicién al cierre de cada ejercicio. El valor de los bienes de cambio considerados en su
conjunto no supera su valor recuperable.
Los precios de venta de equipos celulares estin influenciados por la politica comercial de Personal y
Niicleo, generalmente diseiiada para lograr una mayor penetracién del mercado reduciendo los costos
de acceso al servicio celular de los clientes sin perder de vista la rentabilidad global del negocio. Por ello,
en ocasiones, las Direcciones de Personal y Nicleo estiman conveniente la venta de equipos celulares a
Z precios inferiores a su costo de reposicién. Dado que la politica de precios es una atribucién de la
ireccién de dichas sociedades, no se utilizan los precios bonificados o de promocidn para el célculo del
i Falor recuperable de los bienes de cambio.
%) Otros activos
os principales activos son los siguientes:
¢ inmuebles desatectados de l2 operacion y que estin destinados a la venra: a su costo de adquisicion
reexpresado de conformidad con lo sefialado en Nota 3.c menos las correspondientes
amortizaciones acumuladas al momento de la desafectacién o a su valor estimado de realizacién al
cierre de cada ejercicio, el que fuere menor.
¢ costos de impresion diferidos. al costo incurrido. Se cargan a resultados al producirse la distribucién
de las correspondientes guias telefénicas.
& materias primas. a su costo de reposicién.
El valor delos OLIOS activos en su conjunto no supera su valor recuperable.
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j) Bienes de uso

¢ rransferidos por ENTel al valor de transferencia reexpresado de acuerdo con lo indicade en Nota
3.c menos las correspondientes amortizaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio. A la fecha de
emision de los presentes estados contables consolidados, sélo resta la transferencia de dominio de
ciertos inmuebles recibidos de ENTel por $17 millones de valor residual (equivalentes al 2,7% del
total de inmuebles transferidos), contdndose en todos los casos con la posesién de los mismos, los
que estdn integrados a la actividad econ6mica de la Sociedad. Los bienes de uso transferidos por
ENTel, con excepcidn de los inmuebles, estin totalmente amortizados.

¢ adquiridos con posterioridad al 8 de noviembre de 1990: a su costo de adquisicién reexpresado de
conformidad con lo sefialado en Nota 3.c menos las correspondientes amortizaciones acumuladas al
cierre de cada ejercicio.

Para aquellos bienes que sean reemplazados antes del término de su vida Gul por razones de
operabilidad, las amortizaciones se computan de acuerde con la vida (il restante estimada segiin el plan
de inversiones del Grupo.

Exclusivamente para aquellos bienes cuya construccién se prolonga en el tiempo, el costo incluye los
intereses financieros generados por el capital de terceros. Los resultados financieros activados en obras
en curso se exponen en Nota 5.t.

Las amortizaciones son calculadas por el método de la linea recta en funcién de la vida il estimada para
cada clase de bien. Las vidas dtiles estimadas de los principales tipos de bienes son las siguientes:

Vida util estimada {en afios)

Edificios transferidos por ENTel 20
Edificios adquiridos después del 08/11/90 11-50
Infraestructura soporte de antenas 15
Equipos de transmision 7-10
Equipos de conmutacién 7-10
Equipos de fuerza 10
Plantel exterior 17
Equipos de telefonia y herramientas 6-1C
Instalaciones 4-10
Equipos de computacién 3-5

Teniendo en cuenta la velocidad con que evoluciona la tecnologia en la industria de las
telecomunicaciones, Personal realizé con la colaboracién de una firma independiente especializada en la
materia, un trabajo de revisién integral de las vidas dules de sus activos fijos. Como consecuencia de este
trabajo, se ha modificado la vida 1til de algunos activos fijos y se ajustaron prospectivamente desde el 1°
de enero de 2005 las amortizaciones de dichos bienes para adecuarlas a la recomendacidn técnica de la
firma independiente. En consecuencia, las amortizaciones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2005 se han incrementado en $31 miliones respecto de las alicuotas que Personal y Nucleo venian
empleando

O | Grupo normalmente alquﬂa sitios de terceros para la instalacién de equipamiento de conmutacién y
1o de la infraestructura necesaria para el soporte de las antenas y de equlpos irradiantes, cuyos contratos
neralmente prevén su renovacion unilateral de los mismos a opcidn del Grupo. Debido a que el
upo estd obligado a efectuar, al momento de la finalizacién de los contratos, la desinstalacién de sus
& activos instalados en dichos sitios de terceros, ha registrado un pasivo por el retiro de los mismos. Al
S momento del reconocimiento inicial del pasivo, el Grupo activa el costo estimado aumentando el valor

de origen de sus bienes de uso, el cual es amortizado en funcién de la vida ttil estimada de dichos bienes.

En caso de generarse variaciones en el costo estimado de desinstalacidn, el ajuste de dicho costo es
incorporado al valor del activo y amortizado en funcién de la vida Gul restante de los bienes a
desinstalar, con contrapartida en Otros pasivos.

El valor de los bienes de uso, en su conjunto, no supera su valor recuperable (informacién adicional se
brinda en el punto l}. La evolucidn de los bienes de uso se expone en el Anexo A.
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k) Activos intangibles

A su costo de adquisicién reexpresado de acuerdo con lo indicado en Nota 3.c 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, segin se expone a continuacién).

Los principales activos intangibles son los siguientes:

s Gasros de desarrolfo de sistemas
La Sociedad y Personal han activado ciertos costos asociados con el desarrollo de sistemas de gran
envergadura, para uso interno y los han amortizado en periodos entre 60 y 78 meses.

o Gastos de emision de deuda
Los costos incurridos relacionados con emisién de deuda son diferidos y amortizados mediante el
método del interés en el plazo de duracién de la deuda original.
Como consecuencia del canje de instrumentos de deuda realizado por la finalizacién del proceso de
reestructuracion de la deuda financiera de Telecom, el valor residual de los costos incurridos por la
Sociedad fue totalmente amortizado al 31 de agosto de 2005 con la extincién de la deuda que les dio
origen.

e Licencia PCS
Personal ha suspendido la amortizacidn sistemitica de la Licencia PCS a partir del ejercicio 2002 por
tratarse de un activo intangible de vida util indefinida. El valor contable al cierre de cada ejercicio no
supera su valor recuperable.

o Licencia Banda B del Paraguay
Se amortiza en 120 meses.

» Derechos de uso
La Sociedad adquiere capacidad de red mediante acuerdos que le brindan el derecho a usar dicha
capacidad por un periodo de tiempo determinado. Los costos de adquisicién se activan y amortizan
en el plazo de duracidén de estos acuerdos, generalmente de 180 meses.

o Derechos de exclusividad
Fueron adquiridos mediante la firma de acuerdos con terceros para promocionar los productos de la
Sociedad y Personal. Dichos acuerdos comprenden el derecho en exclusividad a efectuar publicidad
en los sitios involucrados, promociones con stand de ventas y, en algunos casos, prestacién del
servicio de telefonia fija. Los montos activados se amortizan en el plazo de duracién de estos
acuerdos, que van desde 24 a 339 meses.

*  Marcas y patentes
Se amortizan en 180 meses.

| valor de los activos intangibles, en su conjunto, no supera su valor recuperable (informacién adicional
Qebrinda en 1). La evolucidn de los activos intangibles se expone en el Anexo B.

ulE Evaluacién de la recuperabilidad de los bienes de uso y activos intangibles (“los activos fijos”)

recuperab1hdad de los activos fijos depende de la capacidad de generar ingresos de fondos netos
lentes para absorber sus depreciaciones en los periodos en que se estima estos activos prestarin
Servicios al Grupo.

La Direccién de la Sociedad evaltia periédicamente la recuperabilidad de dichos activos fijos a través de
la confeccidén de proyecciones econémico ~ financieras elaboradas a partir de escenarios alternativos
basados en supuestos macroecondmicos, financieros y del mercado de telecomunicaciones considerados
probables y conservadores. Se considera que los activos fijos tienen problemas de recuperabilidad
cuando los flujos de efectivo futuros, sin descontar y sin contemplar los costos financieros generados
por dichos activos, son menores 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; dicho valor de mercado surge de
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descontar los flujos de efectivo mencionados anteriormente a una tasa que refleje el valor tiempo del
dinero v los riesgos especificos de estos activos.

La devaluacién del peso argentino y la “pesificacién” de las tarifas de los servicios publicos y de los
contratos entre privados celebrados con anterioridad al 6 de enerc de 2002, plantearon un significative
cambio de reglas para todos los agentes econdmicos radicados en nuestro pafs.

A pesar de las mencionadas dificultades y teniendo en consideracion que el art. 9 de la Ley N° 25.561
establece que el PEN deberi tener en cuenta - entre otros aspectos - la rentabilidad de Jas empresas de
servicios puiblicos, para la estimacidn del valor recuperable de los activos fijos al 31 de diciembre de 2005
la Direccién 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 servicios regulados de
manera de poder recomponer la ecuacién econdmico - financiera de la Sociedad que contribuya a
financiar la renovacion tecnoldgica de la red fija en los préximos afios.

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.

m) Gratificaciones por desvinculacién laboral € indemnizaciones por despido

Son cargadas a resultados en el momento en que se decide la desvinculacién.

n) Cargas fiscales

¢

L

*

Impuesto a [as ganancias

El Grupo Telecom contabiliza el impuesto a las ganancias por el método de lo diferido de acuerdo
con lo previsto en la RT 17 (Nota 10). La tasa legal en la Reptiblica Argentina es del 35% para todos
los ejercicios presentados. La tasa legal en el Paraguay es del 20% para los ¢jercicios finalizados el 31
de diciembre de 2005 y 2004 y del 30% para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2003.
Impuesto a fa gapancia minima presunt

La Sociedad y Personal han aplicado en la determinacién del impuesto a las ganancias del ejercicio
2005, quebrantos impositivos acumulados de ejercicios anteriores. Al no haberse consumido la
totalidad de dichos quebrantos, para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2005 se ha
determinado un cargo por impuesto a la ganancia minima presunta de $46 millones que fue incluido
en el rubro Otros créditos no corrientes por estimarse que los importes abonados por este impuesto
seran recuperados dentro de los plazos legales de prescripcidn.

Impuestos sobre los ingresos brutos

Grava las ventas de las sociedades radicadas en la Repiiblica Argentina con alicuotas promedio
aproximadas al 4,0%.

Otros pasivos
Gratificaciones por jubifacion

2 o Representan los beneficios devengados no exigibles estipulados en los convenios colectivos de
gtraba]o a favor del personal que se retira a la edad correspondiente o con anterioridad por

discapacidad. Los beneficios consisten en el pago de una suma equivalente a un sueldo por cada
cinco afios trabajados al momento de producirse el retiro por jubilacién o la discapacidad. Los
convenios colectivos no prevén otros beneficios tales como seguro de vida, obra social u otros. La
provisidn es determinada utilizando técnicas actuariales sobre la base de la informacién existente al
cierre de cada ejercicio. La Sociedad no tiene un fondo especifico para afrontar estos beneficios.
Alquiler de capacidad iprernacional

Corresponde a las futuras prestaciones originadas en los contratos celebrados por transito dedicado
) alquller de capacidad internacional. Los ingresos serin devengados a medida que se preste el
servicio en funcién de la duracién de los contratos celebrados.
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¢ Tasa dejusticia
Representa la tasa que la Sociedad debe abonar en el marco de la homologacién judicial de su APE,
equivalente al C,25% del monto total de la deuda quirografaria homologada. La Sociedad ingresé en
un plan de facilidades de pago para la cancelacion de este monto en ciento diez cuotas mensuales y
consecutivas con un interés anual del 6% sobre saldos de capital adeudado.

p) Pasivos en moneda originados en refinanciaciones

La RT 17 en su parrafo 4.5.8 establece que cuando una deuda entre partes independientes seca sustituida

por otra cuyas condiciones sean sustancialmente distintas de las originales, debe darse de baja la cuenta

preexistente y reconocer una nueva deuda, cuya medicion contable se hard sobre la base de la mejor
estimacién posible de la suma a pagar, desconiada 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 Personal y la Sociedad para contabilizar la reestructuracién de sus deudas
financieras finalizadas el 30 de noviembre de 2004 y el 31 de agosto de 2005, respectivamente. En el caso

de la reestructuracidn de la deuda financiera de Nicleo, la nueva deuda emitida en noviembre de 2004,

tue valuada a su valor nominal mds intereses contractuales que no diferfan significativamente de su valor

actual al momento de la reestructuracion.

Para la medicién al cierre de las deudas originadas en refinanciaciones, la RT17 en su pirrafo 5.14

establece que la deuda se valuara 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 aquf expuesto, la RT17 aclara que esta medicién podréd obtenerse

mediante el cilculo del valor descontado de los flujos de fondos que originari el pasivo, utilizando la

tasa determinada al momento de la medicién inicial.

Informacidn adicional sobre la aplicacién de este criterio contable se expone en Nota 8.

q) Previsiones

¢ Deducidas del activo: se han constituido para regularizar la valuacién de los créditos por ventas, de
otros créditos y de los bienes de cambio sobre la base del andlisis de los créditos de cobro dudose o
incobrables, de los activos diferidos netos por impuesto a las ganancias y de los inventarios al cierre
de cada ejercicio, respectivamente.

