




















































































































































































TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

j) Préstamos (Nota 8) 
Obligaciones negociables 
Bancarios y con otras instituciones financiera> 
Para la adquisición de bienes de uso 
Para la adquisición de bienes de cambio 

k) Remuneraciones y cargas sociales 
Vacaciones, premios y cargas sociales 
Gratificaciones por desvinculación laboral 
Fondo compensador 

1) Cargas fiscales 
Impuesto sobre los ingresos brutos 
Impuesto al valor agregado (posición neta) 
Impuesto a la ganancia mínima presunta (neto de anticipos) 
Impuesto a las ganancias (<·) 

Otros impuestos, tasas y contribuciones 
(*)Corresponde a Núdeo. 

m) Otros pasivos 
Aportes a programas sociales para acceso a Internet y otros 
Tasa de justicia APE (NotaR) 
Diversos 

PASIVO NO CORRIENTE 
n) Cuentas por pagar 

Proveedores 

o) Préstamos (Nota 8) 
Bancarios y con otras instituciones fínancieras 
Efecto valor actual 

p) Remuneraciones y cargas sociales 
Gratificaciones por desvinculación laboral 
Fondo compensador 

q) Otros pasivos 
Tasa de justicia Al' E (Nota 8) 
Retiro de activos montados en sitios de terceros 
Alquiler de capacidad internacional 
Gratificaciones por jubilación 

ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS 
N r) Ventas netas ª8 Voz 

Datos 
,.--..o.,.;:.;::,.___ ::g Internet 

W Subtotal Telefonía fija 
O <C elefonía celular 

Edición de guías 

s) Resultados de inversiones permanentes 
Latín American Nautilus 
Nahuelsat 

t) Depreciación llave de negocio 
Soluciones 

¿; 
25 

31 de diciembre 
de 2004 de 2003 

6.421 5.465 
1.361 1.753 
1.652 2.317 

461 
9.434 9.996 

58 55 
16 17 
5 5 

79 77 

.39 .30 
32 44 
17 27 

1 
25 19 

114 120 

13 13 
2 
7 12 

22 25 

7 

1.260 86 
(41) 

1.219 86 

29 22 
4 8 

33 30 

20 
13 10 
31 21 
7 8 

71 39 

31 de diciembre de 
2004 2003 2002 

Ganancia (pérdida) 
2.302 2.164 2.529 

151 185 230 
265 207 195 

/ 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

u) Resultados financieros, netos 
Generados por activos 
Intereses por colocaciones 
Intereses por créditos por ventas 
Diferencias de cambio 
Resultado por exposición a la inflación 
Previsión para "Bono Argentina 2004" (Anexo E y Nota 11) 
Otros resultados financieros 
Total generados por activos 
Generados por pasivos 
Intereses por préstamos ('') 
Intereses punitorios 
Intereses por cuentas por pagar 
Intereses activados en obras en curso 
Diferencias de cambio 
Activación/(desactivación) de dif. cbio. originadas por préstamos para la adq. bs. uso 
Resultado por exposición a la inflación 
Otros resultados financieros 
Total generados por pasivos 
Total resultados financieros, netos 
('\"-) lnduye (5), (6) y (9), respectivamente, correspondientes 3 amorti7,ación de ga.stos de emisión de deuda. 

v) Otros egresos, netos 
Gratificaciones por desvinculación laboral e indemnizaciones por despido 
Juicios y otras contingencias (Anexo E) 
Irnpuesw sobre bienes personales- responsabilidad sustituta de la Sociedad (Anexo E) 
Resultado por venta de bienes de uso y otros ingresos (egresos), netos 

w) Resultados por reestructuración de deuda financiera (Nota 8) 
Quita de capital (incluye 41 del efecto del valor actual) 
Recupero de intereses devengados y punitorios 
Desactivación dif. cbio. por préstamos para la adq. bs. uso, netas de amortizaciones 
Tasa de justicia APE 
Otros gastos a50ciados 

31 de diciembre de 
2004 2003 

Ganancia (¡;!érdida} 
57 51 
35 57 

178 (38) 
(11) 

(56) 
8 (10) 

222 49 

(608) (59!) 
(134) (72) 

(5) (1) 
5 6 

(638) 7ll 
(49) 

4 
(14) (9) 

(1.394) (!) 
(1.172) 48 

(59) (75) 
(24) (90) 

(1) (1) 
6 (2) 

(78) {168) 

113 361 
142 49 
(4) (21) 

(22) 
(20) (13) 

209 376 

2002 

(3) 
79 

618 
(2.106) 

(140) 
(1.552) 

(885) 
(34) 

(9) 
66 

(4.438) 
898 
942 

(290) 
(3.750) 
(5.302) 

(48) 
(101) 

(2) 
(25) 

(176) 

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

A continuación se expone la conciliación entre el efectivo y sus equivalentes considerados en los estados 
de flujo de efectivo y las partidas correspondientes informados en el balance general al cierre de cada 
fecha indicada: 

31 de diciembre de ~ 
t3 
::-t: Éí Caja y bancos 

2004 
32 

3.630 

2003 2002 
26 53 

2001 
129 
332 In versiones corrientes 

Subtotal 
~ ~ Menos partidas no consideradas efectivo y equivalentes de efectivo 
~ a) Saldo de cuasimonedas provenientes de cobranzas 
·.,; Títulos públicos nacionales y provinciales 

b) Inversiones con vencimiento original pactado mayor a tres meses: 
Colocaciones transitorias 
Títulos públicos 
Participación en otras sociedades (Nota 16) 

Total del efectivo y equivalentes de efectivo 
C"} Incluye 23 correspondlente.s ,_1 Bono Ar-gentina 2004, neto de su previslón. 

3.662 

(463) 
("") (251) 

(8) 

2.940 

2.441 
2.467 

(193) 
(58) 

2.216 

1.362 
1.415 461 

(36) (32) 

(65) 

1.314 429 

Además se brinda como información adicional la composición del efectivo generado por las operaciones 
segregando los resultados financieros, netos contenidos en los mismos: 

1 
f 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

Diferencia de cambio por efectivo en moneda extranJera 
Resultado por exposición a la inflación de fondos al inicio 
Intereses 

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

Subtotal 

Las variaciones de activos y pasivos corresponden a los siguientes rubros: 
Disminución (aumento) de activos 
Inversiones no consideradas efectivo y equivalentes 
Créditos por ventas 
Otros créditos 
Bienes de cambio 
Otros activos 

Aumento (disminución) de pasivos 
Cuentas por pagar 
Remuneraciones y cargas sociales 
Cargas fiscales 
Otros pasivos 
Previsiones 

31 de diciembre de 
2004 2003 2002 

127 (13) 2 
( 10) 245 

92 75 55 
219 52 302 

1.945 1.963 1.365 
2.164 2.015 1.667 

(90) (S) 61 
(32) (334) (106) 

15 (3) 1.049 
(75) (8) (16) 

10 
(182) pso¿ 998 

53 129 (388) 
S 17 (127) 

(72) 179 (61) 
5 10 (25) 

(18) (17) (96) 
(27) 318 (697) 

No se realizaron pagos de impuesto a las ganancias durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre 
de 2004, 2003 y 2002. 

• Principales transaccíoncs que no representan movimientos de efectivo 
Las principales operaciones que no afectaron efectivo y que fueron eliminadas de los estados de flujo de 
efectivo consolidados son las siguientes: 
Adquisiciones de bienes de uso financiadas por cuentas por pagar 
Adquisiciones de activos intangibles financiadas por cuentas por pagar 
Intereses activados en obras en curso 
Teléfonos celulares entregados en comodato a clientes 
Provisión impuesto a la ganancia mínima presunta 
Alquiler de capacidad imernacional a devengar 
Pago de jucios ejecutivos con fondos embargados 
Créditos fiscales a ser canjeados por títulos públicos 
Operaciones con títulos públicos nacionales y provinciales: 

243 
12 
5 
8 

46 
9 
7 

38 

198 

6 
3 

68 

(46) 

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

12 

66 
10 

~ Cobranzas de créditos por ventas 352 
¡:5 Pago de impuesto a la ganancia mínima presuma (8) 

853 
(46) 

(405) 
(224) 

O 
8 

Pago de otros impuestos, tasas y contribuciones (215) 

~ ;~ ~;;;1;;:1:; :::~::a::;~; inversJiJn - (
123

) 

r.. ) ~ adquisición de bienes de uso incluye los montos desembolsados según el siguiente detalle: 
~ Cancelación de cuentas por pagar por adquisiciones de bienes de uso de ejercicios anreriores (217) (187) (240) 
'5 

La adquisición de activos intangibles incluye los montos desembolsados según el siguiente detalle: 
Derechos de exclusividad (1) (2) (3) 
Derechos de uso (11) (l) 
Gastos de desarrollo de sistemas (4) (18} 
Licencias PCS y Banda B del Paraguay (2) 

(12) (6) (24) 

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

·,"''" 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Púh/ica de Adquisición Obligatoria 

Títulos públicos con vencimientos originales superiores a tres meses 
Colocaciones transitorias con vencimientos originales superiores a tres meses 
Aporte al fideicomiso "Complejo industrial de las Telecomunicaciones 2003" 

• Principales actividades de financiación 

31 de didembre de 
2004 2003 2002 
(147) 15 100 
(235) (193) 

(2) 
(382) (180) 100 

Se detallan a continuación los principales componentes de las operaciones de financiación: 
Bancarios y con otras instituciones financieras 
Toma de préstamos 

Bancarios y con otras instiruciones financieras 

Pago de préstamos 

Obligaciones negociables 
Bancarios y con otras instituciones financieras 
Cancelación de préstamos por recompra de deuda 

Obligaciones negociables 
Collateral por contratos de swap 
Bancarios y con otras instituciones financieras 
Para la adquisición de bienes de uso y bienes de cambio 
Pago de intereses y gastos relacionados 

(471) 
(471) 

(118) 

(118) 

(11) 

(11) 

(277) 
(145) 
(422) 

(231) 

(52) 
(52) 

(335) 

18 
18 

(42) 

(42) 

(191) 
(67) 
(87) 

(101) 
(446) 

NOTA 7- SOCIEDAD CONTROLANTE. SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES 
ART. 33- LEY No 19.550 Y PARTES RELACIONADAS 

a) Sociedad controlante 

Norte!, con domicilio en A. Moreau de Justo 50 - 11° piso- Ciudad Autónoma de Buenos Aires, es 
titular de la totalidad de las Acciones Clase "A" (51% 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 No 19.550. La totalidad de las acciones 
ordinarias de Norte] (67,79% del capital total) pertenecían a los Grupos France Telecom y Telecom 
Italia por partes iguales. 

A fines del año 2003 el Grupo France Telecom arribó a un acuerdo para vender sus tenencias accionarías 
en Norte! a W de Argentina- Inversiones S.L. En forma previa a la venta, el Grupo France Telecom y el 
Grupo T elecom Italia transfirieron sus respectivas tenencias en Norte! a una nueva sociedad 
denominada Sofora, en la que ambos grupos tuvieron inicialmente igual participación. 

Una vez aprobada la operación por las autoridades pertinentes, el Grupo France Telecom transfirió el 
48% de las acciones de Sofora a W de Argentina - Inversiones S.L., a la que asimismo otorgó una opción 

~ por el2% remanente (ejecutable desde el31 de enero de 2008 al31 de diciembre de 2013) por un total de 
~ U$S125 millones. 

~ ..........__~.~~u ego de concretadas estas transferencias accionarías, todas las acciones ordinarias de N ortel pertenecen 
<---;; Sofora, cuyos accionistas, a su vez, son: el Grupo Telecom Italia (50%), W de Argentina- Inversiones 

....1 
~ .L. (48%) y el Grupo France Telecom (2%). 

~ Por su parte el Grupo Telecom Italia ha adquirido dos opciones sobre la part1e1pacwn de W de 
5 Argentina- Inversiones S.L. en Sofora por U$560 millones. Una opción se refiere a la compra del 48% 

de las acciones de Sofora y puede ser ejercida dentro de los quince días contados desde el 31 de 
diciembre de 2008 y una opción adicional se refiere a la compra del2% de las acciones de Sofora, la cual 
puede ser ejercida entre el31 de diciembre de 2008 y el31 de diciembre de 2013. 
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b) Partes relacionadas 
A los fines de los presentes estados contables se consideran partes relacionadas a aquellas personas 
físicas o jurídicas que no son sociedades Art.33 Ley No 19.550 (controladas o vinculadas) ni es la 
sociedad controlante y que tienen vinculación con el Grupo Telecom Italia o con W de Argentina -
Inversiones S.L. 

e) Contrato de gerenciamiento de Telecom 

El 10 de octubre de 2004 venció el plazo de vigencia del Contrato de Gerenciamiento que vinculaba a 
T el eco m con sus operadores (FCR y T elecom Italia S. p.A hasta el 19 de diciembre de 2003 y sólo la 
última a partir de esa fecha). 

d) Saldos con Sociedades Art. 33- Ley No 19.550 y partes relacionadas 

La RT21 prevé una exposición más detallada sobre las partes relacionadas. En virtud de ello y de su 
entrada en vigencia a partir del 1 o de enero de 2005, la Sociedad ha presentado información detallada 
sobre los saldos y las operaciones realizadas con los carriers internacionales que son partes relacionadas 
del Grupo Telecom Italia, para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004 y sus respectivos 
comparativos con los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2003 y 2002. 

ACTIVO CORRIENTE 
Créditos por ventas 
Telecom Italia Mobile S. p.A. (a) 
Entel res Telecomunicaciones S.A. (a) 
TlM Celular S.A. (a) 
Total partes relacionadas 

PASIVO CORRIENTE 
Cuentas por pagar 
Telecom Italia Sparkle S.p.A. (a) 
Pirelli Energía Cables y Sistemas de Argentina S.A. (a) 
Ente! Chile S.A. (a) 
Telccom Italia S. p.A. sucursal Argentina (a) 
Etec S.A. (a) 
Tel3 S.A. (a) 
Ente! S.A. (Bolivia) (a) 
Teco Soft Argentina S.A. (a) 

Total partes reladonadas 

Roaming 
Roaming 
Roaming 

Derechos de uso 
Honorarios por servicios 
Corresponsales de salida 
Honorarios por servicios 
Corresponsales de salida 
Honorarios por servicios 
Corresponsales de entrada 
Honorarios por servicios 

~1 de diciembre de 
2004 lQQ.l 

2 1 
2 2 

1 
4 4 

12 
2 
1 2 
1 

1 
2 

18 7 

e) Operaciones con Sociedades Art. 33- Ley No 19.550 y partes relacionadas: 

::.::. 
¡:;:¡ 
~ ~ Servicios prestados 

;'elecom Italia Sparkle (a) 
olden Lines (a) 
tin American Nautilus (a) 

O ntel S.A. (Bolivia) (a) 
~Ente! Chile (a) 
"!i Entel res Telecomunicaciones (a) 

Telecom Italia Mobile (a) 
TIM Celular S.A. (a) 
Rerevisión Móvil S.A. (a) 
Total servicios prestados 

Corresponsales de entrada 
Corresponsales de entrada 
Corresponsales de entrada 
Corresponsales de entrada 
Corresponsales de entrada 
Roaming 
Roaming 
Roaming 
Roaming 

29 

31 de diciembre de 
2004 2003 2002 

Ganancia (pérdida) 
Ventas netas 
4 4 
1 1 
2 

10 13 
5 4 
4 2 
2 
1 

30 26 

9 

2 
1 

19 

32 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Púhlica de Adquisición Obligatoria 

+ Servicios recibidos 
Nahuelsat 
Intelsat Ltd. 

Subtotal sociedades Art. 33- Ley No 19.550 
Telecom Italia S.p.A. sucursal Argentina (a) 
Teco Soft Argentina S.A. (a) 
Tel3 S.A. (a) 
Pirelli Energía Cables y Sistemas (a) 
Pirelli Telecomunicaciones Cables y Sistemas (a) 
Ente! Chile (a) 
Ente! (Bolivia) (a) 
Etec S.A. Cuba (a) 
Golden Lines International Communications Services Ltd. (a) 
Telecom Italia Sparkle (a) 
Telecom Italia Mobile S. p.A. (a) 
Telesoft S.p.A. sucursal Argentina (a) 
Olivetti Argentina S.A. (a) 
La Caja ART S.A. (b) 
Caja de Seguros S.A. (b) 
FCR representación permanente en la Rep. Argentina (e) 
Sofrccom Argentina S.A. (e) 
Latín American Nautilus (a) (d) 
Mulribrand (e) 

Subtotal partes relacionadas 
Total servicios recibidos 

+ Compra de bienes 
Telecom Italia Sparkle (a) 
Tel3 S.A. (a) 
Teco Soft Argentina S.A. (a) 
Pirelli Energía Cables y Sistemas de Argentina S.A. (a) 
Telesofr S. p.A. sucursal Argentina (a) 
Sofrecom Argentina S.A. (e) 
Total compra de bienes 

(a) Forman pan:e del Gru!Xl Telecom hab.1. 
{b) Form~ parte de W de Argentina l1tvcrsiones S.L. 

Alquileres 
Alquileres 

Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 

Corresponsales de salida 
Corresponsales de salida 
Corresponsales de salida 

Corresponsales de salida 
Corresponsales de salida 
Roaming 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Seguros 
Seguros 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Alqmler de líneas 
Publicidad 

(t:} Form:1n pane del Grupo Fr:mce Telecom y fueron prarte~ :relacJouada.s hasta el 19 d.e dícirmbre de 2003. 
(d) La Sl)(:iedad poM:ia un 10% o~ pan~cipación -en e:.>t.a compaüia IU.',il.i!. el 1'9 de di~:icmbre d~ 2003. 

~ (e) L<i SociNI~d pos.eia Ull 25% rle participación en esta compaÜÍ.ii hasta el2J d~ 111:arzo de 2003. 

31 de diciembre de 
2004 2003 2002 

Ganancia (pérdida) 
Costos operativos 

(8) (7) 
(3) (5) 

(11) (12) 
(3) (3) 
(3) (12) 

(14) (3) 
(10) 

(4) 

(13) 
(4) 
(3) 
(1) 
(3) 
(1) 

(2) 
(2) 

(1) 

(11) 
(3) 
(4) 
(1) 
(3) 
( 1) 

(3) 
(9) 

(1) 
(64) (54) 
(75) (66) 

Activos fijos 
24 
4 

8 
28 

(7) 
(8) 

(15) 
(13) 
(10) 
(1) 

(14) 
(5) 
(2) 
( 1) 
(S) 

(14) 
(2) 

(14) 
(9) 

(15) 
(3) 

(108) 
(123) 

5 
4 

6 
14 
30 

~ Estas operaciones fueron realizadas por la Sociedad en iguales condiciones que si hubieran sido 
~ 8 realizadas con un tercero independiente. Cuando estas operaciones superaron el 1% del patrimonio neto 

~'::~fueron apro~~das por el Comité de Auditoría de ~cuerdo con lo dispuesto por el ~ecre~o No 677/01. """'-- --~a Al 31 de diCiembre de 2004, los saldos de prestamos personales a algunos e¡ecUtlVOS de T elecom 
fi...: ascienden a $0,4 millones y corresponden a planes de retención y devengan una tasa de interés del 6% 
~ anual. 

f) Información sobre sociedades del Grupo Telecom 

• Disolución de Cable Insignia 
El 25 de abril de 2003 la Asamblea Extraordinaria de Accionistas de Cable Insignia resolvió disolver la 
sociedad anticipadamente, dado que no realizaba ningún tipo de actividad. Cable Insignia está 
actualmente en proceso de liquidación. 
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NOTA 8- PRESTAMOS DEL GRUPO TELECOM: EVOLUCION DEL PROCESO DE 
REESTRUCTURACION DE LA DEUDA FINANCIERA 

1) Composición de los préstamos del Grupo Telecom 

La composición de los préstamos consolidados es la siguiente: 

Corriente 
• Capital 

Obligaciones negociables 
Bancarios y con otras instituciones fínancieras 
Para la adquisición de bienes de uso 
Para la adquisición de bienes de cambio 

• Intereses devengados 
• Intere>es punitorios 

No corriente 
• Capital 

Bancarios y con otras instituciones financieras 
Efecto valor actual 

2004 

5.353 
1.177 
1.475 

31 de diciembre de 
2003 

4.912 
1.638 
2.169 

8.005 426 9.145 
L259 747 

170 104 
9.434 9.996 

1.260 86 
(41} 

1.219 86 

Total préstamos 10.653 10.082 

Como se explica más adelante, al 31 de diciembre de 2004 la deuda financiera de Personal y Núcleo se 
encontraba reestructurada mientras se aguarda la homologación judicial del APE de Telecom. La 
composición de la deuda financiera del Grupo T elecom al 31 de diciembre de 2004, distinguiendo entre 
la porción reestructurada y en proceso de reestructuración, es la siguiente: 

Deuda reestructurada 

• Capital 

• Intereses devengados 
Subtotal 

• Efecto valor actual 
Total deuda reestructurada 

Porción corriente 
Porción no corriente 

Deuda en proceso de reestructuración 
• Capital 

;:.:;. + Intereses devengados 
¡":5 • Intereses punitorios 
0 Total deuda en proceso de reestructuración("") 

~ : l Total deuda financiera 

Telecom 

7.~~8 

1.150 
170 

'1.418 

9.418 
~.418 

Personal 

1.230 
9 

1.239 
(57) 

1.182 

14 
1.168 

1.182 
14 _ Porción corriente 

Porción no corriente 1.168 
~ <r (*)Clasificado como pasivo corrierJ.te según se expiiL,l en el punto 4.2. de esta nota. 

Núcleo 

120 

120 

120 

5 
115 

120 

5 
115 

Eliminaciones 

(83) 

(83) 
16 

(671 
(3) 

(64) 

(67) 
(3) 

(64) 

Consolidado 
al31.12.04 

1.267 
9 

1.276 
(41) 

1.235 

16 
1.219 

7.998 
1.250 

170 
'1.41!1 

10.653 1 

9.434 
1.219 

!i El proceso de reestructuración de la deuda financiera del Grupo Telecom generó los siguientes 
':?resultados de naturaleza inusual que por su significatividad han sido expuestos en un rubro específico 

denominado "Resultado por reestructuración de deuda financiera". La composición por empresa y por 
naturaleza de dicho resultado al 31 de diciembre de 2004 y 2003 es la siguiente: 
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Operación Tclrcom Personal Núcleo Publicom Eliminaciones Consolidado 
Recompra de deuda financiera 
+ Quita de capital 270 86 5 361 

• Recupero de intereses devengados y punitorios J7 11 49 

+ Diferencias de cambio activadas (14) (7) {21) 

• Otros gastos asociados (13) 
Total al3l de diciembre de 2003 ---728:0:0'--------::-=---------,-6-------------'::==-'-90 

{13) 

376 

Reestructuración deuda financiera 
+ Quita de capital 72 72 
+ Recupero de intereses devengados y punitorios 145 11 (14) 142 

+ Tasa de justicia APE (22) (22) 
(17) (4) 

200 7 

(20) 

(14) 
+ Otros gastos asociados ----,--'1'-------',....,-'-----'--:'----------------"--"-.. 

Subtotal (21) 172 
• Efecto valor actual 57 (16) 41 

• Diferencias de cambio activadas {4) (4) 

Total al 31 de dicicm bre de 2004 (21) 253 7 (30) 209 

Asimismo, y con el propósito de cancelar su deuda financiera, Telecom constituyó un fideicomiso que al 
31 de diciembre de 2004 asciende a 2.217 (U$5300 millones y Euro 326 millones). Adicionalmente, al 31 
de diciembre de 2004, Personal posee un remanente del fideicomiso constituido con el mismo propósito, 
de 11 (U$S4 millones). En los casos en que correspondía, Telecom y Personal obtuvieron de las 
autoridades pertinentes las autorizaciones necesarias para mantener fondos en el exterior a fin de poder 
aplicarlos a futuros pagos de su deuda financiera. 

2) Deuda financiera reestructurada 

Corresponde al pasivo financiero de Personal y Núcleo que alcanza aproximadamente el 12% de la 
deuda financiera total del Grupo Telecom al31 de diciembre de 2004. 

A continuación se realiza una breve descripción de la etapa final del proceso que culminó con la exitosa 
reestructuración de las deudas financieras de las compañías celulares del Grupo: 

a) Personal 

En julio de 2004 Personal anunció a sus acreedores financieros una propuesta para la reestructuración 
integral de toda su deuda financiera en términos similares a los propuestos por Telecom. 

Personal obtuvo el consentimiento a su propuesta de reestructuración por parte del 100% de sus 
acreedores financieros representativos de la totalidad de la deuda quirografaria financiera. De acuerdo 
con los términos de la propuesta Personal tenía el derecho a optar por llevar a cabo la reestructuración 
sin requerir la homologación judicial del acuerdo a través de un APE regido por la ley argentina si * obtenía por lo menos el apoyo de los tenedores del 95% de su deuda quirografaria financiera pendiente 

~ ,4e pago. En consecuencia, el 25 de noviembre de 2004, Personal celebró con sus acreedores financieros 
~n convenio a través del cual realizó una reestructuración privada que resultó en una quita de capital y 

ecupero de intereses por aproximadamente U$S71 millones (neto de U$S2 millones correspondientes a 
astas de emisión de deuda), el pago de aproximadamente U$5165 millones (que incluyen U$S3 

~ millones pagados en diciembre de 2004 en concepto de retenciones de impuesto a las ganancias para 
~ beneficiarios del exterior) y en la refinanciación del remanente de su deuda financiera (aproximadamente 

U$S413 millones), según el siguiente detalle: 

Instrumento 

Opción A 
Opción B 
Total capital adeudado 

U$S emitidos $equivalentes Tasa contractual 
46 137 Stcp up 5,53%-8% 

--~---=3,.::.6:-7 ____ ---71~.0~937 Stcpup 9%,10% y 11% 
413 1.230 

Vencimiento 
última cuota 

Octubre de 2014 
Octubre de 2011 

La nueva deuda prevé cláusulas de cancelación anticipada con excedente de efectivo tal como se explica 
en 4.1) de esta nota. 

La nueva deuda fue valuada a su "valor actual" de acuerdo con lo establecido por la RT17 (Nota 4.p) 
para refinanciación de pasivos. Para ello fue necesario estimar una tasa de descuento que refleje el valor 
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tiempo del dinero y los riesgos específicos de la deuda. Basada en un estudio de profesionales externos 
especializados en finanzas, la Dirección de Personal decidió descontar los compromisos mandatarios de 
la nueva deuda empleando una tasa del 11% anual (libre de impuestos para los tenedores de deuda, en 
caso de corresponder). La aplicación de este método de valuación generó una "ganancia inicial" de 57 
por efecto del valor actual que se incluye en "Resultados por reestructuración de deuda financiera" y el 
correspondiente menor pasivo financiero. A medida que transcurra el tiempo, esta "ganancia inicial" se 
irá reversando, generando pérdidas a lo largo de la vida de la nueva deuda hasta igualar los 57 de la 
"ganancia inicial". Cabe destacar que la "ganancia inicial" por efecto del valor actual incluye 16 
generados por la reestructuración de un préstamo otorgado por Telecom a Personal por 83 de valor 
nominal. Por ello, a nivel consolidado la "ganancia inicial" por efecto del valor actual asciende a 41 (neta 
de eliminaciones). 

b) Núcleo 

En abril de 2003, Núcleo refinanció la deuda con bancos locales por U$514 millones de capital, 
extendiendo los plazos de amortización y sin que existan quitas de capital ni reconocimiento de intereses 
punitorios. Estos acuerdos preveían cláusulas por las que si en la renegociación con los restantes 
acreedores de Núcleo se otorgaban condiciones más ventajosas, las mismas debían ser aplicadas a los 
bancos locales. En cumplimiento de dichas cláusulas, las condiciones más ventajosas otorgadas a los 
restantes acreedores de Núcleo fueron incorporadas al acuerdo de refinanciación con los bancos locales. 
Con relación a la deuda financiera con acreedores del exterior por U$559 millones de capital, el 22 de 
noviembre de 2004 Núcleo suscribió acuerdos por los que se refinanció la totalidad del capital, 
amortizándose en cuotas semestrales y siendo el vencimiento de la última cuota el 27 de diciembre de 
2008. 

La deuda con los bancos locales devengará intereses a la tasa fija del 7,125% anual mientras que la deuda 
con los acreedores del exterior devengará intereses a la tasa LIBO de 3 meses más 4,5% anual. 
Los acuerdos preveían al momento de la novación de la deuda la cancelación de parte del capital y de la 
totalidad de los intereses compensatorios devengados. En virtud de estos acuerdos, se condonaron la 
totalidad de los intereses punitorios devengados a la fecha de la novación por 11. 

Dado que las tasas de interés pactadas en los nuevos contratos reflejan razonablemente el valor tiempo 
del dinero y los riesgos específicos de la deuda de Núcleo, la nueva deuda ha sido valuada a su valor 
nominal más intereses contractuales (el cual no difiere significativamente de su valor actual al momento 
de la reestructuración). 

~ 3) Deuda financiera en proceso de reestructuración 
~ d .. ~ gt) Antece entes y compostciÓn 

IDada la devaluación y volatilidad del peso, la pesificación de las tarifas de Telecom y las incertidumbres 
8Jlacroeconómicas y regulatorias ocurridas durante el ejercicio 2002, el Directorio de la Sociedad decidió 

0 a suspensión de los pagos de capital y de los intereses de toda su deuda financiera y de sus sociedades 
~ controladas en la República Argentina en sus reuniones del 27 de marzo y 24 de junio de 2002, 
"5 respectivamente. No obstante ello, el Grupo ha seguido cumpliendo normalmente con las obligaciones 

relacionadas con su actividad comercial. 

A la fecha de emisión de los presentes estados contables la única deuda financiera del Grupo en proceso 
de reestructuración es la de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2004, las deudas financieras de Telecom 
ascienden a 9.418. De este total las deudas financieras vencidas ascienden a 6.505 (de los cuales U$5816 
millones, euros 792 millones, yenes 6.862 millones y 71 corresponden a deudas de capital y U$531 
millones, euros 113 millones, yenes 554 millones y 13 corresponden a deudas por intereses) y 2.913 eran 
exigibles a dicha fecha. Sus principales componentes son los siguientes: 
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•:• Ohfigadones Negociables 

La Sociedad ha efectuado diversas emisiones de títulos de deuda en los términos de la Ley No 23.576 de 
Obligaciones Negociables. La Asamblea de Accionistas delegó en el Directorio las facultades para 
determinar los términos y condiciones de las emisiones, incluyendo el monto, el precio, la tasa de interés 
y la moneda de emisión de cada serie, bajo los programas de deuda vigentes. 

Los instrumentos de deuda correspondientes a las obligaciones negociables y los programas de 
endeudamiento han sido evaluados por dos empresas calificadoras de riesgo argentinas. 

Los términos y condiciones de las obligaciones negociables establecen ciertos compromisos para la 
Sociedad, en los supuestos de que: 

./ La Sociedad constituya ciertos gravámenes sobre sus activos, bienes o ingresos, para garantizar ciertas 
deudas sin ofrecer igual cobertura para las obligaciones negociables en circulación . 

./ La Sociedad y/o sus sociedades controladas se consolidaran o fusionaran con cualquier persona 
jurídica distinta de ellas, vendieran o dispusieran de activos que sean considerados sustanciales para la 
prestación de servicios de telecomunicaciones. 

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

./ Falta de pago de cualquier suma de capital o interés del préstamo en cuestión a su vencimiento; 

./ Falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraída tanto por la Sociedad como por 
cualquiera de sus controladas relevantes que iguale o exceda en su total a U$S20 millones (cláusulas 
de "cross default"); 

./ La declaración escrita por parte de la Sociedad de la incapacidad de pago de los compromisos a su 
vencimiento; 

./ El dictado de sentencia judicial definitiva por un monto total igual o superior a U$S20 millones; o 

./ La petición voluntaria por parte de la Sociedad o de sus controladas relevantes de la propia quiebra o 
la presentación en concurso preventivo de acreedores, o la solicitud de homologación de un APE. 

Según los términos de la mayoría de los contratos de préstamo celebrados y de las obligaciones 
negociables emitidas por la Sociedad la ocurrencia de una de las causales de incumplimiento antes 
mencionadas habilita a los acreedores (sean bancos o tenedores de obligaciones negociables), sus agentes 
o fiduciarios, a convertir en vencido y exigible el total del capital desembolsado e intereses devengados 
que se encuentren pendientes a la fecha del evento ("derecho de aceleración"). El ejercicio de este 
derecho de aceleración es opcional por parte de los acreedores, sus agentes o fiduciarios, y en el caso 
particular de las obligaciones negociables se encuentra sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones. A 

~ la fecha de emisión de los estados contables, ciertos acreedores con préstamos que exceden en su 
1::3 totalidad los U$520 millones, han ejercido el derecho de aceleración antes mencionado. 

~ambién la mayoría de los contratos -y los términos de las obligaciones negociables- prevén, ante la 
urrencia de eventos de incumplimiento, penalidades económicas que se materializan a través de la 
licación de intereses adicionales a los ordinarios del préstamo. El rango de intereses adicionales se 

~halla entre el2 y el S% anual promedio. 
<1. 
'"'-'El siguiente cuadro sintetiza las principales características de cada emisión en circulación: 
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Valor registrado Valor de mercado 
al31.12.04 ai3L12.04 

Serie C 15.11.95 U$5 200 7 15.11.02 12,0000 347 312 
Serie E 05.05.97 U$S 100 8 05.05.05 (a) 5,4825 298 278 
Serie F 30.05.97 (e) Euro 207 10 30.05.07 8,8750 770 755 
Serie H 18.03.98 (e) Euro 207 10 18.03.08 (b) 3,7058 763 618 
Serie 1 08.04.9? Euro 200 5 08.04.04 8,3750 757 742 
Serie K 01.07.99 Euro 250 3 01.07.02 7,2500 834 751 

GlobaiD 
Serie 1 

1 
07.04.00 1 Euro 250 1 3 

1 
07.04.031 7,6250 912 894 

Serie 2 02.07.01 Euro 1?0 3 02.07.04 9,5000 672 659 
a) Esta sc:rie se: e:m..itió a LlBOR más 3,125%; Capital más primas 5.353 5.009 
h) LlBOR de 6- meses más 1,5%; Intereses devengados ?77 
e) Originalmente fueron emitídas en Liras itali;to.as¡ Intereses punitorios 91 
d) AIJ !.l2.04la LIBOR seme;tr,,J es de 2,78% Total 6.421 

o Programa global B 

La Sociedad tiene en circulación seis series de obligaciones negociables no convertibles en acciones 
emitidas bajo este programa que venció ellO de agosto de 1999. Al 31 de diciembre de 2004, el monto 
registrado bajo este programa asciende a 4.492 (capital más intereses devengados y punitorios). Los 
fondos ingresados fueron destinados a la reestructuración de pasivos y capital de trabajo en el país. 

D Programas globales e y D 

La Sociedad tiene dos programas globales de endeudamiento para la emisión y re-emisión de 
obligaciones negociables no convertibles en acciones: por hasta U$S 200 millones a corto plazo ("C") y 
por hasta U$S 1.500 millones a mediano plazo ("D"), Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad tiene en 
circulación dos series de obligaciones negociables emitidas bajo el programa global D cuyo monto 
registrado asciende a l. 929 (capital más intereses devengados y punitorios). Los fondos ingresados 
fueron destinados a la reestructuración de pasivos y capital de trabajo en el país. 

•:• Bancarios y con otras instituciones financieras 

Corresponden a préstamos bancarios por un monto de 1.345 (capital más mtereses devengados y 
punitorios) que devengan una tasa anual promedio del4,68%. 

