




























































































































































































































































































































































































TELECOM ARGENTINA S.A.
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optative de Oferta Piiblica de Adquisicidn Obligatoria

operacional y financiera para diferenciarse de sus competidores y de este modo ganar mayores cuotas
de mercado y robustecer sus resultados de explotacién.

En el segmento de Voz, datos e Internet, la Sociedad estima leves incrementos del parque de lineas en
servicios. En el 2007 debieran implementarse los ajustes tarifarios previstos en la Nueva Carta de
Entendimiento suscripta con el Gobierno Nacional el 6 de marzo de 2006 y fijarse las pautas para la
adecuacidon de las tarifas de los servicios regulados. Hasta que estos cambios de tarifas sean
autorizados e implementados, se debera prestar especial atencién a la estructura de costos de Telecom
Argentina dado que la misma ha mostrado en el ejercicio 2006 aumentos producto del efecto
inflacionario, deteriorando sus margenes.

En lo que respecta a la Telefonia Celular, estin dadas las condiciones para que continde la fase de
expansidn tanto en la base de clientes como en los niveles de trifico pero con un mayor peso relativo
de los Servicios de Valor Agregado en las Ventas netas de ese segmento. Una mayor presencia en la
regién sur del pais permitird consolidar atin mis la estrategia competitiva del Grupo Telecom a nivel
nacional.

La estrategia encarada por la Direccion de la Sociedad deja planteada los fundamentos bisicos
necesarios para que el Grupo Telecom continde con los objetivos de mejorar continuamente la calidad
de servicio, fortalecer su posicidn de mercado e incrementar su eficiencia operativa que le permita
satisfacer las crecientes necesidades de un dindmico mercado de telecomunicaciones. Sus planes de
inversién estdn basados en esta visidén de futuro y en el compromiso del Grupo Tele(,:om con el pais y
su gente.

Presidencia

VIL

RESENA INFORMATIVA CONSOLIDADA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006
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Informe de la Gerencia referido al control interno para la generacién de informacién
contable

La Gerencia de Telecom Argentina S.A. y sus sociedades controladas (en adelante “Telecom™)
es responsable de establecer y mantener un adecuado control interno para la generacién de
informacién contable, tal como lo establece la Exchange Act Rule 13a-15(f) y 15d-15(f) de la
Securities and Exchange Commission. Nuestro control interno para la generacién de
informacién contable fue disefiado para proveer un razonable grado de seguridad sobre la
confiabilidad de los estados contables y sobre la preparacién de los mismos para uso de
terceros de acuerdo con las normas contables profesionales vigentes en la Repiblica Argentina
(en adelante “NCV”) y su reconciliacién con las normas contables vigentes en los Estados
Unidos de América (en adelante los “US GAAP”). El control interno para la generacién de
informacién contable incluye aquellas politicas y procedimientos que:

* permitan el mantenimiento de registros contables que, con un grado de detalle razonable,
reflejen adecuadamente las operaciones relacionadas con los activos de Telecom;

e brinden un razonable grado de seguridad acerca de que las transacciones son registradas
de forma tal de permitir la preparacién de los estados contables de acuerdo a las NCV y su
reconciliacién con los US GAAP y que los ingresos, gastos e inversiones de Telecom son
realizadas dnicamente con Jas autorizaciones de la Gerencia y el Directorio de Telecom; y

¢ brinden un razonable grado de seguridad sobre la prevencién o deteccién oportuna de
operaciones no autorizadas de compra, uso ¢ venta de activos de Telecom que podrian
causar un impacto significativo en los estados contables.

Como consecuencia de sus limitaciones inherentes, ¢l control interno para la generacién de
informacién contable puede no detectar ¢ prevenir errores. Ademds, las proyecciones de
cualquier evaluacién de efectividad del control interno para periodos futuros estin sujetas al
riesgo de que los controles puedan transformarse en inadecuados a causa de cambios en las
condiciones, o que el grado de cumplimiento de las politicas o procedimientos pudiera
detenorarse.

La Gerencia (con la participacién del Gerente General y del Director de Administracion,
Finanzas y Control) ha llevado a cabo una evaluacidn de la efectividad del control interno
para la generacién de informacién contable de Telecom basada en el modelo integral de
control interno emitido por el Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (“COSQ”). Basada en su evaluacién, la Gerencia de Telecom concluyd que el
control interno para la generacién de informacién contable fue efectivo al 31 de diciembre de

2006.
R Y
f/ A / Uwé ol
-

Carlos Fejlces Valerio Cavallo
Gerente Jeneral Director de Administracidn, Finanzas y
Conrrol

Buenos Aires, Argentina
8 de marzo de 2007
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Price Waterhouse & Co. S.R.L.
Firma miembro de PricewaterhouseCoopers
" . Bouchard 557, piso 7°
L. . . C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
' Tel.: (54-11) 4850-0000
Fax: (54-11) 4850-1800

INFORME DE LOS AUDITORES
. : WWww.pwc.com/ar

A los sefiores Accionistas, Presidente y Directores de

Telecom Argentina S.A.