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

NLa evolucién de las previsiones se expone en el Anexo E.

X

Instrumentos financieros destinados a compensar riesgos futuros o disminuir costos financieros

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

=
[T

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

©tbdos 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 efective son reconocidos como un componente

separado entre el pasivo y el patrimonio neto y posteriormente reclasificados a resultados cuando el item
cubierto afecte resultados. Las ganancias o pérdidas asociadas a las coberturas de riesgos de cambios en
valores corrientes de activos o pasivos son reconocidas en resultados en el periodo en que tales
variaciones se producen. Los cambios en la medicién contable de los instrumentos financieros no
designados como instrumentos de cobertura se reconocen en los resultados del ejercicio.
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Dhurante la vigencia de la Ley de Convertibilidad, como parte de su estrategia de administracién de
riesgo, Telecom habia contratado instrumentos financieros derivados con el objetivo de cubrir el riesgo
de fluctuacién del tipo de cambio en relacidn a sus deudas financieras en moneda extranjera distinta al
délar estadounidense a fin de tener un “hedge natural” con sus ingresos fijados en délares. Durante el
ejercicio 2002, con el abandono de la Convertibilidad y la suspension de los pagos de su deuda
financiera, Telecom debid precancelar la totalidad de sus instrumentos financieros derivados que habian
sido designados y registrados como instrumentos de cobertura eficaz de flujos de efectivo.

Habiendo finalizado con éxito la reestructuracién de la deuda financiera del Grupo, en agosto y
septiembre de 2005, la Sociedad ha contratado 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 dolares estadounidenses y se ha fijado el costo del swap en términos de un
spread de tasas entre el euro/ddlar y el yen/ddlar. Los principales términos y condiciones de dichos
instrumentos financieros se detallan en Nota 8.2.

Si bien el propdsito de la Direccién de la Sociedad al celebrar estos contratos de swap de moneda es
reducir su exposicién a las fluctuaciones del euro y del yen y nominar sus obligaciones financieras en
délares estadounidenses, dado que los fondos de la Sociedad se generan esencialmente en pesos
argentinos y no puede asegurarse un apareamiento exacto entre los flujos de fondos de los contratos de
swap y los flujos contractuales a pagar en euros y yenes — debido a la existencia de cliusulas de prepago
(ver informacién adicional en Nota 8.2) -, no ha sido posible designar contablemente a estos contratos
como de cobertura eficaz de flujos de efectivo. Por lo tanto, los cambios en el valor de mercado de estos
instrumentos derivados han sido imputados a resultados en la linea “Instrumentos financieros
derivados” del rubro Resultados financieros y por tenencia con contrapartida en el rubro Préstamos.
Cabe destacar que, como las contrapartes en estos contratos de swap son instituciones financieras de
prestigio internacional, la Sociedad considera que el riesgo de incumplimiento de los términos acordados
por parte de dichas instituciones es minimo.

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

s) Provisién vacaciones

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

t) Cuentas del estado de resultados

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

u) Resultados por reestructuracién de deuda financiera

Corresponden a los resultados cobtenidos por el cierre del proceso de reestructuracién de la deuda
financiera de la Sociedad, neta de gastos asociados. Dada la magnitud de dichos resultados y su
aturaleza inusual por lo atipico de la operacién, los mismos fueron expuestos por separado en este
rbro. Informacién adicional sobre su composicién se expone en Nota 5.v y Nota 8.2.

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES
CONSOLIDADOS

Se incluye a continuacién la composicién de los principales rubros de los estados contables consolidados

a las fechas de cierre indicadas:

[4
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TELECOM ARGENTINA S.A.

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

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS 31 de diciembre
ACTIVO CORRIENTE de 2005 de 2004
a) Caja y bancos
Caja 12 3
Bancos 34 29
m 32
b) Inversiones
Colocaciones transitorias (Anexo D) 551 3.330
Titulos emitidos en serie y participaciones en otras sociedades (Anexo C) 45 356
596 3.686
Previsién para “Bono Argentina 2004” (Anexo E) - (56)
596 3.630
c) Créditos por ventas
Voz, datos ¢ Internet 403 379
Telefonia celular - Deudores comunes (*) 363 301
Telefonia celular - Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 7.c} 4 2
Edicién de gufas 36 34
8Ce 716
Prevision para deudores incobrables (Anexo E) {101) (104)
(*) Incluye 26 y 49, respectivamente, correspondientes a Nicleo. 705 612
d) Otros créditos
Créditos fiscales 28 26
Gastos pagados por adelantado 14 17
Embargos a cobrar 10 6
Cuentas a cobrar al personal 2 2
Instrumentos financieros derivados - 9
Diversos 28 17
82 77
Prevision para otros créditos (Anexo E} (6} -
76 77
¢) Bienes de cambio
Terminales, accesorios ¥ repuestos celulares (Anexo F) 113 82
Previsidn para obsclescencia (Anexo E) {9) (3)
104 79
f) Otros activos
Inmucebles desafectados de la operacién y destinados a la venta 3 -
Costos de impresién diferides 1 1
Materias primas 2 2
[3 3
Previsién para desvalorizacién de otros activos (Anexo E} (1) -
5 3
ACTIVO NO CORRIENTE
s  g) Otros créditos
5 Crédito por impuesto a la ganancia minima presunta 246 200
9 Gastos pagados por adelantado 12 14
- a Créditos por impuesto sobre bs. personales — responsabilidad sustituta de la Sociedad 7 4
b & Embargos a cobrar 7 4
8 Diversos 4 1
ot 276 223
& Prevision para crédivos por impuesto sobre bienes personales (Anexo E) {7 €))
= 269 219
k) Inversiones
Fideicomiso “Complejo industrial de telecomunicaciones 2003” 2 2
i) Otros activos
Inmuebles desafecrados de la operacién y destinados a la venta 31 -
Previsién para desvalorizacion de otros activos {Anexo E) (10} -
21 -

Viéde nueso informe de fecha
0 de tharzo de 2006

DPRICE WATE| USE & COSRI.

5% /%z(

C,P.C.l*#.l\ BACT T

28

D Farique ¢ farrido
Sindico

o

/



. TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Fstatutario Optativo de Oferra Piblica de Adquisicidn Obligatoria

PASIVO CORRIENTE 31 de diciembre

i} Cuentas por pagar de 2005 de 2004
Praveedores 684 443
Ventas cobradas por adelantado 70 40
Comisiones a pagar a agentes 37 11
Provisién devolucidn a clientes por SU 25 -
Sociedades Art. 33 — Ley N® 19,550 y partes relacionadas (Nota 7.c) 8 14

824 508

k) Préstamos (Nota 8)

Obligaciones negociables 817 6.421
Bancarios y con otras instituciones financieras 42 1.361
Para la adquisicién de bienes de uso - 1.652
Subtotal 859 9.434
Efecto medicién de instrumentos financieros derivados 46 -
905 9.434

D) Remuneraciones y cargas sociales
Vacaciones, premios y cargas sociales 84 58
Gratificaciones por desvinculacién laboral 14 16
Fondo compensador 6 5

104 79

m) Cargas fiscales

Provision SU 61 39
Impuesto sobre los ingresos brutos 46 39
Impuesto al valor agregado (posicidn neta) 4 32
Impuesto a las ganancias (%) 30 1
Impuesto 2 la ganancia minima presunta (neto de anricipos) 9 17
Tasa CNC 8 6
Impuestos internos 9 5
Otros impuestos, tasas y contribuciones 18 14

*) En diciembre’d5 cotresponde 22 a la Sociedad v 8 a Nicleo y en diciembre’04 corresponde a Nicleo. 222 153

n) Otros pasivos
Aportes a programas sociales para acceso a Internet y otros 13 13
Tasa de justicia APE 3 2
Garantias recibidas 4 3

Diversos 11 4
31 22

PASIVO NO CORRIENTE

0) Préstamos (Nota 8)

Obligaciones negeciables 3.856 -

Bancarios v con otras instituciones {inancieras 386 1.260

Efecto valor actual (277) (41)

Subtotal 3.965 1.219

Efecto medicidn de instrumentos financieras derivados 31 -

x 3.996 1.219
N p) Remuneraciones y cargas sociales

Q Q Gratificaciones por desvinculacién laboral 30 29

wg Fondocompensador - 4

u 30 33

in 0§, Otros pasivos

&3 Alquiler de capacidad internacional 32 34

< Reuro de activos montados en sitios de terceros 2i 13

- Tasa de justicia APE 15 15

Gratificaciones por jubilacién 10 7

78 69

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

ESTADOS DE RESULTADQOS CONSOLIDADOS 31 de diciembre de
2005 2004 2003
r) Ventas netas Ganancia (pérdida)
Voz 2.404 2.302 2.164
Datos 150 151 185
Internet 317 265 207
Subtotal Telefonia fija 2.871 2718 2.556
Telefonia celular 2.797 1.733 1.163
Edicién de guias 50 43 34
5.718 4.494 3.753
s) Resultados de inversiones permanentes
Resultado por venta de acciones de Intelsat Lid. 7 - -
Nahuelsat - (2) 2
7 (2) 2
t) Resultados financieros y por tenencia
Generados por activos
Intereses por colocaciones 69 57 51
[ntereses por créditos por ventas 34 35 57
Diferencias de cambio {(273) 178 {38)
Previsién para “Bono Argentina 20047 - (56) -
Resultado por tenencia de bicnes de cambio (14 {6) (5)
Otros resultados financieros (16) 14 (5)
Resultado por exposicion a la inflacién - - (11
Total generados por activos (200} 222 49
Generadas por pasivos
Intereses por préstamos (¥) (551) (608) (591)
Intereses punitorios (82) (134) (72)
Efecto valor actual de los préstamos (116) 21y -
Intereses por cuentas por pagar, cargas fiscales y otros (41) (5) 1)
Intereses activados en obras ¢n curso 6 5 6
Diferencias de cambio 761 (638) 711
Instrumentos financieros derivados {83) - -
Desactivacion de diferencias de cambio originadas por préstamos para la adq. bs. uso - - {(49)
Otros resultados financieros - 7 (9)
Resultado por exposicion a la inflacién - - 4
Total generados por pasivos (106) (1.394) (1)
(*) Incluye (2), (5) y (6), respectivamente, correspondientes a amortizacidn de gastos de emisidn de deuda, (306) (1.172) 48
u} Otros egresos, netos
Gratificaciones por desvinculacidn laboral ¢ indemnizaciones por despido (57} (59) (75)
Juicios y otras contingencias (Anexo E) (88) (24) (90)
Desvalorizacién de otros activos {(Anexo E) an - -
Devolucidn a clientes SU (%) (1) - -
Impuesto sobre bienes personales — responsabilidad sustituta de la Sociedad (Anexo E} (3) (1) 1
Previsidn para otros créditos (Anexo E) {6) - -
Obsolescencia de bienes de cambio (Anexo F) (7) (1) -
Resultado por venta de bienes de uso y otros ingresos {egresos}, netos 18 7 (2)
% (**) Corresponde a los periodos facturados entre ¢l 01/01/01 y el 31/12/04, (165) (78) (168)
av Resultados por reestructuracién de deuda financiera (Nota 8}
¥ Qondonacién de capital 167 72 361
u” Sondonacidn de intereses devengados 745 105 49
ondonacidén de intereses punitorios 239 37 -
i Blgcto valor actual neto de la deuda reestrucrurada 352 41 -
o Resultados por reestructuracién antes de gastos {1) 1.503 255 410
% Desactivacién dif. cambio originadas por préstamos para adq. bs. uso, netas de amortiz. (12) (4) (21
% Amortizacién acelerada dc gastos de emisidn de deuda (activos intangibles) (2) - -
Otros gastos asociados {65) (42) {(13)
Total gastos asociados a la reestructuracién (2) (79) _ (46) (34)
Total (1) - (2) 1.424 09 376
9
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TELECOM ARGENTINA S.A.

Sociedad No Adheridz al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piiblica de Adquisicidn Obligatoria

NOTA 6 - INFORMACION ADICIONAL SOBRE LOS ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

CONSOLIDADQOS

A continuacién se expone la conciliacidn entre el efectivo y sus equivalentes considerados en los estados
de flujo de efectivo v las partidas correspondientes informados en los balances generales al cierre de cada

fecha indicada:

31 de diciembre de

2005 2004 2003 2002

Cajay bancos 46 32 26 53
Inversiones corrientes 596 3.630 2.441 1.362
Subtotal 642 3.662 2.467 1.415
Menos partidas no consideradas efectivo y equivalentes de efectivo
- Titulos piblicos nacionales y provinciales provenientes de cobranzas - - - (36)
- Inversiones con vencimiento original pactado mayor a tres meses:

Colocaciones transitorias - (463) (193) -

Titulos pdblicos (40) (") {251) (58) (63)

Participacién en otras sociedades — Intelsat - (8) - -
Total del efectivo y equivalentes de efectivo 602 2.940 2.216 1.314

{*) Incluye 23 correspondientes al Bono Argentina 2004, neto de su prevision,

Ademis se brinda como informacién adicional la composicién del efectivo generado por las operaciones

segregando los resultados financieros y por tenencia contenidos en los mismos:

31 de diciembre de

2005 2004 2003

Diferencia de cambio por efectivo en moneda extranjera (253) 127 (13)
Resultado por exposicidn a la inflacién del efectivo al inicio - - (10}
Intereses cobrados por colocaciones 69 57 51
Iatereses cobrados por créditos por ventas 34 35 57

Subtotal  (150) 219 85
Resto de efectivo neto generado por las operaciones 2117 1981 1942
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 1.967 2,200 2.027

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2005 se realizaron pagos

de impuesto a las

ganancias por $11 millones, vinculados a reclamos del fisco a la Sociedad por periodos anteriores.