•:• Para la adquisición de bienes de uso 
Corresponden a financiaciones otorgadas por bancos y otras instituciones financieras por montos y 
vencimientos variables, los que devengan una tasa anual promedio de interés del 5,05%, siendo los más 
importantes entre otros: 

~ • Cedidos por ENTel a Telecom 
ol--,'Instituto Cemrale Per Il Crédito a Medio Termine ("Mediocredito Centrale") concedió al Gobierno 

Rrgentino un crédito para financiar el proyecto de digitalización de la red telefónica argentina por un 
onto de aproximadamente 103 millones de euros. La Sociedad recibió, por cesión del Gobierno 
gentino, un préstamo de aproximadamente 50 millones de euros, a pagar semestralmente en 30 cuotas 

gguales y consecutivas a una tasa de interés del1,75% nominal anual. 
<( 

'7'El Gobierno Argentino continúa siendo el deudor ante el Mediocredito Centrale. La Sociedad se 
comprometió a cumplir las obligaciones que surgen del citado convenio y si faltare al pago de las cuotas 
emergentes del acuerdo, autorizó al Gobierno Argentino a compensar dichas deudas con los créditos 
provenientes del servicio telefónico de ciertos organismos públicos cuyos vencimientos de facturación 
operen con posterioridad a la fecha de incumplimiento. Al 31 de diciembre de 2004 el monto registrado 
asciende a 167 (capital más intereses devengados y punitorios), equivalentes a aproximadamente 41 
millones de euros. 

C.P,CF~ J\.H.A. "1"'1 P'll 
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• Préstamo de japón a Telecom 
En junio de 1998 se firmó un contrato por un préstamo directo concedido por J a pan Bank for 
lnternational Cooperation ("JBIC") a la Sociedad por el que ingresaron 11.652 millones de yenes con 
vencimiento el 15 de junio de 2010. Al 31 de diciembre de 2004 el monto registrado asciende a 363 
(capital más intereses devengados y punitorios). 

b) Solicitud de homologación judicial del APE 
El22 de junio de 2004la Sociedad anunció una nueva propuesta para la reestructuración integral de toda 
su deuda financiera ("la Invitación"), la que fue remitida a la CNV, la SEC y a la Commissione 
Nazionale per le Societá e la Borsa (CONSOB). Dicha invitación fue parcialmente modificada el 9 de 
julio de 2004 comunicándoselo a los organismos antes mencionados. Mayor información sobre los 
términos y condiciones de la Invitación se encuentra disponible en los sitios www.sec.gov y 
www .telecom.com.ar. 

Al no haber alcanzado la Sociedad la aceptación por una mayoría de deuda financiera quirografaria que 
superara el 95%, la Sociedad debió recurrir a la solicitud de homologación judicial del acuerdo con los 
acreedores que sí dieron su consentimiento a través de un APE regido por la ley argentina. 

El APE es un proceso previsto en la Ley de Concursos y Quiebras (Ley No 24.522 y sus 
modificaciones) consistente en un acuerdo de reestructuración privado entre un deudor y determinada 
mayoría de acreedores. Este acuerdo debe ser presentado al correspondiente tribunal comercial para su 
homologación judicial. Para que se homologue judicialmente el APE es necesario que hayan prestado su 
conformidad la mayoría absoluta de acreedores quirografarios que representen al menos las dos terceras 
partes del pasivo quirografario total sujeto a reestructuración. 

La deuda comprendida en el APE es la deuda quirografaria con causa o título anterior al 31 de agosto de 
2004, que a esa fecha ascendía a 8.868 (equivalentes a U$52.959 millones convertidos al tipo de cambio 
de esa fecha), de los cuales U$52.880 millones corresponden a acreedores quirografarios financieros y 
U$S79 millones corresponden a acreedores quirografarios no financieros. 

El21 de octubre de 2004 la Sociedad se presentó ante la justicia argentina para que homologue el APE 
que suscribió con el 82,35% de los acreedores financieros representativos del 94,47% de la deuda 
financiera total a la fecha de corte (31 de agosto de 2004 ). 

La propuesta aprobada por las mayorías señaladas implica que la deuda quirografaria financiera será 
abonada por la Sociedad mediante la emisión de nuevas obligaciones negociables no convertibles en 
acciones, sin garantía y emitidas bajo nuevos términos y condiciones y/o mediante el pago de una 

::.:: contraprestación en efectivo de acuerdo con diferentes opciones incluidas en la Invitación, mientras que 
r5_ la deuda quirografaria no financiera será pagada con arreglo a sus respectivos títulos, sin modificar las 

~ ~~~g::i:::;e::::a;:u2a~~: ::i~:::~e:.cabo una Asamblea de Accionistas que resolvió aprobar la emisión, 

!Jjeta al cumplimiento de las condiciones previstas en la Invitación y a la aprobación de las autoridades 
a: gulatorias correspondientes, de las nuevas obligaciones negociables no convertibles en acciones en los 
~términos de la Ley No 23.576 y sus modificatorias por hasta un monto máximo de U$S 1.872 millones o 

su equivalente en otras monedas, para ser entregadas en canje y cancelación de la deuda financiera 
existente de la Sociedad. 

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

Conforme la Invitación realizada por la Sociedad y la elección efectuada por los acreedores, el 47% de 
las nuevas obligaciones negociables corresponderán a Obligaciones Negociables "A" y el 53% a 

POR <:OMlSllÍN FISCALIZADO kA 
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Obligaciones Negociables "B" sujeta a las condiciones previstas en la Invitación, a la aprobación de las 
autoridades regulatorias y a la homologación judicial del APE. 

Cabe destacar que los tenedores participantes en el proceso de la Invitación a adherir al APE recibirán 
por cada 1.058 dólares estadounidenses equivalentes de monto de capital nominal (incluyendo el factor 
de ajuste del monto de capital nominal) las contraprestaciones indicadas a continuación, que para los 
tenedores participantes que eligieron la Opción B incluyen la asignación del 37,5% en la Opción C. 

Acreedores participantes Acreedores participantes Acreedores participantes 
que han seleccionado la que han seleccionado la que han seleccionado la 

Opción A Opción B Opción C 
_(en U$5, Euro, Peso o Yen) (en su equivalente en U$5) (en su equivalente en U$5) 

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

Las Obligaciones Negociables "A" serán emitidas a tasa incremental ('step-up'/ con vencimiento en 
2014 y las Obligaciones Negociables "B" serán a tasa incremental ('step-up'/ con vencimiento en 2011. 
La Sociedad emitirá dos series de Obligaciones Negociables con cotización ( Serie A -1 y Serie B-1 ), 
ambas en conjunto "las Nuevas Obligaciones Negociables con cotización", a ser entregadas a los 
acreedores financieros como contraprestación por la porción de la deuda financiera de la Sociedad 
pendiente de pago e instrumentada en obligaciones negociables emitidas y en circulación a la fecha y dos 
series de obligaciones negociables sin cotización (Serie A-2 y Serie B-2), ambas en conjunto "las Nuevas 
Obligaciones Negociables sin cotización,, a ser entregadas a los acreedores financieros como 
contraprestación por la porción de la deuda financiera de la Sociedad pendiente de pago e instrumentada 
en préstamos y en ciertas comisiones). Cada una de estas cuatro series será considerada como una 
"serie" de obligaciones negociables. 

Las Obligaciones Negociables (Serie A -1) con cotización podrán denominarse en dólares 
estadounidenses o en euros y las Obligaciones Negociables (Serie A-2) sin cotización podrán 
denominarse en dólares estadounidenses, euros, yenes japoneses o pesos argentinos. Los pagos de las 
Obligaciones Negociables (Serie A-2) sin cotización, emitidos en pesos argentinos se ajustarán por el 
CER. Las Obligaciones Negociables (Serie B-1) con cotización y las Obligaciones Negociables (Serie B-
2) sin cotización se emitirán exclusivamente en dólares estadounidenses. 

Las tasas de interés de las Obligaciones Negociables Series A-1 y A-2 serán: (1) desde la fecha de 
emisión hasta el 15 de octubre de 2008, 5,53% para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas 

,2 en dólares estadounidenses, 4,83% para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas en euros, 
~ 1,93% para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas en yenes y 3,23% para las Obligaciones 
~ ~egociables Serie A denominadas en pesos; y (2) desde 16 de octubre de 2008 hasta el 15 de octubre de 

14, 8% para las Obligaciones Negociables Serie A denominadas en dólares estadounidenses, 6,89% 
ra las Obligaciones Negociables Serie A denominadas en euros, 3,69% para las Obligaciones 

a: egociables Serie A denominadas en yenes y 3,42% para las Obligaciones Negociables Serie A 
~denominadas en pesos. 

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

En caso de mora y siempre que ello sea lícito, se devengarán intereses sobre capital e intereses vencidos, 
a una tasa del2% anual más la tasa correspondiente según los párrafos anteriores. 

La Asamblea de Accionistas del 26 de noviembre de 2004 ratificó la presentación del APE para su 
homologación judicial y aprobó la continuidad del trámite y su eventual presentación ante autoridades 
judiciales del exterior si correspondiera o resultara conveniente para la Sociedad . 

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

Este proceso requiere el pago de una tasa de justicia equivalente al 0,25% del monto reestructurado y en 
opinión de los asesores legales de la Sociedad, se devenga con el inicio del proceso. En consecuencia, la 
Sociedad contabilizó en el rubro Otros pasivos una provisión por 22 con contrapartida en Resultados 
por reestructuración de deuda financiera. Dado que es altamente probable que la tasa sea abonada hasta 
en diez cuotas anuales, la deuda ha sido expuesta en Otros pasivos corrientes por 2 y en Otros pasivos 
no corrientes por 20. 
El 25 de febrero de 2005 el tribunal interviniente resolvió la apertura del proceso del APE y la 
publicación de edictos correspondientes, a fin de iniciar el período de oposición de acreedores. 
Asimismo, resolvió la inhibición general de bienes de la Sociedad resultando aplicable a los bienes 
inmuebles y a los bienes muebles registrables. El valor residual de los bienes antes mencionados asciende 
a 899 al31 de diciembre de 2004. 
La Sociedad no puede determinar el tiempo que demorará la homologación judicial del APE, pero 
estima que el proceso de APE podría finalizar durante el primer semestre del año 2005. Dicha 
reestructuración generará una utilidad de relevancia que permitiría absorber una parte sustancial de las 
pérdidas acumuladas. 
e) Acciones legales contra la Sociedad originadas por la suspensión de los pagos de deuda financiera 
La Sociedad ha sido demandada por personas que alegan ser titulares de obligaciones negociables de la 
Sociedad a través de ocho juicios ejecutivos por aproximadamente U$S3,8 millones, tres de los cuales -
que representaban U$S3,0 millones ~ han concluido. También ha sido informada de la existencia de tres 
pedidos de quiebra. El primero de ellos fue rechazado y los dos restantes aún no han sido notificados. 
A la fecha de emisión de los presentes estados contables las demandas por las que Telecom ha sido 
notificada, ascienden a una suma aproximada equivalente a U$50,8 millones (0,02% de la deuda 
financiera consolidada total) y la Sociedad tiene embargos por aproximadamente U$51,2 millones. 
El Juzgado competente ha dispuesto la apertura del proceso de homologación del APE. Como 
consecuencia de este proceso de homologación están suspendidas todas estas acciones de contenido 

~ patrimonial contra la Sociedad. A estos créditos, una vez obtenida la homologación judicial, se les 
~ aplicará lo resuelto por el Juzgado. 

!!€. 4} Compromisos y limitaciones en las obligaciones negociables a emitir por Telecom y en los 
nuevos contratos de préstamos de Personal y Núcleo 

0 
.1) Compromisos 

'i Los términos y condiciones de las obligaciones negociables a emitir por T elecom así como los 
"? correspondientes a los nuevos préstamos celebrados por Personal y Núcleo con sus acreedores 

financieros incluyen ciertos compromisos, entre los que cabe mencionar: 

a) Cancelación anticipada con excedente de efectivo: verificada la existencia de un "excedente de 
efectivo" según los términos contractuales, la sociedad correspondiente deberá aplicar semestralmente 
fondos generados en exceso a cancelar los próximos vencimientos de la deuda reestructurada, en orden 
directo, aunque también podrán utilizarse para recomprar deuda en el mercado o efectuar un rescate 
opcional. 

El excedente de efectivo se medirá semestralmente con los estados contables al 30 de junio y al 31 de 
diciembre de cada año, debiendo ser aplicado como máximo en la fecha de vencimiento de 
amortizaciones inmediatamente posterior a cada período de medición. 
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En el caso de Telecom, si durante cualquier período de medición, la Sociedad efectúa algún pago de 
distribución (según lo definido en los documentos de la reestructuración, que incluye, entre otros, el 
pago de dividendos), el monto total de excedente de efectivo a destinar a la compra de obligaciones 
negociables deberá ser, como mínimo, 2.5 veces el monto de dichos pagos. 

b) reinversión de pagos de distribución efectuados por Personal y Núcleo: si se realizara cualquier pago 
de distribución (según lo definido en los documentos de la reestructuración, que incluye, entre otros, el 
pago de dividendos), se deberá reinvertir en la sociedad que los realiza. 

4.2) Limitaciones 

De acuerdo con los términos de las obligaciones negociables a emitir por Telecom, y con los términos de 
los nuevos préstamos celebrados por Personal y Núcleo con sus acreedores financieros, se deberán 
observar ciertas limitaciones o restricciones, siendo las principales: 

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

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; en Personal y sus subsidiarias restringidas: 2,25 y en Núcleo y sus subsidiarias: 2.); 
salvo ciertos endeudamientos permitidos; 

e) los préstamos financieros entre Telecom y Personal así como entre Personal y Núcleo están 
limitados a determinados montos establecidos en dólares estadounidenses. 

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

e) celebrar operaciones de venta con locación posterior (sale and lease hack transactions); 

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

Las limitaciones descriptas para la Sociedad y sus subsidiarias restringidas entrarán en vigencia cuando 
las nuevas obligaciones negociables sean emitidas. No obstante, de acuerdo a los términos del APE 
suscrípto con la mayoría de los acreedores financieros de la Sociedad, hasta la fecha de emisión de las 

~ obligaciones negociables, la Sociedad y sus subsidiarias restringidas deberán observar dichas limitaciones 
~ g como si las nuevas obligaciones negociables hubieran sido emitidas, salvo algunas excepciones 
... <~.expresamente establecidas en el APE. _ ..... ¡¡:: 

O §Toda la información sobre los términos y condiciones descriptos, se encuentra disponible en los sitios 

0 www.sec. ov y www.relecom.com.ar así como en la página web de la CNV, en el documento de la 
!;i · nvitación a través del cual se solicitó el consentimiento a la propuesta del APE a los acreedores 
-:'? financieros. 

1 5) Supuestos de incumplimiento de Telecom, Personal y Núcleo 

Los términos de las obligaciones negociables a emitir por T el eco m y de los nuevos contratos celebrados 
por Personal y Núcleo incluyen hechos que constituyen supuestos de incumplimiento, entre otros: 

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

./ Falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraída por las sociedades que iguale o 
exceda en su total a U$S 20 millones en el caso de Telecom y Personal, y a U$S 2 millones en el caso 
de Núcleo (cláusulas de "cross default"); 
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./ El dictado de sentencia judicial definitiva por un monto total igual o superior a U$S 20 millones en 
el caso de Telecom y Personal, y a U$5 4 millones en el caso de Núcleo; 

./ La petición voluntaria por parte de las sociedades de la propia quiebra o la presentación en concurso 
preventivo de acreedores, o la solicitud de homologación de un APE; o 

./ cualquier hecho o condición que pudiera derivar en la pérdida o revocación de la licencia para operar 
de Telecom, Personal o Núcleo, o de una de las subsidiarias restringidas y que dicha pérdida o 
revocación de licencia o parte de la misma, tenga o pudiera tener efectos negativos sobre la actividad 
comercial, operaciones, activos o situación patrimonial, económico-financiero o de otro tipo de 
Telecom, Personal o Núcleo o sus subsidiarias restringidas tomadas en conjunto, 

Si Telecom, Personal o Núcleo, o cualquiera de sus subsidiarias restringidas, incurre en cualquiera de los 
incumplimientos descriptos anteriormente, entonces Telecom, Personal o Núcleo incurrirán en default 
bajo las nuevas obligaciones negociables y los nuevos contratos de préstamo, según corresponda, El 
default de Telecom no produce el default de Personal o Núcleo. El default de Personal no produce el de 
Núcleo, 

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

6) Efectos sobre la valuación y exposición de los préstamos en proceso de reestructuración 

Las normas contables profesionales vigentes en la República Argentina no prevén reglas específicas 
sobre valuación y exposición de pasivos en proceso de reestructuración, tal como el que está llevando a 
cabo la Sociedad. Por tal motivo se detallan a continuación los principales juicios y estimaciones 
empleadas al respecto en estos estados contables: 

1. Aspectos de valuación 
(a) Intereses punitorios 
Dado que los contratos de préstamos sujetos a reestructuración estipulaban penalidades económicas por 
eventos de incumplimiento, la Dirección de la Sociedad había registrado costos adicionales estimados 
por esas penalidades. Al 31 de diciembre de 2004 la única sociedad que no reestructuró su deuda 
fínanciera es Telecom y por ello se han registrado 170 por dichos conceptos, los que han sido incluidos 

~ en el rubro Préstamos del balance general individual y consolidado. Sin embargo, los asesores legales de 
~),a Sociedad consideran improbable que la Sociedad deba afrontar las penalidades económicas previstas 
~ ~n los contratos una vez concluido el proceso de reestructuración de la deuda financiera de T el eco m. 

lfllo se fundamenta en el hecho que los términos de los acuerdos que han tenido amplia aceptación por 
arte de los acreedores de T elecom no prevén el reconocimiento de intereses punitorios y en la 

~ condonación de intereses punitorios por 37 realizada por los acreedores de Personal y Núcleo al 31 de 
"5 diciembre de 2004. 

(b) Moneda en la que está nominada la deuda financiera de Telecom 
En la determinación de los montos equivalentes en pesos de la deuda financiera de Telecom regida por la 
ley extranjera, existente al 6 de enero de 2002 y pendientes de cancelación al cierre de cada ejercicio, la 
Dirección de la Sociedad ha expresado su monto en la moneda original de esas acreencias. Ello ha 
supuesto la posibilidad de resolver satisfactoriamente la reestructuración de la deuda financiera de 
Telecom. 
En caso de no prosperar la reestructuración y el APE mencionados en el punto 3 ), la Dirección de la 
Sociedad estará obligada a analizar las medidas a adoptar, que podrían incluir la reexpresión de sus 
pasivos, conforme a la legislación que le sería aplicable en esa situación. ~/ -

/ 
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No obstante, la Dirección de la Sociedad ha optado - como se señalara al principio - por mantener 
expresada en la moneda extranjera pertinente su deuda financiera de modo coherente con los términos 
del APE cuya homologación tramita en los tribunales desde octubre de 2004. 

2. Aspectos de exposición 
Durante el ejercicio 2002 ciertos acreedores ejercieron su derecho de aceleración y, en consecuencia, la 
Dirección de la Sociedad decidió reclasificar la deuda originalmente expuesta como no corriente a su 
pasivo corriente. Ello se fundamentaba en el hecho que si bien la deuda no acelerada no se encontraba 
vencida, la misma era exigible a opción del acreedor en cualquier momento. 
Este criterio ha sido mantenido hasta el presente y de este modo no existen diferencias de exposición 
entre los criterios empleados por la Sociedad y los previstos por los U.S.GAAP (SFAS 78). 

NOTA 9- CAPITAL SOCIAL DE TELECOM ARGENTINA 

El capital social cuenta con autorización para la oferta pública y cotización otorgadas por la CNV, por 
la BCBA y la NYSE, respectivamente. Sólo cotizan efectivamente las acciones Clase "B", dado que la 
totalidad de las acciones Clase "A" son propiedad de Nortel y las acciones Clase "C" están afectadas al 
PPP. 

Las acciones Clase "B" de la Sociedad comenzaron a cotizar el 30 de marzo de 1992 en la BCBA y, a 
partir del 9 de diciembre de 1994, cotizan en la NYSE como consecuencia de la autorización de la oferta 
de cambio ("Exchange Offer"), mediante la cual los tenedores de Certificados Americanos de Depósito 
de acciones de la Sociedad, restringidos bajo la norma 144-A y los tenedores de Certificados Globales de 
acciones de acuerdo con la regulación S, pudieron canjear dichos documentos por Certificados de 
Depósito (ADS) no restringidos. Dichos ADS, cada uno representativo de 5 acciones Clase "B", cotizan 
en la NYSE bajo el acrónimo TEO. 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 evolución de las cotizaciones al cierre de cada mes de las acciones de la Sociedad en la BCBA ha sido 
la siguiente: 

Mes 2001 2002 2003 2004 2005 
Enero 4,48 2,68 2,14 5,99 6,44 
Febrero 3,25 2,34 2,60 6,05 8,11 
Marzo 3,13 1,79 2,17 6,15 
Abril 3,15 1,15 3,16 4,85 
Mayo 3,14 0,74 3,20 4,88 
Junio 3,0~ 0,60 3,74 5,37 
Julio 1,97 0,68 3,76 5,57 
Agosto 1,97 0,74 3,47 5,39 
Septiembre 1,71 0,70 3,80 6,48 
Octubre 1,25 0,99 4,45 6,38 
Noviembre 1,26 1,59 4,64 6,34 
Diciembre 1,81 1,69 4,94 6,43 

Programa de Propiedad Participada 

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

Las Asambleas de Accionistas celebradas el14 de marzo de 2000 aprobaron la conversión a Clase "B" de 
hasta 52.505.360 acciones Clase "C", que eran las que no integraban el Fondo de Garantía y Recompra. 
Del máximo cuya conversión autorizaron las Asambleas, se convirtieron a Clase "B" 52.415.411 
accwnes. 
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En mayo de 2000, los empleados adherentes vendieron 50.663.377 de estas acciones convertidas a la 
Clase "B", en una oferta pública nacional e internacional. 

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

Posteriormente, el Interventor Judicial informó que las acciones Clase "C" que se encontraban libres de 
todo gravamen ascendían a 10.334.176, de las cuales 8.361.012 pertenecen al Fondo de Garantía y 
Recompra y el resto a comitentes individuales. 

La Sociedad respondió los requerimientos de conversión solicitando al Interventor que gestionara 
autorización judicial para que las asambleas puedan considerar la conversión de la totalidad de las 
acciones Clase "C" a Clase "B", a fin de evitar la realización de sucesivas asambleas cada vez que algunas 
acciones quedasen liberadas de medidas cautelares. El Interventor informó que no había podido obtener 
la autorización judicial en tal sentido. T elecom también ha señalado 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 número 
inapropiado de acciones podría afectar el precio de la acción Clase B. 

En noviembre de 2003 falleció el Interventor, quedando el PPP sin representación legal. En marzo de 
2004 el juez interviniente en los autos "Garcías de Vicchi", en los cuales se había dispuesto años atrás la 
intervención del PPP, resolvió dejar sin efecto dicha intervención y dispuso que el Ministerio de Trabajo 
convoque a elecciones para integrar el Comité Ejecutivo del Programa. A la fecha de emisión de los 
presentes estados contables, no se ha convocado todavía a dichas elecciones. 

+ Transferencia de la negociación de las acciones y obligaciones negociables de Telecom a rueda 
reducida 

La negociación de valores en "rueda reducida" significa que la BCBA individualiza mediante una nota o 
llamada en los monitores del sistema de información bursátil y en sus publicaciones, a las sociedades 
emisoras de dichos valores cuando se encuentren en las situaciones previstas en los artículos 38 y 39 de 
su Reglamento de Cotización. 

Debido a que los resultados no asignados negativos insumen la totalidad de las reservas y el cincuenta 
por ciento del capital social ajustado, la BCBA- de acuerdo con lo previsto en el artículo 38 incisos b) y 
e) del Reglamento - transfirió la negociación de las acciones de la Sociedad a rueda reducida. Por la 

~isma causa y también como consecuencia de la suspensión de pago del capital e intereses de la deuda 
Bt:nanciera mencionada en la Nota 8, la negociación de las obligaciones negociables emitidas por Telecom 

~
~. sido transferida a rueda reducida, de conformidad con el artículo 39 incisos a} y e) del citado 

:!ti!glamento. 
o 

w Causal de reducción obligatoria del capital social 

~ebido a la reducción significativa del patrimonio neto de la Sociedad por las pérdidas que arrojó el 
:'?ejercicio 2002 como consecuencia de la crisis económica y social que afectó a la República Argentina, al 

31 de diciembre de 2004la situación de la Sociedad encuadra en el artículo 206 de la LSC, que dispone la 
reducción forzosa del capital cuando las pérdidas insuman las reservas y el cincuenta por ciento del 
capital ajustado. 

Sin embargo, el Poder Ejecutivo Nacional suspendió la aplicación del mencionado artículo 206 de la 
LSC, como así también la del art. 94 inciso 5 de la misma ley (que establece como causal de disolución 
de las sociedades la pérdida del capital social, situación que se produce cuando la sociedad registra un 
patrimonio neto negativo} en principio hasta el 10 de diciembre de 2003 y luego, a través de su Decreto 
No 1.293/03, prorrogó dicha suspensión hasta ellO de diciembre de 2004. 

En cumplimiento de lo dispuesto por el Decreto No 1.293/03, el Directorio de la Sociedad en ocasión de 
la aprobación de los estados contables al 31 de diciembre de 2003 tomó nota del encuadre de la situación 

s ...... 

C.I'.C.E.C. fr,, T"l F"17 
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de la Sociedad en el art. 206 de la LSC y de la suspensión de la aplicación del mismo hasta el lO de 
diciembre de 2004 y dispuso llevar a cabo un seguimiento de la situación para adoptar las medidas 
pertinentes en caso de resultar ello necesario. Asimismo, se informó sobre el rema a la Asamblea 
Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de abril de 2004 que aprobó los mencionados estados 
contables. También en las respectivas reuniones en que se consideraron los estados contables al 31 de 
marzo de 2004, al 30 de junio de 2004 y al 30 de septiembre de 2004, el Directorio tomó nota de la 
continuidad del encuadre de la situación de la Sociedad en el art. 206. De este modo se han cumplido los 
recaudos previstos en el Decreto No 1.293/03 para tornar operativa la suspensión de los arts. 206 y 94 
inc.S de la LSC. 

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

NOTA 10- IMPUESTO A LAS GANANCIAS 

La composición del impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados consolidado es la 
siguiente: 

Impuesto estimado a pagar(") 
Impuesto diferido 
Uso (aumento) de la previsión para activos impositivos diferidos netos 
Total impuesto a las ganancias 

(*) Corresponde a Núcleo. 
(*')Corresponde (2) a Publicom, (6) a Personal y (18) a Núcleo. 

2004 
(1) 

223 
(248) 

31 de diciembre de 
2003 

(112) 
119 

7 

2002 

1.869 
(565) 
1.304 

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 aplicación del método del pasivo, que establece la determinación 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. 

Se detalla a continuación la composición del impuesto diferido del Grupo: 
31 de diciembre 

de 2004 de 2003 
Quebrantos impositivos 1.573 1.665 

~ Diferencias de cambio por devaluación 
4
16
0

1
1 4: Otros activos diferidos 348 

241 

~ Pasivos impositivos diferidos (1.445) (1.787) 
~ i:5 Subtotal activos impositivos diferidos netos 690 467 

U.: ji Previsión activos impositivos diferidos netos (Anexo E) --~~-i(6:;::9:.::5:L) ____ ___:(~4_::47:..cl 
~Total activo (pasivo) impositivo diferido neto, neto de previsión (•) (S) ("'") 20 

====~==~====~~~ ¡j:f 11.(*) Corresponde 7 a Publico m, (6) a Personal y (6) a Núcleo. 
0 <1(*") Corresponde 9 a Publico m y 11 • Núcleo. 

~ A continuación se detalla la conciliación entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que 
5 resultaría de aplicar al resultado contable antes de impuestos la tasa impositiva correspondiente: 

31 de diciembre de 
2004 lQQ1 2002 

(pérdida) ¡;anancia 
Impuesto a las ganancias calculado a la tasa legal sobre el resultado antes de impuesto 225 (128) 2.000 
Diferencias permanentes (3) 16 (131) 
Previsión activos impositivos diferidos netos (248) 119 (565) 
Impuesto a las ganancias del estado de resultados consolidado (26) 7 1.304 

El detalle por sociedad y el plazo de utilización de los créditos por quebrantos impositivos existentes al 
31 de diciembre de 2004 es el siguiente: 

Año hasta el que se puede utilizar 
2007 
2008 
Total 

Telecom 
1.416 

1.416 

43 

Publicom 

2 
2 

Personal 
155 

155 

Consolidado 
1.571 

z 
1.573 
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El Poder Ejecutivo Nacional a través de su Decreto N° 2.568/02 delll de diciembre de 2002 estableció 
que la pérdida neta por diferencias de cambio generadas por la tenencia de activos y pasivos en moneda 
extranjera al6 de enero de 2002 debía determinarse cumpliendo la relación U$Sl=$1,40. La diferencia de 
cambio resultante debía 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 fue la cotización del dólar al 31 
de diciembre de 2002) debía deducirse Íntegramente en el ejercicio fiscal 2002. 

Esta reglamentación realizada por el Gobierno Nacional invalidó la interpretación de la Sociedad y sus 
asesores fiscales, la que consideraba que la diferencia de cambio a ser diferida en el período 2002 - 2006 
era la total generada en el ejercicio 2002. Como consecuencia de ello y de los plazos de prescripción 
vigentes para quebrantos (cinco años) a la fecha de emisión de los presentes estados contables, las 
probabilidades de generar ganancias gravadas suficientes en el período 2004 - 2007 para absorber la 
totalidad del quebranto generado al 31 de diciembre de 2002 y las diferencias de cambio a computar en 
los tres próximos ejercicios fiscales se estiman poco probables. Por ello, la Dirección de la Sociedad ha 
decidido constituir al 31 de diciembre de 2004, una previsión por la totalidad de los activos netos por 
impuesto diferido de Telecom. 

Con relación a la recuperabilidad del crédito por impuesto a la ganancia mínima presunta de 200, siendo 
su plazo de prescripción de diez años, la Dirección de la Sociedad estima probable su recuperabilidad en 
base a sus proyecciones económico - financieras. 

NOTA 11- SUSPENSION DE LA POSIBILIDAD DE CANCELAR OBLIGACIONES 
TRIBUTARIAS NACIONALES CON TITULOS PUBLICOS 

En mayo de 2001, ante la emergencia que atravesaba el sector público, la Sociedad suscribió en el marco 
de lo establecido por el Decreto No 424/01 el "Bono Argentina 2004" (también denominado Bono 
Patriótico) por U$S30 millones con la intención de mantenerlo hasta su vencimiento en mayo de 2004. 

Producida la cesación de pagos del Estado Nacional y en función de la garantía conferida, la Sociedad 
canjeó cupones de amortización e intereses por certificados para el ejercicio de opciones impositivas 
("CEOI") tal como lo preveían las condiciones de emisión de estos títulos. 

Posteriormente, por Decreto No 1.657/02 el Poder Ejecutivo Nacional suspendió por noventa días el 
régimen establecido por el Decreto No 424/01 - cancelación impositiva con Bonos Patrióticos - y 
dispuso la modificación del régimen. 

~. Por el Decreto No 2.243/02 mantuvo la suspensión antedicha y fijó un cupo de $80 millones mensuales g para. a_rl~carlos, me~iante l_ic_itacio.nes, a la cancela~ión de obligaciones tributarias nacionales. La Sociedad 
~Í rt1c1po del mecamsmo hcltatono que se efectuo hasta octubre de 2003. 

abril de 2004 y después de sucesivas suspensiones del régimen licitatorio, el Poder Ejecutivo 
cional sancionó el Decreto N° 493/04 que dispuso la suspensión de la posibilidad de cancelar 

a:: igaciones tributarias nacionales con títulos de la deuda pública hasta tanto finalice el proceso de 
~ renegociación de dicha deuda. 

Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad posee cupones de amortización e intereses vencidos del "Bono 
Argentina 2004" que hubiesen podido ser canjeados por CEOI por 79 (equivalentes a U$S27 millones). 

En cumplimiento de las normas contables vigentes, la Dirección de la Sociedad ha constituido una 
previsión por 56 para valuar dichos títulos al valor de mercado estimado al 31 de diciembre de 2004. 
Dado que el Bono Argentina 2004 no posee cotización en un mercado transparente, para la estimación 
del mismo se ha empleado la de otros bonos emitidos por el Gobierno Argentino que se encuentran 
incluidos en el proceso de renegociación de la deuda pública. 

El 24 de septiembre de 2004 la Sociedad interpuso un reclamo administrativo a fin de solicitar la 
declaración de nulidad del Decreto No 493/04. El 21 de octubre de 2004, la Sociedad fue notificada del 
dictamen de la Dirección General de Asuntos Jurídicos del Ministerio de Economía, en el que se rechaza 
la solicitud de Telecom y queda habilitada la instancia judicial. / 
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La Dirección de la Sociedad y sus asesores legales evaluaron los cursos de acción alternativos y 
finalmente resolvieron ingresar al canje de deuda propuesto por el Gobierno Argentino, contribuyendo 
con el proceso de renegociación de la deuda pública argentina. Para ello ha canjeado el total de su 
tenencia de Bonos Patrióticos por los nuevos Bonos Discount, en una proporción de SO% emitidos en 
pesos y 50% en dólares. 

Como consecuencia de esta decisión del Directorio, la Sociedad ha reclasificado estos títulos del rubro 
Otros créditos corrientes a Inversiones corrientes, dado que no podrá compensar esas acreencias contra 
el pago de impuestos nacionales futuros. Asimismo, los nuevos títulos serán valuados a su valor de 
mercado para su futura aplicación al pago de impuestos nacionales. 

NOTA 12- COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS DEL GRUPO TELECOM 
a) Compromisos de compra 

Al 31 de diciembre de 2004 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y 
extranjeros para el suministro de equipos de conmutación y la ejecución de obras de plantel externo, 
reparación y/o instalación de teléfonos públicos, infraestructura y otros servicios por un monto de 164. 

b) Compromisos de inversión 

En agosto de 2003 la se propuso a las principales empresas del sector de telecomunicaciones la 
constitución de un fideicomiso financiero por 70 denominado "Complejo Industrial de las 
Telecomunicaciones 2003". El fiduciario del fondo es el Banco de Inversión y Comercio Exterior 
(BICE). 

La creación del fideicomiso tiene como principales propósitos: 
./ Crear un mecanismo alternativo de financiación; 
./ Materializar proyectos con la única condición de que sean rentables, permanentes en el tiempo y 

referidos al sistema de telecomunicaciones; 
./ Colaborar para desarrollar y consolidar el Complejo Industrial Nacional de las Telecomunicaciones; 
./ Constituir una herramienta que mancomune y acerque los intereses de las grandes empresas del 

sector con los de las PYMES y emprendimientos individuales, armonizándolos con los intereses 
públicos por los que vela el Estado. 

En noviembre de 2003, la Sociedad aportó la suma de 1,5 al constituirse el Fideicomiso y se 
comprometió a aportar la suma de 3,5 una vez transcurrido un año desde la integración del primer 
aporte y siempre y cuando para ese momento la Sociedad hubiera logrado reestructurar la totalidad de 

::.:: su deuda financiera. Adicionalmente la Sociedad ha manifestado que está dispuesta a propulsar la 
~ . canalización en el Fideicomiso de acuerdos con sus proveedores locales, por una cifra inicialmente 
'11:: 8 estimada ~n 1 O, ~e forma de establecer mecanismos que les facilite el acceso al financiamiento. 

e) Contmgenctas 
El Grupo Telecom es parte en diversas contingencias civiles, fiscales, comerciales y laborales originadas 

~"~"en el desarrollo de sus actividades. Por ello, ha constituido previsiones por 244 al 31 de diciembre de 
~ 2004 para cubrir eventuales costos originados por estas contingencias. 

Asimismo, la Sociedad enfrenta diversos procesos legales, fiscales y regulatorios, considerados normales 
en el desarrollo de sus actividades, que está influenciado por la evolución del marco legal y regulatorio 
del mercado de las telecomunicaciones en la Argentina. Aunque no se puede predecir con exactitud el 
resultado de dichas contingencias judiciales, la Dirección de la Sociedad y sus asesores legales consideran 
que la resolución de las mismas no generará un impacto adverso significativo sobre el resultado de sus 
operaciones o sobre su situación patrimonial. Por lo tanto, la Sociedad no ha constituido previsión 
alguna por la resolución de alguna de estas contingencias. 

A continuación se brinda un resumen de los principales procesos legales en los que no se ha constituido 
previsión alguna: 

cr.cF .. c. K.A r·1 P"17 
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Procesos laborales 
..r 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 posesión. En el Contrato de Transferencia, ENTe! y el 
Gobierno Nacional han asumido expresamente la obligación de indemnizar a la Sociedad en caso de 
verse perjudicada por alguno de estos reclamos, que según la Ley de Consolidación de Pasivos, 
puede realizarse mediante la emisión de bonos a favor de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2004 el 
monto de las demandas pendientes por los juicios de referencia asciende a 17. 

Procesos impositivos 

..r En diciembre de 2000, la AFIP inició un reclamo por el pago del impuesto a las ganancias por los 
ejercicios 1993 a 1999 por un monto de $50,6 millones basándose en una diferencia en el criterio 
utilizado por la Sociedad para calcular la depreciación de su red de fibra óptica. En diciembre de 
2001, la AFIP también inició un reclamo por un monto de $2,2 millones relacionado con la 
participación de la Sociedad en T elintar para esos mismos períodos. La Sociedad ha interpuesto los 
recursos pertinentes en relación con todos estos reclamos y estima que los mismos serán resueltos a 
favor de la Sociedad. 

Otros procesos 
..r "Consumidores Libres Cooperativa Limitada de Provisión de Servicios Comunitarios", interpuso 

una demanda contra la Sociedad, Telefónica, Telintar y el Estado Nacional. La acción promovida 
por ante el Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal No 7, tiene por objeto la 
declaración de nulidad, ilegitimidad e inconstitucionalidad del Acuerdo General de Transferencia y 
de todas las normas subsiguientes que esablecieron el sistema tarifaría, a fin de que se reduzcan las 
tarifas reguladas para los servicios de telefonía 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 devolución de los montos 
supuestamente percibidos en exceso de dicha tasa de retorno. Como medida cautelar solicitó se 
ordene al Estado Nacional y a las empresas ca-demandadas abstenerse de aplicar las correcciones 
tarifarías que semestralmente se realizaban en base a la variación del IPC de los Estados Unidos de 
Norteamérica conforme lo establecido por el artículo 2° de los acuerdos aprobados en el Decreto 
No 2.585/91, hasta tanto recaiga sentencia definitiva en autos. Dicha medida cautelar fue decretada, 
se encuentra firme y afecta el régimen de tarifas vigente al suspender la aplicación de uno de los 
términos de la fórmula del Price Cap incluida en el art. 2° de los acuerdos antes mencionados. Cabe 
destacar que la sanción de la Ley de Emergencia Pública y Reforma del Régimen Cambiaría ha 
adoptado una decisión análoga en cuanto prohibe aplicar cláusulas de ajuste en dólares u otras 
monedas extranjeras a los contratos celebrados con la Administración Pública, entre ellos los de 
obras y servicios públicos . 

~ ~ El proceso se encuentra actualmente abierto a prueba. 
0: :'!: ..r La misma cooperativa, tras la concesión de la prórroga de la licencia en exclusividad para la 

prestación del servicio público de telecomunicaciones a las licenciatarias del mismo, también 
promovió demanda ordinaria por ante el Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo 
Federal No 6 contra el Estado Nacional y las licenciatarias del servicio público de 
telecomunicaciones a efectos que se decrete la caducidad de las licencias oportunamente otorgadas y 
en consecuencia la finalización del régimen de exclusividad previsto en el Decreto No 62/90. 
Asimismo requirió se ordene el otorgamiento de nuevas licencias, se decrete la nulidad e 
inconstitucionalidad del Decreto No 264/98 y se condene a las licenciatarias a resarcir 
proporcionalmente a los usuarios telefónicos por los daños y perjuicios ocasionados como 
consecuencia de la extensión de hecho del período de exclusividad. El juicio se abrió a prueba. 
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-/ Unión de Usuarios y Consumidores, interpuso una acción de amparo por ante el Juzgado Nacional 
de Primera Instancia Contencioso Administrativo Federal N° 8, tendiente a obtener la declaración 
de inconstitucionalidad y nulidad de las Resoluciones SC No 9.400 y 10.880/99 por las que la 
autoridad administrativa había modificado lo dispuesto a través de la Resolución 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 habían incluido en el abono del servicio de telefonía fija. Ello, dado la 
imposibilidad de cumplir con la forma de reintegro dispuesta por la precitada resolución. La SC 
mediante las resoluciones cuya nulidad se solicita, sustituyó la aludida obligación por otra que fue 
oportuna y debidamente cumplimentada por ambas licenciatarias. Las companías contestaron 
demanda encontrándose a resolver las defensas que fueran articuladas. 

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 suspensión del pago de la deuda 
financiera indicados en Nota 8, asciende a aproximadamente 8. 

NOTA 13- INFORMACION CONSOLIDADA POR ACTIVIDAD 
La prestación de servicios de telecomunicaciones requiere el desarrollo de diferentes actividades que se 
encuentran distribuidas entre los distintos entes jurídicos que integran el Grupo Telecom. Cada uno de 
estos entes representa un segmento operativo. Estos segmentos operativos fueron acumulados en 
"segmentos reportadosn, considerando la naturaleza de los productos y servicios, que son los siguientes: 

Segmento reportado Sociedad/se¡¡;mento operativo 
Telefonía fija (Voz, datos e Internet) Telecom Argentina 

Telecom Argentina USA 
Micro Sistemas (a) 

Telefonía celular Personal 
Núcleo 
Cable Insignia {a) 

Edición de guías Publico m . . 
(a) Son edades no operativas al31 de diciembre de 2004 . 

En la determinación 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 
eliminación de operaciones recíprocas entre actividades. Las políticas contables de los segmentos 
operativos son similares a los descriptos en Nota 4. 
Para los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002, respectivamente, más del90% de 

~ los ingresos de la Sociedad correspondían a servicios prestados en la República Argentina y más del 95% 
~ de los activos fijos de la Sociedad se encuentran en la República Argentina. 

~ ~ La información consolidada por actividad es la siguiente: 

...:J 

' 
' 

~~ 
~ 
<;; 
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Inform3CÍÓn consolidada por activid3d por el ejercicio finalízado el 31 de diciembre de 2004 

O Estado de result3dos 

Ventas netas 

Sueldos y contribuciones sociales 
Impuesto a los ingresos brutos 
Mantenimiento, materiales e insumas 
Deudores incobrables 
Costos de interconexión 
Corresponsales de salida 
Alquiler de líneas y circuitos 
Honorarios por servicios 
Publicidad 
Costo de teléfonos celulares 
Comisiones 
Diversos 
Utilidad de la explotación antes de amortizaciones 
Amortizaciones de bienes de uso 
Amortizaciones de activos intangibles 
Utilidad de la explotación 
Resultados de inversiones permanentes 
Resultados financieros, netos 
Otros egresos, netos 
Resultados por reestructuración de deuda financiera 
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de impuesto a las ganancias 

y de participación de terceros en sociedades controladas 
Impuesto a las ganancias 
Participación de terceros en sociedades controladas 
Utilidad (pérdida) neta 

O Información patrimonial 
Valor residual de bienes de uso (Anexo A) 
Valor residual de activos intangibles (Anexo B) 
Inversiones en bienes de uso (Anexo A)(*) 
Inversiones en activos intangibles (Anexo B) 

~ Amortización de bienes de uso (Anexo A) 
0 Amortización de activos intangibles (Anexo B) 
:lc::gp '" f . t osJcJon 1nanc1era ne a 

•.. ct 
eL. ffi. (*) No lncluye adquíslciones de m~teriale!i. 

o 

~<f 
o Estado de flyjo de efectivo 

(L Flujo neto de efectivo _generado porJutilizado en) las operaciones 
e:¡ Actividades de inversión 

Adquisición de bienes de uso y activos intangibles 
Inversiones no consideradas efectivo y otros 
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversión 
Actividades de financiación 
Pago de préstamos 
Pago de intereses y gastos relacionados 
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiación 
Aumento (disminución) neta del efectivo 
Efectivo al inicio del ei_ercicio 
Efectivo al cierre del ei_ercicio 
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Voz, datos 
e Internet 

2.718 

(491) 
(88} 

(184) 
8 

(135) 
(82) 
(34) 
(81) 
(27) 

-

(54) 
(169) 

1.381 
(1.233) 

(48) 

lOO 
-

(989) 
(68) 
(21) 

(978) 
-

-
{978) 

5.387 
84 

160 
24 

(1.233) 
(50) 

(5 842) 

1.737 

(208) 
(465) 

(673) 

-
-

-
1.064 
1.786 

2.850 

·_./ 

Telefonía 
celular 

1.733 

(90) 
(78) 
(34) 
(12) 

-

-
(4) 

(20) 
(64) 

(237) 
(184) 
(355) 

655 
(316) 

(45) 

294 
-

(184) 
(lO) 
230 

330 
(24) 

3 
309 

1.507 
686 
268 

(324) 
(53) 

(l 150) 

428 

(265) 
87 

(178) 

(471) 
(118) 
(589) 
(339) 

428 

89 

Edición 
de_g_uías 

-.... 

43 

(12) 
-

(15) 
(l) 

-
-

-

(1) 
(2) 

-
-

(2) 

10 
(3) 
(1} 

6 
(2) 

1 

-
-

5 
(2) 

-

3 

3 

(3) 
(l) 

1 

(1) 

-
-

-

-
-

-
(1) 

2 

1 

Consolidado 
actividades 

4.494 

(593) 
(166) 
(233) 

(5) 
(135) 

(82) 
(38) 

(102) 
(93) 

(237) 
(238) 
(526\ 

2.046 
(1.552) 

(94) 
400 
(2) 

(1.172) 
(78) 
209 

(643) 
(26) 

3 
(666) 

6.895 
773 
428 

24 
(1.560) 

(104) 
(6 991) 

2.164 

(473) 
(378) 

(851) 

(471) 
(118) 
(589) 

724 
2.216 
2.940 
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Información consoHdada por actividad por el ejercicio finalizado el J 1 de diciembre de 2003 

~ 
<( 

o Estado de resultados 

Ventas netas 

Sueldos y contribuciones sociales 
Impuesto a los ingresos brutos 
Mantenimiento, materiales e insumas 
Deudores incobrables 
Costos de interconexión 
Corresponsales de salida 
Alquiler de líneas y circuitos 
Honorarios por servicios 
Publicidad 
Costo de teléfonos celulares 
Comisiones 
Diversos 
Utilidad (pérdida) de la explotación antes de amortizaciones 
Amortizaciones de bienes de uso 
Amortizaciones de activos intangibles 
Utilidad (pérdida) de la explotación 
Resultados de inversiones permanentes 
Resultados financieros, netos 
Otros egresos, netos 
Resultados por reestructuración de deuda financiera 
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de impuesto a las ganancias 

y de participación de terceros en sociedades controladas 
Impuesto a las ganancias 
Participación de terceros en sociedades controladas 
Utilidad (pérdida) neta 

o Información oatrimoníal 

Valor residual de bienes de uso (Anexo A) 
Valor residual de activos intangibles (Anexo B) 
Inversiones en bienes de uso (Anexo A)(*) 
Inversiones en activos intangibles (Anexo B) 
Amortización de bienes de uso (Anexo A) 
Amortización de activos intangibles (Anexo B) 
Posición financiera neta ~ 

~ 8 (*) No induye adquiSICiones de materi-ales. 

Voz, datos 
e Internet 

2.556 

(424) 
(86) 

(117) 
3 

(136) 
(76) 
(29) 
(83) 
(23) 

-
(57) 

(164) 

1.364 
(1.436) 

(63) 
(135) 

-
(132) 
(121) 

280 

(108) 
-
-

(108 

6.443 
110 

57 
-

(1.436) 
(67) 

(6.220) 

Telefonía Edición Consolidado 
celular de guías actividades 

1.163 34 3.753 

(74) (8) (506) 
(51) - (137) 
(33) (14) (164) 
(10) (4) (11) 

- - (136) 
- - (76) 

(9) - (38) 
(13) (2) (98) 
(20) (1) (44) 
(22) - (22) 

(103) - (160) 
(211) (2) (377) 

617 3 1.984 
(327) (5) (1.768) 

(46) - (109 
244 (2) 107 

- 2 2 
168 12 48 

(37) (lO) (168) 
90 6 376 

465 8 365 
11 (4) 7 

(21) - (21) 
455 4 351 

1.554 4 8.001 
731 4 845 

73 - 130 
4 - 4 

(343) (5) (1.784) 
(58) - (125) 

(1.361) 1 _(7.580) 

u; <t. 

· ffi~o~~E=s=t=aá:=o~d=e~fl.=u=J~o=d.=c==eh=e=c=u~·v=o~~------~-------------.---------.--------r-------~---------, §r: 
UJ~~F_Iu_~~·o~n~e_t7o_d_e7e~f~ec_t_iv_o~'~=-en_e_r_a_d_o~'2_•o_r_l_a_s_o~p•er_a_c_io_n_e_s __________ -4r---------4---------+-------~------~__, 
~ Actividades de inversión 
~ Adquisición de bienes de uso y activos intangibles 

Inversiones no consideradas efectivo y otros 
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversión 
Actividades de financiación 
Tomas y pagos de préstamos, netos 
Cancelación de préstamos por rccompra de deuda 
Pago de intereses y gastos relacionados 
Transferencia de efectivo entre actividades 
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiación 
Aumento neto del efectivo 
Efectivo al inicio del ej_ercicio 
Efectivo al cierre del ejercicio 
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1.509 499 7 2.015 

(91) (77) - (168) 
(85) (92) - i_177) 

(176) (169) - (345) 

- (11) - (11) 
(328) (87) (7) (422) 
(283) (52) - (335) 

5 (5) - -
(606) (155) (7) (768) 

727 175 - 902 
1.059 253 2 1.314 
1.786 428 2 2.216 

l/1 #7t7:í~';u<_( 
~--~ -y Sín.il~{' 
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Información consolidada por actividad por el ejercicio finalizado elJJ de diciemhn: de 2002 

[J Estado de resultados 

Ventas netas 

Sueldos y contribuciones sociales 
Impuesto a los ingresos brutos 
Mantenimiento, materiales e insumas 
Deudores incobrables 
Costos de interconexión 
Corresponsales de salida 
Alquiler de líneas y circuiros 
Honorarios por servicios 
Publicidad 
Costo de teléfonos celulares 
Comisiones 
Diversos 
Utilidad (pérdida) de la explotación antes de amortizaciones 
Amortizaciones de bienes de uso 
Amortizaciones de activos intangibles 
Utilidad (pérdida) de la explotación 
Resultados de in versiones permanentes 
Depreciación llave de negocio 
Resultados financieros, netos 
Otros egresos, netos 
Pérdida ordinaria antes de impuesto a las ganancias y de 

participación de terceros en sociedades controladas 
Impuesto a las ganancias 
Participación de terceros en sociedades controladas 
Pérdida neta 

CJ Información oatrimoni1l 

Valor residual de bienes de uso (Anexo A) 
Valor residual de activos intangibles (Anexo B) 
Inversiones en bienes de uso (Anexo A) (""} 
Inversiones en activos intangibles (Anexo B) 

~ Amortización de bienes de uso (Anexo A) 
t.!j Amortización de activos intangibles (Anexo B) ª g Posición financiera neta 

~ ct ("") No incluye .1dq uisic.iones de materi;Lies . • u: 0: 

-~O Estado de Duio de c&ctívo 

~~ f,Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 

~ Actividades de inversión 

5 Adquisición de bienes de uso y activos intangibles 
Inversiones no consideradas efectivo y otros 
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversión 
Actividades de financiación 
Pagos de préstamos 
Pago de intereses y gastos relacionados 
Transferencia de efectivo entre actividades 
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiación 
Aumento neto del efectivo 
Efectivo al inicio del ejercicio 
Efectivo al cierre del ejercicio 
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Voz, datos 
e Internet 

2.954 

(472) 
(91) 

(144) 
(129) 
(141) 
(103) 

(24) 
(123) 

(14) 
-

(70) 
(254) 

l.J89 
(1.558) 

(66) 

(235) 
(15) 
(1 O) 

(4.275) 
(101) 

(4.636) 
1.104 

-
(3.532) 

7.881 
177 
158 

1 
(1.558) 

(73) 
(7.653) 

1.297 

(260) 
112 

(148) 

(4) 
(357) 
(85) 

(446) 
703 
356 

1.059 

Telefonía 
celular 

1.035 

(92) 
(40) 
(33) 
(54) 

-
-

(17) 
(13) 
(14) 
(12) 
(62) 

(175\ 

523 
(416) 

(4~ 
62 

-
-

(1.000) 
(58) 

(996) 
186 
25 

(785) 

1.800 
765 

63 
28 

(419) 
(50) 

(2.079) 

370 

(154) 
(10) 

(164) 

(20) 
(89) 

85 
(24) 
182 

71 
253 

/ 
/ 

Edición 
de guías 

23 

(23) 
(1) 

(11) 
(6) 

-
-

-

(3) 
-
-
-

(4) 

(25) 
(6) 

-

(31) 
(8) 

-
(27) 
(17) 

(83) 
14 

-
(69) 

8 
4 
1 

(6) 

(12) 

-

-
-
-

-
-
-

-
-
2 

2 

Consolidado 
actividades 

4.012 

(587) 
(132) 
(188) 
(189) 
(141) 
(103) 

(41) 
(139) 
(28) 
(12) 

(132) 
(433) 
1.887 

(1.980) 
(111) 
(204) 

(23) 
(lO) 

(5.302) 
(176) 

(5.715) 
1.304 

25 
(4.386) 

9.689 
946 
222 

29 
(1.983) 

(123) 
(9.744 

1.667 

(414) 
102 

(312) 

(24) 
(446) 

-
{_4701 

885 
429 

1.314 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

NOTA 14- INFORMACION CONSOLIDADA POR TRIMESTRE (no auditada) 
Utilidad de la Utilidad Resultados Utilidad 

Ventas explotación antes (pérdida) de la financieros, netos (pérdida) 
Trimestres netas de amortizaciones explotación (pérdida) ganancia neta 

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) 
31 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 58 381 
30 de Septiembre 961 504 31 (490) (509) 
31 de Diciembre 1.042 537 83 (481) (428) 

3.753 1.984 107 48 351 
Ejercicio 2002: 
31 de Marzo 1.373 611 69 (5.474) (3.734) 
30 de Junio 921 411 (90) (1.447) (897) 
30 de Septiembre 857 397 (122) 1.059 494 
31 de Diciembre 861 468 (61) 560 (249) 

4.012 1.887 (204) (5.302) (4.386) 

NOTA 15- RESTRICCIONES A LOS RESULTADOS NO ASIGNADOS 
De acuerdo con las disposiciones de la L5C, 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, más o 
menos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores y previa absorción de las pérdidas acumuladas, si 
las hubiera, hasta alcanzar el 20% del capital social más el saldo de la cuenta Ajuste integral del capital 
sociaL 

NOTA 16- HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 

• Venta de la tenencia accionaría en Intelsat Ltd 
Telecom es titular de 260.432 acciones de Inrelsat Ltd., de las cuales 60.000 se encontraban sujetas a un 
"share charge", constituído para garantizar el pago de los servicios satelitales que lntelsat presta a la 
Sociedad. 

En diciembre de 2004 el Directorio de la Sociedad autorizó la venta de la totalidad de las acciones de 
lntelsat Ltd. a Zeus Holdings Limited, operación que finalmente se cerró en enero de 2005, al precio de 
U$5 18,75 por acción, de modo que a Telecom le corresponden aproximadamente U$5 5 millones por la 
venta de su participación. Esta operación ha generado una ganancia de aproximadamente 6 que será 
registrada en el primer trimestre de 2005. 
Telecom llegó a un acuerdo con lntelsat Ltd. para liberar las 60.000 acciones afectadas por el "share 
charge" e incluirlas en la operación de venta, a cambio de un depósito en efectivo de U$5 300.000, 
importe que será retenido del precio a percibir por la enajenación de sus acciones en garantía por el pago 
de los servicios satelitales. El monto de la garantía en efectivo podrá ser revisado semestralmente. 

Dado que la decisión de venta se produjo en el ejercicio 2004 y finalizó exitosamente en enero de 2005, 
la Dirección de la Sociedad reclasificó la inversión del activo no corriente al corriente para reflejar el 
nuevo plazo de conversión a efectivo de esta inversión. 

Valerio Cavallo 
Director Administración, Finanzas y Control 

C.P.C-E CA .A. 'J'•¡ P'll 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherid.1 al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Oblig3toria 

Balances generales consolidados al31 de diciembre de 2004 y 2003 
EVOLUCION DE BIENES DE USO 

( ·f d ·n d N J ) CJ ras expresa as en m1 ones e pesos- ota .e 

Valor de 
Cuenta principal origen al 

comJenz.o 
del ejercicio 

Terrenos 118 
Edificios 1.648 
Equipos de transmisión 5.!12 
Equipos de conmutm:ión 3.847 
Equipos de fuerza 536 
Plantel exterior 5.943 
Equipos de telefonía y herramientas 864 
Teléfonos celulares en comodato 332 
Automotores 109 
Mobiliarios 107 
Instalaciones 437 
Mejoras en inmuebles de terceros !O! 
Equipos de computación 2.511 
Obras en curso 63 
Bienes de uso antes de materiales 21.728 
Materiales 90 
Total2004 21.818 

. ' jiTotal al31 de dtctembre de 1003 21.7341 
(*) [ncluye 2 de tr-ansferencias de materiales. 
(**) [nduy-e 158- de tnnsferenáas de materiales. 
(:;:·*'*)Neto de 160 transferidos ;1 bienes de- uso. 

Acumuladas 
Cuenta principal al comienzo 

del 
ejercido 

Terrenos -
Edificios (679) 
Equipos de transmisión (3.164) 
Equipos de conmutación (2.686) 
Equipos de fuerza (320) 
Plantel exterior (3.573} 
Equipos de telefonía y herramientas (683) 
Teléfonos celulares en comodato (328) 
Automotores (99) 
Mobiliarios (76) 
Instalaciones (298) 
Mejoras en inmuebles de terceros (65) 
Equipos de computación (1.846) 
Obras en curso -
Bienes de uso antes de materiales (13.817) 
Materiales ~ 

Total2004 {13.817 

Aumentos Efectos 
por del a T :ransferencias y 

adquisiciones conversión reclasificaciones Bajas 
~ ~ - -
2 ~ 14 (lO) 

(") 20 4 115 (lO) 
2 2 73 (2) 
1 1 (3) (1) 
- ~ 9 (1) 
1 3 15 ~ 

8 2 - ~ 

15 - (1) (9) 
2 - (1) ~ 

1 - 8 

1 1 (1) -
17 3 58 (7) 

('•*) 358 - (274) -
428 16 12 (40) 

(*''*) 72 - (12) (54) 

500 16 - (a) {94 

181j 3Sj -1 (a) (136)j 

Amortizaciones 
Del e ercicio 

Alícuota Redasifi- Acumuladas Neto 
anual cactones al cierre del resultante 
(%)_ Monto y bajas ejercicio 31.12.04 

- - - - 118 
4-9 (75) 9 (745) 909 

10- 11 (442) 6 (3.600) 1.641 
10 (307) (1) (2.994) 928 

10-20 (46) 1 (365) 169 
7 (308) 1 (3.880) 2.071 

13- 18 (60) (1) {744) 139 
50 (9) - {337) 5 

20-40 (9) 10 (98) 16 
10-20 (8) - (84) 24 
9-33 (31) (1) (330) 116 
4-25 (8) (1) (74) 28 
18-33 (257) 9 (2.094) 488 

- ~ - - 147 
(1.560) 32 (15.345) 6.799 

- ~ - 96 
_ili) (L560 (e) 32 (15.345) (e) 6.895 

.. 
!ITotal al31 de dtcJembre de 2003 (12.045)1 1 (d) (1.784)j 121 (13.817)1 8.0011 

ANEXO A 

Valor de 
origen al 
cierre del 
ejercicio 

118 
1.654 
5.24! 
3.922 

534 
5.951 

883 
342 
114 
lOS 
446 
!02 

2.582 
147 

22.144 
96 

22.240 

Neto 
resultante 

31.12.03 
118 
969 

1.948 
1.161 

216 
2.370 

181 
4 

10 
31 

139 
36 

665 
63 

7.911 
90 

(e) 8.001 

a} Incluye (6) y (76) en Didembre'04 y Diciembre'03, respectiv.1mente, correspondientes a la desactivAción de diferencias d-e cambio. 
b) Incluye (1 19) conespondiemes a la depreciaclón de las diferencias de cambio activadas por prestamos para la :1.dqui.sición de bienes de uso y (B) 

correspondientes a Dlferendi\s transitorias de conversión. 
e) Incluye 6 en Dldembre'04 y 4 en Diclembre'OJ -correspondientes .al v;1.ior residual del c;:osto c.apitaliz~do por los activos monL1dos 1 s. de terceros. 
d) !nduye {111) correspondientes,, 1.1 depreciación de l.1s diferencias de c.ambio <\Ctivadas por préstamo.s para la adquisLció -e · nes de uso y (16) 

correspondientes a Dlferen..:i;1s transitorias de conversión. 
e) lnduye 2 por Rcsuhados por reestructur"ción de deud.'\ fin.1nc¡era (No 

Valerio Cavallo 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obh'gatoda 

Balances generales consolidados al 31 de diciembre de 2004 y 2003 
EVOLUCION DE ACTIVOS INTANGIBLES 

(cifras expresadas en millones de pesos- Nota 3.c) 

Valor de Valor de 
origen al Efectos origen al 

Cuenta principal comienzo del de la cierre del 
ejercicio Aumentos conversión ejercicio 

Gastos de desarrollo de sistemas 430 - 1 431 
Gastos de emisión de deuda 80 - 1 81 
Licencias res 662 - - 662 
Licencia Banda B del Paraguay 117 - 6 123 
Derechos de uso 45 24 - 69 
Derechos de exclusividad 98 - - 98 
Marcas y patentes 8 - - 8 
Total2004 1.440 24 8 1.472 

o o 

IITotal al31 de dJcJembre de 2003 1.4161 20] 1.4401 

Amortizaciones 
Acumuladas Acumuladas Neto 

ANEXOB 

Neto 
Cuenta principal al comienzo Del al derre del resultante al resultante al 

del ei_ercicio ejercicio ejercicio 31.12.04 31.12.03 
Gastos de desarrollo de sistemas (301) (72) (373) 58 129 
Gastos de emisión de deuda (72) (6) (78) 3 8 
Licencias res (71) - (71) 591 591 
Licencia Banda B del Paraguay (71) (18) (89) 34 46 
Derechos de uso (20) (3) (23) 46 25 
Derechos de exclusividad (56) (4) (60) 38 42 
Marcas y patentes (4) (!) (5) 3 4 
Total2004 (5<J5) (a) (104) (699) 773 845 

.. 
ITotal al31 de dtctembre de 2003 (470)] (b) (125)[ (595)[ 8451 

(a) Incluye 40 en Costos de explotación, 7 en Gastos de administración, 47 en Gastos de comercialización, 5 en Resultados financieros, 
netos y 5 por Diferencias transitorias de conversión. 

(b) Incluye 42 en Costos de explotación, 5 en Gastos de administración, 62 en Gastos de comercialización, 6 en Resulta s financieros, 
netos y 10 por Diferencias transitorias de conversión. 

Valerio Cavallo 
Director Administración, Finanzas y Control 

, .. 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adhenda al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ANEXOC 

Balances generales consolidados al 31 de diciembre de 2004 y 2003 
INVERSIONES EN TÍTULOS EMITIDOS EN SERIE Y PARTICIPACIONES EN OTRAS SOCIEDADES 

(cifras expresadas en millones de pesos, excepto valor nominal- Nota 3.c) 

Característica~ de los valores J 1.12.04 31.12.03 
Denominación y emisor Clase de Valor Valor neto Valor de Valor Valor 

acciones nominal/ Cantidad de costo regi•trado registrado 
cotización realización 

INVERSIONES CQBJ!Jf,NTES 
Títulos públitos 

Bono Garantizado 2018 $1 8.399.999 10 9 10 7 
Bono Soberano Euro 1 54.000.000 218 199 218 69 
Bono Argentina 2004 (Nor. 11) U$S 1 26.507.106 23 56 79 

Fondos comunes de inveníón 
SUPAH$ Clase B $0,23 120.992.698 27 27 27 
OPTIMUM$ Clase B $ 1,52 9.181.338 14 14 14 
Otro.s fondos comun~s d~ inversión - - 1'12 

Partkipadones en otras sociedades 
lntehat Ltd.(a) (Nota 16) Ord1n.arias U$5 3 260.432 14 8 8 -

Total de inveniones \:orrientc:s 306 313 356 268 

!!',~VE!iS!Or,¡Es NQ CORR!Er,¡IES 
Títulos públicos 
Bono Argentina 2004 U$5 1 . 35 
Total titulo• públicos . - - 35 

Particip:tdones en otras s;ocic:da.de~ 
Nahue!sot Ordinari-as $ 1.000 5.750 13 - 2 
lntelsat Ltd.(•) (Nor. 16) - 8 
Total participaciones en otra~ sociedade.s 1J - 10 

Tota] de invcniont$ no ¡;:o:rrientes B - 45 

Inforrna.d6n sobre d emisor Participaciones en otr-as soded.ade~ 
Nahudsat 

Actividad principal Obtenc.:ión, instalación y operación de sistemas de comunkcacione:s 
satelitales y comercialización de sus servicios 

%de parti.;;:ipación sobre el caP'it.1l social 5,75% 
Fe~;:ha de cierre del ejerc~do } 1 de diciembre 
Estados contables utiJizados para el cálculo del VPP: 
~ Fecha de cierre J 1.12.03 
- Duración del período 12 meses 
4 Fc:ii:ha de aprobación por -el Directorio 23.07.04 
~Fecha del informe dd auditor externo 23.o7.04 
- Alcance de l.a revis~ón Completa 
·Tipo de informe Salved,d indeterminodo 
-Ca pi t.,! social (e) 100 
• Ganancia (pérdido) del ejercicio (29) 
- Patrimonio neto al cierre 1 

(a) La participacLón acclonaria en e&til sociedad -es del 0,15%. 
(b) Cifras expresadas en millone5 de pesos h.ístórLcos. 

-~tk ~tt 
Valerio Cav~~o 

Director Administración, Finanzas y Control 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Púbh"ca de Adquisición Obligatoria 

ANEXOD 

Balances generales consolidados al 31 de diciembre de 2004 y 2003 
OTRAS INVERSIONES 

(cifras expresadas en millones de pesos- Nota 3.c) 

Valor de Valor 
costo registrado 

31.12.04 31.12.04 31.12.03 

INVERSIONES CORRIENTES 
Colocaciones transitorias 

En moneda extranjera (Anexo G) 3.026 3.026 1.665 
En moneda nacional 304 304 508 

Total inversiones corrientes 3.330 3.330 2.173 

JI/~;(;~ 
Valerio Cavallo 

Director Administración. Finanzas y Control 

/ 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Est11tutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Oblig11toria 

ANEXO E 

Balances generales consolidados al31 de diciembre de 2004 y 2003 
EVOLUCION DE LAS PREVISIONES 
(cifras expresadas en millones de pesos - N ata 3 .e) 

Saldos al Reclasifi- Dismi- Saldos al 
Cuenta principal 

Deducidas del activo corriente 
Para deudores incobrables 
Para obsolescencia de bienes de cambio 
Para "Bono Argentina 2004" (Nota 11) 

Total deducidas del activo corriente 

Deducidas del activo no corriente 
Para activos impositivos diferidos netos 
Para créditos por impuesto sobre bienes personales 

Total deducidas del activo no corriente 

j!Total deducidas del activo al3t.l2.03 

Incluidas en el pasivo corriente 
Para comisiones de agentes 
Para juicios y otras conúngcncias 

frota! incluidas en el pasivo corriente 

Incluidas en el pasivo no corriente 
Para juicios y otras contingencias 

Total incluidas en el pasivo no corriente 

Total incluidas en el asivo al31.12.03 

(a) Incluido en Gastos de comercialización. 
(b) Incluido en Otros egresos, netos. 
(e) Incluido en Resultados financieros, netos. 
(d) Incluido en Impuesto a las ganancias. 

comienzo del 
ejercicio 

112 
2 

-
114 

447 
3 

450 

mi 

1 
14 
15 

210 

210 

Aumentos cac1ones nuciones 

(a) S - (13) 
(b) 1 - -
(e) 56 - -

62 - (13) 

(d) 24S . -
(b) 1 - -

249 - -

(e) -1 (f) (33S)j 

(a) 25 - (12) 

- 20 (18) 

25 20 (30) 

(b) 24 (20) -
24 (20) -

(e) Incluye 11 en Gastos de comercialización, 1 en Otros egresos, netos y 13 en Impuesto a las ganancias. 
(f) Incluye (7) correspondientes a Resultados por exposición a la inflación, 
(g) Incluye 1 en Gastos de comercialización y 90 en Otros egresos, netos. 
(h) Incluye ( 1) correspondientes a Resultados por exposición a la inflación. 

/{d-(C::~ 
Valerio Cavallo 

Director Administración, Finanzas y Control 

/ 
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104 
3 

56 
163 

6<}5 
4 

699 

14 
16 
30 

214 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ANEXOF 

COSTOS DE EXPLOTACION 
correspondientes a los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2004,2003 y 2002 

(cifras expresadas en millones de pesos- Nota 3.c) 

31 de diciembre de 
2004 2003 

Saldos de bienes de cambio al comienzo del ejercicio 16 18 

Más: 

Compras de terminales 326 38 
Resultados financieros netos (6) (6) 
Teléfonos celulares entregados en comodato a clientes("') (8) (3) 
Bajas no imputadas al costo de terminales("'"") (9) (9) 
Costo de exploración (Anexo H) 2.713 2.618 

Menos: 

Saldos de bienes de cambio al cierre del ejercicio (82) (16) 

TOTAL COSTOS DE EXPLOTACION 2.950 2.640 

('~) Corresponden a Núcleo. 

('~'"')Corresponden a teléfonos celul.Jres entre-gados en reemplazo de equipos sinic:slrados, que fueron Lmputados. a costos de explotación. 

Valerio Cavallo 
Director Administración, Finanzas y Control 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Ohligatoria 

Balances generales consolidados al 31 de diciembre de 2004 y 31 de diciembre de 2003 
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 
(cifr;-.s ex resada:> en miHonest excc to cambLo vi ente en es.os- Nota 3.-c} 

Rubro:'i 
ACTIVO CORRIENTE 
Caja y bancos 
Bam::m. 

lnvt::rslone:s 
ColocacÍolle"S transuonas 

Titulo.!i público~ 

Previs-ión p11ra créd¡ros "Bono Argeutiru 200-4" 
C:réditol por Vcnt.a1 
Comunes 

Otros créditos 
lustrumento.s finaltc:lerús .derivados. 
Creditos fisc:~les "Bono Argentma 1004" 
Créditos fj~;;,)es 
Gauos po~gados por adelil~Ir.ado 

Diver~o~ 

ACTIVO NO CORRIENTE 
Otros c:rtditos 
Créditos {isc.a!es "Bon-o Argcmi11a 2004" 
Dive-rs05 

Invcnionc.J 
Tímlos pU.blicm. 