Las variaciones de activos y pasivos corresponden a los siguientes rubros:
Disminucién (aumento) de activos

Inversiones no consideradas efectivo y equivalentes (2) (90} (5)
Créditos por ventas (118) 31y (33
Otros créditos 3 4 (3
Bienes de cambio 49 (81) (13)
“(1s6) _{(198) _ (355)

Aumento (disminucién) de pasivos
Cuentas por pagar 225 75 141
Remuneraciones y cargas sociales 22 5 17
Cargas fiscales (13) (46) 179
Otros pasivos 9 4 i
Previsiones {13) (18) (17}
230 20 330
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‘e TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativoe de Oferta Piiblica de Adquisicion Obligatoria

31 de diciembre de
2005 2004 2003
Adquisiciones de bienes de uso financiadas por cuentas por pagar 194 227 138

Adgquisiciones de activos intangibles financiadas por cuentas por pagar - 12 -
Gastos de emisién de deuda financiados (Activos intangibles} 4 - -
Intereses activados en obras en curse 6 5 6
Equipos celulares entregados en comadaro a clientes 3 8 3
Retiro de activos montadas en sitios de terceros 8 3 10
Provisién impuesto a la ganancia minima presunta 47 46 68
Operaciones con titulos publicos nacionales y provinciales - 4 (84)

o Principales actividades de inversion

La adquisicion de bienes de uso incluye los montos desembolsados segtin el siguiente detalle:
Cancelacién de cuentas por pagar por adquisiciones de bienes de uso de periodos anteriores (142)  (2¢4)  (187)

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

Derechos de uso (31) (11) -
Derechos de exclusividad ) (1) {(2)
Gastos de desarrollo de sistemas - - %)

(33 (2) (6)
Los origenes y aplicaciones de efectivo referidos a inversiones no consideradas efectivo y otros
conceptos han sido los siguientes:

Titules pablicos 213 (147) 15
Colocaciones transitorias con vencimientos originales superiores a tres meses 442 (235)  (193)
Aporte al fideicomiso “Complejo industrial de las Telecomunicaciones 2003” - - {2)

655 (382}  (180)

e Principales actividades de financiacion
Se detallan a continuacién los principales componentes de las operaciones de financiacién:

Obligaciones negociables 851 - -
Bancarios y con otras instituciones financieras 385 - -
Tema de préstamos (Personal) 1.236 - -
Obligaciones negoctables (Telecom) (3.432) -
Bancarios y con otras instituciones financieras (Personal y Nicleo) (1.252) (471) (11)
Pago de préstamos (4.684) (471) (1
Obligaciones negociables (Telecom) - - @277
Bancarios y con otras instituciones financieras (Telecom y Personal) - - (145)
Cancelacién de préstamos por recompra de deuda - - (422
Obligaciones negociables (Telecom}) (730) - (23D
Bancarios y con oftras instituciones financieras (Personal y Nicleo) (125)  (118) (52)
Para la adquisicién de bienes de uso y bienes de cambio (Telecom y Personal) - - {52)
Gastos por reestructuracion de deuda financiera (Telecom y Personal) (46) (36) (12)
Retenciones de impuesto a las ganancias de beneficiarios del exterior (Telecom) (30) - -
Gastos de emisién de deuda — Activos intangibles (Personal) (13)

Pago de intereses y gastos relacionados (944) (1549) (347)

-ENOTA 7 - SOCIEDAD CONTROLANTE. SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES
ART.33 -LEY N° 19.550 Y PARTES RELACIONADAS

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 8,47%
de las acciones Clase “B” (3,74168% del total de las acciones de la Sociedad), 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 capiral total) pertenecian a los Grupos France Telecom y Telecom
Italia por partes iguales, hasta diciembre de 2003 cuando ambos grupos transfirieron sus participaciones
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o TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piiblica de Adquisicion Obligatoria

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 acclonarias, todas las acciones ordinarias de Nortel pertenecen
a Sofora, cuyos accionistas, a su vez, son: el Grupo Telecom Italia (50%), W de Argentina - Inversiones
S.1. (48%) y el Grupo France Telecom (2%).

Por su parte el Grupo Telecom Italia ha adquirido dos opciones sobre la participacién de W de
Argentina - Inversiones S.L. en Sofora por U$S 60 millones. Una opcidn se refiere a la compra del 48%
de las acciones de Sofora v puede ser ejercida dentro de los quince dias contados desde el 31 de
diciembre de 2008 y una opcidn adicional se refiere a la compra del 2% de las acciones de Sofora, la cual
puede ser ejercida entre el 31 de diciembre de 2008 y el 31 de diciembre de 2013.

b) Partes relacionadas

A los fines de los presentes estados contables se consideran partes relacionadas a aquellas personas
fisicas o juridicas que no son sociedades Art.33 Ley N° 19.550 (controladas o vinculadas) ni es la
sociedad controlante y que tienen vinculacién con el Grupo Telecom Italia o con W de Argentina -
Inversiones S.L.

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

31 de diciembre

ACTIVO CORRIENTE de 2005 de 2004
Créditos por ventas

Telecom Italia Mobile S.p.A {a) Roaming 3 2
TIM Celular (a) Reaming 1 -
Total partes relacionadas 4 2
PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar

Telecom Italia Sparkle S.p.A. (a) Derechos de uso 1 12
Ttaltel S.A. (a) Mantenimiento, mat. € insumos 4 -
Latin American Nautilus USA Inc. {a) Corresponsales de salida 1 -
TIM SUL S.A. {(a} Corresponsales de salida 1 -
La Caja ART S.A. (b) Seguros 1 -
Telccom Italia S.p.A. sucursal Argentina (a) Honorarios por servicios - 1
Etec S.A. (a) Corresponsales de salida - 1
Total partes relacionadas 8 14

d) Operaciones con Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 y partes relacionadas:

A continuacién se derallan las operaciones con las sociedades que actualmente son partes relacionadas
hasta el 31 de diciembre de 2005 y con las sociedades cuya tenencia accionaria fue vendida, y en
consecuencia dejaron de ser partes relacionadas, hasta la fecha en que dejaron de serlo:

31 de diciembre de

2005 2004 2003
+ Servicios prestados Ventas netas
Sociedades que son partes relacionadas al 31.12.05
% Telecom Italia Sparkle (2} Corresponsales de entrada 3 4 4
ﬁ Entel (Bolivia) (a) Corresponsales de entrada 1 1 1
© _Latin American Nautilus Argentina (a) Corresponsales de entrada i - -
X & atin American Nautilus USA Inc.(a) Corresponsales de entrada 1 - -
" gTelecom Italia Mobile S.p.A. (a) Roaming 5 4 2
TM Celular S.A. (a) Roaming 6 2 -
ﬁ oracién Digitel CA (a) Roaming 1 - -
€3 “Latin American Nautilus {2} Corresponsales de entrada - 2 1
E(: Subtotal 18 13 8
Z Sociedades que fueron partes relacionadas
Geolden Lines (c) Corresponsales de entrada 1 1 1
Entel Chile (c) Corresponsales de entrada 3 10 13
Entel PCS Telecomunicaciones (c) Roaming 2 5 4
Subrotal [ 16 18
Total servicios prestados 24 29 26

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

¢ Servicios recibidos

Sociedades que son partes relacionadas al 31,12.05
Telecom ltalia S.p.A. sucursal Argentina (a}
Telecom Italia S.p.A. (a)

Entel (Bolivia) (a)

Ftec S.A. (a)

Telecom ltalia Sparkle (a)

Telecom Italia Mobile S.p.A. (a)

TIM Celular S.A. (a)

Ttaltel $.A. (a)

Latin American Nautilus USA Inc.(a)

Latin American Nautilus (a)

Teco Soft Argentina S.A. (a} (en liquidacién)
LaCaja ART S.AL (b}

Caja de Seguros 5.A. (b)

Sociedades gue fueron partes relacionadas o soc. vinguladas
Tel3 S.A. (c)

Entel Chile (¢)

Golden Lines (c)

Pirelli Energia Cables y Sistemas de Argentina S.A. (¢)
Pirelli Telecomunicaciones Cables y Sist. de Arg S.A. {¢)
FCR representacién permanente en la Rep, Argentina (d)
Sofrecom Argentina S.A. (d)

Nahuelsat

Intelsac Ltd.

Multibrand

Total servicios recibidos

¢+ Compra de bienes

Sociedades que son partes relaciopadas al 31.12.05
Telecom [ralia Sparkle (a)

[talte] S.A. (a)

Itajtel S.p.A. {a)

Latin American Nautilus Argentina (a)

Teco Soft Argentina S.A. (a) (en liquidacién)

Sociedades que fueron partes relacionadas

Tel3S.A. (¢)

Pirelli Energia Cables y Sistemas de Argentina S.A. (c)
Sofrecom Argentina S.A. (d)

Total compra de bienes

{a}  Sociedades relacionadas a través de Telecom Italia S.p.A.

(b)  Forman parte de W de Aryentina - Inversiones S.L.

(¢}  Fueron sociedades relacionadas a través de Telecom Tralia S.p.A.

(d}  Fueron sociedades relacionadas a través del Grupo France Telecom.

Honorarios por servicios
Correspansales de salida
Corresponsales de salida
Corresponsales de salida
Corresponsales de salida
Roaming

Roaming

Mantenimiento, mat. e insumos

Corresponsales de salida

Corresp. de salida y alq. de lineas

Honorarios por servicios
Seguros
Seguros

Honorarios por servicios
Corresponsales de salida
Corresponsales de salida
Honorarios por servicios
Honorarios por servicios
Honorarios por servicios
Honorarios por servicios
Alquileres

Alquileres

Publicidad

Subtotal

Subtotal

Subtotal

Subtotal

31 de diciembre de

2005 2004 2003
Costos operativos
(3) (3) (3)
7 - -
(3) (%) (3)
(4) (3) (4)
(9) (3) (3
(5) (1) $)]
(3) - -
{1} - -
(L - -
(n (1 -
- 3 (12)
3) (2) -
€] (2) -
(41) (22) (26)
(8) (14) 3
(3) (13) (11)
(1) (1) (1)
- (10) -
- (4) -
- - (3)
- - &)
(4) (8) )
(1) (3 (5)
- - (1)
(17) (53) (40)
(58) (75) {66)
Actjvos fijos
18 24 -
14 - -
1 - -
1 - -
- - 1
34 24 1
3 4 -
6 - _
- - 8
9 4 L]
43 28 9

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

ispuesto por el Decreto N° 677/01.

%ueron aprobadas por el Directorio, previo dictamen del Comité de Auditoria, de acuerdo con lo

| 31 de diciembre de 2005, los saldos de préstamos personales a algunos ejecutivos de Telecom

@sdienden a $0,4 millones y correspenden a planes de retencidn y devengan una tasa de interés anual del

6%.

¢) Informacién sobre sociedades del Grupo Telecom

» Disolucién de Cable Insignia

El 25 de abril de 2003 la Asamblea Extraordinaria de Accionistas de Cable Insignia resolvié disolver la
sociedad anticipadamente, dado que no realizaba ningin tipo de actividad. Cable Insignia esta

actualmente en proceso de liquidacion.
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+ Venta de la tenencia accionaria en Intelsat Ltd.

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

¢ Venta de la tenencia accionaria en Nahuelsat

El 22 de agosto de 2005 Publicom vendid las 5.750 acciones nominativas no endosables de valor nominal
$1.000 por accién de Nahuelsat, representauvas del 5,75% del capital social de dicha sociedad, a
$145.350 que fueron cobrados en dicha fecha.