Total d-d activo 

PASIVO CORRIENTE 
CutnUJ. por pagar 
Proveedor e:> 

A11tíripos d.e di emes 
Sociedades an..n y p .. rt~s relacionadas 
Pt~tamos 

Obligj\("ion-f"s 11egoci.ableos- Cap-ital 

B:.ocario:s }' o:m O[ras inStirucione:> fin:111Cieras. - Capital 

Para):;~; Adquisición de bienes deo uso - Capll01l 

Para l.a :~dquisició~1 de b1enes de cambio- Capital 
lntere.s-f"s devengados 

lniere:ses ptmitor.ios. 

Remunera-done:~; y cargas s<Kialn 
Vac.a.óones, premios y c~trg.~:> sociales 
Ca.rga~ofi1c.ales 
Impuesto :a );u g.;tnauóa.s 
l111pues.to il va.l-or agregado 

Otros. pasivos 
Diver:!io.S 

PASIVO NO CORRIENTE 
Cut:tlU§ por pagar 
Proveedores 

Pr&t.amos 
Bancarios. y con orra~ ins.timc:ione~ fin.mcieras - C;¡_pít¡¡,] 
Efe¡¡;t(l \'.alor a.ctu::.l 

C:a.rg;u fiscales 
p,;¡,..jvo impositiva diferido 

Otros pasivo-s 
Alquiler c:.apacidad i:11tcrn.acion.a.l 
otal del asivo 

U$5 
G 

l)$5 
EURO 
G 
EURO 
uss 
U$5 

U$5 
DEG 
G 

uss 
uss 
G 
uss 
G 
G 
U$5 

uss 
U$5 

V$ S 

U$5 
G 
DEG 
EUl\0 
G 
U$5 

uss 
EVRO 
uss 
y 

uss 
EURO 
V 
U$5 
U$5 
EURO 

' !J$5 
EURO 

G 

G 
G 

G 

uss 

U$5 
U$5 

G 

V$S 

Cambio 

2,97~00 

1.S.S.8 0.00048 

506 2,97900 
371 4.05920 

n7J 0,00048 
54 4,05920 
27 2,97900 

(19) 1,97900 

16 2,97900 

86.284 0,00048 

2.97900 

3.723 0,000f8 
1 2.97900 

J.47J 0,00048 
1 2.97900 

2,97900 

57 2,97900 
11.157 0,00048 

1 4,62642 
1 4,05920 

4.425 0,00048 
5 2,97900 

216 2,97900 
1.160 4,05920 

344 2,97900 
2.7>0 0,02914 

3Z8 2,97900 
39 4,0>920 

11652 0,02914 

124 2,97900 
210 +,05920 
888 0,02914 
)l 2,97900 
17 4,05920 

161 0,02914 

H89 0,00048 

1.075 0,00048 

2.97900 

423 2,97900 
(14) 2,97900 

12.69f 0,00048 

JI 2,97900 

58 

Monto en 
esos 

12 
1 

1.:">07 
l.SIS 

218 
79 

(56) 

fS 

fl 

l.ns 

170 

14 

644 
4.709 
1.026 

80 
978 
157 
340 

369 
85! 
26 
92 
7l 
7 

1,260 
(41) 

31.12.03 
Monto de la moneda 

1.529 

302 
211 

8.345 
19 

20 
1 

134.907 

13 
1.270 

1.485 
6.454 

12 

14 
)4.977 

2 
2 

6.293 
1 

216 
1.161 

445 
6.506 

583 
39 

11.651> 
142 
92 

122 
585 

26 
7 

143 

1.914 

1,389 

29 

ANEXOG 

Monto en 
e.so:s 

SS 
776 

4 
69 

59 
2 

66 

38 

35 
1.948 

40 
17 

6)4 
4.278 
1.305 

178 
1.707 

14) 

319 
417 
271 
HS 

1 
76 
u 

86 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Púhlica de Adquisición Obligatoria 

ANEXOH 
INFORMACION CONSOLIDADA REQUERIDA POR EL ART. 64 INC. b) DE LA LEY N" 19.550 

correspondiente a los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002 
(cifras expresadas en millones de pesos- Nota J.c) 

Sueldos y contribuciones so..-:i.ales 
Amortizacione5 de bi-enes de uso 
Amortizaciones de activos intangibles 
lrnpues[Os 
1 mpuesto .t io:s ingresos brutos 
Ma.ntenimient01 materiales e insumo.s 
Franque-o y fletes 
Seguros 
Energía, agua y otros 
Deudores incobrables 
Costos por interconexión 
Corresponsale. de s.1lida 
Aiquiler de líneas y circuito!! 
Alquileres 
Honorarios por servicios 
Publicidad 
Comis~on.es 

Diversos. 

Total 

Sueldos y contribuciones soci;1les 
Amortizaciones de bienes: de u5o 

Amortizilciones de ao;tivos intangi.ble~ 
Impuestos 
Impuesto a los ingresos brutos 
Mantenimiento, materiales e insumos 
Franqueo y fletes 
Seguros 
EnergÍ<l~ agua y otros 
Deudores .incobrables 
Costos por interconexión 
Corresponsales de salida 
Alquiler de llneas y circuitos 
Alquileres 
Honorarl.ús por servi.;ios 
Publicidad 
Comisiones 
Diversos 

Total 

Sueldos y contribuciones so,iales 
Amortizaciones de bienes de uso 
Amortiz.adones de dctivos intangibles 
lmpUt'StOS 
Impuesto a los ingresos brutos 
Mantenimiento, materiales e insumos 
Franqueo y !1etes 
Se:: guros 
Ener-gía~ agua y otros 
Deudores incobrables 
Costos por interconeJlión 
Corresponsales de salida 
Alquiler de líneas y circuítos 
Alquileres 
Honorarios por servicios 
Publicidad 
Comisiones 
Diver$os 
Tot3l 

Valerio Cavallo 
Dire~tor Administración, Finanzas y Control 

CJ'.C.E' . .C:. ¡.r.A.'P'l P'17 

Costos de Gastos de Gastos de 
exolotación administración comerdalizadón 

291 
!.335 

40 
!03 
166 
184 

') 

16 

33 

135 
82 
38 
39 
26 

2!6 
2.713 

!02 
42 

7 
5 

6 

3 
4 
7 

-

4 
48 
-

!3 
3 

244 

200 
175 

47 

27 

-
43 
2] 

5 
10 
5 

-
-

12 
28 
93 

225 
7 

900 

Costos de 
explotación 

Gastos .le Gastos de 
administración comercialización 

262 
1.501 

42 
92 

137 
116 

6 
18 
26 

136 
76 
38 
32 
22 

1!4 

2.618 

Gastos de 

90 !54 
49 2!8 
5 62 
2 25 

8 40 
3 19 
4 5 
5 7 

5 
35 

!3 
3 

222 

Gastos de 

!1 

9 
41 
44 

147 
2 

784 

Cmtos de 
explotación administradón <,:omercializadón 

278 
1.6!4 

39 
!30 
132 
!56 

19 
18 
29 

141 
IDJ 
41 
44 
53 

21 
63 

2.881 \ 

Ú/ 
c.~~ ~~ Gere e Gene 

!01 208 
70 296 
9 63 
2 !2 
-
5 27 
6 14 
4 6 
6 9 

189 

-
- -

!2 
44 

6 
16 

281 

Biil."nes de uso-
Obras en curso 

Bienes de u.so­
Obras en cuno 

Bienes de uso-
Obras en curso 

5 
. 
-

-
-

-

Total 
2004 

593 
1.552 

94 
135 
!66 
233 

35 
25 
50 

5 
135 

82 
38 
55 

102 
93 

238 
226 

3.857 

Toul 
2003 

506 
1.768 

109 
1!9 
1}7 

164 
28 
27 

38 
11 

136 
76 
38 
46 
98 
44 

160 
119 

3.624 

Total 
2002 

592 
!.980 

111 
144 
132 
188 
39 
28 
44 

189 
141 
103 
41 

/ 

59 

~~ / 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Ofert;¡ Púb/ic;¡ de Adquisición Obligatoria 

ANEXOI 
Balances generales consolidados al 31 de diciembre de 2004 y 2003 

CLASIFICACION DE SALDOS DE ACTIVOS Y PASIVOS POR VENCIMIENTO 
e ·f d ·n d N 3 ) c1 ras expresa as en m1 ones e pesos- ota .e 

Re m une-
ra-ciones 

Vencimientos Créditos por Otros Cuc:nta5 y c:ugas Cargas Otros 
Inversiones ventas créditos jpor pagar Préstamos sociales fistales pa.sivos 

Total vencido - 123 - - (b) 6.505 - - -
A vencer 

Exigible - - - (b) 2.913 -
01.2005 al 03.2005 3.630 463 53 548 - 51 95 20 
04.2005 al 06.2005 23 3 9 12 17 2 
07.2005 al 09.2005 3 3 - 8 2 -
10.2005 al 12.2005 19 - 7 8 - -
01.2006 al12.2006 11 1 53 13 1 3 
01.2007 ...¡ 12.2007 4 1 78 6 4 5 
01.2008 all2.2008 2 1 296 5 S 
01.2009 al 12.2009 76 1 350 3 5 
01.2010 all2.20!0 - - 2 1 3}7 2 4 
01.2011 en adelante 2 133 2 146 4 49 
Sin plazo determinado - - - - (41) - - -

Total a vencer 3.632 489 306 555 4.148 112 119 93 
Total2004 3.632 612 306 (a) 555 10.653 112 119 93 

Saldos con d:íusula de ajuste 20 5 - -

Saldos que devengan interés 3.599 128 - 10.483 
Saldos que no devengan interés }} 464 306 550 170 ll2 119 93 
Total 3.632 612 301. 555 10.653 112 119 93 

lkasu nominal anual 
rornedio de interes (%) 2,28 (e) - - (b) - - -

{a) Exmen deudas: en -espew.: por l, 
(b) Nota 8, 
{e) ';l'6 aJ SO% sobr-e l«u.sa d~ descuento rle ducunJtmos BNA y 32 ai9,H%. 

Rernune-
raciones 

Vencimientos Créditos por Otrm; Cuentas y .cargu Cargas Ot.ros 
Inversiones ventas créditos por p•gar Préstamos sociales fiscales pasivos 

T oto! vencido - !57 - - (d) 5.1.76 - - -
A vencer 

Exigible - 4.315 -
01.2004 a! 03.2004 2.441 410 46 451 50 60 23 
04.2004 al 06.2004 9 15 2 11 58 2 
07.2004 al 09.2004 - 4 14 - 7 2 
10.2004 a! 12.2004 - 1 44 J 9 
01.200Sal12.2005 36 - JO J 12 1 
01.2006 al 12.2006 - - 6 4 9 2 
01.2007 al 12.2007 - 2 J 4 - 2 
O 1.2008 a! 12.2008 - - 2 64 2 - 2 
01.2009 al 12.2009 - - 60 12 1 - 2 
01.2010 en adelante 1 - <:13 - 2 - 30 

Total a vencer 2.478 424 312 451 4.406 107 120 64 
Totai200J 2.478 581 312 (a) 451 10.082 107 120 64 

Saldot con d:íusula de ajuste 5 
Saldos que de-vengan interé-s 2.476 !52 6 3 9.978 
Saldos que no devengan interés 2 429 306 443 104 107 120 6 
Total 2.478 581 312 451 10.082 107 120 64 

ll!:s.:u nominal anual 
romedio de interé$ (%.) 2,18 (e) - 41,22 - - - . 

(d) fnduye 119 de prC~tamo:; veu¡:idos correspondiemes a Núcl-eo. 
(e) lOO_.¡ SO% .:;ohre j¡;¡ [,as.a de des-cuento de documentos BNA )"52 .. J 20,82%. 

~ 
/JJÁJ Cd(, ({/)/;,_ 
Valerio Cavallo caz~~~ madeo R.Vázquez 

Director Administración, Finanzas X Control Ger te Ge al Presidente 

~ / /" 
v~~C lll.lf:,~) ÍnfmmL•J fo¡;~;h;~ .1 

~~ 
11d.cmll"T.oJcl S 

J'RlCI:-WKil~K ¡o . ~!k. COS.R.I-

Í). >.¡,.._¡., 

C.P.C.E.C. .B.A.'I"t 1·''17 

J 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ESTADOS CONTABLES INDIVIDUALES 

Los estados contables individuales constituyen la información contable básica o principal de 
la Sociedad. De acuerdo con las normas contables legales y profesionales vigentes, la misma 
debe ser complementada con información consolidada por tratarse Telecom de una 
sociedad controlan te en los términos del art. 33 de la Ley de Sociedades Comerciales. 

Los estados contables individuales han sido confeccionados conteniendo la información 
requerida por las normas contables legales y profesionales vigentes. Sin embargo, para una 
adecuada interpretación de la situación patrimonial, financiera y de la evolución de los 
resultados de la Sociedad y sus sociedades controladas, la Dirección de la Sociedad 
recomienda la lectura de los estados contables individuales conjuntamente con los estados 
contables consolidados que preceden esta sección. 

C.P_C E.C.A .. A. '1"1 P'17 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

BALANCES GENERALES al31 de diciembre de 2004 y 2003 
(expresados en millones de pesos- Nota l.b) 

31 de diciembre 
de 2004 de 2003 

ACTIVO 
ACTIVO CORRIENTE 
Caja y bancos (Nota 3.a) 
Inversiones (Nota 3.b) 
Créditos por ventas (Nota 3.c) 
Otros créditos (Nota 3.d) 
Total del activo corriente 
ACTIVO NO CORRIENTE 
Otros créditos (Nota 3.e) 
Inversiones (Nota 3.f) 
Bienes de uso (Anexo A) 
Activos intangibles (Anexo B) 
Total del activo no corriente 
Total del activo 

PASIVO 
PASIVO CORRIENTE 
Cuentas por pagar (Nota 3.g) 
Préstamos (Nota 3.h) 
Remuneraciones y cargas sociales (Nota 3.i) 
Cargas fiscales (Nota 3.j) 
Otros pasivos (Nota 3.k) 
Previsiones (Anexo E) 
Total del pasivo corriente 
PASIVO NO CORRIENTE 
Cuentas por pagar (Nota 3.l) 
Remuneraciones y cargas sociales (Nota 3.m) 
Otros pasivos (Nota 3.n) 
Previsiones (Anexo E) 
Total del pasivo no corriente 
Total del pasivo 
PATRIMONIO NETO (según estado respectivo) 
Total del pasivo y patrimonio neto 

Las notas y anexos que se acompañan forman parte integrante de estos estados individuales. 

;J~cxtL~ 
Valerio Cavallo 

Director Administración, Finanzas y Control 
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24 17 
3.554 2.011 

327 317 
59 119 

3.964 2.464 

143 106 
1.068 874 
5.385 6.442 

84 110 
6.680 7.532 

10.644 9.996 

315 243 
9.418 8.206 

69 70 
61 72 
21 24 
11 10 

9.895 8.625 

7 
33 30 
64 34 

143 139 
247 203 

10.142 8.828 
502 1.168 

10.644 9.996 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida ;¡f Régimen Estatut11rio Optativo dt: Ofcrt11 Pública dt: Adquisición Obligatoria 

ESTADOS DE RESULTADOS 
correspondientes a los ejerdcios finalizados el31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002 

(expresados en millones de pesos, excepto las cifras de utilidad neta por acción en pesos- Nota Lb) 

31 de diciembre de 
2004 2003 2002 

Ventas netas (Nota 3.o) 
Costos de explotación (Anexo H) 
Utilidad bruta 
Gastos de administración (Anexo H) 
Gastos de comercialización (Anexo H) 
Utilidad (pérdida) de la explotación 
Resultados de inversiones permanentes (Nota 3.p) 
Depreciación llave de negocio (Nota 3.q) 
Resultados financieros, netos ('') 
Otros egresos, netos (Nota 3 .s) 
Resultados por reestructuración de deuda financiera (Nota 3.t) 
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de impuesto a las ganancias 
Impuesto a las ganancias (Nota S) 
Utilidad (pérdida) neta 
Utilidad (pérdida) neta por acción (Nota 1.d) 

2.876 
(1.911) 

965 
(148) 
(556) 

261 
173 

(1.016) 
(63) 
(21) 

(666) 

(666) 

(0,68) 

Las notas y anexos que se acompañan forman parte integrante de estos estados individuales. 

2.672 
(1.973) 

699 
(136) 
(583) 

(20) 
334 

(125) 
(118) 

280 
351 

351 

0,36 

3.071 
(2.302) 

769 
(153) 
(746) 
(130) 

(1.016) 
(10) 

(4.234) 
(100) 

(5.490) 
1.104 

(4.386) 

(4,46) 

(*) De ~onformidad a lo reque-rido por L1 CNV, La Sociedad brinda a continuación información sobre la composición de los Resultados financieros, netos.,. en el 
cuerpo pri.ncipal de S\1 estado de re$ultados. Inform;"tc~ón adicional sobre io.s mismos se e-xpone en la Nota J.r. 

Resultados finandero5. neto§ 2004 2003 2002 

- Generados por :u:tivos 
Intereses 81 91 85 

Dif~renclas de cambio 176 (7) 542 
Resultados por exposición a la inflación (8) (1.461) 
Otros resultados financLcro:;; (69) 3 (140) 

Totol generados por activos 188 79 (974) 

- Generado!- por pasivos 
[nterese.s (604) (537) (707) 
Diferencias de- cambio (606) 330 (1.907) 
Resultados por exposición .al" Lnflaclón 640 
Otros rc:!iUitados fknrmcieros 6 (286) 

Total generados por pasivos (1.204) (204) (3.260) 

Total (1.016) (125) (4.234) 

·rtfuAc c:cta 
Valerio Cavallo 

Director Administración, Finanzas y Control 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO 
correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002 

(expresados en millones de pesos- Nota l.b) 

Aporte de los propietarios Resultados 
Ajuste Total del 

Concepto Capital integral Reserva Resultados patrimonio 
soda! del capital Total legal no Total neto 

social asignados 
Saldos al t• de enero de 2002 984 3.044 4.028 274 901 1.175 5.203 
Disposiciones de la Asamblea Ordinaria de 
Accionistas del 24 de abril de 2002: 

- Reserva legal - - - 3 (3) -
Pérdida neta - - - - (4.386) (4.386) (4.386 
Saldos al31 de diciembre de 2002 984 3.044 4.028 277 (3.488) (3.211) 811 
Utilidad neta - - - - 3S1 351 351 
Saldos al 31 de diciembre de 2003 984 3.044 4-028 277 (3.137) (2.860) 1.168 
Pérdida neta - - - - (666) (666) (666 
Saldos al 31 de diciembre de 2004 984 3.044 4.028 277 (3.803) (3.526) 50 

Las notas y anexos que se acompañan forman parte integrante de estos estados individuales. 

¡JJ¡ CAl~ 
Valerio Cavallo 

Director Administración. Finanzas y Control 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO 
correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002 

(expresados en millones de pesos- Nota I.b) 

31 de diciembre de 

FLUIO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS OPERACIONES 
Utilidad (pérdida) neta · 
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las operaciones 

Previsión para deudores incobrables y otros conceptos 
Amortizaciones de bienes de uso 
Amortizaciones de activos inrangibles 
Resultados de inversiones permanentes 
Depreciación llave de negocio 
Consumo de materiales 
Valor residual de bajas de bienes de uso 
Previsiones para juicios y otras contingencias 
Resultados por reestructuración de deuda financiera 
Inrereses a pagar y otros resultados financieros generados por préstamos 
Impuesto a las ganancias 
Disminución (aumento} neto de activos 
Aumento (disminución) neta de pasivos 

Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 
FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS 
ACTIVIDADES DE INVERSION 

Adquisición de bienes de uso 
Adquisición de activos intangibles 
Ingresos por venta de bienes de uso y participaciones en otras sociedades 
Inversiones no consideradas efectivo 

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversión 
FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS 
ACTIVIDADES DE FINANCIACION 

Pago de préstamos 
Cancelación de préstamos por recompra de deuda 
Pago de intereses y gastos relacionados 

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiación 
AUMENTO NETO DEL EFECTIVO 
EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO 
EFECTIVO AL CIERRE DEL EJERCICIO 

Las notas y anexos que se acompañan forman parte integrante de estos estados individuales. 
Información adicional sobre los estados de flujo de electivo se expone en Nota 4. 

Valerio Cavallo 
Director Administración, Finanzas y Control 

'fumn71Fnli,S'J 
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2004 

(666) 

48 
1.232 

48 
(173) 

53 
2 

17 
21 

1.215 

(39) 
(19) 

1.739 

(194) 
(12) 

4 
(469) 
(671) 

1.068 
1.785 

2.853 

2003 2002 

351 ( 4.386) 

(2) 131 
1.436 1.558 

63 66 
(334) 1.016 

10 
34 47 

2 7 
54 67 

(280) 
221 3.736 

(1.104) 
(234) 748 

204 (603) 

1.515 1.293 

{89) (256) 
(2) {3) 

2 
(85) 25 

(176) (232) 

(4) 
(328) 
(283) (355) 

(611~ (359} 

728 702 
1.057 355 
1.785 1.057 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES INDIVIDUALES(':·) 
correspondientes a los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002 

(cifras expresadas en millones de pesos o según se indique en forma expresa- Nota Lb) 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

NOTA 1- BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES INDIVIDUALES 

a) Bases de presentación 

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

En marzo de 2004 la CNV adoptó la RT 21, "Valor patrimonial proporcional - Consolidación de 
estados contables - Información a exponer sobre partes relacionadas", que tendrá vigencia para la 
Sociedad en el ejercicio que se inicie ello de enero de 2005, siendo admitida su aplicación anticipada. En 
opinión de la Dirección de la Sociedad, la información que la Sociedad brinda en los presentes estados 
contables no difiere significativamente de la que se hubiese presentado de haberse aplicado la RT 21 en 
el Grupo Telecom. 

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

La CNV mediante su Resolución No 368/01 ha requerido la publicación de los estados contables 
consolidados precediendo a los individuales. Sin embargo, esta alteración del orden de presentación no 
modifica el carácter de información principal de los estados contables individuales y de 
complementarios de éstos para los estados contables consolidados. 

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

b) Consideración 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 inflación hasta el28 de febrero de 2003, de conformidad con lo requerido por la CNV. Para 
ello se ha seguido el método de reexpresión establecido por la RT 6, con las modificaciones introducidas 
por la RT 19, empleando para ajustar el Indice de Precios Internos Mayoristas Nivel General a partir del 

~ 1° de enero de 2002, de acuerdo con lo dispuesto por el Decreto N° 1.269/02 del Poder Ejecutivo 
~ _Nacional y la Resolución N° 415/02 de la CNV. 

· ~ 2Posteriormente, el Poder Ejecutivo Nacional, a través de su Decreto No 664/03, instruyó a los 
~organismos de contralor bajo su órbita a no recibir estados contables expresados en moneda homogénea. 

or ello la CNV, a través de su Resolución N° 441/03, requirió a las sociedades bajo su control 
discontinuar la aplicación del método de reexpresión establecido por la R T 6 y sus modificatorias a 
partir del lo de marzo de 2003. La Sociedad ha dado cumplimiento a esta resolución de la CNV. 

En octubre de 2003, el CPCECABA también dispuso discontinuar a partir del 1° de octubre de 2003 el 
ajuste integral por inflación mediante su resolución M.O. No 41/03. No obstante ello, a continuación 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 
2004, ajustadas por inflación hasta el 30 de septiembre de 2003: 

Total activo 
Total pasivo 
Total patrimonio neto 

Resultado del ejercicio 

.. ,,, ~. 

Cifras reexpresadas Cifras publicadas 
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10.534 10.644 
10.142 !0.142 

392 

(644) 

/ 
/ 

502 

(666) 

Diferencia 
(110) 

(110) 

22 
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e) Uso de estimaciones y reclasificaciones 

La elaboración de los presentes estados contables requiere que la Dirección de la Sociedad efectúe 
estimaciones que afectan las cifras de los estados contables o de su información complementaria. Los 
resultados finales podrían diferir respecto de aquellas estimaciones. 

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

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

d) Utilidad (pérdida) neta y dividendos por acción 

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

NOTA 2- CRITERIOS DE VALUACION 
A continuación se detallan los principales criterios de valuación utilizados para la confección de los 
presentes estados contables, los que son concordantes con los adoptados por la CNV: 

a) Conversión de estados contables emitidos en moneda extranjera 

La Sociedad aplica la RT 18 de la FACPCE, con las modificaciones introducidas por el CPCECABA, 
para convertir a moneda argentina los estados contables de las sociedades del exterior (T el eco m 
Argentina USA) a los efectos de su consolidación, total o en una sola línea, considerando a las mismas 
como sociedades no integradas de acuerdo con la definición establecida en la mencionada R T, ya que 
dichas sociedades poseen un grado de autonomía operativa y financiera respecto de sus controlantes tal 
que generan ingresos e incurren en gastos en la moneda del país de origen y obtienen financiación y 
acumulan efectivo en sus respectivos países. 

De acuerdo con esta norma, dichas participaciones han sido convertidas a pesos al tipo de cambio 
~ vigente al cierre del ejercicio. 
O fas diferencias de cambio puestas en evidencia por la conversión de dichos estados contables se incluyen 
'2 ~ el balance general de la Sociedad en el rubro Diferencias transitorias de conversión. 

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

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

En marzo de 2002, ante la fuerte devaluación del peso, el CPCECABA dictó la resolución M.D. 
No 3/02, aceptada posteriormente por la CNV en su Resolución No 398/02, que había requerido la 
activación de las diferencias de cambio originadas en la devaluación de la moneda argentina a partir del 6 
de enero de 2002, en aquellos bienes cuya adquisición se hubiera realizado con préstamos en moneda 
extranjera existentes a dicha fecha. Siguiendo esta metodología, la Sociedad había calculado el importe 
de la activación/( desactivación) a partir de ese momento. 

Sin embargo, el28 de julio de 2003 entró en vigencia la Resolución C.D. No 87/03 del CPCECABA que 
ordenó las normas contables profesionales, derogando entre otras, la resolución M.D. N° 3/02 
mencionada anteriormente. En consecuencia, a partir del 29 de julio de 2003, la Sociedad ha 
discontinuado la aplicación del método de activación/( desactivación) de las diferencias de cambio. 
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Los resultados financieros activados/(desactivados) en estos bienes se exponen en Nota 3.r. y en el 
Anexo A. 

En la determinación de los montos equivalentes en pesos de los préstamos financieros regidos por la ley 
extranjera, existentes al 6 de enero de 2002 en la República Argentina, y pendientes de cancelación al 
cierre de cada ejercicio, la Dirección de la Sociedad ha respetado la moneda original de esas acreencias 
según los criterios expuestos en Nota 6. 

e) Caja y bancos 

A su valor nominal. 

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

A su medición contable obtenida mediante el cálculo del valor descontado de los flujos de fondos que 
originarán los activos y pasivos, utilizando la tasa interna de retorno determinada al momento de la 
medición inicial. Este criterio también se conoce como el de "costo amortizado" y es equivalente al 
valor nominal del crédito/deuda más los intereses devengados menos las cobranzas/pagos efectuados al 
cierre del ejercicio. 

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

A su medición contable obtenida mediante el cálculo del valor descontado de los flujos de fondos que 
originarán los activos y pasivos, utilizando la tasa interna de retorno determinada al cierre de cada 
ejercicio. Este criterio también se conoce como el del "valor actual". 

f} Inversiones 
+ colocaciones transitorias: a su costo de adquisición más los intereses devengados al cierre de cada 

ejercicio, que se obtiene mediante el cálculo del valor descontado de los flujos de fondos que 
originarán las colocaciones utilizando la tasa interna de retorno determinada al momento de la 
medición inicial. 

+ fondos comunes de inversión: al valor de cotización de las cuotas partes al cierre de cada ejercicio. 
+ titulas públicos cuya intención era mantenerlos hasta su vencimiento: a su costo acrecentado en 

forma exponencial en función de su tasa interna de retorno al momento de su incorporación al 
activo y del tiempo transcurrido desde ese momento. 

+ restantes titulas públicos. a sus respectivas cotizaciones al cierre de cada ejercicio netas de los gastos 
estimados de venta. 
participaciones en sociedades: 
- controladas: a su VPP determinado sobre la base de estados contables al cierre de cada ejercicio y 
confeccionados con similares criterios que los empleados en la elaboración de los presentes estados 
contables. 
- sobre las que no se ejerce influencia sigmhcativa: a su costo de adquisición sin que supere el valor 
recuperable. 

La Dirección de la Sociedad no ha tomado conocimiento de hechos que modifiquen la situación 
patrimonial, financiera o los resultados de las sociedades controladas y vinculadas al31 de diciembre 
de 2004 desde la fecha de aprobación de sus estados contables, que tengan un impacto significativo 
en la valuación de las inversiones a dicha fecha. 

Las inversiones se detallan en los Anexos C y D. 

g) Bienes de uso 
+ transferidos por ENTef. al valor de transferencia reexpresado de acuerdo con lo indicado en Nota 

3.c menos las correspondientes amortizaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio. A la fecha de 
emisión de los presentes estados contables consolidados, sólo resta la transferencia de dominio de 
ciertos inmuebles recibidos de ENTel por 189 de valor residual (equivalentes al 4,7% del total 
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transferido), contándose en todos los casos con la posesión de los mismos, los que están integrados a 
la actividad económica de la Sociedad. Los bienes de uso transferidos por ENTel, con excepción de 
los inmuebles, están totalmente amortizados. 

+ adquindos por la Sociedad con posterioridad al 8 de noviembre de 1990: a su costo de adquisición 
reexpresado de conformidad a lo señalado en Nota Lb menos las correspondientes amortizaciones 
acumuladas al cierre de cada ejercicio. 

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

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

Al31 de diciembre de 2004 y 2003la Sociedad no posee contratos de leasing financieros. 

Las amortizaciones son calculadas por el método de la línea recta en función de la vida útil estimada para 
cada clase de bien. Las vidas útiles estimadas de los principales tipos de bienes son las siguientes: 

Edificios transferidos por ENT el 
Edificios adquiridos después del 8/11/90 
Equipos de transmisión 
Equipos de conmutación 
Equipos de fuerza 
Plantel exterior 

Vida útil estimada (en años) 
20 

11-25 
9-10 

10 
5-10 

14 
Equipos de telefonía, instrumental y sistemas de mejora en servicios 6 - 8 
Instalaciones 3 - 11 
Equipos de computación 3 - 6 

La Sociedad normalmente alquila sitios de terceros para la instalación de equipos de conmutación, cuyos 
contratos preven en su mayoría la renovación unilateral de los mismos por parte de la Sociedad. Debido 
a que la Sociedad está obligada a efectuar la desinstalación de activos relacionados con alquileres de 
sitios para conmutación, la misma ha registrado un pasivo por retiro de activos montados en sitios de 
terceros. Al momento del reconocimiento inicial del pasivo, la Sociedad activa un costo aumentando el 
valor del bien de uso relacionado, el cual es amortizado en función de la vida útil estimada de dicho bien. 
En caso de generarse variaciones en el costo de desinstalación, el ajuste de dicho costo será incorporado 
al valor del activo y será amortizado en función de la vida útil 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 (información adicional se 
~ª'rinda en Nota 4.1 a los estados contables consolidados). La evolución de los bienes de uso se expone en 
~a: 

~~lAnexoA. 
- ~ Activos intangibles 

~ A su costo de adquisición reexpresado de acuerdo con lo indicado en Nota Lb menos las 
5 correspondientes amortizaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio. Las amortizaciones son 

calculadas por el método de la línea recta en función de la vida útil estimada para cada clase de 
intangible. 

La evolución de los activos intangibles se expone en el Anexo B. 

i) Gratificaciones por desvinculación laboral e indemnizaciones por despido 

Son cargadas a resultados en el momento que la Sociedad decide la desvinculación. 

j) Cargas fiscales 
+ Impuesto a las ganancias 

La Sociedad contabiliza el impuesto a las ganancias por el método de lo diferido de acuerdo con lo 
previsto en la RT 17 (Nota 8). La tasa legal es del35% para todos los ejercicios presentados. 
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+ Impuesto a la ganancia mínima presunta 
La Sociedad ha utilizado para la determinación del impuesto a las ganancias, quebrantos impositivos 
de períodos anteriores. Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004, como el resultado 
impositivo no consumió el remanente de dichos quebrantos, se ha determinado un cargo por 
impuesto a la ganancia mínima presunta de 32 que fue incluido en el rubro Otros créditos no 
corrientes por estimarse que los importes abonados por este impuesto serán recuperables dentro de 
los plazos legales de prescripción. 

+ Impuestos sobre los Ingresos brutos 
Grava las ventas de la Sociedad con alícuotas promedio de aproximadamente 3,1 %, 3,2% y 3,0% 
para los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002, respectivamente. 

k) Otros pasivos 
• Gratihcaciones por jubilación 

Representan los beneficios devengados no exigibles estipulados en los convemos colectivos de 
trabajo a favor del personal que se retira a la edad correspondiente o con anterioridad por 
discapacidad. Los beneficios consisten en el pago de una suma equivalente a un sueldo por cada 
cinco años trabajados al momento de producirse la jubilación o la discapacidad. Los convenios 
colectivos no prevén otros beneficios tales como seguro de vida, obra social u otros. La provisión es 
determinada utilizando técnicas actuariales sobre la base de la información existente al cierre de cada 
e¡erctcto. 

La Sociedad no tiene un fondo específico para afrontar estos beneficios. 

• Alquiler de capacidad Internacional 
Corresponde a las futuras prestaciones originadas en los contratos celebrados por tránsito dedicado 
o alquiler de capacidad internacional. Los ingresos serán devengados a medida que se preste el 
servicio en función de la vida útil de los contratos celebrados. 

+ Tasa de justicia 
Representa la tasa que debe abonar la Sociedad por el proceso de homologación judicial del APE. 
Asciende al 0,25% del monto que resulte homologado. Dado que es altamente probable que la tasa 
sea abonada hasta en diez cuotas anuales, el pasivo registrado ha sido expuesto como corriente y no 
cornente. 

1) Créditos en moneda originados en refinanciaciones 
La RT17 en su párrafo 4.5.3 establece que cuando un crédito entre partes independientes sea sustituido 

a: por otro cuyas condiciones sean sustancialmente distintas de las originales, sea dada de baja la cuenta 
~ 0 preexistente y se reconozca un nuevo crédito, cuya medición contable se hará sobre la base de la mejor 
~@estimación posible de la suma a cobrar, descontada usando una tasa que refleje las evaluaciones del 

· 0 ~mercado sobre el valor tiempor del dinero y los riesgos específicos del activo. Este es el criterio utilizado 
por la Sociedad para contabilizar su crédito con Personal incluido en la restructuración de la deuda 
· anciera descripta en la Nota 8 a los estados contables consolidados. 

m) Previsiones 

• Deducidas del activo: se han constituido para regularizar la valuación de los créditos por ventas y de 
otros créditos sobre la base del análisis de los créditos de cobro dudoso o incobrables, de la 
recuperabilidad de las inversiones en títulos públicos y de la recuperabilidad de los activos diferidos 
por impuesto a las ganancias al cierre de cada ejercicio. 

t Inclwdas en el pasivo: se han constituido para afrontar situaciones contingentes que podrían originar 
obligaciones para la Sociedad. En la estimación de los montos se ha considerado la probabilidad de 
su concreción tomando en cuenta la opinión de los asesores legales. 

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

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

o) Provisión vacaciones 
El Grupo registra el costo total de la licencia por vacaciones en el período en el cual los empleados 
devengaron dicho beneficio. 

p) Cuentas del estado de resultados 

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

q) Resultados por reestructuración de deuda financiera 

Dichos resultados son de carácter inusual debido a la naturaleza atípica de la operación llevada a cabo 
por la Sociedad. Información adicional sobre su composición se expone en Nota 3.t. 

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

Se incluye a continuación la composición de los principales rubros de los estados contables a las fechas 
de cierre indicadas: 
BALANCES GENERALES 
ACTIVO CORRIENTE 
a) Caja y bancos 

Caja 
Bancos 

b) In versiones 
Colocaciones transitorias (Anexo D) ('') 
Títulos emitidos en serie y participaciones en otras sociedades (Anexo C) 
Sociedades Art. 33- Ley No 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 

Previsión para "Bono Argentina 2004" (Anexo E) 
(*) En dícíembre'04 incluye 2.217 que se destÍn<1r.in ::~la cancelación de préstamos (Nota 6). 

e) Créditos por ventas 
Deudores comunes- Residenciales, empresas y grandes clientes 
Deudores comunes - Gobierno Argentino 
Sociedades Art. 33- Ley No 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 

31 de diciembre 
de 2004 de 2003 

2 2 
22 15 
24 17 

3.266 1.776 
341 156 

3 79 
3.610 2.011 

(56) 
3.554 2.011 

339 334 
35 42 
17 15 

391 391 
(64) (74) ~ Previsión para deudores incobrables (Anexo E) 

ª& U.: ~ Otros créditos 
.---~.......... UJ Sociedades Art. 33- Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 

e¡ Créditos fiscales 
Créditos fiscales derivados de la suscripción del "Bono Argentina 2004" (Nota 9) 

astos pagados por adelantado 
Cuentas a cobrar al personal 
Diversos 

ACTIVO NO CORRIENTE 
e) Otros créditos 

Crédito por impuesto a la ganancia mínima presuma 
Créditos por impuestos/ bienes personales- responsabilidad sustituta de la Sociedad 
Gastos pagados por adelantado 
Créditos fiscales 
Diversos 
Subtotal 

Previsión para créditos por impuesto sobre bienes personales (Anexo E) 
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327 317 

16 30 
10 24 

38 
9 10 
2 5 

22 12 
59 119 

126 92 
4 3 
4 

4 
13 10 

147 109 
(4 (3 
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f) Inversiones 
Sociedades Art.33- Ley N" 19.550 (Anexo C) 
Sociedades An. 33- Ley N" 19.550 y partes relacionadas (Nota s.d) 
Efecw valor actual (Nota s.d) 
Fideicomiso "Complejo industrial de telecomunicaciones 2003" 
Títulos emitidos en serie (Anexo C) 

PASIVO CORRIENTE 
g) Cuentas por pagar 

Proveedores 
Ventas cobradas por adelantado 
Sociedades Art. 33- Ley N" 19.550 y partes relacionadas (Nota 5.d) 

h) Préstamos (Nota 6) 
Obligaciones negociables 
Bancarios 
Para la adquisición de bienes de uso 

i) Remuneraciones y cargas sociales 
Vacaciones y premios y cargas sociales 
Gratificaciones por desvinculación laboral 
Fondo compensador 

j) Cargas fiscales 
Impuesto a la ganancia mfnima presunta (neto de anticipos) 
Impuesto al valor agregado (posición neta) 
Impuesto sobre los ingresos brutos 
Otros impuestos, tasas y contribuciones 

k) Otros pasivos 
Aportes a programas sociales para acceso a Internet y otros 
Tasa de justicia APE (Nota 6) 
Diversos 

PASIVO NO CORRIENTE 
1) Cuentas por pagar 

Proveedores 

m) Remuneraciones y cargas sociales 
Gratificaciones por desvinculación laboral 
Fondo compensador 

~ n) Otros pasivos 
O Tasa de justicia APE (Nota 6) 
~ 8 Alquiler capacidad internacional 

Gratificaciones por jubilación 
..:;¡ ~ Retiro de acti\·os montados en sitios de terceros 

~~ 
~ 
5 ESTADOS DE RESULTADOS 

o) Ventas netas 
Servicio medido 
Abono 
Telefonía pública (*) 
Diversos 

Subtotal 
Ventas a Sociedades Arr.33- Ley N" 19.550 y partes relacionadas (Nota S. e) 
{*)Incluye (173], (178) y (!96), respectiv.1mente, por retrcbucioneo a operadores de telefonía pública 
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31 de diciembre 
de 2004 de 2003 

1.002 837 
80 

(16) 
2 2 

1.068 

280 
4 

}1 

315 

6.421 
1.345 
1.652 
9.418 

48 
16 

5 
69 

13 
17 
18 
13 
61 

13 
2 
6 

21 

7 

29 
4 

33 

20 
31 

7 

6 
64 

31 de diciembre de 
2004 2003 

Ganancia (~rdida) 
1.044 

635 
170 
813 

2.662 
214 

2.876 

1.002 
602 
168 
731 

2.503 
169 

2.672 
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35 
874 

223 
2 

18 

243 

5.465 
1.229 
1.512 
8.206 

48 
17 
S 

70 

20 
21 
19 
12 

72 

13 

11 
24 

22 
8 

30 

21 
8 
S 

34 

1.028 
754 
192 
916 

2.890 
181 

3.071 
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p) Resultados de inversiones permanentes 
Sociedades ~ontroladas 
Publico m 
Personal 
Telecom Argentina USA 
Micro Sistemas 

Total sociedades controladas 
Sociedades vinculadas 
Latin American Naurilus 

Total sociedades vinculadas 

Amortizaciones activación de diferencias de cambio ~ Personal 
Total resultados de inversiones permanentes 

q) Depreciación llave de negocio 
Soluciones 

r) Resultados financieros, netos 
Generados por activos 
Intereses por colocaciones 
Intereses por créditos por ventas 
Intereses con Sociedades Art.33 Ley N" 19.550 (Nota 5.e) 
Diferencias de cambio 
Resultado por exposición a la inflación 
Previsión para "Bono Argentina 2004" (Anexo E y Nota 9) 
Otros resultados financieros 
Total generados por activos 
Generados por pasivos 
Intereses por préstamos ("") 
Intereses punitorios 
Intereses por cuentas por pagar y otros 
Intereses activados en obras en curso 
Diferencias de cambio 
Activación/( desactivación) de diferencias de cambio originadas por préstamos 
Resultado por exposición a la inflación 
Resultado por cancelación de swaps 
Otros resultados financieros 
Total generados por pasivos 
Total resultados financieros, netos 

~ ("")Incluye (2), (4) y {7), respectiv,tmeme, correspondientes a amortiz.a.ción de g;astos de emisión de deuda.. 

¡;:] s) Otros egresos, netos ªe Gratificaciones por desvinculación laboral e indemnizaciones por despido 
jL ~ Juicios y otras contingencias {Anexo E) 
~ Operaciones con Sociedades Art.33 Ley N° 19.550 (Nota 5.e) 

W Impuesto sobre bienes personales~ responsabilidad sustituta de la Sociedad (Anexo E) 
O"'" csultado por venta de bienes de uso y otros ingresos (egresos), netos 

~ 
~.e:; 

t) Resultados por reestructuración de deuda financiera 
Quita de capital 
Recupero de intereses devengados y punitorios 
Dcsactiv. dif. cambio originadas por préstamos para la adq. bs. uso, netas de arnortiz. 
Desactiv. di f. cambio originadas por préstamos para aportes a soc., netas de amortiz. 
Otros gastos asociados 
Tasa de justicia APE (Nota 6) 
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31 de diciembre de 
2004 2003 

GiJ.nancia (J!érdida} 
3 6 

201 355 

204 362 

(31) (28) 
173 334 

50 38 
28 46 

3 7 
176 (7) 

(8) 
(56) 
(13) 3 
188 79 

(509) (495) 
(97) (48) 

(3) 
5 6 

(606) 344 
(14) 

3 

6 

{1.204) !204) 
{1.016) (125) 

(56) (72) 
(17) (54) 

5 3 
(1) (1) 

6 6 

~63) ~118~ 

270 
37 
(7) 
(7) 

1 (13) 
(22) 
(21) 280 

/ 

2002 

(59) 
(912) 

(1) 
(2) 

{974) 

{15) 

(151 

(27) 
(1.016) 

(10) 

(19) 
65 
39 

542 
(1.461) 

(140) 
(974) 

(737) 
(19) 

(8) 
57 

(3.637) 
730 
640 

(281) 
(5} 

(3.260) 
(4.234) 

(40) 
(67) 

(2) 
9 

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

A continuación se expone la conciliación entre el efectivo y sus equivalentes considerados en los estados 
de flujo de efectivo y las partidas correspondientes informados en el balance general al cierre de cada 
fecha indicada: 

Caja y bancos 
Inversiones corrientes 
Subtotal 
Menos partidas no consideradas efectivo y equivalentes de efectivo 
a) Saldo de cuasimonedas provenientes de cobranzas 

Títulos públicos nacionales y provinciales 
b) Inversiones con vencimiento original pactado mayor a tres meses: 

Colocaciones transitorias 
Títulos públicos 
Sociedades Art.33 y partes relacionadas (Nota S.d) 
Participación en otras sociedades (Nota 12) 

Total del efectivo y equivalentes de efectivo 
("') I11duye 23 correspoudJt-1){-l!S al Bono Argent:inalú04, neto d.e su pr-t"w'isión. 

24 
3.554 
3.578 

(463) 
n (251) 

(3) 
(8 

2.853 

31 de diciembre de 
2003 2002 

17 34 
2.011 1.196 
2.028 1.230 

(106) 
(58) 
(79) 

1.785 

(30) 

{65) 
(78} 

1.057 

2001 
66 

318 
384 

(29) 

355 

Además se brinda como información adicional la composición del efectivo generado por las operaciones 
segregando los resultados financieros, netos contenidos en los mismos: 

Diferencia de cambio por efectivo en moneda extranjera 
Resultado por exposición a la inflación de fondos al inicio 
Intereses cobrados 

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

Subtotal 

Las variaciones de activos y pasivos corresponden a los siguientes rubros: 
Disminución (aumento) de activos 
Inversiones no consideradas efectivo 
Créditos por ventas 
Otros créditos 

31 de diciembre de 
2004 

123 

82 
205 

1.534 
1.739 

(56) 
(1) 
18 

(39) 

2003 
9 

(S) 
62 
63 

1.447 
1.510 

1 
(209) 

(26) 
(234) 

2002 
344 

(322) 
56 
78 

1.215 
1.293 

55 
(257) 

950 
748 

~ Aumento (disminución) de pasivos 
(:3 Cuentas por pagar 31 91 (280) 

~ :si:: 8 Remuneraciones y cargas sociales 2 16 (109) 
argas fiscales (43) lOS (120) 

Otros pasivos 3 7 (22) 
revisiones (12) (15) (72) 

~.... -, (19) 204 (603) 

~ N o se realizaron pagos de impuesto a las ganancias durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre 
de 2004, 2003 y 2002. 

• Principales transacciones que no representan movimientos de efectivo 
Las principales operaciones que no afectaron efectivo y que fueron eliminadas de los estados de flujo de 
efectivo son las siguientes: 
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Adquisiciones de bienes de uso financiadas por cuentas por pagar 
Adquisióones de accivos intangibles financiadas por cuentas por pagar 
Intereses activados en obras en curso 
Provisión impues[o a la ganancia mínima presunta 
Alquiler de capacidad internacional a devengar 
Pago de jucios ejecutivos con fondos embargados 
Créditos fiscales a ser canjeados por tímlos públicos 
Opcracionl!!'i con titu1os públicos nacionales y provinciales 

Canje de cupones del Bono Argentina por créditos fiscales 
Cobranzas de créditos por vent.as 
Pago de impuesto a las ganancias DDJJ 2001 
Pago de otros impuestos, tasas y contribuc.Iones 
Cancelación de .cuentas por pagar 

• Principales operaciones de ín versión 

~1 de did~mbre de 
2QQi 1QQ1 

191 139 
12 

6 
32 52 
9 
7 

38 (46) 

(35) (44) 
280 

(140) 
(118) 

2QQ1 
12 

57 

738 
(25) 

(323) 
(201) 

La adquisición de bienes de uso incluye los momos desembolsados según el siguiente detalle: 
Cancelación de cuentas por pagar por adquisiciones de bienes de uso de ejercicios anteriores (160} (153) (152) 

La adquisición de activos intangibles incluye los montos desembolsados según el siguiente detalle: 
Derechos de uso (11) (1) 
Derechos de exclusividad (1) (2) (2) 

(12) (2) (3) 

Las utilizaciones y orígenes de efectivo referidas a inversiones no consideradas efectivo y otros han 
sido las siguientes: 
Títulos públicos 
Colocaciones transitor-ias con vencímientos originales superiores a tres meses 
Aporte al fideicomiso "Complejo industrial de las Telecomunicaciones 2003" 
Préstamo a Personal 

• Principales actividades de fínancíacíón 

(147) 
(322) 

(469) 

23 
(106) 

(2) 

(85) 

110 

(85) 

25 

Se detallan a continuación los principales componentes de las operaciones de financiación: 
Bancarios 
Pago de préstamos 

Obligaciones negociables 
Bancarios 

Can<eladón de préstamos por recompra de deuda 

Obligaciones negociables 
Collateral por contratos de swap 
Bancarios 
Para la adquisición de bienes de uso 
Pago de intereses y gastos relacionados 

(277) 
(51) 

(328) 

(231) 

(4) 
(4) 

(191) 
(67) 

(26) (49) 
(26) (48) 

(283) (355) 

~ NOTA 5- SOCIEDAD CONTROLANTE. SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES 
o ART. 33- LEY No 19.550 Y PARTES RELACIONADAS 
-~~a) Sociedad controlante 
u.:ffiNortel, con domicilio en A. Moreau de Justo 50- 11° piso- Ciudad Autónoma de Buenos Aires, es 
m a. . ular de la totalidad de las Acciones Clase "A" (51% de las acciones de la Sociedad) y el 8,47% de las 
i:E.,. acciones Clase "B" (3,74168% del total de las acciones de la Sociedad), lo que le permite ejercer el 
:'Ji control de la Sociedad en los términos del art. 33 de la Ley No 19.550. La totalidad de las acciones 

ordinarias de Norte! (67,79% del capital total) pertenecían a los Grupos France Telecom y Telecom 
Italia por partes iguales. 
A fines del año 2003 el Grupo France Telecom arribó a un acuerdo para vender sus tenencias accionarías 
en Norte! a W de Argentina- Inversiones S.L. En forma previa a la venta, el Grupo France Telecom y el 
Grupo Telecom Italia transfirieron sus respectivas tenencias en Norte! a una nueva sociedad 
denominada Sofora, en la que ambos grupos tuvieron inicialmente igual participación. 

Una vez aprobada la operación por las autoridades pertinentes, el Grupo France Telecom transfirió el 
48% de las acciones de Sofora a W de Argentina - Inversiones S. L., a la que asimismo otorgó una opción 
por el 2% remanente (ejecutable desde el 31 de enero de 2008 al 31 de diciembre de-20 13) por un total de 
U$S125 millones. 

) .1/!ll;;__ 
D< fnoq"<G.mdo / 

SnllJ,co 

.,._...----76 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

Luego de concretadas estas transferencias accionarías, todas las acciones ordinarias de Nortel pertenecen 
a Sofora, cuyos accionistas, a su vez, son: el Grupo T elecom Italia (50%), W de Argentina - Inversiones 
S.L. (48%) y el Grupo France Telecom (2%). 
Por su parte el Grupo Telecom Italia ha adquirido dos opciones sobre la participación de W de 
Argentina -Inversiones S.L en Sofora por U$560 millones. Una opción se refiere a la compra del 48% 
de las acciones de Sofora y puede ser ejercida dentro de los quince días contados desde el 31 de 
diciembre de 2008 y una opción adicional se refiere a la compra del 2% de las acciones de Sofora, la cual 
puede ser ejercida entre el31 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 
físicas o jurídicas que no son sociedades Art.33 Ley No 19.550 (controladas o vinculadas) ni es la 
sociedad conrrolante y que tienen vinculación con el Grupo T elecom Italia o con W de Argentina -
Inversiones S.L. 
e) Contrato de gerenciamiento de Telecom. 
El 10 de octubre de 2004 venció el plazo de vigencia del Contrato de Gerenciamiento que vinculaba a 
Telecom con sus operadores (FCR y Telecom Italia S.p.A hasta el 19 de diciembre de 2003 y sólo la 
última a partir de esa fecha). 
d) Saldos con Sociedades Art. 33 - Ley N° t 9.550 y partes relacionadas: 

La RT21 prevé una exposición más detallada sobre las partes relacionadas. En virtud de ello y de su 
entrada en vigencia a partir del 1 o de enero de 2005, la Sociedad ha presentado información detallada 
sobre los saldos y las operaciones realizadas con los carriers internacionales que son partes relacionadas 
del Grupo Telecom Italia, para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004 y sus respectivos 
comparativos con los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2003 y 2002. 
ACTIVO CORRIENTE 
Inversiones 
Personal (Anexo D) 

Total sociedades Art. 33- Ley N" 19.550 

Créditos por ventas 
Personal 
Telecom Argentina USA 
Total sociedades Art. 33 -Ley N" 19.550 

Otros créditos 

31 de diciembre 
de 2004 de 2003 

3 

3 

14 
3 

17 

79 
79 

8 
7 

15 

Personal 
~ Publicom 
<[ Total sociedades Art. 33- Ley N" 19.550 

16 

16 

26 
4 

30 

t:5 . ACTIVO NO CORRIENTE 
::.:;: 8Inversiones 

.---...::-.-....._' U:~ Personal - Capital 
~Personal- Efecto valor actual 

11.1 otal sociedades Art. 33- Ley N" 19.550 

~ ..,-P IVO CORRIENTE 
<t 
~ 

Cuentas por pagar 
Personal 
Publicom 

Subtotalsociedades Art. 33- Ley N" 19.550 
Telecom Italia Sparkle S. p.A. 
Pirelli Energía Cables y Sistemas de Argentina S.A. 
Ente! Chile S.A. 
Telecom Italia S. p.A. sucursal Argentina 
Tel3 S.A. 
Etec S.A. 
Ente! S.A. (Bolivia) 
T eco Soft Argentina S.A. 

Subtotal partes relacionadas 
Total 

77 

-~--

80 
(16 

64 

9 
4 

13 
12 
2 

18 
31 

12 

12 

1 
2 

6 
18 

~¡¡¡~ 
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e) Operaciones con Sociedades Art. 33- Ley N" 19.550 y partes relacionadas: 

• Servicios prestados 
Publicom 
Personal 
Telecom Argentina USA 

Subtotal sociedades Art. 33 -Ley N" 19.550 
Latín American Nautilus 
Entel Chile S.A. 
Ente! S.A. (Bolivia) 
Goldcn Lines lnternational Communications Services Ltd. 
Telecom Italia Sparkle S.p.A. 

Subtotal partes relacionadas 
Total ventas netas 

Personal 
Publico m 

Subtotal sociedades Art. 33- Ley N" 19.550 
Total servicios prestados 

• Servicios recibidos 
Publicom 
Personal 
Telecom Argentina USA 
Nahuelsat 
lntelsat Ltd. 

Subtotal sociedades Art. 33- Ley No 19.550 
Telecom Italia S.p.A. sucursal Argentina 
T eco Soft Argentina S.A. 
Tel3 S.A. 
Pirelli Energía Cables y Sistemas 
Pirelli Telecomunicaciones Cables y Sistemas 
Ente! Chile 
Ente! (Bolivia) 
Etec S.A. 
Golden Lines 
Telecom Italia Sparklc 
T elesoft S. p.A. sucursal Argentina 
Olivcni Argentina S.A. 
La Caja ART S.A. 
Caja de Seguros S.A. 
FCR representación permanente en la Rep. Argentina 
Sofrccom Argentina S.A. 

tin American Nautilus 
Multibrand 

Subtotal partes relacionadas 
Total servidos recibidos 

+ Intereses 
Personal 

Total sociedades Art. 33- Ley N" 19.550 

+ Compra de bienes 
Telccom Italia Sparkle 
Tel3 S.A. 
Tcco 5oft Argentina S.A. 
So free o m Argentina S.A. 
Telesoft S. p.A. sucursal Argentina 
Pirelli Energía Cables y Sistemas de Argentina S.A. 
Total compra de bienes 

Serv. facturación y cobranzas 
Serv. fact. y cobr. y alq. líneas 
Alquiler de líneas 

Corresponsales de entrada 
Corresponsales de entrada 
Corresponsales de entrada 

Corresponsales de entrada 
Corresponsales de entrada 

Alquileres y prestación de serv. 
Alquileres y prestación de serv. 

Honorarios por servicios 
Uso de telefonía celular 
Alquiler de líneas 
Alquileres 
Alquileres 

Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Corresponsales de salida 
Corresponsales de salida 
Corresponsales de salida 
Corresponsales de salida 
Corresponsales de salida 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Seguros 
Seguros 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Alquiler de líneas 
Publicidad 
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31 de diciembre de 
2004 2003 2002 

Ganancia ((lérdida) 
Ventas netas 
5 2 3 

171 125 123 
20 22 23 

196 149 149 
2 1 2 

10 l3 19 
1 
1 

4 4 9 
18 20 32 

214 169 181 

Otros egresos, netos 
3 2 
2 
5 3 

219 172 181 

(7) (5) (14) 
(8) {6) (6) 
(6) (8) 
(8) (7) (7) 
(3) (5) (8) 

p2} (31) {35) 
(3) (3) (12) 
(2) (11) (7) 

(14) (3) (1) 
(lO) 

(4) 
(13) (11) (14) 
(3) (3) (S) 
(3) (4) (2) 
(1) ( 1) (1) 
(3) (3) (S) 

(9} 
(2) 

(2) 
(1) 

(3) (14) 
(7) (6) 

(1) (15) 
(1) (3) 

~60} {50} {96} 
(92) (811 (131) 

Resultados financieros, netos 
3 7 39 
3 7 39 
Activos fijos 

24 
4 S 

4 
8 14 

6 
l 

28 9 30 
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NOTA 6- PRESTAMOS: EVOLUCION DEL PROCESO DE REESTRUCTURACION DE LA 
DEUDA FINANCIERA 

!1. Composición de los préstamos de la Sociedad 

~ 

La composición de los préstamos es la siguiente: 

Corriente 
• Capital 

Obligaciones negociables 
Bancarios y con otras imtituciones financieras 
Para la adquisición de bienes de uso 

• Intereses devengados 
• Intereses punitorios 
Total préstamos 

2004 

5.353 
1.170 
1.475 

31 de diciembre de 
2003 

4.912 
1.144 

7.998 1.423 7.479 
1.250 662 

170 65 

9.418 8.206 

Durante el ejercicio 2004 continuó el proceso de reestructuración de la deuda financiera del Grupo 
Telecom tal como se explica en el punto 2). A la fecha de emisión de los presentes estados contables la 
única deuda financiera en proceso de reestructuración del Grupo es la de la Sociedad. 

Al31 de diciembre de 2004las deudas financieras de Telecom ascienden a 9.418. De este total las deudas 
financieras vencidas ascienden a 6.505 (de los cuales U$5816 millones, euros 792 millones, yenes 6.862 
millones y 71 corresponden a deudas de capital y U$S31 millones, euros 113 millones, yenes 554 
millones y 13 corresponden a deudas por intereses) y 2.913 eran exigibles a dicha fecha. 

2. Evolución del proceso de reestructuración 

a) Antecedentes 
Dada la devaluación y volatilidad del peso, la pesificación de las tarifas de Telecom y las incertidumbres 
macroeconómicas y regulatorias ocurridas durante el ejercicio 2002, el Directorio de la Sociedad decidió 
la suspensión de los pagos de capital y de los intereses de toda su deuda financiera y de sus sociedades 
controladas en la República Argentina en sus reuniones del 27 de marzo y 24 de junio de 2002, 
respectivamente. No obstante ello, el Grupo ha seguido cumpliendo normalmente con las obligaciones 
relacionadas con su actividad comercial. 
Los contratos de préstamos y emisión de obligaciones negociables celebrados incluyen cláusulas que 
definen numerosos tipos de causales de incumplimiento, entre otros: 

~ ./ 
O c . ./ 
:X:: e 

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

,....--..::..~·u: ct 
U! 
e 

.:J 

Falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraída tanto por la Sociedad como por 
cualquiera de sus controladas relevantes que iguale o exceda en su total a U$520 millones (cláusulas 
de "cross default"); 

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

~ vencimiento; 
~ ..,. El dictado de sentencia judicial definitiva por un monto total igual o superior a U$520 millones; o 

./ La petición voluntaria por parte de la Sociedad o de sus controladas relevantes de la propia quiebra o 
la presentación en concurso preventivo de acreedores, o la solicitud de homologación de un APE. 

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

También la mayoría de los contratos - y los términos de las obligaciones negociables - prevén, ante la 
ocurrencia de eventos de incumplimiento, penalidades económicas que se materializan a través de la 
aplicación de intereses adicionales a los ordinarios del préstamo. El rango de intereses adicionales se 
halla entre el2 y el 5% anual promedio. 

El Directorio de la Sociedad ha tomado y seguirá tomando las medidas pertinentes para preservar el 
valor de la compañía y maximizar su flujo de caja. La Dirección de la Sociedad, junto a sus asesores 
legales y financieros, desarrolló un plan completo de reestructuración de toda la deuda financiera 
remanente de la Sociedad, que se describe a continuación. 

b) Oferta de compra en efectivo 

En el marco del plan de reestructuración, el Grupo T elecom inicialmente había lanzado una oferta de 
compra en efectivo de una porción de sus instrumentos de deuda financiera dirigida a los tenedores de 
obligaciones negociables y acreedores bancarios, hasta un monto máximo de contraprestación 
equivalente a U$S31 O millones en el caso de T el eco m, U$S55 millones en el caso de Personal y U$S2 
millones en el caso de Publicom. 

Dicha oferta de compra en efectivo resultó en el rescate de U$S292 millones de capital mediante el pago 
de U$Sl61 millones, de los cuales U$S115 millones correspondían a la Sociedad. Adicionalmente se 
realizaron pagos de intereses sobre toda la deuda financiera, independientemente que los acreedores 
participaran o no en la oferta de compra, por U$S112 millones de los cuales U$598 correspondían a la 
Sociedad. 

Los montos empleados por Telecom para el pago de la oferta de compra en efectivo y los intereses antes 
mencionados provinieron del fideicomiso constituido a tal efecto por la Sociedad, que al 31 de diciembre 
de 2004 posee un remanente de 2.217 (U$S300 millones y Euro 326 millones). En los casos en que 
correspondía, la Sociedad obtuvo de las autoridades pertinentes las autorizaciones necesarias para 
mantener fondos en el exterior a fin de poder aplicarlos a futuros pagos de su deuda financiera. 

e) Plan de reestructuración. Solicitud de homologación judida/ del APE 
El 22 de junio de 2004 la Sociedad anunció una nueva propuesta para la reestructuración integral de toda 
su deuda financiera ("la Invitación"), la que fue remitida a la CNV, la SEC y a la Commissione 
Nazionale per le Societá e la Borsa (CONSOB). Dicha invitación fue parcialmente modificada el 9 de 
julio de 2004 comunicándoselo a los organismos antes mencionados. Mayor información sobre los 

~ términos y condiciones de la Invitación se encuentra disponible en los sitios www.sec.gov y 
N 
~ 0 www.telecom.com.ar. 

~W,A.Il no haber alcanzado la Sociedad la aceptación por una mayoría de deuda financiera quirografaria que 
~ g~perara el 95%, la Sociedad debió recurrir a la solicitud de homologación judicial del acuerdo con los 

~!k-acreedores que sí dieron su consentimiento a través de un APE regido por la ley argentina. 

~ El APE es un proceso previsto en la Ley de Concursos y Quiebras (Ley No 24.522 y sus 
5 modificaciones) consistente en un acuerdo de reestructuración privado entre un deudor y determinada 

mayoría de acreedores. Este acuerdo debe ser presentado al correspondiente tribunal comercial para su 
homologación judicial. Para que se homologue judicialmente el APEes necesario que hayan prestado su 
conformidad la mayoría absoluta de acreedores quirografarios que representen al menos las dos terceras 
partes del pasivo quirografario total sujeto a reestructuración. 

La deuda comprendida en el APE es la deuda quirografaria con causa o título anterior al 31 de agosto de 
2004, que a esa fecha ascendía a 8.868 (equivalentes a U$52.959 millones convertidos al tipo de cambio 
de esa fecha), de los cuales U$S2.880 millones corresponden a acreedores quirografarios financieros y 
U$S79 millones corresponden a acreedores quirografarios no financieros. 

El 21 de octubre de 2004 la Sociedad se presentó ante la justicia argentina para que homologue el APE 
que suscribió con el 82,35% de los acreedores financieros representativos del 94,47% de la deuda 

/ 
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financiera total a la fecha de corte (31 de agosto de 2004 ). 

La propuesta aprobada por las mayorías señaladas implica que la deuda quirografaria financiera será 
abonada por la Sociedad mediante la emisión de nuevas obligaciones negociables no convertibles en 
acciones, sin garantía y emitidas bajo nuevos términos y condiciones y/o mediante el pago de una 
contraprestación en efectivo de acuerdo con diferentes opciones incluidas en la Invitación, mientras que 
la deuda quirografaria no financiera será pagada con arreglo a sus respectivos títulos, sin modificar las 
obligaciones contractuales originales. 

El2 de noviembre de 2004 se llevó a cabo una Asamblea de Accionistas que resolvió aprobar la emisión, 
sujeta al cumplimiento de las condiciones previstas en la Invitación y a la aprobación de las autoridades 
regulatorias correspondientes, de las nuevas obligaciones negociables no convertibles en acciones en los 
términos de la Ley No 23.576 y sus modificatorias por hasta un monto máximo de U$S1.872 millones o 
su equivalente en otras monedas, para ser entregadas en canje y cancelación de la deuda financiera 
existente de la Sociedad. 

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

Conforme la Invitación realizada por la Sociedad y la elección efectuada por los acreedores, el 47% de 
las nuevas obligaciones negociables corresponderán a Obligaciones Negociables "A" y el 53% a 
Obligaciones Negociables "B" sujeta a las condiciones previstas en la Invitación, a la aprobación de las 
autoridades regulatorias y a la homologación judicial del APE. 

Cabe destacar que los tenedores participantes en el proceso de la Invitación a adherir al APE recibirán 
por cada 1.058 dólares estadounidenses equivalentes de monto de capital nominal (incluyendo el factor 
de ajuste del monto de capital nominal) las contraprestaciones indicadas a continuación, que para los 
tenedores participantes que eligieron la Opción B incluyen la asignación del37,5% en la Opción C. 

Acreedores participantes Acreedores participantes Acreedores participantes 
que han seleccionado la que han seleccionado la que han seleccionado la 

Opción A OpciónB Opción e 
(en U$5, Euro, Peso o Yen) (en su equivalente en U$S) (en su equivalente en U$5) 

Obligaciones Negociables Serie A 1.058 . . 

Obligaciones Negociables Serie B . 625 . 

Efectivo . 319 850 

Contraprestación total 1.058 944 850 ~ 
~ 2Las Obligaciones Negociables "A" serán emitidas a tasa incremental ('scep-up ")con vencimiento en 

· IL fbo14 y las Obligaciones Negociables "B" serán a tasa incremental ("step-up") con vencimiento en 2011. 
ül o., a Sociedad emitirá dos series de Obligaciones Negociables con cotización ( Serie A-1 y Serie B-1), 
~"'ambas en conjunto "las Nuevas Obligaciones Negociables con cotización", a ser entregadas a los 
~ acreedores financieros como contraprestación por la porción de la deuda financiera de la Sociedad 
. pendiente de pago e instrumentada en obligaciones negociables emitidas y en circulación a la fecha y dos 

series de obligaciones negociables sin cotización (Serie A-2 y Serie B-2), ambas en conjunto "las Nuevas 
Obligaciones Negociables sin cotización", a ser entregadas a los acreedores financieros como 
contraprestación por la porción de la deuda financiera de la Sociedad pendiente de pago e instrumentada 
en préstamos y en ciertas comisiones). Cada una de estas cuatro series será considerada como una 
"serie" de obligaciones negociables. 

Las Obligaciones Negociables (Serie A-1) con cotización podrán denominarse en dólares 
estadounidenses o en euros y las Obligaciones Negociables (Serie A-2) sin cotización podrán 
denominarse en dólares estadounidenses, euros, yenes japoneses o pesos argentinos. Los pagos de las 
Obligaciones Negociables (Serie A-2) sin cotización, emitidos en pesos argentj_nos se ajustarán por el 
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CER. Las Obligaciones Negociables (Serie B-1) con cotización y las Obligaciones Negociables (Serie B-
2) sin cotización se emitirán exclusivamente en dólares estadounidenses. 

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

Las tasas de interés de las Obligaciones Negociables Series B-1 y B-2 serán: (1) desde la fecha de emisión 
hasta el 15 de octubre de 2005, 9%; (2) desde el 16 de octubre de 2005 hasta el 15 de octubre de 2008, 
10% y (3) desde el16 de octubre de 2008 hasta la fecha de vencimiento final, 11%. 

En caso de mora y siempre que ello sea lícito, se devengarán intereses sobre capital e intereses vencidos, 
a una tasa del2% anual más la tasa correspondiente según los párrafos anteriores. 

La Asamblea de Accionistas del 26 de noviembre de 2004 ratificó la presentación del APE para su 
homologación judicial y aprobó la continuidad del trámite y su eventual presentación ante autoridades 
judiciales del exterior si correspondiera o resultara conveniente para la Sociedad. 

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

Este proceso requiere el pago de una tasa de justicia equivalente al 0,25% del monto reestructurado y en 
opinión de los asesores legales de la Sociedad, se devenga con el inicio del proceso. En consecuencia, la 
Sociedad contabilizó en el rubro Otros pasivos una provisión por 22 con contrapartida en Resultados 
por reestructuración de deuda financiera. Dado que es altamente probable que la tasa sea abonada hasta 
en diez cuotas anuales, la deuda ha sido expuesta en Otros pasivos corrientes por 2 y en Otros pasivos 

~ no corrientes por 20. 

~ 1 25 de febrero de 2005 el tribunal interviniente resolvió la apertura del proceso del APE y la 
ublicación de edictos correspondientes, a fin de iniciar el período de oposición de acreedores. 
simismo, resolvió la inhibición general de bienes de la Sociedad resultando aplicable a los bienes 

w uebles y a los bienes muebles registrables. El valor residual de los bienes antes mencionados asciende 
~ a 899 al 31 de diciembre de 2004. 
5 La Sociedad no puede determinar el tiempo que demorará la homologación judicial del APE, pero 

estima que el proceso de APE podría finalizar durante el primer semestre del año 2005. Dicha 
reestructuración generará una utilidad de relevancia que permitiría absorber una parte sustancial de las 
pérdidas acumuladas. 

d) Acciones legales contra la Sociedad originadas por la suspensión de los pagos de deuda financiera 
La Sociedad ha sido demandada por personas que alegan ser titulares de obligaciones negociables de la 
Sociedad a través de ocho juicios ejecutivos por aproximadamente U$S3,8 millones, tres de los cuales -
que representaban U$S3,0 millones -han concluido. También ha sido informada de la existencia de tres 
pedidos de quiebra. El primero de ellos fue rechazado y los dos restantes aún no han sido notificados. 
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A la fecha de emisión de los presentes estados contables las demandas por las que Telecom ha sido 
notificada, ascienden a una suma aproximada equivalente a U$50,8 millones (0,02% de la deuda 
financiera consolidada total) y la Sociedad tiene embargos por aproximadamente U$51,2 millones. 
El Juzgado competente ha dispuesto la apertura del proceso de homologación del APE. Como 
consecuencia de este proceso de homologación están suspendidas todas estas acciones de contenido 
patrimonial contra la Sociedad. A estos créditos, una vez obtenida la homologación judicial, se les 
aplicará lo resuelto por el Juzgado. 

e) Compromisos vlimitaciones en las obligaciones negociables 3 emitir por Telecom 
e.l) Compromisos 

Los términos y condiciones de las obligaciones negociables a emitir por Telecom incluyen ciertos 
compromisos, entre los que cabe mencionar la cancelación anticipada con excedente de efectivo por la 
cual, verificada la existencia de un "excedente de efectivo" según los términos contractuales, la Sociedad 
deberá aplicar semestralmente fondos generados en exceso a cancelar los próximos vencimientos de la 
deuda reestructurada, en orden directo, aunque también podrán utilizarse para recomprar deuda en el 
mercado o efectuar un rescate opcionaL 

El excedente de efectivo se medirá semestralmente con los estados contables al 30 de junio y al 31 de 
diciembre de cada año, debiendo ser aplicado como máximo en la fecha de vencimiento de 
amortizaciones inmediatamente posterior a cada período de medición. 