NOTA 8 -PRESTAMOS DEL GRUPO TELECOM: CONCLUSION DEL PROCESO DE
REESTRUCTURACION DE LA DEUDA FINANCIERA

L’) Coniposicion de los préstamos del Grupo Telecom

La composicién de los préstamos consolidados es la siguiente:

31 de diciembre de 2005 31 de diciembre de 2004
Corriente
¢+ Capiral
Obligaciones negociables 761 5.353
Bancarios y con otras instituciones financieras 39 1.177
Para la adquisicién de bienes de uso - 800 1.475 8.005
¢ Intereses devengados 59 1.259
¢ Instrumentos financieros derivados 46 -
+ Intereses punitorios - 170
205 9.434
No corriente
+ Capital
Obligaciones negociables 3.856 -
Bancarios y con otras instituciones financieras 386 4.242 1.260 1.260
¢  Efecto valor actual neto (277) (41)
+ Instrumentos financieros derivados 31 -
3996 1.219
Total préstamos 4.901 10.653

Como se explica més adelante, el 31 de agosto de 2005 fue reestructurada la deuda financiera de Telecom
y de ese modo concluyé la reestructuracién de la toralidad de la deuda financiera del Grupo. Su

composicién por sociedad al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:
Consolidado al

Telecom Personal (*)  Nicleo Eliminaciones 31.12.05
?é Capital 3.766 1.238 52 (14) 5.042
N +  Intereses devengados 55 4 - - 59
g 8 Subtotal 3.821 1.242 52 (14} 5.101
‘=z ¢  Efecto valor actual neto (277) - - - (277)
ul ¢ Instrumentos financieros derivados 77 - - - 77
9 ) Total 3.621 1.242 52 (14) 4.901
% i . Porcién corriente 819 77 23 (14) 905
E *  Porcidn no corriente 2.302 1.165 29 - 3.996
= (*) Incluye nueva deuda emitida ¢l 22 de diclembre de 2005 para cancelar totalmente el saldo remanente de la deuds reestructurada el 20 de noviembre de 2004 (ver

punto 3.a).
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I:Z) Deuda financiera reestructurada de Telecom Argentina J

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

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

2. emiti6 Obligaciones Negociables Serie B por U$S 999 millones. Adicionalmente, la Sociedad efectud
a los acreedores que recibieron la contraprestacién ofrecida en virtud de la Opcion B, un pago de
intereses en efectivo de U$S 150 millones correspondiente al periodo comprendido entre el 1° de
enero de 2004 y el 31 de agosto de 2005 de acuerdo con la tasa de interés prevista en el APE.

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

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

Obligaciones Negociables emitidas de conformidad con el APE consistentes en:

a) Pagos obligatorios de las cuotas de amortizacién de capital cuyos vencimientos se habian
estipulado para el 15 de octubre de 2004 y el 15 de abril de 2005 equivalentes a U$S 143
millones.

b) Pagos de capital correspondientes a los montos en efectivo no aplicados de conformidad con la
Opcién C equivalentes a U$S 98 millones, y precancelaciones de capital adicionales equivalentes
a US$S 293 millones. Dichos pagos fueron aplicados 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.

De conformidad con los compromisos incluidos en los términes y condiciones de las nuevas

Obligaciones Negociables, el 17 de octubre de 2005 la Sociedad realizé un pago obligatorio de intereses

por el periodo 31 de agosto de 2005 al 15 de octubre de 2005 equivalente a U$S 13 millones y un pago

voluntario de capital equivalente a U$S 78 millones que fue aplicado a la cancelacién de las cuotas de

amortizacién de capital cuyo vencimiento estaba estipulado en abril de 2C08.

De acuerdo a los términos del APE, la contraprestacién pagadera a los acreedores que no consintieron el
X APE y los pagos en efectivo en virtud de la Opcmn A (incluyendo intereses y precancelamones de
N capital), ha sido puesta a disposicién de los mismos, siempre que completen y envien una carta de

Condiciones de las nuevas Obligaciones Negociables

_ Xghstruccién y un certificado a su nombre de acuerdo con el procedimiento detallado en la seccion
w EReestructuramon de Deuda” de la pigina www.telecom.com.ar.
Ty
a

Otas Obligaciones Negociables “A” fueron emitidas a tasa incremental (“step—up”) con vencimiento en

£ 2014 y las Obligaciones Negociables “B” a tasa incremental (step—up ”} con vencimiento en 2011, La
Sociedad emiti6é dos series de Obligaciones Negociables con cotizacién (Serie A-1 y Serie B-1) y dos
series de Obligaciones Negociables sin cotizacién (Serie A-2 y Serie B-2).
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Las Obligaciones Negociables Serie A-1 fueron denominadas en délares estadounidenses y en euros y
las Obligaciones Negociables Serie A-2 fueron denominadas en délares estadounidenses, euros, yenes y
pesos argentinos. Los pagos de las Obligaciones Negociables Serie A-2 emitidos en pesos argentinos se
ajustan por el CER. Las Obligaciones Negociables Serie B fueron emitidas exclusivamente en délares
estadounidenses. El destino de las Obligaciones Negociables fue la reestructuracién de pasivos de la
Sociedad (“la vieja deuda”).

Las tasas de interés de las Obligaciones Negociables Serie A son: (1) desde la fecha de emisién hasta el
15 de octubre de 2008, 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 y 3,23% para las Obligaciones Negociables
denominadas en pesos; y (2) desde €l 16 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
Negociables denominadas en euros, 3,69% para las Obligaciones Negociables denominadas en yenes y
3,42% para las Obligaciones Negociables denominadas en pesos.

Las rasas de interés de las Obligaciones Negociables Serie B son: (1) desde la fecha de emisién hasta el 15
de octubre de 2005, 9%; (2) desde el 16 de octubre de 2005 hasta el 15 de octubre de 2008, 10% vy (3)
desde el 16 de octubre de 2008 hasta el 15 de octubre de 2011, 11%.

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

o Calificacidn crediticia de las nuevas Obligaciones Negociables

Las Obligaciones Negociables han sido calificadas por dos calificadoras de riesgo (Standard & Poor’s
International Ratings LLC Sucursal Argentina y Fitch Ratings) con la calificacién internacional B-. La
calificacion B- otorgada por Standard & Poor’s International Ratings LLC sucursal Argentina implica
adecuados parimetros de proteccién comparados con otras obligaciones argentinas. Sin embargo,
condiciones econdmicas adversas o un cambio en las circunstancias podrian debilitar la capacidad del
emisor de hacer frente a sus compromisos financieros.

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
por la cual, verificada la existencia de un “excedente de efective” segiin los términos contractuales, salvo
clertas excepciones, la Sociedad deberd aplicar semestralmente fondos generados en exceso a cancelar los
préximos vencimientos de la deuda reestructurada, en orden directo, aunque también podran utilizarse
para recomprar deuda en el mercado a descuento o efectuar un rescate opcional.
El excedente de efectivo se mide semestralmente con los estados contables al 30 de junio y al 31 de
dicilembre de cada afio, debiendo ser aplicado como maximo en la fecha de vencimiento de
amortizaciones inmediatamente posterior a cada perfodo de medicidn. La medicién se realizara en una
xbase consolidada sin incluir a Personal y sus subsidiarias. Para el periodo de medicién que corresponde
mal 31 de diciembre de 2005, la Sociedad ha determinado un excedente de efectivo de $370 millones
{@quivalentes a U$S 122 millones).
durante cualquier perfodo de medicidn la Sociedad efectda algin pago de distribucién (segin lo
>inido en los documentos de la reestructuracidn, que incluye, entre otros, el pago de dividendos), el
W fonto 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.
Asimismo, se incluye la obligacién de Telecom de hacer una oferta de rescate de las Obligaciones
Negociables en caso de cambio de control, de acuerdo al procedimiento establecido en el contrato
respectivo.

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

e Limitaciones incluidas en fas nuevas Qbligaciones Negociables

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

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

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

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

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

d) la venta de ciertos activos, salvo que se cumplan determinadas condiciones, entre ¢llas que, por lo
menos, el 75% del valor de la contraprestacion correspondiente sea en efective o equivalentes de
efectivo;

e) celebrar operaciones de venta con locacién posterior (sale and leaseback transactions);

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

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

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

disponible en los sitios www.sec.gov y en las paginas web de la Sociedad y de la CNV.

s Supuestos de incumplimiento incluidas en las nuevas Obligaciones Negociables

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

supuestos de incumplimiento, entre los que cabe mencionar:

v" falta de pago de capital y/o intereses de cualquiera de las Obligaciones Negociables y de los
préstamos cuando se tornen exigibles y pagaderos y que subsista durante los plazos previstos en los
contratos correspondientes;

v falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraida por las sociedades que iguale o

exceda en su total a U$S 20 millones (cidusulas de “cross default™);

el dictado de sentencia judicial definitiva (incluyendo embargos, ejecuciones y medidas similares)

por un monto total igual o superior a U$S 20 millones;

la peticién voluntaria por parte de la Sociedad de la propia quiebra o la presentacién en concurso

preventivo de acreedores, o la solicitud de homologacidon de un APE; o

cualquier hecho o condicién que pudiera derivar en la pérdida o revocacion de la licencia para operar

de Telecom, o de una de las subsidiarias restringidas v que dicha pérdida o revocacién de licencia o

parte de la misma, tenga o pudiera tener efectos negativos sobre la actividad comercial, operaciones,

activos o situacién patrimonial, econémico-financiero o de otro tipo de Telecom o sus subsidiarias
restringidas tomadas en conjunto.

R COMISION FISCALIZADORA
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Si Telecom, o cualquiera de sus subsidiarias restringidas, incurre en cualquiera de los incumplimientos
descriptos anteriormente, entonces Telecom, incurrird en incumplimiento bajo las nuevas Obligaciones
Negociables. El incumplimiento de Telecom no produce el incumplimiento de Personal o Niicleo. El
incumplimiento de Personal no produce el de Nicleo.

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

o Valuacion de fas nuevas Obfigaciones Negociables

La nueva deuda surgida de la novacién operada como consecuencia del APE debid valuarse a su valor
actual de acuerdo con lo establecido por la RT 17 (Nota 4.p) para refinanciacion de pasivos. Para ello fue
necesario aplicar una tasa de descuento que refleje el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos de
la deuda al momento de la reestructuracién (el canje de instrumentos de la “vieja deuda” por las “nuevas
Obligaciones Negociables” fue el 31 de agosto de 2005). Basada en un estudio realizado por
profesionales externos especializados en finanzas, la Direccidn de la Sociedad decidié descontar los
compromisos obligatorios programados (“los pagos mandatorios”) de la nueva deuda empleando una
tasa del (i) 10,5% anual para sus obligaciones en délares estadounidenses, (ii) 9,2% anual para las deudas
nominadas en euros y (ii1) 7,3% anual para las deudas contraidas en yenes (todas libres de impuestos
para los tenedores de deuda, en caso de corresponder).

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

Tal como se indica ¢n Nota 5.v, la conclusién del proceso de reestructuracién de la deuda financiera de
la Sociedad generd una utilidad por reestructuracién antes de gastos e impuesto a las ganancias de $1.503
millones equivalentes a U$S 516 millones. El siguiente cuadro sintetiza el efecto de la reestructuracion
de la deuda financiera de Telecom ocurrida el 31 de agosto de 2005:

f Deuda Efecto
En millones de U$S Deuda reestructurada valor
equivalentes originalal | Pagos del Quitas (valer nominal) actual Valor de
31,08.05 31.08.05 explicitas ") neto libros
1) 2 3) W=M-@Q-0) | & | @E)=3-O)
Capital 2506 | () (1.099) (58) 1349 | (121 1228
Intereses devengados 502 (247) (255) - - -
intereses punitorios 82 - {82) - - -
Total 3090 | {1.346) (395) 1349 | (120) 1,228
8 (*} Incluye pagos voluntarios equivalentes a U$S 293 millones.
< (**) Corresponde 1 la emisidn de Obligaciones Negociables equivalentes a U$S 1883 millones al 31 de agosto de 2005, netas de pagos de capital
& equivalentes a U$S 534 millones.
e lo expuesto se desprende que la utilidad por reestructuracién de la deuda financiera de Telecom
antes de gastos e impuesto a las ganancias estd compuesta de la siguiente manera:
en millones de
$ Uss
Quitas explicitas 1.151 395
Efecto del valor actual neto 352 121
Resultado por reestructuracion antes de gastos e
impuesto a las ganancias 1.503 516

Al cierre del ejercicio, se han considerado nuevos elementos de juicio para estimar el flujo de fondos
probable de la deuda reestructurada, lo que resultd en una reduccién de $44 millones en el Efecto del
valor actual neto con contrapartida en Resultados financieros y por tenencia.
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»  Sintesis de las nuevas Obligaciones Negociables
El siguiente cuadro sintetiza las principales caracteristicas de cada emisién en circulacién:

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

J neto j 31.12.05

Con cotizacidén
A-1 1 U$s 98 U$s 82 5,53% - 8% 10,2014 250 3 253 (32) 21 238
A-1 2 Euro 493 Euro 416 4,83% - 6,89% 10.2014 1.492 16 1.508 (178) 1.330 1.404
B-1 - U$S 933 U$s 490 |99, 10% v 11% | 10.2011 1.486 31 1517 4| 1513 1504
Total con cotizacién 3.228 50 3.278 (214) 3.064 3.146

Sin cotizacién

A-2 1 Uss7 Usse 5,53% - 8% 10.2014 19 - 19 (2) 17 13
A-2 2 Euro 41 Euro 35 4,83% - 6,89% 10.2014 124 1 125 (15) 110 116
A-2 3 Yen 12.328 | Yen 10.405 1,93% - 3,69% 10.2014 268 1 269 (46) 223 236
A-2 4 $26 $23 3,23% -3,42% | 102014 23 - 23 - 23 23
B-2 - U$S 66 U3S 35 9%, 10% y 11% 10.2011 104 3 197 - 107 106
Total sin cotizacién 538 5 543 (63) 480 499
Total 3.766 55 3.821 (277) 3.544 3.645

o Acciones legales contra Ia Sociedad

1. Originadas por la suspensién de los pagos de deuda financiera

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

2. Originadas por la homologacién del APE

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

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

3. Eventuales reclamos judiciales de acreedores no participantes

Atento que los acreedores no participantes podrian iniciar una accién judicial en el exterior a fin de
2 oprocurar el cobro de su acreencia original, el 13 de septiembre de 2005, el Directorio de Telecom ha
o Eniciado una accidén judicial ante los tribunales de Nueva York, fundada en la Seccién 304 de la U.S.
ankruptcy Law a fin de procurar el reconocimiento y ejecucion en los Estados Unidos de
rteamérica del proceso judicial del APE, de forma tal que los efectos propios del APE puedan
alcanzar a dicho eventual reclamo patrimonial y a cualquier otro que se iniciara en dicha jurisdiccién.
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La parte contraria de este proceso es US Bank N.A (First Trust of New York), fiduciario (Indenture
Trustee) de las Obligaciones Negociables sujetas al APE, quien al presentarse en el expediente el 11 de
octubre de 2005, no objetd el reconocimiento por parte del tribunal de los efectos del APE en los
Estados Unidos de Norteamérica. Sin embargo, The Argo Fund, un supuesto acreedor de Telecom, a
pesar de no ser parte, se ha presentado en el expediente y se ha opuesto al pedido de Telecom. El juez de
quiebras y la jueza de distrito han rechazado la defensa de incompetencia planteada por The Argo Fund.
La prueba se produjo integramente en el mes de diciembre de 2005 y ambas partes han presentado los
alegatos (post-trial briefs). El 24 de febrero de 2006, el juez de quiebras dicté sentencia favorable a los
intereses de Telecom en tanto que dispone, entre otros, (i} otorgar plena vigencia y efectividad al APE
de Telecom y su homologacién judicial, en los Estados Unidos de Norteamérica con el mismo alcance
que el que se otorgd en la Republica Argentina, (1) 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 restantes acreedores no participantes; y (it} que todas las
obligaciones negociables reestructuradas han quedado extinguidas por imperio de la ley argentina y
deben ser canceladas.

Cabe sefalar que esta sentencia de primera instancia ha sido apelada por The Argo Fund, a quien en la
sentencia mencionada, el juez desestimé todos sus argumentos en contra de la peticién del Directorio de
la Sociedad. La apelacidn serd resuelta por el juez de distrito que sea asignado al caso. Si la sentencia de
segunda instancia es desfavorable a los intereses de Telecom, cualquier reclamo judicial (juicio ejecutivo,
ordinario o pedido de quiebra) que los acreedores no participantes (titulares de las obligaciones
negociables o préstamos, que fueran oportunamente reestructurados) puedan iniciar contra Telecom en
la Argentina serd rechazado 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 financieros derivados

Tal como se indica en Nota 4.r, habiendo finalizado con éxito la reestructuraciéon de la deuda financiera
del Grupo, en agosto y septiembre de 2005, la Sociedad contraté instrumentos financieros derivados
(swaps) a fin de cubrir el riesgo de fluctuacién del tipo de cambio de sus nuevas Obligaciones
Negociables emitidas el 31 de agosto de 2005 nominadas en curos y yenes. Estos contratos prevén,
ademds de las cuestiones tipicas de un contrato de swap, una cldusula adicional de caducidad anticipada,
sin que ello genere obligacion de pagos a ninguna de las partes, en el caso de: (i) falta de pago de deudas
financieras por parte de la Sociedad, (i1) aceleracién de sus deudas financieras, (i1) declaracién de la
incapacidad de pago de sus compromisos, (iv) reestructuracién de su deuda financiera en ciertos casos, o
(v) peticion voluntaria de la propia quiebra o la presentacidn 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 descripcién de los instrumentos financieros vigentes al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Caracteristicas del contrato

NAAHGEL%(OZAK

Swap de euros

Swap de yenes

Et Fecha del contrate

i Tipo de cambio del swap de capital

B! Capiral a recibir sujeto al contrato

i apital a entregar sujeto al contrato

- Ta¥a de interés a recibir en euros/yenes (¥}
- Tasa de interés a pagar en U$S

- Total de capital e intereses a recibir

- Total de capital ¢ intereses a pagar

23.08.05
1,2214 U$S/Euro
€ 431 millones
U$S 526 miilones
4,83% anual
6,90% anual
€ 484 millones
%S 619 millones

30.09.05
113,3 Yen/US$S
¥9.951 millones
U$S 88 millones
1,93% anual
6,02% anual
¥ 10.442 millones
U$S 101 millones

[ - Valor estimado de mercado del swap al 31/12/05 - pasivo

l

U$S 21,9 miliones

r

%S 3,3 millones

(*) Coincide con tasas contractuales de las nuevas Obligaciones Negociables nominadas en esa moneda durante la vigencia del contrato.
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2. Bancarios y con otras instituciones financieras

En abril de 2005, se celebré un contrato de préstamo por $13 millones destinado a la precancelacién de
cuotas de amortizacién de capital de los préstamos Serie A y Serie B. El plazo de duracién del contrato
es de aproximadamente un afo.

A los fines de financiar la adquisicién de bienes de uso, Personal celebré préstamos con ciertos bancos.
En julic de 2005, se celebraron contratos por $17 millones cuyos vencimientos operan entre julio y
septiembre de 2006. En noviembre de 2005, se celebrd un contrato por U$S 20 millones cuyo
vencimiento opera en febrero de 2008.

El 22 de diciembre de 2003, se celebraron dos contratos de Préstamos Sindicados por U$S 69 millones y
por $87 millones.

El siguiente cuadro sintetiza las principales caracteristicas de los préstamos:

Valer nominal | Plazoen Fecha de Cupén Valor
Préstamos {en millones) meses vencimiento % anual registrado al
31.12.05
Peso Facility
Tramo A $57 18 06.2007 12,20 57
Tramo B $30 24 12,2007 13,10 30
Dollar Facility

Tramo A U$S 34,5 18 06.2007 {a) 6,5625 104
Tramo B USS 34,5 24 12.2007 (b) 6,8125 105
(a) LIBOR de 3 meses de 4,5625 mds 2%. Capital 29¢
(b) LIBOR de 3 mescs de 4,5625 mds 2,25%. Intereses devengados 1
Total 297

3. Compromisos incluidos en las Obligaciones Negociables y en los Préstamos Sindicados

Los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables incluyen ciertos compromisos estindar
para estas operaciones, entre los que cabe mencionar:

¢ la obligacion de Personal de hacer una oferta de rescate de las Obligaciones Negociables en caso de
cambio de control, de acuerdo al procedimiento establecido en el contrato respective.

o en el caso de la Serie 3, si en cualquier momento el indice de endeudamiento es superiorde3aly
Personal realiza un pago de dividendos, la tasa de interés aumentara 0,5% anual.

Los términos y condiciones correspondientes a los Préstamos Sindicados celebrados por Personal

incluyen ciertos compromisos estandar para estas operaciones, entre los que cabe mencionar:

< Maiximo indice de endeudamiento: el ratio de deuda financiera nominal/EBITDA consolidado
ajustado de los dltimos cuatro trimestres (sin considerar los costos de adquisicién de clientes) no
podri ser superior de 2 a 1 al 31 de diciembre de 2005 y de 1,75 a 1 para los trimestres finalizados el
31 de marzo de 2006 y con posterioridad a esa fecha.

% Indice de cobertura de intereses: el ratio de EBITDA consolidado trimestral/intereses devengados
trimestrales {incluyendo la amortizacién del descuento de emisién de deuda) estard comprendido en
un rango entre 1,5 v 3 a | durante el plazo de duracidn de los préstamos.

a Limitaciones incluidas en las Obligaciones Negociables y en los Préstamos Sindicados

fos términos y condiciones correspondientes a las Obligaciones Negociables y a los Préstamos

tadicados celebrados por Personal incluyen ciertas limitaciones estindar para estas operaciones, entre

as que cabe mencionar como mas relevantes:

VARCELZ F. KOZAK

b

{a) contraer, asumir o tolerar, y permitir a sus subsidiarias, la existencia de cualquier gravamen sobre sus
bienes, activos o ingresos con el objeto de garantizar cualquier endeudamiento de cualquier persona,
salvo que los nuevos préstamos se encuentren garantizados en forma igual y proporcional por
dichos gravdmenes, y con excepcidn de ciertos gravimenes permitidos;

)
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(b) incurrir, o permitir que sus subsidiarias incurran, en cualquier endeudamiento por encima del ratio
de deuda financiera nominal/EBITDA consolidado de los dltimos cuatre trimestres (de 3,25 a 1 si
dicha deuda es incurrida con anterioridad al 31 de diciembre de 2006 © 3 a 1 si dicha deuda es
incurrida con posterioridad a esa fecha); salvo ciertos endeudamientos permitidos;

(c) realizar, o permitir que cualquier subsidiaria realice, 1nversién alguna en cualquier tipo de persona
fisica o juridica, salvo ciertas inversiones permitidas;

{d) celebrar, renovar ni prorrogar, ni permitird que ninguna de sus subsidiarias celebre, renueve o
prorrogue, directa o indirectamente, operaciones en condiciones no similares a las aplicadas entre
partes independientes con cualquier tenedor del 10% o mds de las acciones de Personal;

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

() celebrar operaciones de venta con locacién posterior (Sale and IeaseBack Transactions);

(g) fusionarse, ceder, transferir de algin modeo la totalidad o sustancialmente la totalidad de sus activos,
salvo ciertas circunstancias.

5. Supuestos de incumplimiento

Los términos de las Obligaciones Negociables emitidas por Personal y de los Préstamos Sindicados
celebrados por Personal incluyen hechos que constituyen supuestos de incumplimiento, entre los que
cabe mencionar:

v falta de pago de capital y/o intereses de cualquiera de las Obligaciones Negociables y de los
préstamos cuando se tornen exigibles y pagaderos y que subsista durante los plazos previstos en los
contratos correspondientes;

v falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraida por las sociedades que iguale o
exceda en su total a U$S 20 millones (clausulas 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 mullones;

v la peticién voluntaria por parte de las sociedades de la propia quiebra o la presentacién en concurso
preventivo de acreedores, o la solicitud de homologacién de un APE; o

v cualquier hecho o condicién que pudiera derivar en la pérdida o revocacién de la licencia para operar
de Personal, o de una de las subsidiarias restringidas (si fuera aplicable) y que dicha pérdida o
revocacién de licencia o parte de la misma, tenga o pudiera tener efectos negativos sobre la actividad
comercial, operaciones, activos o situacién patrimomnial, econémico-financiero o de otro tipo de
Personal o sus subsidiarias restringidas tomadas en conjunto (si fuera aplicable).

Si Personal o cualquiera de sus subsidiarias restringidas, incurre en cualquiera de los incumplimientos

descriptos anteriormente, entonces Personal incurrird en incumplimiento bajo las nuevas Obligaciones

Negociables y los Préstamos Sindicados, segiin corresponda.

Segin los términos de las Obligaciones Negociables emitidas y los Préstamos Sindicados celebrados, la
% ocurrencia de cualquier supuesto de incumplimiento habilita a los acreedores (sean titulares de
§ réstamos o tenedores de Obligaciones Negociables) sus agentes o fiduciarios, a converur en vencido y
xguglble el total del capital desembolsado e intereses devengados que s encuentren pendientes a la fecha
O¥el supuesto de incumplimiento (* ‘derecho de aceleracién”). El ejercicio de este derecho de aceleracion
i neralmente opuonal por parte de los acreedores, sus agentes o fiduciarios, y se encuentra sujeto al
f;;-: cumplimiento de ciertas condiciones.
F

Toda la informacién referida a las cldusulas, términos y condiciones de las obligaciones negociables
podran ser consultadas en los respectivos Suplementos de Prospecto.
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b) Niicleo
En noviembre de 2004, Nucleo suscribié acuerdos con los acreedores del exterior por los que se
refinancié la totalidad del capital adeudado (U$S 59 millones), amortizdndose en cuotas semestrales y
siendo el vencimiento de la dltima cuota el 27 de diciembre de 2008.
La deuda con los bancos locales, que al 31 de diciembre de 2005 asciende a U$S 2 millones, devenga
intereses a la tasa fija del 7,125% anual mientras que la deuda con los acreedores del exterior, que al 31
de diciembre de 2005 asciende a U$S 15 millones, devenga intereses a la tasa LIBO de 3 meses mis 4,5%
anual.
Dado que las tasas de interés pactadas en los nuevos contratos reflejan razonablemente el valor tiempo
del dinero y los riesgos especificos de la deuda de Nucleo, la nueva deuda fue valuada a su valor nominal
mds intereses contractuales (el cual no difiere significativamente de su valor actual al momento de la
reestructuracion).
Durante el presente ejercicio, Nucleo ha efectuado, adicionalmente a los pagos mandatorios, prepagos
opcionales por U$S 28 millones que fueron aplicadoes a la cancelacion total del capital con vencimiento
hasta el 27 de diciembre de 2007 inclusive y a la cancelacién parcial de capital con vencimiento hasta el
27 de diciembre de 2008, mas los intereses devengados a la fecha de los pagos. En consecuencia, la deuda
pendiente de Nucleo al 31 de diciembre de 2005 asciende a U$S 17 millones, cuya (ltima cuota vence el
27 de diciembre de 2008.
El 27 de enero de 2006, Niicleo precancelé U$S 8 millones de capital y procedid al pago de intereses
devengados a esa fecha. El mencionado pago fue aplicado a la cancelacién total del capital con
vencimiento 27 de junio de 2008 y a la cancelacién parcial de la deuda con vencimiento 27 de diciembre
de 2008. En consecuencia, los vencimientos de la deuda remanente operan el 27 de diciembre de 2008 y
el 27 de marzo de 2009 (informacién adicional en Nota 15).