Si durante cualquier período de medición la Sociedad efectúa algún pago de distribución (según lo 
definido en los documentos de la reestructuración, que incluye, entre otros, el pago de dividendos), el 
monto total de excedente de efectivo a destinar a la compra de obligaciones negociables deberá ser, 
como mínimo, 2.5 veces el monto de dichos pagos. 

e.2) Limitaciones 

De acuerdo con los términos y condiciones de las obligaciones negociables a emitir por Telecom se 
deberán observar ciertas limitaciones o restricciones, siendo las principales: 

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

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 están limitados a determinados montos 
establecidos en dólares estadounidenses. 

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

e) celebrar operaciones de venta con locación posterior (sale and lease back transactions); 

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

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

Toda la inform · ón sobre los términos y condiciones descriptos, se encuentp ·disponible en los sitios 

1 
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www.sec.gov y www.telecom.com.ar así como en la página web de la CNV, en el documento de la 
Invitación a través del cual se solicitó el consentimiento a la propuesta del APE a los acreedores 
financieros. 

f) Supuestos de incumplimiento 
Los contratos de emisión de las nuevas obligaciones negociables incluyen hechos que constituyen 
supuestos de incumplimiento, entre otros: 

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

../ Falta de pago de capital o interés de cualquier otra deuda contraída por las sociedades que iguale o 
exceda en su total a U$S 20 millones (cláusulas de "cross default"); 

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

./ La petición voluntaria por parte de la Sociedad de la propia quiebra o la presentación en concurso 
preventivo de acreedores, o la solicitud de homologación de un APE; o 

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

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

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

~ g) Efectos sobre la valuación y exposición de los préstamos en proceso de reestructuración 

~~as normas contables profesionales vigentes en la República Argentina no prevén reglas específicas 
bre valuación y exposición de pasivos en proceso de reestructuración, tal como el que está llevando a 
bo la Sociedad. Por tal motivo se detallan a continuación los principales juicios y estimaciones 

0 pleadas al respecto en estos estados contables: 

~ 1. Aspectos de valuación 
•!• Intereses punítorios 

Dado que los contratos de préstamos sujetos a reestructuración estipulaban penalidades económicas por 
eventos de incumplimiento, la Dirección de la Sociedad había registrado costos adicionales estimados 
por esas penalidades. Al 31 de diciembre de 2004 la única sociedad que no reestructuró su deuda 
financiera es Telecom y por ello se han registrado 170 por dichos conceptos, los que han sido incluidos 
en el rubro Préstamos del balance general. Sin embargo, los asesores legales de la Sociedad consideran 
improbable que la Sociedad deba afrontar las penalidades económicas previstas en los contratos una vez 
concluido el proceso de reestructuración de la deuda financiera de T el eco m. 

Ello se fundamenta en el hecho que los términos de los acuerdos que han tenido amplia aceptación por 
parte de los acreedores de Telecom no prevén el reconocimiento de intereses punitorios. 

C.l'.C.l·:_c B-.A. '1''1 F·>~ 7 
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•!• Moneda en la que está nominada la deuda financiera 

En la determinación de los montos equivalentes en pesos de la deuda financiera de Telecom regida por la 
ley extranjera, existente al 6 de enero de 2002 y pendientes de cancelación al cierre de cada ejercicio, la 
Dirección de la Sociedad ha expresado su monto en la moneda original de esas acreencias. Ello ha 
supuesto la posibilidad de resolver satisfactoriamente la reestructuración de la deuda financiera de 
Telecom. 
En caso de no prosperar la reestructuración y el APE mencionados en el punto 3 ), la Dirección de la 
Sociedad estará obligada a analizar las medidas a adoptar, que podrían incluir la reexpresión de sus 
pasivos, conforme a la legislación que le sería aplicable en esa situación. 
No obstante, la Dirección de la Sociedad ha optado - como se señalara al principio ~ por mantener 
expresada en la moneda extranjera pertinente su deuda financiera de modo coherente con los términos 
del APE cuya homologación tramita en los tribunales desde octubre de 2004. 

2. Aspectos de exposición 
Durante el ejercicio 2002 ciertos acreedores ejercieron su derecho de aceleración y, en consecuencia, la 
Dirección de la Sociedad decidió reclasificar la deuda originalmente expuesta como no corriente a su 
pasivo corriente. Ello se fundamentaba en el hecho que si bien la deuda no acelerada no se encontraba 
vencida, la misma era exigible a opción del acreedor en cualquier momento. 

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

NOTA 7 ~CAPITAL SOCIAL 
El capital social cuenta con autorización para la oferta pública y cotización otorgadas por la CNV, por 
la BCBA y la NYSE, respectivamente. Sólo cotizan efectivamente las acciones Clase "B", dado que la 
totalidad de las acciones Clase "A" son propiedad de N ortel y las acciones Clase "C" están afectadas al 
PPP. 

Las acciones Clase "B" de la Sociedad comenzaron a cotizar el 30 de marzo de 1992 en la BCBA y, a 
partir del9 de diciembre de 1994, cotizan en la NYSE como consecuencia de la autorización de la oferta 
de cambio ("Exchange Offer"), mediante la cual los tenedores de Certificados Americanos de Depósito 
de acciones de la Sociedad, restringidos bajo la norma 144-A y los tenedores de Certificados Globales de 
acciones de acuerdo con la regulación S, pudieron canjear dichos documentos por Certificados de 
Depósito (ADS) no restringidos. Dichos ADS, cada uno representativo de 5 acciones Clase "B", cotizan 

~en la NYSE bajo el acrónimo TEO. Asimismo, a partir del15 de julio de 1997 se negocian a través del 
~ @istema Internacional de Cotizaciones en la Bolsa Mexicana de Valores. 

Programa de Propiedad Participada 
PPP, establecido por el Gobierno Nacional comprendía originalmente el 10% del capital de la 

ciedad, representado por 98.438.098 acciones Clase "C" que en diciembre de 1992 el Gobierno 
~ Nacional transfirió a los adherentes al Programa (empleados de ENTel transferidos a la Sociedad, Startel 
.~ y Telintar y empleados transferidos a la Sociedad por la Compañía Argentina de Teléfonos). Por 

Decreto No 1.623/99 se autorizó la disponibilidad anticipada de las acciones del PPP, pero se excluyó de 
dicha disponibilidad a las 45.932.738 acciones en poder del Fondo de Garantía y Recompra, afectadas 
por una medida judicial de no innovar. 

Las Asambleas de Accionistas celebradas el14 de marzo de 2000 aprobaron la conversión a Clase "B" de 
hasta 52.505.360 acciones Clase "C", que eran las que no integraban el Fondo de Garantía y Recompra. 
Del máximo cuya conversión autorizaron las Asambleas, se convirtieron a Clase "B" 52.415.411 
acc10nes. 

En mayo de 2000, los empleados adherentes vendieron 50.663.377 de estas acciones convertidas a la 
Clase "B", en una oferta pública nacional e internacional. 

/ 
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En septiembre de 2002, el Interventor Judicial del PPP solicitó a la Sociedad que se arbitraran las 
medidas necesarias para convertir a Clase "B" la cantidad de 15.000.000 de acciones Clase "C" en poder 
del Fondo de Garantía y Recompra, por haberse levantado las medidas cautelares que pesaban sobre ese 
número de acciones. 
Posteriormente, el Interventor Judicial informó que las acciones Clase "C" que se encontraban libres de 
todo gravamen ascendían a 10.334.176, de las cuales 8.361.012 pertenecen al Fondo de Garantía y 
Recompra y el resto a comitentes individuales. 
La Sociedad respondió los requerimientos de conversión solicitando al Interventor que gestionara 
autorización judicial para que las asambleas puedan considerar la conversión de la totalidad de las 
acciones Clase "C" a Clase "B", a fin de evitar la realización de sucesivas asambleas cada vez que algunas 
acciones quedasen liberadas de medidas cautelares. El Interventor informó que no había podido obtener 
la autorización judicial en tal sentido. T elecom también ha señalado 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 número 
inapropiado de acciones podría afectar el precio de la acción Clase B. 
En noviembre de 2003 falleció el Interventor, quedando el PPP sin representación legal. En marzo de 
2004 el juez interviniente en los autos "Garcías de Vicchi", en los cuales se había dispuesto años atrás la 
intervención del PPP, resolvió dejar sin efecto dicha intervención y dispuso que el Ministerio de Trabajo 
convoque a elecciones para integrar el Comité Ejecutivo del Programa. A la fecha de emisión de los 
presentes estados contables, no se ha convocado todavía a dichas elecciones. 

+ Transferencia de la negociación de las acciones y obligaciones negociables a rueda reducida 

La negociación de valores en "rueda reducida" significa que la BCBA individualiza mediante una nota o 
llamada en los monitores del sistema de información bursátil y en sus publicaciones, a las sociedades 
emisoras de dichos valores cuando se encuentren en las situaciones previstas en los artículos 38 y 39 de 
su Reglamento de Cotización. 

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

~ Reglamento. 

~ . + Causal de reducción obligatoria del capital social 
. ~~Debido a la reducción significativa del patrimonio neto de la Sociedad por las pérdidas que arrojó el 

u.: ffejercicio 2002 como consecuencia de la crisis económica y social que afectó a la República Argentina, al 
w n de diciembre de 2004 la situación de la Sociedad encuadra en el artículo 206 de la LSC, que dispone la 
á?~ reducción forzosa del capital cuando las pérdidas insuman las reservas y el cincuenta por ciento del 
~ capital ajustado. 

Sin embargo, el Poder Ejecutivo Nacional suspendió la aplicación del mencionado artículo 206 de la 
LSC, como así también la del art. 94 inciso S de la misma ley, que establece como causal de disolución de 
las sociedades la pérdida del capital social, situación que se produce cuando la sociedad registra un 
patrimonio neto negativo, en principio hasta el 10 de diciembre de 2003 y luego, a través de su Decreto 
N° 1.293/03, prorrogó dicha suspensión hasta ellO de diciembre de 2004. 
En cumplimiento de lo dispuesto por el Decreto No 1.293/03, el Directorio de la Sociedad en ocasión de 
la aprobación de los estados contables al 31 de diciembre de 2003 tomó nota del encuadre de la situación 
de la Sociedad en el art. 206 de la LSC y de la suspensión de la aplicación del mismo hasta el 10 de 
diciembre de 2004 y dispuso llevar a cabo un seguimiento de la situación para adoptar las medidas 
pertinentes en caso de resultar ello necesario. Asimismo, se informó sobre el tema a la Asamblea 
Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de abril de 2004 que aprobó los mencionados estados 

.· . .,;.. 
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contables. También en las respectivas reuniones en que se consideraron los estados contables al 31 de 
marzo de 2004, al 30 de junio de 2004 y al 30 de septiembre de 2004, el Directorio tomó nota de la 
continuidad del encuadre de la situación de la Sociedad en el art. 206. De este modo se han cumplido los 
recaudos previstos en el Decreto No 1.293/03 para tornar operativa la suspensión de los arts. 206 y 94 
inc.S de la LSC. 

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

NOTA 8- IMPUESTO A LAS GANANCIAS 
La composición del impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados es la siguiente: 

31 de diciembre de 
2004 2003 2002 

Impuesto diferido 
Uso (aumento) de la previsión para activos impositivos diferidos netos 
Total impuesto a las ganancias 

332 
(332) 

13 
(13) 

1.457 
(353) 
1.104 

La Sociedad contabiliza el impuesto a las ganancias por el método de lo diferido de acuerdo con lo 
previsto en la RT 17. 
Este método implica la aplicación del método del pasivo, que establece la determinación de activos o 
pasivos impositivos diferidos netos basados en las diferencias temporarias, con cargo al rubro Impuesto 
a las ganancias del Estado de resultados. 

Se detalla a continuación la composición del impuesto diferido: 

Quebrantos impositivos 
Diferencias de cambio por devaluación 
Otros activos diferidos 
Pasivos impositivos diferidos 

Subtotal activos impositivos diferidos netos 
Previsión activos impositivos diferidos netos (Anexo E) 

31 de diciembre 
de 2004 

1.416 
127 
336 

(1.184) 
695 

(695) 

31 de diciembre 
de 2003 

1.381 
190 
279 

(1.487) 
363 

(363) 
~ Total activo impositivo diferido neto, neto de previsión 

~ g A continuación se detalla la conciliación entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que 
~; ~ resultaría de aplicar al resultado contable antes de impuestos la tasa impositiva correspondiente: 

--.___..._;¿ ~ 
2004 

31 de di~bre de 
2002 

a: (pérdida) ganancia 
~ Imp. a las ganancias calculado a la tasa legal (35%) sobre el resultado antes de impuestos 233 (124) 1.921 

Diferencias permanentes 99 137 (464) 
Previsión para activos impositivos diferidos netos (332) (13) (353) 
Impuesto a las ganancias del estado de resultados 1.104 

El saldo de los créditos por quebrantos impositivos puede ser utilizado hasta el año 2007. 
El valor recuperable de los créditos impositivos diferidos depende de la existencia de futuras utilidades 
gravadas por el impuesto a las ganancias, suficientes para su utilización antes del período de su 
prescripción legal. Al respecto, la Dirección de la Sociedad considera que, a raíz del decreto mencionado 
en la Nota 10 a los estados contables consolidados, la probabilidad de recupero de los créditos 
impositivos diferidos de Telecom se vio afectada significativamente, generando incertidumbre acerca de 
su posibilidad de recupero. 

~·· 
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Por lo tanto, de acuerdo con las normas contables profesionales vigentes en la República Argentina y 
con un criterio prudente, la Dirección de la Sociedad ha decidido previsionar la totalidad de los créditos 
impositivos diferidos. 

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

En mayo de 2001, ante la emergencia que atravesaba el sector público, la Sociedad suscribió en el marco 
de lo establecido por el Decreto No 424/01 el "Bono Argentina 2004" (también denominado Bono 
Patriótico) por U$530 millones con la intención de mantenerlo hasta su vencimiento en mayo de 2004. 

Producida la cesación de pagos del Estado Nacional y en función de la garantía conferida, la Sociedad 
canjeó cupones de amortización e intereses por CEOI tal como lo preveían las condiciones de emisión 
de estos títulos. 

Posteriormente, por Decreto N° 1.657/02 el Poder Ejecutivo Nacional suspendió por noventa días el 
régimen establecido por el Decreto No 424/01 - cancelación impositiva con Bonos Patrióticos - y 
dispuso la modificación del régimen. 

Por el Decreto N° 2.243/02 mantuvo la suspensión antedicha y fijó un cupo de $80 millones mensuales 
para aplicarlos, mediante licitaciones, a la cancelación de obligaciones tributarias nacionales. La Sociedad 
participó del mecanismo licitatorio que se efectuó hasta octubre de 2003. 

En abril de 2004 y después de sucesivas suspensiones del régimen licitatorio, el Poder Ejecutivo 
Nacional sancionó el Decreto No 493/04 que dispuso la suspensión de la posibilidad de cancelar 
obligaciones tributarias nacionales con títulos de la deuda pública hasta tanto finalice el proceso de 
renegociación de dicha deuda. 

Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad posee cupones de amortización e intereses vencidos del "Bono 
Argentina 2004" que hubiesen podido ser canjeados por CEOI por 79 (equivalentes a U$S27 millones). 

En cumplimiento de las normas contables vigentes, la Dirección de la Sociedad ha constituido una 
previsión por 56 para valuar dichos títulos al valor de mercado estimado al 31 de diciembre de 2004. 
Dado que el Bono Argentina 2004 no posee cotización en un mercado transparente, para la estimación 
del mismo se ha empleado la de otros bonos emitidos por el Gobierno Argentino que se encuentran 

:::.: incluidos en el proceso de renegociación de la deuda pública. 

~ El 24 de septiembre de 2004 la Sociedad interpuso un reclamo administrativo a fin de solicitar la 
"-..._ , ~~declaración de nulidad del Decreto N° 493/04. El 21 de octubre de 2004, la Sociedad fue notificada del 

0 
ictamen de la Dirección General de Asuntos Jurídicos del Ministerio de Economía, en el que se rechaza 

a solicitud de Telecom y queda habilitada la instancia judicial. 
o 
~ La Dirección de la Sociedad y sus asesores legales evaluaron los cursos de acción alternativos y 
5 finalmente resolvieron ingresar al canje de deuda propuesto por el Gobierno Argentino, contribuyendo 

con el proceso de renegociación de la deuda pública argentina. Para ello ha canjeado el total de su 
tenencia de Bonos Patrióticos por los nuevos Bonos Discount, en una proporción de 50% emitidos en 
pesos y 50% en dólares. 

Como consecuencia de esta decisión del Directorio, la Sociedad ha reclasificado estos títulos del rubro 
Otros créditos corrientes a Inversiones corrientes, dado que no podrá compensar esas acreencias contra 
el pago de impuestos nacionales futuros. Asimismo, los nuevos títulos serán valuados a su valor de 
mercado para su futura aplicación al pago de impuestos nacionales. 

1 
t 
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NOTA 10- COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS 

a) Compromisos de compra 

Al 31 de diciembre de 2004 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y 
extranjeros para el suministro de equipos de conmutación y la ejecución de obras de plantel externo, 
reparación y/o instalación de teléfonos públicos, infraestructura y otros servicios por un monto de 58. 

b) Compromisos de inversión 

En agosto de 2003 la SC propuso a las principales empresas del sector de telecomunicaciones la 
constitución de un fideicomiso financiero por 70 denominado "Complejo Industrial de las 
Telecomunicaciones 2003". El fiduciario del fondo es el Banco de Inversión y Comercio Exterior 
(BICE). 
La creación del fideicomiso tiene como principales propósitos: 
./ Crear un mecanismo alternativo de financiación; 
./ Materializar proyectos con la única condición de que sean rentables, permanentes en el tiempo y 

referidos al sistema de telecomunicaciones; 
./ Colaborar para desarrollar y consolidar el Complejo Industrial Nacional de las Telecomunicaciones; 
./ Constituir una herramienta que mancomune y acerque los intereses de las grandes empresas del 

sector con los de las PYMES y emprendimientos individuales, armonizándolos con los intereses 
públicos por los que vela el Estado. 

En noviembre de 2003, la Sociedad aportó la suma de 1,5 al constituirse el Fideicomiso y se 
comprometió a aportar la suma de 3,5 una vez transcurrido un año desde la integración del primer 
aporte y siempre y cuando para ese momento la Sociedad hubiera logrado reestructurar la totalidad de 
su deuda financiera. Adicionalmente la Sociedad ha manifestado que está dispuesta a propulsar la 
canalización en el Fideicomiso de acuerdos con sus proveedores locales, por una cifra inicialmente 
estimada en 10, de forma de establecer mecanismos que les facilite el acceso al financiamiento. 

e) Contingencias 
La Sociedad es parte en diversas contingencias civiles, fiscales, comerciales y laborales originadas en el 
desarrollo de sus actividades. Por ello, la Sociedad ha constituido previsiones por 154 al31 de diciembre 
de 2004 para cubrir eventuales costos originados por estas contingencias. 

~ Asimismo, la Sociedad enfrenta diversos procesos legales, fiscales y regulatorios, considerados normales 
¡G en el desarrollo de sus actividades, que está influenciado por la evolución del marco legal y regulatorio 
~ g:lel mercado de las telecomunicaciones en la Argentina. Aunque no se puede predecir con exactitud el 

esu!tado de dichas contingencias judiciales, la Dirección de la Sociedad y sus asesores legales consideran 
ue la resolución de las mismas no generará un impacto adverso significativo sobre el resultado de sus 

0 
peraciones o sobre su situación patrimoniaL Por lo tanto, la Sociedad no ha constituido previsión 

~ alguna por la resolución de alguna de estas contingencias. 

. A continuación se brinda un resumen de los principales procesos legales en los que no se ha constituido 
previsión alguna: 

Procesos laborales 
./ Algunos de estos procesos corresponden a reclamos de ex-empleados de ENTel, en los cuales se 

invoca la responsabilidad solidaria con ENT el por parte de la Sociedad en causas laborales cuyo 
origen es anterior a la fecha de toma de posesión. En el Contrato de Transferencia, ENTel y el 
Gobierno Nacional han asumido expresamente la obligación de indemnizar a la Sociedad en caso de 
verse perjudicada por alguno de estos reclamos, que según la Ley de Consolidación de Pasivos, 
puede realizarse mediante la emisión de bonos a favor de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2004 el 
monto de las demandas pendientes por los juicios de referencia asciende a 17. 

/¡ 
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Procesos impositivos 
-./ En diciembre de 2000, la AFIP inició un reclamo por el pago del impuesto a las ganancias por los 

ejercicios 1993 a 1999 por un momo de $50,6 millones basándose en una diferencia en el criterio 
utilizado por la Sociedad para calcular la depreciación de su red de fibra óptica. En diciembre de 
2001, la AFIP también inició un reclamo por un monto de $2,2 millones relacionado con la 
participación de la Sociedad en Telintar para esos mismos períodos. La Sociedad ha interpuesto los 
recursos pertinentes en relación con todos estos reclamos y estima que los mismos serán resueltos a 
favor de la Sociedad. 

Otros procesos 
-" "Consumidores Libres Cooperativa Limitada de Provisión de Servicios Comunitarios", interpuso 

una demanda contra la Sociedad, Telefónica, Telintar y el Estado Nacional. La acción promovida 
por ante el Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal N° 7, tiene por objeto la 
declaración de nulidad, ilegitimidad e inconstitucionalidad del Acuerdo General de Transferencia y 
de todas las normas subsiguientes que esablecieron el sistema tarifario, a fin de que se reduzcan las 
tarifas reguladas para los servicios de telefonía 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 devolución de los montos 
supuestamente percibidos en exceso de dicha tasa de retorno. Como medida cautelar solicitó se 
ordene al Estado Nacional y a las empresas ca-demandadas abstenerse de aplicar las correcciones 
tarifarías que semestralmente se realizaban en base a la variación del IPC de los Estados Unidos de 
Norteamérica conforme lo establecido por el artículo 2° de los acuerdos aprobados en el Decreto 
No 2.585/91, hasta tanto recaiga sentencia definitiva en autos. Dicha medida cautelar fue decretada, 
se encuentra firme y afecta el régimen de tarifas vigente al suspender la aplicación de uno de los 
términos de la fórmula del Price Cap incluida en el art. zo de los acuerdos antes mencionados. Cabe 
destacar que la sanción de la Ley de Emergencia Pública y Reforma del Régimen Cambiaría ha 
adoptado una decisión análoga en cuanto prohibe aplicar cláusulas de ajuste en dólares u otras 
monedas extranjeras a los contratos celebrados con la Administración Pública, entre ellos los de 
obras y servicios públicos. El proceso se encuentra actualmente abierto a prueba. 

-" La misma cooperativa, tras la concesión de la prórroga de la licencia en exclusividad para la 
prestación del servicio público de telecomunicaciones a las licenciatarias del mismo, también 
promovió demanda ordinaria por ante el Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo 
Federal No 6 contra el Estado Nacional y las licenciatarias del servicio público de 
telecomunicaciones a efectos que se decrete la caducidad de las licencias oportunamente otorgadas y 
en consecuencia la finalización del régimen de exclusividad previsto en el Decreto N° 62/90. 
Asimismo requirió se ordene el otorgamiento de nuevas licencias, se decrete la nulidad e 
inconstitucionalidad del Decreto No 264/98 y se condene a las licenciatarias a resarcir 
proporcionalmente a los usuarios telefónicos por los daños y perjuicios ocasionados como 
consecuencia de la extensión de hecho del período de exclusividad. El juicio se abrió a prueba. 

-" Unión de Usuarios y Consumidores, interpuso una acción de amparo por ante el Juzgado Nacional 
de Primera Instancia Contencioso Administrativo Federal No 8, tendiente a obtener la declaración 
de inconstitucionalidad y nulidad de las Resoluciones SC No 9.400 y 10.880/99 por las que la 
autoridad administrativa había modificado lo dispuesto a través de la Resolución 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 habían incluido en el abono del servicio de telefonía fija. Ello, dado la 
imposibilidad de cumplir con la forma de reintegro dispuesta por la precitada resolución. La SC 
mediante las resoluciones cuya nulidad se solicita, sustituyó la aludida obligación por otra que fue 
oportuna y debidamente cumplimentada por ambas licenciatarias. Las companías contestaron 
demanda encontrándose a resolver las defensas que fueran articuladas. 
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A la fecha de cierre de los presentes estados contables, el monto de los embargos relacionados con 
causas tramitadas en sede judicial, exceptuando los relacionados con la suspensión del pago de la deuda 
financiera indicados en Nota 6, asciende aproximadamente a 7. 

NOTA 11- RESTRICCIONES A LOS RESULTADOS NO ASIGNADOS 
De acuerdo con las disposiciones de la LSC, el estatuto social y normas emitidas por la CNV, debe 
destinarse a constituir la Reserva legal un monto no inferior al 5% de la utilidad del ejercicio, más o 
menos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores y previa absorción de las pérdidas acumuladas, si 
las hubiera, hasta alcanzar el 20% del capital social más el saldo de la cuenta Ajuste integral del capital 
social. 

NOTA 12- HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 

+ Venta de la tenencia accionaría en lntelsat Ltd. 
Telecom es titular de 260.432 acciones de Intelsat Ltd., de las cuales 60.000 se encontraban sujetas a un 
"share charge", constituído para garantizar el pago de los servicios satelitales que Intelsat presta a la 
Sociedad. 

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

Telecom llegó a un acuerdo con Intelsat Ltd. para liberar las 60.000 acciones afectadas por el "share 
charge" e incluirlas en la operación de venta, a cambio de un depósito en efectivo de U$5 300.000, 
importe que será retenido del precio a percibir por la enajenación de sus acciones en garantía por el pago 
de los servicios satelitales. El monto de la garantía en efectivo podrá ser revisado semestralmente. 

Dado que la decisión de venta se produjo en el ejercicio 2004 y finalizó exitosamente en enero de 2005, 
la Dirección de la Sociedad reclasificó la inversión del activo no corriente al corriente para reflejar el 
nuevo plazo de conversión a efectivo de esta inversión. 

/ 
~ma o R. Vá'.qu¡· 

Presidente 
Valerio Cavallo 

Director Administración, Finanzas y Control 

?1 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

Balances generales al 31 de diciembre de 2004 y 2003 
EVOLUCION DE BIENES DE USO 

(cifras expresadas en millones de pesos- Nota l.b) 

Valor de 
Cuenta principal origen al 

comienzo 
del ejercido 

Terrenos 110 
Edificios 1.388 
Equipos de transmisión 3.526 
Equipos de conmutación 3.334 
Equipos de fuerza 420 
Plantel exterior 5.943 
Equipos de telefonía y herramientas 732 
Automotores 96 
Mobiliarios 78 
Instalaciones 430 
Mejoras en inmuebles de terceros 30 
Equipos de computación 2.132 
Obras en curso 21 
Bienes de uso antes de materiales 18.240 

Materiales 43 
Total2004 18.283 

.. 
!!Total al31 de dJcJembre de 2003 18.2881 
(~) Incluye 2 de transferenci<\s de materiaies:. 
{**) Induye 30 de:= transferc::nci:1.s de m..1teriales. 
(:!--*'~)Neto de 32 transferidos a biene~ de uso. 

Acumuladas 

Aumentos 
por Transferencias y 

adquisiciones reclasificaciones Balas 
- -
- -

n 2 11 
- 23 
- 3 
- 9 

- -
15 -

1 -
1 8 
- -

12 10 
(*'') 127 (64) 

158 -
e*~l 72 -

230 -
s1j -l (a) 

Amortizaciones 
Del ejercido 

-
(8) 
(1) 

-

-

(1) 
-

(9) 
-

-

-
-
-

(19) 

(53) 
(72) 

(86)j 

ANEXO A 

Valor de 
origen al 
cierre del 
ejercicio 

110 
1.380 
3.538 
3.357 

423 
5.951 

732 
102 
79 

439 
30 

2.154 
84 

18.379 

62 
18.441 

18.283~ 

Cuenta principal al comienzo Alícuota Reclasifi- Acumuladas Neto Neto 
del anual caciones y al cierre del resultante resultante 

ejercicio promedio Monto bajas ejercicio 31.12.04 31.12.03 
lferrenos - - - - . 110 110 
Edificios (563) 4% (50) 7 (606) 774 825 
Equipos de transmisión (2.363) 11% (280) 1 (2.642) 896 1.163 
Equipos de conmutación (2.441) 11% (247) (1) (2-689) 668 893 
Equipos de fuerza (273) 10% (35) - (308) 115 147 
Plantel exterior (3.573) 6% (308) 1 (3.880) 2.071 2.370 
Equipos de telefonía y herramientas (617) 18% (46) - (663) 69 115 
Automotores (88) 20% (8) 9 (87) 15 8 
Mobiliarios (62) 10% (4) - (66) 13 16 
Instalaciones (293) ID% (31) (1) (325) 114 137 
Mejoras en inmuebles de terceros (8) 2% (1) - (9) 21 22 
Equipos de computación (1.560) 19% (222) 1 (1.781) 373 572 
Obras en curso - - - - - 84 21 
Bienes de uso antes de materiales (11.841) - (1.232) 17 (13.056) 5.323 6.399 

Materiales - - - - - 62 43 
Totai2D04 (11.841) 1 (b) (1.232_) 17 (13.056 (e) 5.385 (e) 6.442 

.. 
!trota! al31 de dJclembre de 2003 (10.409)j 1 (d) (1.436)j 41 (lt.841)j 6.4421 

(a) Induye (46) correspondientes a la de.sa.cúvación de dlferenclas de cambio. 
(h) Incluye (73) correspondientes a la depre~iación de hs diferencias de Cd.mbio activadas por prestamos para la adquisición de bienes de u.s. 
(e) Incluye 3 en Diciembre'04 y 2 en Diciembre'OJ correspondient~s al valor resi dc:l costo cotpitaliz:;~do por lo.s activos moñt<tdos Sltios 
(d) Incluye (77) corresPQndíemes a b dcp:rec~.ación de las dlferencias de camb' .as por préstJ.mos para La adquisl<::ión d-e bie de u.so. 

Valerio Cavallo 
Dire~tor Administración. Finanzas y Control 
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ANEXOB 

Balances generales al 31 de diciembre de 2004 y 2003 
EVOLUCION DE ACTIVOS INTANGIBLES 

(cifras expresadas en millones de pesos- Nota l.b) 

Valor de Valor de 
origen al origen al 

Cuenta principal comienzo cierre del 
del ejercicio Aumentos ejercicio 

Gastos de desarrollo de sistemas 266 - 266 
Gastos de emisión de deuda 64 - 64 
Derechos de uso 45 24 69 
Derechos de exclusividad 78 - 78 
Total2004 453 24 477 

ijTotal al31 de dtciembre de 2003 4531 -1 45311 

Amortizaciones 
Acumuladas al Acumuladas al Neto 
comienzo del Del cierre del resultante al 

Cuenta principal ejercicio ejercicio ejercicio 31.12.04 
Gastos de desarrollo de sistemas (224) (41) (265) 1 
Gastos de emisión de deuda (59) (2) (61) 3 
Derechos de uso (20) (3) (23) 46 
Derechos de exclusividad (40) (4) (44) 34 
Total2004 {343) (a) (501 (393\ 84 

~Total al31 de diciembre de 2003 (276)1 (b) (67)l 

(a) Incluye 4 en Gastos de administración, 44 en Gastos de comercialización y 2 en Resultados financieros, netos. 
(b) Incluye 4 en Gastos de administración, 59 en Gastos de comercialización y 4 en Resultados financieros, netos. 

flJ¿;j~ 
Valerio Cavallo 

~i 

Director Administración, Finanzas y Control 

/ 
{"// 
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Neto 
resultante al 

31.12.03 
42 
5 

25 
38 

110 

/ 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ANEXOC 

Balances generales al 31 de diciembre de 2004 y 2003 
INVERSIONES EN TÍTULOS EMITIDOS EN SERIE Y PARTICIPACIONES EN OTRAS SOCIEDADES 

(cifras expresadas en millones de pesos, excepto valor nominal- Nota l.b) 

Denominación y emisor 

I~VERSIONI;;S {.;Q!!.!l.IENTES 
Títulos público• 

Bono Gar>ntizado 2018 
Bono Soberano 
Bono Argentina 2004 (Nota 9) 

Fondos comune:s de invcrs¡ón 
SUPAH$ Clase B 
OPT!MUM$ Cl»e B 
Otros fondos comunes de inversión 

Participaciones en otras sociedades 
lmelsat Ltd.(a) (Nota 12) 

:Total de inversiones ~:orrientcs 

[~VEJl.S[Q~ES NO CQRIUEl'HES 
TitulO> públicos 

Bono Argentina 2004 

Total títulos públicos 
Sociedades Art. l3- Ley N" 19.550 
Controladas 

Publico m 
Pcnonal 
Persona!- Activa(:ión diferenci:t.s de C;-tmb¡o 
Micro Sistemas 
Telecom Argentina USA 

Otr>< sociedade> 
lntels>! Ltd. (a) 

Total Sociedades Art. 3.}- Ley N" 19.550 y otras 
Total de inveniones no corrientes 

Información sobre d emisor 
Actividad principal 

%de p:utícipación sohr.f el capital social 
Fecha de cierre del ejercicio 
Estados contable> utilizados para el c:ilculo del VPP: 
- Fecha de cierre 
- Duración del período 
- Fe~;:ha de aprobación por el Directorio 
- Fecha dc:t informe del auditor externo 
- Alcance de la revisión 
-Tipo de informe 
- Capital social (b) 
- Utilidad dd ejercicio 
- Patrimon..io neto al cierre 

{.a) La p<~rticipación accionaria en esta :s(,}(;¡-edad es del 0~15%. 
(b) Cifras apres.ada:s en millone-s d(' pe~o~ histórico~. 

Valerio Cavallo 

Características de los valores 31.12.04 
Clase de Valor Valor netu Valor 
accione! nominal/ Cantidad de realización de -costo 

cotiz:1ción 

$ 1 8.399.999 ID 9 
Euro 1 54.000.000 llB 199 
U$5 1 26.507.106 23 56 

$0,13 88.298.239 20 20 
$ 1,52 4.235.010 6 6 

- -

Ordinarias U$53 260.432 14 8 

291 298 

U$S 1 -
- -

Ordinarias $1 15.998.400 46 
Ordinarias $ 1 310.490.481 1.233 

-
Ordin<tri;-ts. $1 209.979 -
Ordinarias U$S 1 219W3 1 

-
1.280 

1.280 

Soded:uies controlad:as 
Publicom Personal Micro Sistemas 

Edición, impresión, venta y Pre:stación del servicio de 
d1str1bución d<: listados de telefonía móvil 

Fabricación, 
comercialización, 
import:a-c:ión, 
exportación, 
investigación, 
mantenimiento y 
desarrollo de equipos 
electrónicos 

.abonados telefónicos y 
comen;:ializ.ación de la 
publit:idad contenida en los 
mismos 

99,99% 
31 de diciembre 

31.12.04 
12 meses: 
08.Q3.05 
08.Q3.05 

Completa 
Sin salvedades 

16 
) 

30 

94 

99,99% 
3 1 de diciembre 

31.12.04 
12mc:ses 
08.03.05 
08.03.05 

Completa 
Con salvedad determinada 

311 
201 
861 

99,99% 
31 de diciembre 

31.12.04 
IZmeses 
08.0).05 
08.03.05 

Completa 
Sin s.lvedades 

31.12.03 

Valor Valor 
cegistrado registrado 

10 7 
218 69 

79 -
-

20 
6 -

80 

8 
341 156 

35 

- 35 

30 27 
861 660 
109 140 

1 1 
l 1 

8 
1.001 8.}7 

1.002 87 

Telecom Ar en tina USA 
Prestación de servicios de 
telecomunicaciones 

100% 
31 de diciembre 

31.12.04 
12 meses 
07.01.05 
07.03.05 

Completa 
Sin salvedades 

1 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Públíca de Adquisición Obligatoria 

Balances generales al31 de diciembre de 2004 y 2003 

OTRAS INVERSIONES 
(cifras expresadas en millones de pesos- Nota l.b) 

Valor de 
costo 

31.12.04 

INVERSIONES CORRIENTES 
Colocaciones transitorias 

En moneda extranjera (Anexo G) 2.965 
En moneda nacional 301 

Total inversiones corrientes 3.266 

Valerio Cavallo 
Director Administración, Finanzas y Control 

95 

ANEXOD 

Valor 
registrado 

31.12.04 31.12.03 

2.965 1.455 
301 321 

3.266 1.776 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Ohligatoría 

ANEXO E 

Balances generales al 31 de diciembre de 2004 y 2003 

EVOLUCION DE LAS PREVISIONES 
(cifras expresadas en millones de pesos- Nota l.b) 

Cuenta principal 

Deducidas del activo corriente 
Para deudores incobrables 
Para "Bono Argentina 2004" (Nota 11) 

Total deducidas del activo corriente 

Deducidas del activo no corriente 
Para activos impositivos diferidos netos 
Para créditos por impuesto sobre bienes personales 

rrotal deducidas del activo no corriente 

Total deducidas del activo al 31.12.03 

Incluidas en el pasivo corriente 
Para juicios y otras contingencias 

Total incluidas en el pasivo corriente 

Incluidas en el pasivo no corriente 
Para juicios y otras contingencias 

Total incluidas en el pasivo no corriente 

otal incluidas en el asivo al 31.12.03 

(a) Incluido en Gastos de comercialización. 
(b) Incluido en Resultados financieros, netos. 
{e) Incluido en Impuesto a las ganancias. 
(d) Incluido en Otros egresos, netos. 