NOTA 9- CAPITAL SOCIAL DE TELECOM ARGENTINA

La Sociedad fue constituida el 13 de julic de 1990 con un capital social de $250. La Asamblea Ordinaria
y Extraordinaria unénime de Accionistas del 8 de noviembre de 1990 elevé el capital a $984.380.978,
monto que no ha sufrido ninglin cambio hasta la fecha y se encuentra totalmente integrado e inscripto
en ¢l Registro Piblico de Comercio.

Este capital social se encuentra representado por 502.034.299 acciones ordinarias Clase “A”, 436.413.941
acciones ordinarias Clase “B” y 45.932.738 acciones ordinarias Clase “C”, todas escriturales, de un peso
de valor nominal cada una y con derecho a un voto por accidn.

Las acciones representativas del capital cuentan con autorizacién para la oferta piblica otorgada por la

CNV y la SEC, y cotizan en la BCBA y la NYSE. S6lo cotizan efectivamente algunas acciones Clase

“B”, dado que la totalidad de las acciones Clase “A” y 36.832.408 acciones Clase “B” son propiedad de

Nortel y las acciones Clase “C” estin afectadas al PPP.

Las acciones Clase “B” de la Sociedad comenzaron a cotizar el 30 de marzo de 1992 en la BCBA v, a
¥ partir del 9 de diciembre de 1994, cotizan en la NYSE como consecuencia de la autorizacidn de la oferta
& de cambio (“Fxchange Offer”), mediante la cual los tenedores de Certificados Americanos de Depésito
x %e acciones de la Sociedad, restringidos bajo la norma 144-A y los tenedores de Certificados Globales de

fheciones de acuerdo con la regulacién S, pudieron canjear dichos documentos por Certificados de
@ aDepdsito (ADS) no restringidos. Dichos ADS, cada uno representativo de 5 acciones Clase “B”, cotizan
& “en la NYSE bajo el acrénimo TEQ. Asimismo, a partir del 15 de julio de 1997 se negocian a través del
< Sistema Internacional de Cotizaciones en la Bolsa Mexicana de Valores.

La evolucién de las cotizaciones al cierre de cada mes de las acciones de la Sociedad en la BCBA ha sido
la siguiente:

-
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Mes 2002 2003 2004 2005 2006
Enero 2,68 2,14 5,99 6,44 7,97
Febrero 2,34 2,60 6,05 4,11 7,74
Marzo 1,79 2,17 6,15 7,07
Abril 1,15 3,16 4,85 6,69
Mayo 0,74 3,20 4,88 7,03
Junio 0,60 3,74 5,37 6,96
Julie 0,68 3,76 5,57 7,20
Agosto 0,74 3,47 5,39 6,95
Septiembre 0,70 3,80 6,48 7,40
QOctubre 0,99 4,45 6,38 7,92
Naoviembre 1,59 4,64 6,34 8,15
Diciembre 1,69 4,94 6,43 7,90

¢ Programa de Propiedad Participada

El PPP, establecido por el Gobierno Nacional comprendia originalmente el 10% del capital de la
Sociedad, representado por 98.438.098 acciones Clase “C” que en diciembre de 1992 el Gobierno
Nacional transfirié a los adherentes al PPP (empleados de ENTel transferidos a la Sociedad, Startel y
Telintar y empleados transferidos a la Sociedad por la Compariia Argentina de Teléfonos). Por Decreto
N© 1.623/99 se autorizé la disponibilidad anticipada de las acciones del PPP, pero se excluy6 de dicha
disponibilidad a las acciones en poder del Fondo de Garantia y Recompra, afectadas por una medida
judicial de no innovar.

Las Asambleas de Accionistas celebradas el 14 de marzo de 2000 aprobaron la conversién a Clase “B” de
hasta 52.505.360 acciones Clase “C” (que eran las que no integraban el Fondo de Garantia y Recompra),
todas las cuales han sido convertidas a Clase “B” (el tltimo tramo de 89.949 acciones se convirtieron a
Clase “B” ¢l 20 de octubre de 2005).

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

En septiembre de 2002, el Interventor Judicial del PPP solicité a la Sociedad que se arbitraran las
medidas necesarias para convertir a Clase “B” las acciones Clase “C” pertenecientes al Fondo de
Garantia y Recompra sobre las que no pesaban medidas cautelares. La Sociedad respondid los
requerimientos de conversidn solicitando al Interventor que gestionara autorizacién judicial para que las
asambleas puedan considerar la conversién de la totalidad de las acciones Clase “C” a Clase “B”, a fin de
evitar la realizacién de sucesivas asambleas cada vez que algunas acciones quedasen liberadas de medidas
cautelares. El Interventor informé que ne habia podido obtener la autorizacién judicial en tal sentido.
Telecom también ha sefialado la necesidad de acordar con el PPP una forma pautada de venta de las
acciones que se conviertan, ya que la venta en la Bolsa de un nidmero inapropiado de acciones podria
afectar el precio de la accion Clase B.

En noviembre de 2003 fallecié el Interventor, quedando el PPP sin representacién legal. En marzo de

2004 el juez interviniente en los autos “Garcias de Vicchi”; en los cuales se habia dispuesto afios atris la
xintervencién del PPP, resolvié dejar sin efecto dicha intervencién y dispuso que el Ministerio de Trabajo
Bonvocara a elecciones para integrar el Comité Ejecutivo del PPP. El Ministerio designé un delegado
¥rﬂ)rma lizador para convocar y controlar esa eleccion. Las asambleas pertinentes se realizaron el 6 de
tiembre de 2005, resultando designado un Comité Ejecutivo de cinco miembros, con mandato por
os, entre cuyas funciones figura levantar todas las medidas cautelares sobre las acciones Clase “C”
O(?‘nedldas que actualmente afectan a un total de 40.093.990 acciones del Fondo de Garantia y Recompra)
Ly gestionar su conversion a Clase “B”.
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¢ Causal de reduccion obligatoria del capital social

De acuerdo con lo previsto por la LSC y normas reglamentarias de la CNV, cuando los resultados no
asignados negativos de una sociedad insumen las reservas y el cincuenta por ciento del capital ajustado,
dicha sociedad encuadra en el articulo 206 de ]a LSC, que dispone la reduccién forzosa del capital.

El Poder Ejecutivo Nacional, mediante sucesivos decretos, habfa suspendido la aplicacién del
mencionado articulo 206 de la LSC hasta el 10 de diciembre de 2005.

Al 31 de diciembre de 2005, la Sociedad se encuentra encuadrada en el art. 206 de la LSC. A fin de
remediar esta situacién, el Directorio propondré a la Asamblea absorber pérdidas acumuladas por $633
millones con la totalidad de la Reserva Legal, por $277 millones y una porcién del Ajuste Integral del
Capital Social por $356 millones.

Cabe destacar que esta absorcién constituye una variacidn cualitativa del patrimonio neto social ya que
no altera su monto total después de realizar la mencionada propuesta.

NOTA 10 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS

El Grupo 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 consolidado.

La composicién del impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados consolidado es la

siguiente:
31 de diciembre de
2005 2004 2003
Impuesto determinado ) (35) (1 -
Impuesto diferido (504) 223 (112)
Uso {aumento) de la previsin para activos impositivos diferidos 417 (248) 1192
Total impuesto a las ganancias (**) (122)  (**%) (26) 7
™ Corresponde (25) a la Sociedad, que incluyen (24} por determinaciones de oficio del fisco correspondientes a periodos anteriores al 2005, (2) a Publicom
8) a Nucleo.
) Cyo(rr)esponde {219} a la Sociedad, 104 a Personal, (4) a Nucleo y (3} a Publicom.
(***) Corresponde (2} a Publicom, (6) a Personal y (18) a Niicleo.
Se detalla a continuacién la composicién del impuesto diferido del Grupo:
31 de diciembre de 2005 31 de diciembre
Telecom Personal Nicleo Publicom Total de 2004
Quebrantos impositivos 780 192 - 2 974 1.573
Diferencias de cambio por devaluacién 63 17 - - 80 16t
Previsién para deudores incobrables 43 22 - 2 67 78
Previsiones para contingencias 71 52 - 4 127 32
Otros activos impositivos diferidos 50 9 - - 59 241
Total activos impositives diferidos 1.007 292 - 8 1.307 2.135
Activos fijos (145) (65) 2 - (208) (293)
Ajuste por inflacién de los activos fijos (780) (129) (4) - {913) (1.152)
Total pasivos impositivos diferidos (925) (194) (2) - (1.121) (1.445)
Total activos (pasivos) impositivos diferidos netos 82 9§ 2 8 186 690
% Previsién para activos impositivos diferidos (Anexo E) (276) - - (2) (278) (") {695)
ﬁ Total activo (pasivo) impositivo diferido neto al 31.12.05 (194} 98 (2) 6 (92}
¥ %otal activo (pasivo) impositivo diferido neto al 31.12.04 - (6) (6) 7 (5)
= 117 @) Correspondia a 1a Sociedad.

continuacién se detalla la conciliacién entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que

W ésyltaria de aplicar al resultado contable antes de impuestos la tasa impasitiva correspondiente:

T 31 de diciembre de

ES 2005 2004 2003

i (pérdida) ganancia
Imp. a las geias. calculado a la tasa legal sobre el resultado contable antes de impuestos (512) 225 (128)
Diferencias permanentes (2) 3) 16
Impuesto determinado (¥) (25)
Prevision activos impositivos diferidos 417 (248) 119
Impuesto a las ganancias del estado de resultados consolidado A122) (26) 7

(*) Incluye (24) por determigac.ones de oficio del tisco a la Sociedad correspondientes a perlodos anteriores al 2005,
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El detalle por sociedad y el plazo de utilizacién de los créditos por quebrantos impositivos existentes al
31 de diciembre de 2005 es el siguiente:

Aiio hasta el que se puede utilizar Telecom Personal Publicom Consolidado

2007 748 159 - 907
2008 - - 2 2
2009 32 - - 32
2010 - 33 - 33
Total 780 192 2 974

El PEN a través de su Decreto N® 2,568/02 del 11 de diciembre de 2002 establecié que la pérdida neta
por diferencias de cambio generadas por la tenencia de activos y pasivos en moneda extranjera al 6 de
enero de 2002 debia determinarse cumpliendo la relacién U$S 1=$1,40. La diferencia de cambio
resultante debia ser deducida en quintos en los ejercicios fiscales de la Sociedad 2002 — 2006, En
consecuencia, la diferencia de cambio generada entre $1,40 y $3,37 (que fuec la cotizacién del délar al 31
de diciembre de 2002) debia deducirse integramente en el ejercicio fiscal 2002,

Esta reglamentacién realizada por el Gobierno Nacional invalidé la interpretacién de la Sociedad y sus
asesores fiscales, la que consideraba que la diferencia de cambio a ser diferida en el periodo 2002 — 2006
era la total generada en el ejercicio 2002. Como consecuencia de ello y de los plazos de prescripcién
vigentes para quebrantos {cinco afios) a la fecha de emisién de los presentes estados contables, las
probabilidades de generar ganancias gravadas suficientes en el periodo 2006 — 2007 para absorber la
totalidad del quebranto generado al 31 de diciembre de 2002 y las diferencias de cambio a computar en
el préximo ejercicio fiscal se estiman poco probables. Por ello, la Direccién de la Sociedad ha decidido
constituir al 31 de diciembre de 2005, una previsién por la porcién del quebranto impositivo de la
Sociedad que no serd recuperable en funcidn de las proyecciones elaboradas a la fecha.

Con relacién a la recuperabilidad del crédito por impuesto a la ganancia minima presunta, siendo su
plazo de prescripcidn de diez afios, la Direccién de la Sociedad estima probable su recuperabilidad en
base a sus proyecciones econdémico - financieras.

Tratamiento contable de la reexpresion a moneda homogénea de los activos no monetarios en el
método del impuesto diferido
Existen actualmente dos criterios alternativos planteados por la profesién contable para la registracion
de activos y pasivos por impuestos diferidos (seccién 5.19.6.3 de la RT 17) generados por la reexpresién
a moneda homogénea de los activos no monetarios.
La primera alternativa es la establecida por la FACPCE y se encuentra alineada con las NIIF y los
U.S.GAAP y propone tratar las diferencias entre el valor contable ajustado y el impositivo como
diferencias temporarias, criterio seguido por la Direccién de la Sociedad.
La segunda alternativa es la establecida por el CPCECABA, que ha interpretado que el efecto de la
reexpresion a moneda homogénea de los bienes de uso no constituye un cambio de valuacién de dichos
activos sino una adecuacién de su expresiéon numérica a una unidad de medida uniforme. Por lo tanto,
ha requerido considerar dicho efecto como una diferencia permanente.
Sobre el particular, en mayo de 2003, la Sociedad formulé una consulta a la CNV a fin de conocer su
osicion sobre esta cuestion y poder darle efecto en sus estados contables. A la fecha de emisién de los
éresentes estados contables, ]la CNV no se ha expedido sobre dicha consulta,
n agosto de 2005 el CPCECABA mediante la Resolucién N° 93/05 aprobé las RTs e Interpretaciones
itidas por la FACPCE en el marco del acuerdo firmado para la integracién entre ambos organismos.
stas normas contables unificadas proponen un tratamiento optativo para el reconocimiento come
pasivo por impuesto diferido de la mencionada diferencia, a excepcién de aquellos entes que ya la
hubieran reconocido como pasivo (tal el caso de la Sociedad), que ya no podran volver a optar por la
otra alternativa. Las normas tendrin vigencia para los ejercicios o periodos intermedios iniciados a partir
del 1° de enero de 2006 aceptindose su aplicacién anticipada. La CNV en sus Resoluciones N° 485/05 y
487/06 adoptd las normas contables unificadas las que serin de aplicacién obligatoria a partir de los
A -
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ejercicios que se inicien el 1° de enero de 2006. Por lo expuesto, el Grupo continuari considerando las
diferencias entre el valor contable ajustado y el impositivo como diferencias temporarias.

NOTA 11 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS DEL GRUPO TELECOM
a) Compromisos de compra

Al 31 de diciembre de 2005 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y
extranjeros para el suministro de equipos de conmutacién y la ejecucidon de obras de plantel externo,
reparacion y/o instalacidn de teléfonos piblicos, infraestructura y otros servicios por un monto de $206
millones.

b) Compromisos de inversion

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 Inversiéon y Comercio Exterior
(BICE).

En noviembre de 2003, la Sociedad aporté la suma de $1,5 millones al constituirse el Fideicomiso.
Adicionalmente la Sociedad ha canalizado en el Fideicomiso acuerdos con sus proveedores locales de
forma de facilitarles el acceso al financiamiento.

c} Contingencias

El Grupo Telecom es parte en diversas contingencias civiles, fiscales, comerciales y laborales originadas
en el desarrollo normal de sus actividades. Por ello, ha constituido prev1sxones por $305 millones al 31
de diciembre de 2005 para cubrir eventuales costos originados por estas contingencias.

Asimismo, la Sociedad enfrenta diversos procesos legales, fiscales y regulatorios, considerados normales
en el desarrollo de sus actividades, que esta influenciado por la evolucién del marco legal y regulatorio
del mercado de las telecomunicaciones en la Argentina. Aunque no se puede predecir con exactitud el
resultado de dichos procesos, la Direccién de la Sociedad y sus asesores legales consideran que la
resolucién de las mismas no generard un impacto adverso significativo sobre el resultado de sus
operaciones o sobre su situacién patrimonial. Por lo tanto, la Sociedad no ha constituido previsién
alguna por la resolucidén de estas contingencias.

A continuacién se brinda un resumen de los principales procesos legales en los que no se ha constituido
prevision alguna:
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 obligacién de indemnizar a la Sociedad en caso de
verse perjudicada por alguno de estos reclamos, que seglin la Ley de Consolidacién de Pasivos,
puede realizarse mediante la emisién de bonos a favor de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2005 €l
monto de las demandas pendientes por los juicios de referencia asciende a $17 millones.
Procesos impositivos
;2»/ En diciembre de 2000, la AFIP inicié un reclamo a la Sociedad en concepto del Impuesto a las
i ganancias por los ejercicios 1993 a 1999 originado en la aplicacién de un criterio que difiere del
utilizado por la Saciedad para calcular la depreciacién de su red de fibra éptica.
™ En abrl de 2005, el Tribunal Fiscal de la Nacidn dicté sentencia, notificada en mayo de 2005,
confirmando la resolucién de determinacién de oficio del fisco en cuanto al impuesto y sus intereses
y la revocd en cuanto a la imposicién de multa. En consecuencia, en los primeros dias de julio de
2005, la Sociedad ingresé $9,4 millones en concepto de capital y $24,8 millones por intereses
resarcitorios.

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

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

Adicionalmente, en diciembre de 2001, la AFIP inicié un reclamo similar referido al plazo de
amortizacién de la red de fibra Gptica en cables submarinos de Telintar. En abril de 1999 Telintar se
disolvié y se fusiond en partes iguales con Telecom Internacional S.A. y con Telefénica Larga
Distancia de Argentina S.A., controladas de la Sociedad y de Telefénica, respectivamente.
Posteriormente, en septiembre de 1999, Telecom Internacional 8.A. se fusiond con Telecom.

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

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

A pesar de los fallos adversos sefialados en el segundo y sexto parrafos, la Direccién de la Sociedad
estima que la resolucién de estas cuestiones no generarin un impacto adicional adverso significativo
en la situacién econdmico — financiera de la Sociedad.

Otros procesos
v “Consumidores Libres Cooperativa Limitada de Provisidn 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 Administrative Federal N° 7, tiene por objeto la
declaracién de nulidad, ilegitimidad e inconstitucionalidad del Acuerdo General de Transterencia y
de todas las normas subsiguientes que establecieron el sistema tarifario, a fin de que se reduzcan las
tarifas reguladas para los servicios de telefonfa fija nacional e internacional, pretendiendo limitarlas
de modo de procurar una tasa de retorno que no supere el 16% anual sobre los activos fijos
determinada conforme al punto 12.3.2 del Pliego. Asimismo se persigue la devolucién de los montos
supuestamente percibidos en exceso de dicha tasa de retorno. Como medida cautelar solicité se
ordene al Estado Nacional y a las empresas co-demandadas abstenerse de aplicar las correcciones
tarifarias que semestralmente se realizaban en base a la variacién del IPC de los Estados Unidos de
Norteamérica conforme lo establecido por el articulo 2° de los acuerdos aprobados en el Decreto
N© 2.585/91, hasta tanto recaiga sentencia definitiva en autos.

icha medida cautelar fue decretada, se encuentra firme y afecta el régimen de tarifas vigente al
suspender la aplicacién de uno de los términos de la férmula del Price Cap incluida en el art. 2° de
los acuerdos antes mencionados. Cabe destacar que la sancién de la Ley de Emergencia Piblica y
Reforma del Régimen Cambiario ha adoptado una decisién aniloga en cuanto prohibe aplicar
cldusulas de ajuste en délares u otras monedas extranjeras a los contratos celebrados con la
Administracién Piblica, entre ellos los de obras y servicios publicos. El proceso se encuentra
actualmente abierto a prueba.
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v" La misma cooperativa, tras la concesién de la prérroga de la licencia en exclusividad para la
prestacién del servicio publico de telecomunicaciones a las licenciatarias del mismo, también
promovié demanda ordinaria por ante el Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo
Federal N° 6 contra el Estado Nacional y las licenciatarias del servicio piblico de
telecomunicaciones a efectos que se decrete la caducidad de las licencias oportunamente otorgadas y
en consecuencia la finalizacién del régimen de exclusividad previsto en el Decreto N° 62/90.
Asimismo requirid se ordene el otorgamiento de nuevas licencias, se decrete la nulidad e
inconstitucionalidad del Decreto N° 264/98 y se condene a las licenciatarias a resarcir
proporcionalmente a los usuarios telefénicos por los daflos y perjuicios ocasionados como
consecuencia de la extension de hecho del periodo de exclusividad. El juicio se abrié a prueba.

v" Unién de Usuarios y Consumidores, interpuso una accién de amparo por ante el Juzgado Nacional
de Primera Instancia Contencioso Administrativo Federal N° 8, tendiente a obtener la declaracién
de inconstitucionalidad y nulidad de las Resoluciones SC N° 9.400 y 10.880/99 por las que la
autoridad administrativa habia modificado lo dispuesto a través de la Resolucién CNT N° 345/93 en
cuanto a la forma de restituir a cada uno de los usuarios los cargos que por determinados 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, sustituy la aludida obligacién por otra que fue oportuna y
debidamente cumplimentada por ambas licenciatarias. El expediente se abrié a prueba.

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

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

financiera, asciende a aproximadamente $15 millones.

NOTA 12 -INFORMACION CONSOLIDADA POR ACTIVIDAD

La prestacién de servicios de telecomunicaciones requiere el desarrollo de diferentes actividades que se
encuentran distribuidas entre los distintos entes juridicos que integran el Grupo Telecom. Cada uno de
estos entes representa un segmento operativo. Estos segmentos operativos fueron acumulados en
“segmentos reportados”, considerando la naturaleza de los productos y servicios, que son los siguientes:

Segmento reportado Sociedad/segmento operativo
Telefonia fija (Voz, datos e Internet) Telecom Argentina

Telecom Argentina USA
Micro Sistemas (a)

Telefonia celular Personal

Nicleo

Cable Insignia (a)
Edicidn de guias Publicom

a}  Sociedad no operativa al 31 de diciembre de 2008,
En la determinacion de los resultados antes de impuesto a las ganancias de cada actividad, la Sociedad
considera la totalidad de ingresos y gastos de las distintas sociedades que la conforman previa
E’eliminacién de operaciones reciprocas entre actividades. Las politicas contables de los segmentos

. Q gperativos son similares a los descriptos en Nota 4.
ara los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2005, 2004 y 2003, respectivamente, mas del 90% de
ingresos de la Sociedad correspondian a servicios prestados en la Republica Argentina y mds del 95%

ge los activos fijos de la Sociedad se encuentran en la Repiblica Argentina.

La informacién consolidada por actividad es la siguiente:

VARCELO
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[Informa cfon consolidada por actividad por el efercicio finalizado el 31 de diciembre de 2005

MARCELY F KOZAK

0 Estado de resultados

Voz,datos e Telefonia celular Edicién |Consolidado
Internet (a) Personalﬁﬁcleo Subtotal | de guias | actividades
Ventas de servicios 2.871 2.254 211 2.465 50 5.386
Ventas de equipos celulares - 322 10 332 - 332
Ventas netas 2.871 2,576 221 2.797 50 5718
Sueldos y contribuciones sociales (558) (99) (14) (113) (14) (685)
Impuestos {165) (223) (6) (229) (1 {395)
Manteramienio, materiales e insumos (207) {69) (10} (79) (19) (305)
Peudores incobrables (5) (22) {1) (23) (1 29)
Costos de interconexién (144) - - - - (144)
Corresponsales de salida (94) - - - - (94)
Alquiler de lineas y circuirtos (30} (11) 7 {18) - (48)
Honoraries por servicios 79 {74) {5) {79) - (158}
Publicidad (41) (100) () (109) 2 (152)
Costo de equipos celulares - (602) (11} (613) - {613)
Comisiones de agentes y distribucién de tarjetas (17) (343) (26) (369) - (386)
Otras comisiones 39) (40} (€8] (41) {2} (82)
Roaming - (114) (1) (115) - (115)
Costos TLRD - {251) (20} (271} - (271)
Diversos {119) (98) {19) {117 {3) (239)
Utilidad de la expletacién antes de amortizaciones 1.373 530 91 621 8 2.002
Amortizaciones de bienes de uso (1.075) (337) (41) (378) (1) (1.454)
Amortizaciones de activos intangibles (9) (20) {15) {35) - (44)
Utilidad de la explotacién i 289 173 35 208 7 504
Resultados de inversiones permanentes 7 - - - - 7
Resultados financieros y por tenencia {117) (188) (3) (191) 2 (306)
Otros (egresos) ingresos, netas (111) (52) 1 (51) (i) (165)
Resultados por reestructuracin de denda financiera 1.424 - - - - 1.424
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de impuesto a las ganancias
y de participacién de terceros en sociedades controladas 1.492 (67) 33 (34) 6 1.464
Impuesto a las ganancias (219) 104 (4) 100 (3) (122)
Participacion de terceros en sociedades controladas - - (8) (8) - (8)
Utilidad neta 1273 37 21 58 3 1.334

a) Incluye ventas netas por 29, utilidad de la explotacion antes de amortizaciones por 14, utilidad de la explotacién por 13 y wtilidad neta por 13 correspondientes a

Telecom Argentina USA. Asimismo, incluye (1) de pérdida neta correspondiente a Micro Sistemas.