Saldos al 
comienzo del 

ejercido 

74 
-

74 

363 
3 

366 

10 
10 

139 

139 

Redasifi-
Aumentos caciones 

(a) (9) -

(b) 56 -

47 -

(e) 332 -

(d) 1 . 
333 -

- 13 
- 13 

17 (13) 

(d) 17 (13 

Dismi-
nudones 

(1) 
-

(1) 

-
-
. 

(12) 
(12) 

-
-

{e) Incluye (3) en Gastos de comercialización, 1 en Otros egresos, netos y 13 en Impuesto alas ganancias. 
(f) Incluye (4) correspondientes a Resultados por exposición a la inflación. 
(g) Incluye (1) correspondientes a Resultados por exposición a la inflación. 

Saldos al 
31.12.04 

64 
56 

120 

695 
4 

699 

11 
11 

143 

143 

Valerio Cavallo 
Director Administración, Finanzas y Control A/~zq/ 

~ 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ANEXOG 

Balances generales al31 de diciembre de 2004 y 2003 

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 
(cifras expresadas en millones, excepto cambio vtgente en pesos- Nota Lb) 

ACTIVO CORRIENTE 
Caja y banco• 

Bancos 
Inversion-es 

Coioca.cione.s transitarías 

Títulos públicos 

Rubro• 

Previsión para ""Bono Argentina. 2004 .. 
Sociedades art.3J- Ley N" 19.550 

Créditos por ventas 
Comunes 

Sociedades art.33- Ley N" 19.550 
Otros crédito.'li 

lns[rumentos financieros de:riv.1dos 
Créditos fiscalos "Bono ArgentÍM 2004" 
Gastos pagados por adelantado 
Diversos 

ACTIVO NO CORRIENTE 
Otros créditos 

Créditos fiscales. 
Diversos. 

Inversiones 
Títulos publícos 
Socie<bdes art.33- Ley N" 19.550 

Total del activo 

PASIVO CORRIENTE 
Cuentas por pagar 

Proveedores 

Sociedades art.J3 y partes relacionadas 
Préstamo.s 

Obligaciones negociables- Capit•l 

Bancarios y otros- Capital 

Para la adquisición de bienes de uso· Capit.al 

Interese5 devengados 

Intereses punitorios 

PASIVO NO CORRIENTE 
Cuenta5 por pagar 

Proveedores 
Otro!!i pasivos 

AlquLier c:apacida.d internacional 
rr o tal del_p~sivo 

C.P.C.EC.A. JA:l~'l P'17 

Claoe y monto de la 
moneda extranjera 

(1) 

U$S 2 

U$5 487 
EURO 372 
EURO 54 
U$S 27 
U$5 (18) 
uss 1 

U$5 5 
DEG 
uss 1 

U$5 3 
U$5 
U$5 l 
U$5 1 

U$5 
U$5 3 

U$5 -
U$5 21 

U$5 24 
DEG 1 
EURO 
U$S 5 

uss 216 
EURO 1.160 
U$5 342 
y 2.750 
U$ S 328 
EURO 39 
1 11.652 
uss 121 
EURO 210 
1 888 
uss 31 
EURO 18 
1 261 

U$ S 2 

U$S 11 

97 

31.12.04 
Cambio 
vigente 

2,97900 

2,97900 
4,05920 
4,05920 
2,97900 
2,97900 
2,97900 

2,97900 

2,97900 

2,97900 

2,97900 
2,97900 

-
2,97900 

-
2,97900 

2,97900 
4,62642 

-
2,97900 

2,97900 
4,05920 
2,97900 
0,02914 
2,97900 
4,05920 
0,02914 
2,97900 
4,05920 
0,02914 
2,97900 
4,05920 
0,02914 

2,97900 

2,97900 

Monto en 
pesos 

1.450 
1.515 

218 
79 

(56) 
3 

15 

9 

2 
2 

9 

64 

3.320 

73 
5 

14 

644 
4.709 
1.019 

80 
978 
157 
340 
360 
851 

26 
92 
71 
7 

31 

31.12.0; 
Monto do la 

mom:d~ extranjer:ac 

232 
210 

19 

9 
1 
2 

13 

12 

3 
2 
1 
1 

216 
1.1(,1 

342 
2.750 

328 
39 

11.652 
66 

122 
488 

12 
7 

ISJ 

Monto en 
pesos 

679 
776 

69 

24 
2 
7 

38 

35 

1.636 

634 
4.278 
1.002 

75 
961 
143 
319 
!93 
448 

13 
37 
24 

4 

7 ~21 
V ....,41.174 

J/!, 
Amadeo .Vázque~ 

P esidente / 

// JY 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ANEXOH 

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64, INCo b) DE LA LEY No 19.550 
correspondiente a los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002 

Sueldos y contribuciones $OÚa1es 
Amortizaciones de- bienes de u5.o 
Amortizaciones de activos intangibles 
Impuestos 
Impuesto a los kngre5oS brutos 
Mantenimiento, materiales e ins.umos 
Franqueo y flete-s 
Seguros 
Energía, agua. y otros 
n~udorcs incobrable.s 
Costos por interconexión 
Corresponsales de s<~1ida 
Alquiler de líneas y circuitos 
Alquileres: 
Honorarios por servidos 
Publicíd>d 
Comisiones 
Diversos 

Total 

Sud dos y contr¡budone:s soci.ales 
Amortizaciones de bienes. de uso 
Amortizaciones de: activos intangibles 
Impuestos 
Impuesto :'\ los ingreso5 brutú.S 
Mantenimiento, materiales e insumos 
Franqueo y fletes 
Seguros 
Energú, agua y otros 
Deudores incobrables 
Costos por interconexión 
Corresponsales de salida 
Alquil~r de Hne:as y circuitos 
Alquileres 
HonorariO$ por servicios. 
Publicidad 
Comisiones 
Dlve-rsos 

Total 

Sueldos y c;ontribudon~s sociales 
Amortizaciones d(: bienes de U.'iú 

Amortizaciones de activos int<tngibies 
Impuestos 
Impuesto a los ingresos brucos 
Mantenlrniento, materiales e insumos 
Franqueo y fletes. 
Seg~ros 

Energía, agua y otros 
Deudores i.ncobrables 
Costos por interconexión 
Corresponsales de salida 
Alquiler de líneas y cir-cuitos 
Alquileres 

(cífr>s expreS>das en millones de pesos- Nota 1 b) 
Co.sto.il de Gastos de G.astos de Bienes de uso-

explot:1ción administración -comerdaHz.ación Ohra:'i en curso 
259 79 

1.063 

35 
88 

!44 
7 
7 

JO 

135 
87 
13 
21 
17 

1.911 

Costos de 
e-xplotación 

233 
1.222 

41 
86 
79 

S 

8 
25 

!36 
82 
13 
21 
17 

1.973 

Costos de 
explotación 

240 
1.334 

75 
91 

122 
17 
14 
28 

Gastos de 

11 
4 
2 

2 
2 

2 
42 

148 

administración 
72 
15 
4 
2 

5 
2 
-
2 

o 

3 
27 

o 

2 

2 

B6 

Ga>tos de 
administración 

72 
18 

5 
1 

2 
4 

2 

Gastos de 

152 
158 
44 
23 

37 
19 
5 
5 

(9) 

~ 

10 
29 
28 
54 

l 
556 

comercialización 
118 
199 
59 
21 

33 
16 
S 
4 

(3) 

~ 

-
7 

44 
23 
55 

2 
583 

Gastos de 
comerciaüz.ación 

160 
206 
61 

9 

20 
11 

5 
129 

Bienes de u:so-
Obras en cur5o 

Bienes de uso -
Obras e-n curso 

Total 
2004 

490 
1.232 

48 
60 
SR 

o 18:1 
- 28 
o 12 
o 38 
o (9) 
- !35 
o 87 
o u 
o 33 
o 88 
o 18 
o 54 

- 7 
o 2.615 

Total 
2003 

423 
1.431> 

- 63 
o 64 

86 
117 
23 
13 
31 
(3) 

136 
81 
13 
31 
88 
23 
57 

'} 

2.692 

Total 
2002 

4?7 
1.558 

66 
85 
91 

144 
32 
14 
35 

129 
141 
103 
17 
61 

Honorarios por- servicios 
Publ[cidad 
Comisiones 
Diver:so.s 

141 
103 

17 
29 
45 

210 
25 

8 
37 

2 
2 

24 
52 
14 
47 

8 ;~~ 
Total 2,.1C2 !53 746 / ,)V/ /1.206 

Valerio Cavallo 
Director Administración, Finanzas y Control 

~ Codo~/fo; 
Gerente ~' nera~~ 

1/ 

' / 

1 
98 



TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régímen Estatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

ANEXO! 
Balances generales al 31 de diciembre de 2004 y 2003 

CLASIFICACION DE SALDOS DE ACTIVOS Y PASIVOS POR VENCIMIENTO 
(cifras expresadas en millones de pesos- Nota l.b) 

Vencimientos 

Total vencido 

A vencer 
Exigible 
01.2005 :J. 03.2005 
04.2005 al 06.2005 
b7.2005 al 09.2005 
10.2005 al!2.2005 
01.2006 al 12.2006 
0!.2007 al 12.2007 
01.2008 al 12.2008 
01.2009 al 12.2009 
01.2010 al12.2010 
01.2011 en adelante 
Sin _plazo determinado 

Total .a venc-er 

Total2004 

Sddos con dáusul> de ajuste 
Saldos que devengan interé• 
Saldo• que no devengan interés 

Total 

ll!;us nominal anual 
omedio de interés(%) 

.a} Existen deucb.s en es~c:ie por 1. 
b) Not>h" 

Vencimientos 

Total vencido 

A vencer 
Exigible 
01.2004 al 03.2004 
04.2004 al 06.2004 
07.2004 al 09.2004 
10.2004 al 12.2004 
01.2005 al 12.2005 
0!.2006 al 12.2006 
01.2007 al12.2007 
01.2008 al 12.2008 
01.2009 al 12.2009 
01.2010 en adelante 

Total a venc:c::r 
Totol2003 

Saldos con dóusula de ajuste 
Saldos que devengan interés 
So Idos que no devcnp;an interés 

Total 

f(Tasas nominal ;tnual 
!!promedio de interés(%) 

e) 1"967 all% y 79 ,¡ J,H%. 

Créditos por 
Inversiones venu.s 

- 96 

. -
3.551 229 

} 1 
- 1 

. 
5 
4 
1 -
1 

14 
57 -

(16) -
3.620 231 

3.620 327 

3587 101 
}) 226 

3.620 327 

(e) (d) 

Créditos por 
lnvcr;~¡ioncs ventas 

73 100 

6 
1.932 214 

- 2 
1 

-
36 -

-

-
- -
1 

!.975 217 

2.048 l17 

2.046 106 
2 211 

2.048 317 

(e) (f) 

Remunc· 
racionn 

Otros Cuentas y cargos Cargas Otros 
cr-éditos 1 por pagar Préstamos sociales fiscale$ pasivos 

- - (b) 6.505 - - -

- (b) 2.9Ll -
J7 315 41 47 19 
2 - 12 13 2 
2 - 8 1 

18 B - -
7 1 13 3 
J 1 6 5 
1 1 - 5 5 
1 1 3 - 5 
1 1 2 4 

132 2 - 4 42 

- - - - - -
202 322 z.n3 102 61 85 
202 (a) 322 9.418 102 61 85 

3 - -
!6 9.248 . 

!86 319 170 102 61 85 
202 321 9.418 102 61 85 

2,53 - (b) ~ - . 
e) B20 •l2.l% y 67 o! 5,5)%" 
d) 96 al SO% .o.obre latas.:~ de d('S.Cl.le1\tO de d(l-(;u.mcn_tos BNA y S al 28%. 

Otros Cuenta.s 
créditos LPor ¡>!gar Préstamo• 

- ~ 4.222 

49 
14 
u 
4} 

9 
1 
1 
1 
2 

92 

225 

225 (a) 