QO J[fnformacion patrimonial

Valor residual de bienes de uso (Anexo A) 4513 1.278 167 1.445 1 5.959
Valor residual de activos intangibles (Anexo B) 91 644 26 670 3 764
Inversiones en bienes de uso 260 261 32 293 - 553
Inversiones en activos intangibles 19 - - - - 19
Amortizacién de bienes de uso (Anexc A) (1.075) (337) (41) (378) (1) (1.454)
Amortizacion de activos intangibles (Anexo B) (12} {21 (15) (36) - (48)
Posicién financiera neta {3.062) (1.163} (36) {(1.199) 2 (4.259)}
O FEstado de flujo de efective
Elujo neto de efectivo generado por las operaciones 1.458 391 116 | 507 2 1,967
Actividades de inyersidén
Adquisicidn de bienes de uso y activos intangibles (296) (264) (20) (284) (1) (581)
[nversiones no consideradas efectivo y otros 668 - - - - 668
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades
de inversion 372 (264) {20) (284) (1) 87
Wctividades de financiacin
Toma de préstamos - 1.236 - 1.236 - 1.236
Pago de préstamos (3.432) (1.165) (87) (1.252) - (4.684)
Pago de intereses y gastos relacionados (805) (132) 7) (139) - (244)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién (4.237) (61) (94 (155) - (4.392)
Aumento (disminucién) neta del efectivo (2.407) 66 2 68 1 (2.338)
Efectivo al inicio del ejercicio 2.850 88 i 89 1 2.940
Efectivo al cierre del ejercicio 443 154 3 157 2 602
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Informacion consolidada por actividad por el ejercicio finalizado ef 31 de diciembre de 2004 j
Q Estadp de resultados
Voz, datos e Telefonia celular Edicién | Consolidado
Internet (a) ! Personal | Nicleo | Subtotal | de guias | actividades

Ventas de servicios 2.718 1.431 166 1.597 43 4.358
Ventas de equipos celulares - 135 1 136 - 136
Ventas netas 2718 1.566 167 1.733 43 4.494
Sueldos y contribuciones sociales (491) (80) {10) (90) (12) (393)
Impuestos (148) (144) (8) (152) (1) (301)
Mantenimiento, materiales ¢ insumos (184) {28) (6) (34) (15) (233)
Deudores incobrables 8 (11) (1) 12) (N (5)
Costos de interconexidn {135) - - - - (135)
Corresponsales de salida (82) - - - - (82)
Alquiler de lineas y circuitos (34 (8) 4) (12) - (46)
Honorarios por servicios 81) (18) {2) (20) (1) (102)
Publicidad (27) (57) 7) (64) (2) 93)
Costo de equipos celulares - (233) (4) (237) - (237)
Comisiones de agentes y distribucidn de tarjetas (18) (139) {20) (159) - (177)
Otras comisiones (36) (23) (2) (25) - {61)
Roaming - {65) - (65) - {65)
Costos TLRD - (124) (13) (137) - (137)
Diversos {109) (58} (13) {71) {1) {181)
Utilidad de la explotacién antes de amortizaciones 1.381 578 77 655 10 2.046
Amortizaciones de bienes de uso (1.233) (281) (35) (316) 3) (1.552)
Amortizaciones de activos intangibles (48) (28) (17) (45) (1) (94)
Utilidad de la explotacién 100 269 25 294 6 400
Resultados de inversiones permanentes - - - - {2} 2)
Resultados financieros y por tenencia (989) (166) (18) (184) 1 (1.172)
Otros (egresos) ingresos, netos (68) (11) 1 (10} - (78)
Resultados por reestructuracion de deuda financiera (21) 223 7 230 - 209
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de impuesto a las ganancias

y de participacién de terceros en sociedades controladas (978) 315 15 330 5 (643)
Impuesto a las ganancias - (6) (18) (24) (2) (26)
Participacién de terceros en sociedades controladas - - 3 3 - 3
Utilidad (pérdida) neta D) 309 - 309 3 (656)

a) [ncluye ventas netas por 38, utilidad de la explotacion antes de amortizaciones por 14, utilidad de s explotacidn por 13 y utilidad neta por 13 correspondientes a
Telecom Argentina USA,

Q JInformacion patrimonial

Valer residual de bienes de uso (Anexo A) 5.387 1.352 155 1.507 1 6.895
Valor residual de activos intangibles (Anexo B) 84 648 38 686 3 773
Inversiones en bienes de uso 159 232 34 266 - 425
Inversiones en activos intangibles 24 - - - - 24
Amortizacion de bienes de uso (Anexo A) (1.233) (281) (35) {316) 3) (1.552)
Amortizacion de activos intangibles (Anexo B) (50) (29) (19) (48) (1) (99)
Posicion financiera neta {5.842) {1.044) (106) {1.150) 1 (6.991)
x Q Estado de flujo de efectivo
Cﬁ) Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las operaciones 1.754 366 81 447 (1} 2.200
¥ & Actividades de inversién
u g Adquisicidn de bienes de uso y activos intangibles (208) (233) (32) {265) - (473)
W [nversiones no consideradas efectivo y otros (465) 69 18 87 - (378)
o Jujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversién (673) (164) (14) (178 - (851}
O Y Attividades de financiacién
T | Pago de préstamos - (381) {90) (471 - (471)
¥ | Pago de intereses y gastos relacionados {17) (116) (21) (137) - (154)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién (17) (497) (111) (608) - (625)
Aumento {disminucién) neta del efectivo 1.064 (295) (44) (339) (1) 724
Efectivo al inicio del ejercicio 1.786 383 45 428 2 2216
Efectivo al cierre del ejercicio 2.850 88 1 89 1 2.940
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[Inform:tddn consolfdada por actividad por el efercicio finalizado ef 31 de diciembre de 2003 —l
Q Estado de resultados
Voz,datos e Telefonia celular Edicion jConsolidado
Internet (a) | Personal | Nicleo | Subtotal | de guias [ actividades
Ventas de servicios 2.556 9289 158 1.147 34 3.737
Ventas de equipos celulares I - 15 1 16 - 16
Ventas netas 2556 1.004 159 1.163 34 3.753
Sueldos y contribuciones sociales (424) (64) {10) (74) (8} (506)
Impuestos (150) {102) {4) (106} - (256)
Mantenimiento, materiales ¢ insumos {(117) 27) (6) (3 (14) (164)
Deudores incobrables 3 (8) (2) (10) 4) an
Costos de intercanexion (136) - - - - (136)
Corresponsales de salida (76) - - - - (76)
Alquiler de lineas y circuitos 29 3 (6) (9) - (38)
Honorarios por servicios (83) (9) (4) (13) (2) (98)
Publicidad (23) (14) (6) (20) n (44)
Costo de equipos celulares - (22} - (22) - 22y
Comisiones de agentes y distribucion de tarjetas (21) (60) (1%) (75) - (96)
Otras comisiones (36) (20) (8) (28) - (64)
Roaming - 39) - (39) - 39)
Costos TLRD - (51) (11 (62) - (62}
Diversos (100) {45) (10) (55) {2) 157)
Utilidad de la explotacién antes de amortizaciones 1.364 540 77 617 3 1.984
Amortizaciones de bienes de uso (1.436) (288) (39) (327 (5) (1.768)
Amortizaciones de activos intangibles (63) (32) {14) {46) - (109
Utilidad (pérdida) de la explotacion (135) 220 24 244 2) 107
Resultados de inversiones permanentes - - - - 2 2
Resultados financieros y por tenencia (132) 134 34 168 12 48
Otros egresos, netos (121) (37) - (37) (10) (168)
Resultados por reestructuracién de deuda financiera 280 90 - 90 6 376
Utilidad {pérdida) ordinaria antes de impuesto a las ganancias
y de participacién de terceros en sociedades controladas (108) 407 58 465 8 365
Impuesto a las ganancias - - 11 11 4) 7
Participacién de terceros en sociedades controladas - - (21) (21) - (21)
Utilidad (pérdida) neta (108)] 407 48 455 4 351

a) Incluye ventas netas por 34, utilidad de la explotacidn antes de amortizaciones por 17, utilidad de la explotacién por 17 y utilidad neta por 17 correspondientes a
Telecom Argentina USA.

Q Informacion patrimonial

Valor residual de bienes de uso {(Anexo A) 6.443 1.405 149 1.554 4 8.001
Valor residual de activos intangibles (Anexo B) 110 677 54 731 4 845
Inversiones en bienes de uso 52 53 15 68 - 120
Inversiones en activos intangibles - 2 2 4 - 4
Amortizacién de bienes de uso (Anexo A) (1.436) (288) (39) (327) (5) (1.768)
Amortizacién de activos intangibles (Anexo B) (67} (32) (16) (48) - (115)
Posicién financiera neta (62200 (1209 (152  {1.361) 1L (7.580)
O Estado de flujo de efective
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 1,521 427 72 499 7] 2.027
Actividades de inversidn i
Adguisicién de bienes de uso y activos intangibles o1) {61) (16) (77) - (168)
Inversiones no consideradas efectivo y otros (85) (74) (18) (92) - (177)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversién {176) (135) (34) (169} - (345)
- o] Actividades de financiacién
5| Tomas y pagos de préstamos, netos - - (11) (11) - (11)
,‘LQ;mcelacién de préstamos por recompra de deuda (328) {87) - (87) %) (422)
Pago de intereses y gastos relacionados (295) (36) (16) (52) - (347)
Transferencia de efectivo entre actividades 5 (5) - (5) - -
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién {(618) (128) (27 (155) ) (730)
Aumento neto del efectivo 727 164 11 175 - 902
Efectivo al inicio del ejercicio 1.059 219 34 253 2 1.314
Efectivo al cierre del ejercicio 1.786 383 45 428 2 2.216
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NOTA 13 - INFORMACION CONSOLIDADA POR TRIMESTRE (no auditada)

Resultados Utilidad
Ventas Utilidad de la Utilidad financieros y por (pérdida)
Trimestres netas explotacion antes | (pérdida)dela | tenencia (pérdida) neta
de amortizaciones explotacién ganancia
Eiercicio 2005: B
31 de Marzo 1.237 508 142 175 279
30 de Junio 1.348 464 81 124 179
30 de Septiembre 1.472 509 124 (208} 1.165
31 de Diciembre 1.661 521 157 (397} (289)
5.718 2.002 504 {306) 1.334

Ejercicio 2004:

31 de Marzo 1.017 494 65 95 124
30 de Junio 1.053 489 67 (393) (354)
30 de Septiembre 1.141 499 76 (324) (261)
3t de Diciembre 1.283 564 192 (550) (175)

4.494 2.046 400 (1.172) (666)

Ejercicio 2003:

31 de Marzo 851 453 (24) 961 907
30 de Junio 899 490 17 538 381
30 de Septiembre 961 504 31 {490) (509}
31 de Diciembre 1.042 537 83 (481) (428)

Ji 3.753 1.984 107] 48 351

NOTA 14 - RESTRICCIONES A LOS RESULTADOS NO ASIGNADOS

De acuerdo con las disposiciones de la LSC, el estatuto social y normas emitidas por la CNV, debe
destinarse a constituir la Reserva legal un monto no inferior al 5% de la utilidad del ejercicio, mds o
menos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores y previa absorcion de las pérdidas acumuladas, s1
las hubiera, hasta alcanzar el 20% del capital social més el saldo de la cuenta Ajuste integral del capital
social.

NOTA 15 - HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE IDE 2005
¢ Convocatoria a Asamblea Extraordinaria de tenedores de Obligaciones Negociables

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

(i) Cldusulas {(a) y (c) de la Seccién 3.17 “Limitacién a las Inversiones en Bienes de Uso”: se propone
eliminar la limitacién a la capacidad de Personal para realizar inversiones en bienes de uso;
(i1} Seccién 3.21. “Reinversién de Dividendos Pagados por Personal”: se propone eliminar esta seccién
que establece que si Personal efecttia cualquier pago de distribucién (segiin lo definido en el Contrato de
ideicomiso) a favor de Telecom, ésta debera reinvertir esos montos en Personal; y
§:iii) Se propone eliminar las definiciones de “Inversiones permitidas en bienes de uso de Personal” y

N 5‘(@ “Pago de distribucién de Personal”.

acuerdo con el Contrato de Fideicomiso, las modificaciones propuestas requieren el voto afirmativo

e ror lo menos la mayoria simple del monto equivalente en Délares Estadounidenses del capirtal
Spendiente de pago de las Obligaciones Negociables (votando como una sola clase) que esté presente o
Zrepresentado en una Asamblea donde haya “quérum” suficiente, El “quérum” requerido es como
minimo el 60% del monto total del capital pendiente de pago de las Obligaciones Negociables para
celebrar una Asamblea en primera convocatoria, y como minime el 30% del monto total de capital
pendiente de pago de las Obligaciones Negociables del mismo para celebrar una Asamblea en segunda

convocatoria (si no se redne el quérum necesario en la primera convocator/ia}."/
s pa
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* compromiso de las partes firmantes de cumplir y mantener las condiciones juridicas establecidas en el
Contrato de Transferencia y la normativa vigente a la fecha;

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

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

» se aplicard un factor de correccién para adecuar a los estindares internacionales el valor de la
terminacion de las llamadas internacionales entrantes en un irea local, que actualmente se encuentra
fuertemente depreciado;

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

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

N Zall

Valerio Cavalle
irector Adminijstracidn, Finanzas y Control

adeo R.Vizquez

Presidente

. 4

Véasc n(-s\m i§loeme de fecha
9 de marg: de 2

TRICT WA TR 8 CO SR

CPRCECAYA T Dr. Enrique Garrido
Sindico

57 "