36 
189 

225 

1,69 

-
243 

-
-

-
~ 

-
243 
243 

3 

240 

243 

-

3.984 

3.984 

8.141 
65 

8.206 

Remune­
raciones 
y cargas Cargas Otros 
!!iociale.t. fiscales pasivos 

43 
JI 
7 
9 

12 
9 
4 
2 
1 
2 

100 
100 

100 

100 

19 
51 
2 

72 
72 

72 
72 

22 
2 

1 

2 
2 
2 
2 

25 
58 
58 

58 

58 

f} 100 al :)0"/o sobr~ 1 .. [<\S;l de dr:scuc-ma de d'I.}C\lllle-n~os BNA y 6 :al18% . 

~~~ . )J; ¿4Jit 
Valerio Cavallo 

Director Administración. Finanzas y Control 

........ /1 / 
/' 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida :JI Régimen Estatutuio Opt:Jtivo de Oferta Pública de Adquisición Obligatoria 

RESEÑA INFORMATIVA CONSOLIDADA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 
(cifras expresadas en millones de pesos o según se indique en forma expresa) 

J. Comentarios generales 

T el eco m Argentina obtuvo una pérdida neta consolidada de $666 millones en el ejercicio finalizado el 
31 de diciembre de 2004 ("EE04 ), debido principalmente a la pérdida registrada en los resultados 
financieros y por tenencia. La ganancia neta consolidada para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre 
de 2003 ("EE03) fue de $351 millones. 

La ganancia/(pérdida) por acción para el EE04 fue de $(0,68) mientras que para el EE03 fue de $0,36. 

El resultado de explotación antes de amortizaciones, la utílidad/(pérdida) de la explotación y la 
utilidad/(pérdida) neta para el EE04 representaron 46%, 9% y (15% ), respectivamente, de las ventas 
netas, comparadas con 53%, 3% y 9% del ejercicio anterior. 

Ventas netas 
Costos de explotación 

Utilidad bruta 
Gastos de administración 
Gastos de comercialización 

Utilidad de la explotación 
Resultados de inversiones permanentes 
Resultados financieros, netos 
Otros egresos, netos 
Resultados por reestructuración de deuda financiera 

Utilidad (pérdida) ordinaria ante~ de impuesto a las ganancias 
Impuesto a las ganancias 
Participación de terceros en sociedades controladas 

Utilidad (pérdida) neta 

Utilidad (pérdida) neta por acción (en pesos) 

J 2. Actividades de la Sociedad 

• Ventas netas 

31.12.04 
4.494 

(2.950) 

1.544 
(244) 
(900} 

400 
(2) 

(1.172) 
(78) 
209 

(643) 
(26} 

3 
(666) 

(0,68) 

31.12,03 
3.753 

(2.640) 

1.113 
(222) 
(784) 

107 
2 

48 
(168) 

376 
365 

7 
(21) 

351 

0,36 

Los ingresos netos por ventas consolidados totalizaron $4.494 millones para el EE04, lo que representa 
un aumento de $741 millones o 20%, comparado con los $3.753 millones del ejercicio anterior, debido 
principalmente al crecimiento de la demanda de servicios de telefonía celular en Argentina. 

~ Telefonía Fi;a (voz. datos e Internet) 

~ )> Voz 

~§En la telefonía fija, el servicio medido urbano, aumentó $28 millones o 6% alcanzando los $518 
· · ffi millones mientras que el servicio medido interurbano aumentó $14 millones o 3%, alcanzando los $441 
9 illones, comparando ambos servicios con el mismo período del ejercicio anterior. Los ingresos tanto 
~ g.. e la telefonía local como de la larga distancia nacional aumentaron debido al mayor tráfico cursado. 
a:: 
';? El volumen total de tráfico acumulado del período (urbano y de larga distancia nacional) medido en 

minutos aumentó aproximadamente 4% respecto del año anterior. 

Los ingresos por abonos aumentaron en $33 mitlones o un 5% alcanzando $635 millones debido 
principalmente al incremento de las líneas de clientes. La recuperación de la demanda permitió alcanzar 
al 31 de diciembre de 2004 aproximadamente 3.484.000 líneas de clientes comparadas con las 3.361.000 
al 31 de diciembre de 2003. Sin embargo, el nivel actual de líneas en servicio es aún inferior al registrado 
previo a la emergencia económica (diciembre de 2001). Asimismo, las tarifas de la telefonía fija se 
mantuvieron sin modificaciones luego de la "pesificación" establecida por el Gobierno Nacional. 

Los ingresos derivados de los servicios de interconexión aumentaron en $46 millones o 28%, 
alcanzando los $210 millones, principalmente por el aumento del tráfico transportado tanto por la 
telefonía fija como la celular. 

Con respecto a los ingresos provenientes de la telefonía internacional alcanzaron los $215 millones lo 
que implicó un aumento de $2 millones o un 1%, debido principalmente al incremento del tráfico 
cursado. 
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¡;. Daros e Internet 

Los ingresos por transmisión de datos e internet totalizaron $416 millones, aumentando en $24 
millones o un 6% debido principalmente al aumento en la base de clientes de ADSL, parcialmente 
compensado por menores ingresos provenientes de servicios de transmisión de datos. 

Al 31 de diciembre de 2004, las líneas en servicio con conexiones ADSL alcanzaron 124.700 
aumentando en 55.000 o 79%. De este total, los clientes ADSL de Arnet alcanzaron aproximadamente 
81.200, aumentando 80% comparados con el mismo período del año anterior. Asimismo, los clientes 
de dial-up alcanzaron 152.000, disminuyendo 2%, en el mismo período. A la misma fecha, los minutos 
generados por dial-up representaban el 30% del tráfico total medido en minutos transportados por la 
red de Telecom. Sin embargo, se observa una caída en los mismos debido a una sostenida migración de 
clientes hacia servicios de ADSL. 
Telefonía Celular 

En la telefonía celular, las ventas totalizaron $1.733 millones, aumentando en $570 millones o un 49%. 

Las ventas de Personal en Argentina aumentaron $564 millones o 56% totalizando $1.567 millones 
comparadas con el ejercicio anterior. Esta variación se debe principalmente al aumento de la base de 
clientes, al aumento del tráfico total y a mayores ventas de terminales debido al crecimiento de la 
demanda y al desarrollo de los servicios GSM. 

El ingreso promedio acumulado por cliente registró un aumento del 11% ($3 5 por cliente incluyendo 
los ingresos por TLRD) mientras que el tráfico celular total medido en minutos aumentó un 40%, 
comparado con el año anterior. 

Los clientes celulares de Personal en Argentina totalizan al 31 de diciembre de 2004 aproximadamente 
3.835.000, lo que representa un incremento en el número de clientes de 1.232.000 o 47% comparado 
con el EE03. Este aumento en la base de clientes fue impulsado principalmente por el significativo 
crecimiento en el parque de suscriptores con tecnología GSM. 

El nivel de competencia registrado en el mercado celular continúa a un nivel significativo, luego del 
lanzamiento de los servicios GSM. Debido a este contexto Personal continúa con la expansión de la 
cobertura y la capacidad de su red, con importantes campañas de publicidad y promociones a los 
efectos de reposicionar su marca y fortalecer su posición en el mercado. 

~ De la base de clientes al 31 de diciembre de 2004, aproximadamente 2.831.000 clientes o 74% 
~ g corresponden a la modalidad prepaga y aproximadamente 1.004.000 clientes o 26% son post-pagos. 

~~ ff, Estos porcentajes representaban 81% y 19%, respectivamente, al31 de diciembre de 2003. 

~-- ") ~Núcleo, la controlada de Personal que provee servicios celulares en Paraguay, ha generado ingresos por 
~"' $166 millones para el EE04, que han sido consolidados en el segmento de la telefonía celular junto con 
~ los ingresos de Personal. Esto representa un aumento de $6 millones o 4%, comparado con el mismo 
-:= período del año anterior. 

Al 31 de diciembre de 2004, Núcleo tenía aproximadamente 502.000 clientes, lo que representa una 
disminución del 5% de su base de clientes respecto de diciembre de 2003 como consecuencia de la 
desconexión de clientes prepagos inactivos según lo establecido por el Ente Regulador Paraguayo. Sin 
embargo, los clientes postpago de Núcleo aumentaron un 44% alcanzando 114.000, lo que representa 
un 23% de la base de suscriptores. Asimismo, Núcleo lanzó sus servicios GSM en Paraguay, siendo el 
operador con mayor cobertura con tecnología GSM/GPRS. 
Edición de guías 

Los ingresos por ventas de Publicom aumentaron en $9 millones o 27%, totalizando $43 millones 
debido al aumento en las ventas de publicidad en Páginas Amarillas así como el lanzamiento de varias 
guías especiales durante el año. 
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31.12.04 31.12.03 
Telefonía fija nacional 2.087 1.951 
Telefonía fija internacional 215 213 
Transmisión de datos !51 185 
Internet 265 207 

T elcfonía fija 2.718 2.556 
Telefonía celular 1.733 LJ(,3 

Ediáón de guías 43 34 

Total ventas netas 4.494 3.753 

• Costos Operativos 
Los costos de explotación, administración y comercialización totalizaron $4.094 millones en el EE04, 
lo que representa un aumento de $448 millones o 12%, debido al aumento registrado en las comisiones, 
en el costo de terminales celulares, en el costo de terminación de llamadas en red de destino ("TLRD") 
y en publicidad. La evolución de los costos está principalmente relacionada con el aumento de las 
ventas y competencia en la telefonía móvil en Argentina. 

Los sueldos y contribuciones sociales, que totalizaron $593 millones, aumentaron $87 millones o 17% 
debido principalmente a los aumentos salariales otorgados durante el período. Asimismo, los costos 
laborales se incrementaron como consecuencia del aumento de la dotación efectiva. La dotación 
efectiva total al 31 de diciembre de 2004 alcanzó los 14.053 empleados, comparados con los 13.949 
empleados al31 de diciembre de 2003. 

Los cargos en concepto de previsión para deudores incobrables totalizaron $5 millones lo que 
representa una disminución de $6 millones o 55% comparado con el mismo período del año anterior. 
La positiva evolución está relacionada con la mejora en los índices de cobrabilidad y al recupero de 
créditos incobrables en la telefonía fija. 

Las comisiones por ventas aumentaron en $81 millones o 84%, totalizando $177 millones. El 
incremento se debe principalmente a comisiones pagadas por nuevos clientes y al aumento de la venta 
de tarjetas prepagas en la telefonía celular. 

Los costos relacionados con publicidad aumentaron en $49 millones o 111%, a $93 millones debido 
especialmente a las campañas de promoción en la telefonía celular e internet. 

En la actividad de la telefonía móvil, los costos de TLRD, que comenzaron a originarse a mediados del 
ejercicio pasado, alcanzaron $137 millones. Asimismo, los costos de terminales celulares aumentaron 
en $215 millones alcanzando $237 millones debido principalmente al aumento de la cantidad de 
terminales vendidas como consecuencia de la expansión de la telefonía celular, luego del lanzamiento 

~ de los servicios GSM. 

~ Las amortizaciones de bienes de uso e intangibles disminuyeron $231 millones o un 12%, alcanzando 
os $1.646 millones, debido principalmente a la finalización de la vida útil de bienes amortizables, 

go rincipalmente en telefonía fija. 
w ~ 31.12.04 31.12.Q3 
O...: Sueldos y contribuciones sociales (593) (506) 
!;i Impuestos (135) (119) 
'5 Impuesto a los ingresos brutos {166) (137) 

Mantenimiento, materiales e insumas (233) {164) 
Franqueo y fletes (35) (28) 
Deudores incobrables (5) (11) 
Costos por interconexión (135) (136) 
Corresponsales de salida (82) (76) 
Alquiler de líneas y circuitos (38) (38) 
Honorarios por servicios('') (102) (98) 
Publicidad (93) ( 44) 
Costo de teléfonos celulares (237) (22) 
Comisiones (238) (160) 
Costos por roaming (65) (39) 
Costos por terminación de llamadas en redes de otras operadoras móviles (137) (62) 
Diversos (154) (129) 

Subtotal (2.448) (1.769) 
Amortizaciones de bienes de uso (1.552) (1.768) 
Amortizaciones de activos intangibles (94) (109) 
Costos operativos (4.094) (3.646} 

(*)Incluye (26} y (16) en dldemhre'04 y diciembre~OJ.1 respectivamente correspond~entes a honorarios por reestructurac;:ión de deuda financien. 
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• Resultados financieros, netos 

Los resultados financieros y por tenencia para el EE04 arrojaron una pérdida de $1.172 millones, 
comparados con una ganancia del ejercicio económico anterior de $48 millones. La variación se debió 
principalmente al menor resultado por $1.084 millones en concepto de diferencias de cambio netas. 
Esto último fue como consecuencia del efecto que tuvo sobre la deuda financiera neta la evolución del 
peso contra el dólar y el euro. 

• Otros egresos, netos 

El saldo de otros egresos, netos disminuyó en $90 millones o 54%, totalizando $78 millones, respecto 
al ejercicio anterior, debido principalmente a menores cargos por desvinculaciones, juicios y otras 
contmgenc1as. 

• Resultados por reestructuración de deuda financiera 

Las reestructuraciones financieras del Grupo Telecom generaron durante el EE04 resultados positivos 
por $209 millones, resultante principalmente de los acuerdos alcanzados por Personal y Núcleo con sus 
acreedores financieros. Dichos resultados positivos fueron generados por la quita de capital ($72 
millones), el recupero de intereses compensatorios y punitorios ($142 millones) y por la valuación de la 
deuda de Personal a su valor actual ($41 millones), parcialmente compensado por perdidas generadas 
por otros gastos asociados por $46 millones. 

Cabe aclarar que luego de las reestructuraciones financieras de Personal y Núcleo las deudas 
financieras de las mismas al 31 de diciembre de 2004 ascienden a U$S416 millones y U$S44 millones 
respectivamente. 

Asimismo, una vez que se obtenga la homologación de su Acuerdo Preventivo Extrajudicial y se realice 
el canje de deuda, T el eco m Argentina contabilizará ganancias por Resultados por Reestructuración de 
Deuda resultantes de quitas de capital, y condonación de intereses compensatorios y punitorios. 

• Posición financiera neta 

La deuda financiera neta (préstamos nominales menos caja, bancos e inversiones) al31 de diciembre de 
2004 totalizó $7.032 millones, mostrando una disminución de $548 millones o un 8%, comparado con 
$7.580 millones al 31 de diciembre de 2003, debido principalmente a la finalización exitosa de la 
reestructuración de Personal y Núcleo y a la generación operativa de fondos del Grupo, parcialmente 
compensado por la evolución del peso contra el dólar y el euro. 

~ • Plan de inversiones 

~ c.Pe las inversiones por $428 millones realizadas en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004 (sin 
• i..L ~incluir la adquisición de materiales), $160 millones o el 37% corresponde a telefonía fija, transmisión 

w e datos e Internet y $268 millones o un 63% a telefonía celular. Las mayores inversiones en telefonía 
~ lular obedecen al desarrollo de la red GSM. 

~ Cabe aclarar que las inversiones en bienes de uso realizadas en el EE04 fueron inferiores a las 
5 permitidas en las condiciones acordadas en las reestructuraciones financieras de la Sociedad y sus 

subsidiarias lo que permitirá transferir los saldos no utilizados al próximo ejercicio. 

• Hechos recientes 
Nuevo modelo organizativo 

El S de enero de 2005, el Grupo Telecom comunicó que había decidido implementar un nuevo modelo 
organizativo cuya principal característica es la creación de una unidad dedicada al negocio de la 
telefonía fija. Esta unidad se agrega a la ya existente de la telefonía celular (actualmente desarrollada por 
Personal). 
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Ambas unidades (Telefonía Fija y Celular) reportan a la Dirección General Ejecutiva (CEO) a cargo 
del Lic. Carlos Felices. 

Asimismo se informó que el Ing. Edmundo S. Poggio fue designado como Director General de la 
Unidad de Telefonía Fija, mientras que la Dirección General de Telecom Personal (Unidad de 
Telefonía Celular) estará interinamente a cargo del Lic. Carlos Felices. 

El Grupo Telecom diseñó este nuevo modelo organizativo respondiendo a las cambiantes necesidades 
del negocio y para seguir brindando la más efectiva y rápida respuesta a sus clientes. 

Asamblea de tenedores de Obh"gaciones Negociables 

El 4 de febrero de 2005, se realizó la Asamblea de Tenedores de Obligaciones Negociables ordenada 
por el juzgado Nacional Comercial No 19 donde Telecom Argentina presentó su Acuerdo preventivo 
Extrajudicial (APE) para su homologación. 

Acreedores representativos del 94,51% del capital de las Obligaciones Negociables asistieron a la 
Asamblea y votaron unánimemente a favor de la propuesta del APE. 

3. Estructura patrimonial consolidada comparativa 

l 1 de diciembre 
2004 2003 2002 2001 2000 

Activo corriente 4.434 3.184 2.103 2.650 3.126 
Activo no corriente 7.898 9.086 10.838 11.908 12.604 
Total del activo 12.332 12.270 12.941 14.558 15.730 

Pasivo corrkente 10.227 10.684 11.742 4.011 3.820 
Pasivo no corriente 1549 365 345 5.318 6.313 
Total del pasivo 11.776 11.049 12.087 9.329 10.133 
Participación de terceros en sociedades controladas 30 32 9 26 26 
Diferencias transitorias de conversión 24 21 28 
Patrimonio neto 502 1.168 817 5.203 5.571 
Total del pasivo, participación de terceros en soc. controladas, 
diferencias transitorias de conversión y patrimonio neto 12.332 12.270 12.941 14.558 15.730 

4. Estructura de resultados consolidada comparativa 

Por lo• ejercicios/período de doce meses linatizados el31 de diciembre de 2004 2003 2002 2001 2000 (•) 
Ventas netas 4.494 3.753 4.012 7.056 7.403 

~ Costos operativos i4.094) p.646) 14.216) (6.183) (6.196) 
;:5 Utilidad (pérdida) de la explotación 400 107 (204) 873 1.207 
0 Resultados de inversiones permanentes (2) 2 (23) (6) (2) 

-~~ilr~·~·ó·"··· ,, ....... (JO) (18) (15) 
• U.: "esultados financieros, netos (1.172) 48 (5.302) (507) (482) 

~-~, : tras egresos, netos (78) (168) (176) (130) (106) 
- · · esultados por reestructuración de deuda financiera 209 376 

~ ilidad (pérdida) ordinaria antes de impuestos y de 
~ participación de terceros en sociedades controladas (643) 365 (5.715) 212 602 
'"" Impuesto a las ganancias (26) 7 1.304 (112) (242) 

Participación de terceros en sociedades controladas 3 (21) 25 2 
Utilidad (pérdida) neta (666) 351 ~4.386l 100 362 

Utilidad (pérdida) neta por acción (en pesos) (0,68) 0,36 (4,46) 0,10 0,37 

(*) L.as cifras comparativas correspond¡entes al pcrlodo de do.;:e meses fjnalizado e~ 31 de diciembre de 2000 surgen de adiciona.rle al ejercicio irreguhr de tres 
mese• finali»do en dicha fecha. las cifras del ejercicio finaliz,do el .10 de septiembre de 2000 y deducirle la. cifras del período de tres meses finalizado el 31 de 
diciembre de 1999. 
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5. Datos estadísticos de telefonía fiJa (en unidades físicas) 

31.12.04 31.12.03 31.12.o2 

Aoumulado Trimestre Acumulo do Trímestre Acumulado Trimestre 

Líneas instaladas 3.803.006 2.334 3.800.085 (519) 3.802.464 64 

Líneas reemplazadao (a) 1.851.232 1.851.232 1.851.232 -
Líneas en servicio (b} 3.790.298 40.334 3.655.859 33.110 3.590.284 (19.846) 

Li'neas de dientes 3.484.394 3l.J68 3.361.341 33.827 3.293.952 (16.390) 

jT elélonos públicos 
instalados: ns47 561 80.127 681 79.812 

Dlgi taliza.:ión de 
la ted% 100,0 - 100,0 - 100,0 

Llneu en servicio c/100 
habitantes (e) 20,1 0,3 19,6 0,2 19,4 (0,2) 

Líneas en .servicio 
lpor empleado 336 8 320 22 313 -
a) Desde el 8.11.90 
b) Incluye números de Dtscado Directo Entrante que no ocupan cap.1.cidad de líneas instaladas. 
e) Corresponde a la zona norte de !A República Argentina. 

6. lndices 

31.12.01 31.12.00 

Acumulado Trimestre- Acumulado Trimestre 

3.800.058 3598 3.723.936 43.447 

1.851.232 - 1.836.144 19.0(,0 

3.891.800 (429) 3.839.831 95.211 

3.583.622 (3.057) 3.575.389 99.871 

82.176 (398) 80.036 1.298 

100,0 - 100,0 -

21,2 (0,1) 21,1 0,4 

360 (19) 364 (18) 

31.12.04 31.12.03 31.12.02 31.12.01 31.12-00 
Liquidez (1) 0,43 0,30 0,18 
Solvencia (2) 0,05 0,11 0,07 
Inmovilización del capital (3) 0,64 0,74 0,84 
Rentabilidad (4) (0,80) 0,35 (1,46) 

(1) Activo corriente sobre pasivo corriente. 
(2) Patrimonio neto más participación de terceros y diferencias transitorias de conversión sobre pasivo total. 
(3) Activo no corriente sobre total del activo. 
(4) Resultado del ejercicio sobre patrimonio neto promedio. 

7. Perspectivas 

0,66 0,82 
0,56 0,55 
0,82 0,80 
0,02 0,07 

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004, el escenario macroeconómico continuó 
mostrando una evolución positiva en lo que respecta a sus principales variables. Los indicadores de 
actividad económica y de producción industrial volvieron a mostrar tendencias positivas. En lo que 
respecta a los índices de precios, los mismos registraron leves alzas aunque con cierta tendencia a una 

~ aceleración. Los niveles de recaudación fiscal siguen exhibiendo altos porcentajes de crecimiento y los 
~ ~ resultados fiscales continúan mostrando altos niveles de superávit. Es esperable que dicho contexto 

. U:~ favorable continúe desarrollándose durante el próximo ejercicio. 
u.· 

-. ~ -1 e En lo que respecta a las operaciones de la Sociedad, como consecuencia de la mejora en los niveles de 
~ ~ emanda y en el contexto macroeconómico, el negocio de telefonía fija sigue registrando mejoras en los 
!1f niveles de líneas en servicio y tráfico. La telefonía celular continuó con un sostenido ritmo de 
oo;; expansión en la base de suscriptores y en los niveles de tráfico, aunque en un contexto de alta 

competencia, lo que implicó un aumento en los gastos de comercialización y una caída en los márgenes 
operativos. Asimismo, cabe recordar que la Sociedad todavía sigue afectada por la falta de resolución de 
la renegociación del Contrato de Transferencia con las autoridades nacionales. Por otro lado, dado que 
casi la totalidad de la deuda financiera que mantiene la Sociedad está denominada en moneda 
extranjera, sus resultados continúan siendo vulnerables a las fluctuaciones de tipo de cambio del peso 
contra el dólar y el euro. Tal es así que la depreciación del tipo de cambio del peso contra el dólar y el 
euro evidenciada en el ejercicio generó pérdidas por diferencias de cambio que fueron una de las 
principales causas de la pérdida neta del período. 
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En el contexto de la reestructuración de la deuda financiera, luego de haber lanzado el 22 de junio de 
2004 su invitación a adherir a su Acuerdo Preventivo Extrajudicial (" APE "), la Sociedad anunció el 23 
de agosto de 2004 que la participación en dicha invitación había alcanzado el 94,4% del monto de 
capital de su deuda pendiente de pago. Asimismo, el 21 de octubre de 2004 la Sociedad presentó ante la 
justicia comercial para su homologación judicial el APE celebrado con los acreedores financieros que 
adhirieron a dicho acuerdo. Asimismo el 25 de febrero de 2005, la Sociedad fue notificada de que el 
Juzgado interviniente aceptó la presentación del APE, y ordenó la publicación de los correspondientes 
edictos. 

En lo que respecta a Telecom Personal, luego de haber alcanzado el 100% de aceptación en la 
invitación a adherir al APE, el 30 de noviembre de 2004 concluyó su reestructuración financiera, 
pagando los montos en efectivo y ejecutando los nuevo contratos de préstamos con sus acreedores. 
Asimismo, Núcleo concluyó con la refinanciación de sus pasivos. 

Atento a esta positiva evolución, la Sociedad entiende que se encuentra transitando la última etapa del 
proceso de reestructuración, esperando finalizar el proceso durante el primer semestre del próximo 
e¡erctcw. 

El Grupo Telecom continúa con sus esfuerzos para mejorar la calidad de servicio, y lograr una 
eficiencia en su estructura de costos que la permita enfrentar una nueva realidad de mercado. La 
Sociedad continúa con el desarrollo de importantes proyectos de inversión, en especial en aquellos 
servicios en competencia que tienen un potencial de crecimiento que derive en el futuro en un aumento 
sustancial de la generación de caja operativa. Tales son los casos de las redes de GSM y de ADSL, lo 
que ha resultado en un aumento de las inversiones en bienes de uso. 

VII 

adeo R.Vázquez 
Presidente 
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l. Hemos efectuado un examen de auqitoría de los balances generales de Telecom Argentina 
S.A. al 31 de diciembre de 2004 y 2003, de los correspondientes estados de resultados. de 
evolución del patrimonio neto y de flujo de efectivo por los ejercicios terminados en esas 
techas y de las notas y anexos que los complementan. Además. hemos examinado los 
estados contables consolidados de Telecom Argentina S.A. con sus sociedades 
controladas por los ejercicios tenninados el 31 de diciembre de 2004 y 2003, los que se 
presentan como información complementaria. La preparación y emisión de los 
mencionados estados contables es responsabilidad de la Sociedad. Nuestra 
responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre los estados contables. en base a la 
auditoría que efectuamos. 

2. Nuestros exámenes fueron practicados de acuerdo con normas de auditoría vigentes en 
la República Argentina. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos 
nuestro trabajo con el objeto de obtener un razonable grado de seguridad que los 
estados contables estén exentos de errores significativos y formarnos una opinión 
acerca de la razonabilidad de la información relevante que contienen los estados 
contables. Una auditoría comprende el examen. en base a pruebas selectivas. de 
evidencias que respaldan los importes y las informaciones expuestas en los estados 
contables. Una auditoría también comprende una evaluación de las normas contables 
aplicadas y de las estimaciones signiticativas hechas por la Sociedad. así como una 
evaluación de la presentación general de los estados contables. Consideramos que las 
auditorías efectuadas constituyen una base razonable para fundamentar nuestra opinión. 

3. En relación a los estados de resultados. de evolución del patrimonio neto y de flujo de 
efectivo. individuales y consolidados. por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 
2002. presentados con propósitos comparativos. informamos que Henry Martín. 
Lisdero y Asociados (una de las firmas antecesoras de Pistrelli, Henry Martin y 
Asociados S.R.L.). en su carácter de firma miembro de Emst & Young ('"HML"). ha 
emitido. con fecha 1 O de marzo de 2003. un informe de auditoría de los estados 
contables individuales y consolidados de Telecom al 31 de diciembre de 2002. con 
salvedades indeterminadas por incertidumbres vinculadas a: 1) los efectos de la crisis 
económica sobre las evaluaciones y estimaciones realizadas por la Dirección. 2) el 
impacto de la eliminación de las cláusulas de ajuste en los contratos de servicios 
públicos y su renegociación y del nuevo régimen cambiaría, sobre la ecuación 
económico-financiera de la Sociedad. 3) la situación de incumplimiento del pago de 
ciertas deudas bancarias y financieras, 4) la continuidad del funcionamiento normal de 
las operaciones de la Sociedad y sus sociedades controladas y 5) la resolución de las 
cuestiones que dieron lugar a salvedades indeterminadas por incertidumbre incluidas 
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en los informes de auditoría emitidos con fecha 7 de marzo de 2003 por nosotros sobre 
los estados contables de Telecom Personal S.A. ('"Personal") y Publicom S.A. al 31 de 
diciembre de 2002. 

4. Tal como se indica en la nota 3.c) a los estados contables consolidados adjuntos. y 
cumpliendo con las normas del organismo de control societario. la Sociedad no ha 
reconocido contablemente los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la 
moneda originados a partir del 1 o de marzo de 2003. Las normas contables 
profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires. República Argentina. 
requieren el reconocimiento contable de estos efectos hasta el 30 de setiembre de 2003. 
El efecto estimado sobre los estados contables adjuntos de no haber reconocido dichas 
variaciones entre el 1 de abril y el 30 de setiembre de 2003 ha sido cuantificado por la 
Sociedad e incluido en dicha nota. 

5. Tal como se indica en la nota 2,d) a los estados contables consolidados adjuntos, la Ley 
de Emergencia Pública y Reforma del Régimen Cambiario. dejó sin efecto las 
cláusulas de ajuste en dólares o en otras divisas extranjeras u otros mecanismos 
indexatorios incluidos en los contratos celebrados con la Administración Pública. De 
esta manera. las tarifas de Telecom quedaron est<,Iblecidas en pesos a la relación de 
cambio $1 por US$1 mientras que parte de sus costos y deudas financieras y bancarias 
se encuentran denominadas en moneda extranjera. Por Jo tanto. se han alterado las 
condiciones de operación de Telecom. afectando negativamente su ecuación 
económico-financiera. Asimismo. en el primer semestre de 2002 el Directorio de 
Telecom decidió suspender los pagos de capital e intereses de toda su deuda financiera. 
Tal como se menciona en la nota 8 a los estados contables consolidados. el 21 de 
octubre de 2004 la Sociedad se presentó ante la justicia argentina para que homologue 
el Acuerdo Preventivo Extrajudicial (""APE'") que suscribió con el 82.35% de los 
acreedores financieros representativos del 94.47% de la deuda financiera total a la 
fecha de corte. A la fecha de emisión de los estados contables adjuntos el APE no ha 
sido homologado por la justicia argentina. Los estados contables individuales y 
consolidados de Telecom al 31 de diciembre de 2004 y 2003 adjuntos han sido 
preparados considerando la continuidad del funcionamiento normal de la Sociedad. 
aplicando criterios de valuación y clasificación de activos y pasivos correspondientes a 
una empresa en marcha y. por lo tanto, no contemplan los eventuales ajustes ) 
reclasificaciones que pudieran requerirse de no resolverse favorablemente la 
incertidumbre descripta. 

6. Nuestro informe de auditoría de fecha 9 de marzo de 2004 (emitido en forma conjunta 
con HML) correspondiente a los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre 
de 2003, incluía salvedades relacionadas con los estados contables de Personal a esa 
fecha. Dichas salvedades se referían a incertidumbres relacionadas con: a) los efectos 
de la suspensión de los pagos de capital e intereses decidida por el Directorio de 
PersonaL el ejercicio del derecho de pedido de aceleración de préstamos por parte de 
ciertos acreedores de Personal y su sociedad controlada Núcleo S.A. y el resultado tina! 
del proceso de reestructuración de la deuda financiera y b) la preparación de los estados 
contables considerando la continuidad del funcionamiento normal de la sociedad. 



aplicando criterios de valuación y clasificación de activos y pasivos correspondientes a 
una empresa en marcha y. por lo tanto. sin contemplar los eventuales ajustes y 
reclasificaciones que pudieran requerirse de no resolverse favorablemente las 
incertidumbres previamente descriptas. Tal como se detalla en la nota 8 a los estados 
contables consolidados adjuntos. estas situaciones fueron resueltas en virtud de la 
finalización del proceso de reestructuración de la deuda financiera de Personal ocurrida 
durante 2004. Consecuentemente. nuestra opinión sobre los estados contables al 31 de 
diciembre de 2003. en relación con las incertidumbres de Personal mencionadas en este 
párrafo. difiere de aquella presentada originalmente. 

7. En nuestra opinión, excepto por el desvío a normas profesionales vigentes indicado en 
el párrafo 4 de este informe. y sujeto al efecto que sobre los estados contables podrían 
tener los eventuales ajustes y reclasificaciones. si los hubiere. que pudieran requerirse 
de la resolución de las situación descripta en el párrafo 5: 

a) los estados contables de Telecom reflejan razonablemente. en todos sus aspectos 
significativos. su situación patrimonial al 31 de diciembre de 2004 y 2003 y los 
resultados de sus operaciones. las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de 
efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas. de acuerdo con normas contables 
profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, Republica Argentina: 

b) los estados contables consolidados de Telecom con sus sociedades controladas 
reflejan razonablemente. en todos sus aspectos significativos. su situación patrimonial 
consolidada al 31 de diciembre de 2004 y 2003 y los resultados consolidados de sus 
operaciones y el flujo de efectivo consolidado por los ejercicios tenninados en esas 
fechas. de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad 
Autónoma de Buenos Aires, Republica Argentina. 

8. En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que: 

a) los estados contables de Telecom y sus estados contables consolidados se encuentran 
asentados en el libro "Inventarios y Balances" y cumplen. en lo que es materia de nuestra 
competencia. con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las 
resoluciones pertinentes de la Comisión Nacional de Valores: 

b) los estados contables de Telecom surgen de registros contables llevados en sus aspectos 
fonnales de contonnidad con normas legales que mantienen las condiciones de 
seguridad e integridad en base a las cuales fueron autorizados por la Comisión Nacional 
de Valores: 

e) hemos leído la reseila informativa y la información adicional a las notas a Jos estados 
contables requerida por el artículo 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de 
Buenos Aires correspondientes a Jos estados contables al 31 de diciembre de 2004 y 
2003. y al período de doce meses finalizado el 31 de diciembre de 2000. sobre las 
cuales. en lo que es materia de nuestra competencia. no tenemos otras observaciones 
que formular. que las mencionadas en los párrafos 4 a 6 de este informe. 



La infonnación contable incluida en la reseña intonnativa correspondiente a los 
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2002 y 2001 ha sido cubierta por HML 
quienes han emitido el 1 O de marzo de 2003 su informe de auditoría con salvedades 
sobre los estados contables a esas fechas. 

d) al 31 de diciembre de 2004 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado de 
Jubilaciones y Pensiones que surge de los registros contables de la Sociedad ascendía a$ 
11.329.966. no existiendo a dicha fecha deuda exigible. 

e) durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004 hemos facturado honorarios 
por servicios de auditoría y relacionados prestados a la Sociedad. que representan el 
100% del total facturado a la Sociedad por todo concepto. el 71% del total de servicios 
de auditoría facturados a la Sociedad. su sociedad controlante. controladas y vinculadas. 
y el 71% del total facturado a la Sociedad. su sociedad controlante. controladas y 
vinculadas por todo concepto. 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 8 de marzo de 2005. 
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA 

Señores Accionistas: 

A fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el artículo 294, inciso 5° de la Ley No 19.550, hemos 
examinado los Balances generales al 31 de diciembre de 2004 y 2003, la Memoria, la Reseña 
Informativa, el Inventario, los Estados de Resultados, de Evolución del Patrimonio Neto y de Flujo 
de efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002, respectivamente, de 
TELECOM ARGENTINA S.A. y las notas y anexos que los complementan. Asimismo hemos 
revisado a las mismas fechas los estados contables consolidados con las sociedades controladas 
PUBLICOM S.A., TELECOM PERSONAL S.A., MICRO SISTEMAS SOCIEDAD ANONIMA 
y TELECOM ARGENTINA USA INC. 

Sobre la base de los informes de los auditores externos del día de la fecha, cuyas conclusiones 
compartimos, y las verificaciones realizadas por esta Comisión Fiscalizadora, consideramos que los 
presentes estados contables al31 de diciembre de 2004 incluyen todos los hechos y circunstancias que 
son de nuestro conocimiento y con relación a los mismos no tenemos objeciones que formular. La 
Memoria sometida a nuestra consideración se ajusta a lo dispuesto por el artículo 66 de la Ley de 
Sociedades Comerciales y el Decreto No 677/01. 

Asimismo, en cumplimiento de lo dispuesto por el Artículo 4 del capítulo XXI de las Normas de la 
Comisión Nacional de Valores, manifestamos que a nuestro entender: 

a) las políticas de contabilización y auditoría de la Sociedad responden a normas en la materia y 
exhiben una calidad razonable; y que 

b) el auditor externo lleva a cabo su labor con un grado satisfactorio de objetividad e independencia, 
según surge del informe emitido al respecto por el Comité de Auditoría. 

En base a la labor desarrollada según lo dispuesto en el artículo 294 de la Ley N° 19.550, nos 
permitimos aconsejar a los Señores Accionistas que presten su conformidad a la mencionada 
documentación. 

Buenos Aires, 8 de marzo de 2005. 

POR COMISION FISCALIZADORA 

-~· 
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1 INFORMACIONCORPORATIVA 

? AUDITORES INDEPENDIENTES 
Price Waterhouse & Co S.R.L. (miembro de PricewaterhouseCoopers) 

? INFORMACION BURSA TIL (Fuente: Bloomberg) 

~ 
Cotización ($/acción) Volumen de acciones 

Trimestre Máxima Mínima negociadas (en millones) 
Diciem bre'03 5,15 3,80 37,7 
Marzo'04 6,56 5,14 51,3 
Junio'04 6,27 4,19 35,9 
Septiembre'04 6,48 5,16 25,6 
Diciembre'04 6,60 5,78 28,3 

Cotización (U$5/ ADR) Volumen de ADRs 
Trimestre Máxima Mínima negociados (en millones) 

Diciembre'03 8,83 6,54 20,0 
Marzo'04 11,06 8,88 27,3 
Junio'04 11,09 7,30 16,3 
Septiembre'04 10,92 8,49 12,1 
Diciembre'04 11,11 9,60 15,7 

'f Precios calculados para 1 ADR = S acciones 

? RELACIONES CON INVERSORES para información sobre Tdecom Argentina S.A. por favor 
dirigirse a: 

En Argentina 
Telecom Argentina S.A. 
Relaciones con Inversores 
Avda. A. Moreau de Justo SO, 10° Piso 
(1107) Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
T el: 54-11-4968-4000 
Argentina 

En el exterior 
Margan Guaranty Trust Co. 
ADR Department 
60 W all Street 
N ew York, N ew York 10260-0060 
U.S.A. 
Tel: 1-212-648-9935 

? INTERNET http://www.telecom.com.ar 

? AGENTE DE DEPÓSITO Y TRANSFERENCIA PARA ADRS 

Margan Guaranty Trust Ca. 
60 W all Street 
N ew York, N ew York 10260-0060 
U.S.A. 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
ACTA DE DIRECTORIO N° 180 

(Parte Pertinente) 

En la Ciudad de Buenos Aires, a los 8 días del mes de marzo de 2005, siendo las 16 
horas, se reúnen en la sede social de TELECOM ARGENTINA S.A., los señores 
Directores y Síndicos que firman al pie, presididos por el Presidente del Directorio, 
doctor Amadeo Ramón Vázquez. quien luego de constatar la existencia de quórum, 
pone a consideración de los presentes el siguiente temario: 

1.- MEMORIA DEL DÉCIMO SEXTO EJERCICIO SOCIAL Y RESEÑA 
INFORMATIVA PREVISTA EN LAS NORMAS DE LA C.N.V. E INFORME 
ANUAL DE GESTIÓN DEL COMITÉ DE AUDITORIA. 

El Directorio considera y aprueba por unanimidad la Memoria del décimo sexto 
ejercicio social, cerrado el 31 de diciembre de 2004, que incluye el Informe Anual que 
le ha presentado el Comité de Auditoría y la Reseña Informativa prevista en el punto 
XXJJI.11.6 de las Normas de la Comisión Nacional de Valores, según textos de dichos 
documentos que obran transcriptos en los Libros de Inventario y Balances Nos.12 y 13 
de la Sociedad y en el Libro Copiador de Actas del Comité de Auditoría N" 1. 

11.- ESTADOS CONTABLES DEL DÉCIMO SEXTO EJERCICIO SOCIAL. 
CERRADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004, INFORMES DE LOS AUDITORES 
EXTERNOS Y DE LA COMISION FISCALIZADORA. DOCUMENTACIÓN 
CONTABLE EN INGLES. 

El Directorio considera los Balances Generales de la Sociedad al 31 de diciembre de 
2004 y 2003 y los correspondientes Estados de Resultados, de Evolución del 
Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre 
de 2004, 2003 y 2002, respectivamente, y las notas y anexos que los complementan. 
Asimismo se consideran los estados contables consolidados con las sociedades 
controladas: con PUBLICOM S.A., TELECOM PERSONAL S.A., MICRO SISTEMAS 
S. A. y TELECOM ARGENTINA USA INC (al 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002). 

Los Estados Contables a consideración del torio han sido confeccionados de 
conformidad con las Normas de la Comisió aqi6nal de Valores. 

Los Estados Contables del ejercici arro~/una pérdida de $ 666 millones y los 
resultados no asignados al 31 d icie~re de 2004 exhiben un saldo negativo de 

$3.803 mmones.~ . / 
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Los señores Directores aprueban por unanimidad toda la documentación sometida a 
su consideración, ya que la misma cuenta con los correspondientes Informes de los 
Auditores Externos y de la Comisión Fiscalizadora (transcriptos, respectivamente, en 
el Libro de Inventarios y Balances y en el Libro de Actas de la Comisión Fiscalizadora), 
informes de todos los cuales el Directorio toma debida nota. 

A continuación el Directorio considera y aprueba por unanimidad los estados contables 
del décimo sexto ejercicio social en idioma inglés, que han sido confeccionados de 
conformidad con las Normas de la Comisión Nacional de Valores y los requerimientos 
de la Securities & Exchange Commission de los Estados Unidos de América. Un 
ejemplar de toda esta documentación, suscripto por los señores Presidentes del 
Directorio y de la Comisión Fiscalizadora, se conserva en el archivo de documentos 
anexos a Actas de Directorio. 

111.· INFORMACIÓN DEL ARTÍCULO 68 DEL REGLAMENTO DE COTIZACIÓN DE 
LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES 

A continuación, el Directorio aprueba por unanimidad la Información requerida por el 
articulo 68 del Reglamento de Cotización de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, 
en los siguientes términos: 

IV.· ENCUADRE DE LA SOCIEDAD EN EL ART. 206 DE LA LEY DE 
SOCIEDADES COMERCIALES. PROPUESTA AL RESPECTO. 

Expresa el Sr. Presidente que, como ya ha sido señalado y surge de los estados 
contables aprobados por el Directorio, los resultados no asignados negativos al 31 de 
diciembre de 2004 ascienden a $ 3.803 millones, cifra que supera las reservas y el 
cincuenta por ciento del capital social ajustado. En consecuencia, la Sociedad 
quedaría en principio incursa en la situación prevista en el artículo 206 de la Ley de 
Sociedades Comerciales, que dispone, en estas circunstancias, la reducción 
obligatoria del capital. 

El Poder Ejecutivo Nacional había suspendido la aplicación del mencionado art. 206 
de la LSC, primeramente hasta el 1 O de diciembre de 2003 (por Decreto N° 1.269/02) 
y posteriormente hasta el 10 de diciembre de 2004 (por Decreto N° 1.293/03). En 
cumplimiento de lo dispuesto por este último Decreto, el Directorio de la Sociedad en 
ocasión de la aprobación de los estados contables al 31 de diciembre de 2003 tomó 
nota del encuadre de la situación de la S · ad en el art. 206 de la LSC y de la 
suspensión de la aplicación del mismo a el 1 O de diciembre de 2004 y dispuso 
llevar a cabo un seguimiento de la s· a · n para adoptar las medidas pertinentes en 
caso de resultar ello necesario. 1m· mo, se informó sobre el tema a la Asamblea 
Ordinaria de Accionistas celeb 29 de abril de 2004 que aprobó los mencionados 
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estados contables. También en ocasión de considerarse los estados contables al 31 
de marzo de 2004, al 30 de junio de 2004 y al 30 de septiembre de 2004, el Directorio 
tomó nota de la continuidad del encuadre de la situación de la Sociedad en el artículo 
206, cuya aplicación estaba entonces suspendida. 

Agrega el doctor Vázquez que la suspensión de la aplicación del art. 206 de la LSC ha 
expirado el 1 O de diciembre de 2004 y, aunque se estaría por dictar un nuevo decreto 
de prórroga de la suspensión, hasta la fecha, no ha sido publicado. En estas 
condiciones, corresponde que el Directorio proponga a los accionistas las medidas a 
adoptar frente a la situación en que se encuentra la Sociedad. 

Tras evaluar las diferentes alternativas y luego un intercambio de opiniones, el 
Directorio considera que el encuadre de la Sociedad en el citado art. 206 de la LSC 
podría ser transitorio. Ello asi, por cuanto está previsto, y es razonable que asi suceda, 
que durante el corriente ejercicio concluya el trámite de reestructuración de la deuda 
financiera de la Sociedad, proceso en el marco del cual ha sido celebrada una 
asamblea que, con la participación de obligacionistas representativos del 94,51% del 
capital de las obligaciones negociables emitidas, votó unánimemente a favor de la 
propuesta de Acuerdo Preventivo Extrajudicial {"APE") que Telecom suscribió con sus 
acreedores. Asimismo es de destacar que el Juzgado por ante el que tramita la 
homologación judicial del APE ya ha dispuesto la apertura del trámite respectivo y la 
publicación de edictos, todo lo cual sustenta la convicción de que el trámite de 
reestructuración concluirá en el curso del corriente ejercicio. Esta reestructuración de 
la deuda generará una ganancia contable significativa que permitiría absorber una 
parte sustancial de las pérdidas acumuladas. Se tiene presente que autorizada 
doctrina considera que el art. 206 de la LSC no es aplicable cuando la situación a la 
que la misma se refiere es transitoria. En consecuencia, el Directorio, por unanimidad, 
resuelve someter el punto oportunamente a la asamblea de accionistas y proponer a 
dicha asamblea: 

a) Que se apruebe la transferencia a nuevo ejercicio de la totalidad de los 
resultados no asignados negativos al 31 de diciembre de 2004, difiriéndose la 
adopción de una decisión sobre el encuadre de la Sociedad en el art. 206 de la 
LSC hasta la terminación del proceso de reestructuración de la deuda 
financiera; y 

(b) Que en caso que en el ínterin no se dictara un nuevo decreto de suspensión de 
la aplicación del artículo 206 de la LSC · ectorio convoque a una asamblea 
para tratar esta cuestión, luego ue aprueben los primeros estados 
contables que reflejen la ga cía coJ)table resultante de la reestructuración 
de la deuda de la Socieda / 

,_/ 
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No habiendo más asuntos que tratar, se levanta la sesión siendo las 17 horas, previa 
lectura y aprobación de la presente Acta por los señores Directores y Síndicos que 
firman al pie.-

FIRMADO: Señores Directores: Amadeo Ramón Vázquez, Gerardo Werthein, Osear 
Carlos Cristianci, Alberto Yamandú Messano, Raúl Antonio Miranda, Julio Pedro 
Naveyra. Señores Síndicos: Enrique Garrido, María Rosa Villegas Arévalo, Gerardo 
Prieto.-
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Buenos Aires, 8 de marzo de 2005. 

Señores 
Bolsa de Comercio de Buenos Aires 
Presente 

TELECOM 

¿tíiiiia .. 

Ref.: Estados contables al 31.12.04, información adicional requerida por el art. 68 del 
reglamento para la cotización de Títulos Valores. 

De acuerdo con lo solicitado por el art. 68 de vuestro Reglamento para la autorización, 
suspensión, retiro y cancelación de la cotización de títulos valores, les informamos: 

1) Los regímenes jurídicos específicos que afectan a la Sociedad se mencionan en Notas 1, 2 
y 12 a los estados contables consolidados. 

2) Durante el ejercicio no se han producido modificaciones significativas en las actividades 
de la Sociedad u otras circunstancias que afecten la comparabilidad de los presentes 
estados contables respecto de los presentados con anterioridad. 

3) La información solicitada en el punto 3 del artículo pertinente, se incluye en el Anexo I a 
los estados contables individuales. 

4 a) La información sobre activos y pasivos en moneda extranjera se suministra en el Anexo 
G a los estados contables individuales y en Nota 2.b) a los estados contables 
individuales. Existen deudas en especie por aproximadamente $1 millón. 

4 b) Los saldos que devengan intereses y los que no lo hacen se mencionan en el Anexo I a 
los estados contables individuales. 

5) El porcentaje de participación sobre el total de votos en Sociedades art. 33 Ley N° 19.550, 
coincide con el porcentaje de participación sobre el capital social expuesto en el Anexo C 
a los estados contables individuales. 

Los saldos con Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 y sus claúsulas se mencionan en la Nota 
5.d) y están incluidos en el Anexo I a los estados contables individuales, respectivamente. 

Los saldos con Sociedades art. 33 Ley No 19.550 devengan una tasa de interés que se 
pacta mensualmente entre las partes, de acuerdo con las condiciones generales del 
mercado. 

6) No existen créditos por ventas ni préstamos hacia Directores, Síndicos, o parientes de los 
mismos hasta el segundo grado inclusive al cierre del período, ni los hubo durante el 
transcurso del mismo. 

7) No existen bienes de cambio en Telecom Argentina S.A. 

8) No existen bienes de uso u otros activos significativos que se valúen a valores corrientes. 
/) 

/./1 

9) No se han practicado revalúos técnicos sobre los bienes de uso. 1 

10)El valor residual de los bienes de uso sin usar por ser obsoletos es nulo. 

1 
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11 )N o existen Participaciones en Otras Sociedades en exceso de lo admitido por el art. 31 de 
la Ley No 19.550 conforme con lo dispuesto por las Normas de la Comisión Nacional de 
Valores en el Libro 7. 

12)Los valores recuperables de los bienes de uso fueron determinados en función de sus 
valores de utilización económica, conforme se indica en la Nota 4.1) a los estados 
contables consolidados. 

13 )Se detallan a continuación los seguros contratados sobre los bienes tangibles de la 
Sociedad: 

Valor residual 
Bs. Cubiertos Riesgos cubiertos Sumas aseguradas contable al31.12.04 en 

millones de pesos 
Muebles e Inmuebles Todo riesgo operativo U$S 2.108.000.000 y hasta 

U$5 84.000.000 por 
acontecimiento 

5.260 
Transporte terrestre Hasta U$S 300.000 

Responsabilidad civil U$S 4.000.000 
comprensiva 

Automóviles Robo total y parcial, Valor de reposición 3 
de Dirección Incendio total y parcial, 

Destrucción total por 
Accidente 

Responsabilidad civil $ 3.000.000 por e/ evento y 
unidad 

Vehículos utilitarios Responsabilidad civil $ 3.000.000 por c/evenro y 12 
unidad 

Se consideran suficientemente cubiertos los riesgos corrientes. 

14)No existen previsiones cuyos saldos superen el 2% del Patrimonio Neto salvo las 
previsiones para deudores incobrables, para activos impositivos diferidos netos, para 
"Bono Argentina 2004" y para contingencias cuyos criterios de cálculo detallamos a 
continuación: 

La previsión para deudores incobrables se constituye previsionando al 100% los saldos 
impagos de clientes masivos cuya antigüedad supere los 60 días y analizando 
individualmente cada caso para los sectores Grandes Clientes y Operadores y 
Prestadores. 

La previsión para activos impositivos diferidos netos fue constituída a los efectos de 
previsionar las diferencias temporarias originadas en los rubros que poseen distinto 
tratamiento contable e impositivo. Mayor información se brinda en Nota 8 a los estados 
contables individuales. 

La previsión para "Bono Argentina 2004" fue constituída a los efectos de valuar .djthos 
títulos a su valor estimado de recupero. Mayor información se brinda en N~ 1 a los 
estados contables individuales. /// 

/ 
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La previsión para contingencias fue constítuída a los efectos de cubrir aquellos conceptos 
por los cuales se han iniciado demandas contra la Sociedad. En la estimación de los 
montos se ha considerado la probabilidad de su concreción de acuerdo con la opinión de 
las áreas y asesores legales pertinentes. 

15) No existen situaciones contingentes cuya probabilidad de ocurrencia no sea remota y 
cuyo efecto patrimonial no haya sido considerado en los presentes estados contables. 

16) No existen adelantos irrevocables recibidos a cuenta de futuras suscripciones o similares. 

17) La Sociedad no ha emitido acciones preferidas. 

18) Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad presenta resultados no asignados acumulados 
por $3.803 millones de pérdida. La propuesta del Directorio sobre la imputación de estos 
resultados se expone en la Memoria en la sección 6. En la Nota 11 a los estados contables 
individuales se indican las restricciones a la distribución de resultados no asignados. 

Sin otro particular los saludamos muy atentamente. 

PRI 

an C. Grassi 

Contador Público (UB) 
C.P.C.E.Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

Tomo 72 Folio 59 

(Socio) 

3 

Amadeo R. Vázquel 
Presidente 
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TELECOM ARGENTINA S.A. . 
COMISIÓN FISCALIZADORA 

ACTA NG 87 

En la Ciudad de Buenos Aires, a los 8 días del mes de marzo de 2005, siendo las 10 
horas, se reúnen en Alicia Moreau de Justo No. 50, los señores miembros de la 
Comisión Fiscalizadora de TELECOM ARGENTINA S.A., que firman al pie. 

Preside el acto el doctor Enrique Garrido, quien luego de constatar la existencia de 
quorum para sesionar, manifiesta que esta reunión tiene por objeto considerar el 
Informe que prescribe el art. 294 de la Ley 19.550, con respecto a la documentación 
relativa al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2004, a cuyo fin se ha preparado un 
proyecto que se somete a la consideración de los presentes. 

A continuación los señores Síndicos aprueban por unanimidad el siguiente Informe 
que será presentado en la reunión de Directorio a realizarse para considerar los 
Estados Contables del ejercicio: 

INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA 

Señores Accionistas: 

A fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el artículo 294, inciso 5° de la Ley N° 
19.550, hemos examinado los Balances generales al 31 de diciembre de 2004 y 2003, 
la Memoria, la Reseña Informativa, el Inventario, los Estados de Resultados, de 
Evolución del Patrimonio Neto y de Flujo de efectivo por los ejercicios finalizados el 31 
de diciembre de 2004, 2003 y 2002, respectivamente, de TELECOM ARGENTINA S.A. 
y las notas y anexos que los complementan. Asimismo hemos revisado a las mismas 
fechas los estados contables consolidados con las sociedades controladas 
PUBLICOM S.A., TELECOM PERSONAL S.A., MICRO SISTEMAS SOCIEDAD 
ANONIMA y TELECOM ARGENTINA USA INC. 

Sobre la base de los informes de los auditores externos del día de la fecha, cuyas 
conclusiones compartimos, y las verificaciones realizadas por esta Comisión 
Fiscalizadora, consideramos que los presentes estados contables al 31 de diciembre 
de 2004 incluyen todos los hechos y circunstancias que son de nuestro conocimiento y 
con relación a los mismos no tenemos objeciones que formular. La Memoria sometida 
a nuestra consideración se ajusta a lo dispuesto por el articulo 66 de la Ley de 
Sociedades Comerciales y el Decreto N° 677/01. 

Asimismo, en cumplimiento de lo dispuesto por el Artículo 4 del Capítulo XXI de las 
Normas de la Comisión Nacional de Valores, manifestamos que a nuestro entender: 

a) las políticas de contabilización y auditoría de la Sociedad responden a normas en 
la materia y exhiben una calidad razonable; y que 

b) el auditor externo lleva a cabo su labor con un grado satisfactorio de objetividad e 
independencia, según surge del informe emitido al respecto por el Comité de 
Auditoría. 

') ., 
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En base a la labor desarrollada según lo dispuesto en el artículo 294 de la Ley N° 
19.550, nos permitimos aconsejar a los Señores Accionistas que presten su 
conformidad a la mencionada documentación. 

Buenos Aires, 8 de marzo de 2005. 

Por último, la Comisión Fiscalizadora resuelve por unanimidad que cualquiera de los 
señores síndicos presentes en esta reunión firme los estados contables, el Informe 
que acaba de aprobarse y toda otra documentación relativa al ejercicio social cerrado 
el 31 de diciembre de 2004 que deba ser suscripta por el órgano de fiscalización de la 
Sociedad, estando todos los señores Síndicos en conocimiento de la reunión de 
Directorio convocada para considerar la documentación del ejercicio. 

Por no haber más asuntos que tratar y siendo las 10:45 horas, se levanta la sesión, 
previa lectura, aprobación y firma de la presente Acta. 

fjfi1.~11<:-L 1 
Presidente de la 

Comisión Fiscalizadora 
1 
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Señores 
Bolsa de Comercio de Buenos Aires 
Presente 

De mi consideración: 

TELECOM 

Buenos Aires, 10 de marzo de 2005 

Ref.: Estados Contables al31/12/04 
y documentación complementaria 

Tengo el agrado de dirigirme a Ud., en mi carácter de apoderado de TELECOM 
ARGENTINA S.A. a fin de hacerle llegar la siguiente documentación: 

1) Balance del ejercicio finalizado el 31/12/04, con sus correspondientes Estados de 
Resultados, de Evolución del Patrimonio Neto y de Flujo del Efectivo, Notas, Anexos y 
Estados Contables consolidados con las sociedades controladas PUBLICOM S.A., 
TELECOM PERSONAL S.A., MICRO SISTEMAS SOCIEDAD ANONIMA y 
TELECOM ARGENTINA USA INC. 

2) Reseña Informativa. 

3) Información complementaria del art. 68 del Reglamento de Cotización. 

4) Informe de los auditores, certificado por el C.P.C.E.C.A.B.A. 

5) Informe de la Comisión Fiscalizadora y Acta que lo aprueba. 

6) Informe del Comité de Auditoría. 

7) Parte pertinente del Acta de la reunión de Directorio celebrada el 8/3/05, en el curso de 
la cual se consideró y aprobó la documentación enumerada en los puntos precedentes. 

8) Estados contables al 31/12/04, de las sociedades controladas PUBLICOM S.A., 
TELECOM PERSONAL S.A., MICRO SISTEMAS SOCIEDAD ANONIMA y 
TELECOM ARGENTINA USA IN C., con sus respectivos Informes de Auditoría. 

Sin otro particular, hago propicia la oportunidad para saludarlos muy atentamente. 