CUIT: 30-63945373-8

. Hemos efectuado un examen de auditorfa de los balances generales de Telecom Argentina
S.A. (“Telecom™) al 31 de diciembre de 2006 y 2005, de los correspondientes estados de
resultados, de evolucion del patrimonio neto y de flujo de efectivo por los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 y de las notas y anexos que los
complementan. Ademdas, hemos examinado los balances generales consolidados de
Telecom al 31 de diciembre de 2006 y 2005 y los estados consolidados de resultados y de
flujo de efectivo por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004,
los que se presentan como informacién complementaria. La preparacion y emisién de los
mencionados estados contables es responsabilidad de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre los estados contables, en base a la
auditoria que efectuameos.

2. Nuestros examenes fueron practicados de acuerdo con normas de auditoria vigentes en
la Republica 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 opinion
acerca de la razonabilidad de la informacion relevante que contienen los estados
contables. Una auditoria comprende ¢l examen, en base a pruebas selectivas, de
evidencias que respaldan los importes y las informaciones expuestas en los estados
contables, Una auditoria también comprende una evaluacion de las normas contables
aplicadas y de las estimaciones significativas hechas por la Sociedad, asi como una
evaluacion de la presentacion general de los estados contables. Consideramos que las
auditorias efectuadas constituyen una base razonable para fundamentar nuestra opinién.

Nuestro informe de auditoria de fecha 9 de marzo de 2006 correspondiente a los
estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2005, incluia una salvedad
determinada sobre los estados contables comparativos al 31 de diciembre de 2004
referida al desvio de normas contables profesionales vigentes por la falta de
reconocimiento contable de los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la
moneda, ocurridas entre el | de marzo y el 30 de setiembre de 2003 (ver nota 3.c a los
estados contables consolidados). Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 este efecto ha
dejado de ser significativo en los estados contables consolidados e individuales de
Telecom.

(S

4, En nuestra opinion, excepto por lo mencionado en el parrato 3 de este informe
(inicamente con relacién a los estados contables al 31 de diciembre de 2004 que se
indican en el parrafo 1):




.a)
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los estados contables de Telecom reflejan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, su situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2006 y 2005 v los resultados

+de sus operaciones, las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo por los

b)

6.

a)

b)

gjercictos terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004, de acuerdo con normas
contables profesionales vigentes en la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires.

los estados contables consolidados de Telecom con sus sociedades coniroladas reflejan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacién patrimonial consolidada
al 31 de diciembre de 2006 y 2005 y los resultados consolidados de sus operaciones yel
flujo de efectivo consolidado por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2006,
2005 y 2004, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires.

Las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
Repiblica Argentina, difieren en ciertos aspectos significativos respecto de las normas
contables profesionales vigentes en los Estados Unidos de América (“US GAAP”). En
nota 14 a los estados contables consolidados adjuntos la Sociedad presenta informacion
relacionada con la naturaleza y efecto de dichas diferencias. Tal como se indica en la nota
3.c) a los estados contables consclidados 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 entre el 1 de marzo y el
30 de setiembre de 2003. El efecto estimado sobre los estados contables adjuntos de no
haber reconocido dichas variaciones durante dicho periodo ha sido cuantificado por la
Sociedad e incluido en dicha nota. Si bien dicho efecto ha dejado de ser material en
relacion con los estados contables bajo notmas contables vigentes en Argentina, ¢! mismo
es material en relacion con la informacion presentada bajo US GAAP en la nota 14,

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

los estados contables de Telecom v 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 Comisién Nacioral de Valores;

los estados contables de Telecom surgen de registros contables llevados en sus aspectos
formales de conformidad con normas legales que mantienen las condiciones de
seguridad e integridad en base las cuales fueron autorizados por la Comisién Nacional de
Vajores;

2
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¢)

d)

hemos leido la resefia informativa y la informacion adicional a las notas a los estados
contables requerida por el articulo 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires correspondientes a los estados contables al 31 de diciembre de 2006,
2005, 2004 y 2003, sobre las cuales, en lo que es materia de nuestra competencia, no
tenemos otras observaciones que formular que la mencionada en el parrafo 3 de este
informe {Unicamente con relacidn a los estados contables al 31 de diciembre de 2004
y 2003).

La informacién contable incluida en la resefia informativa correspondiente al ejercicio
finalizado et 31 de diciembre de 2002 ha sido cubierta por Pistrelli, Henry Martin v
Asociados S.R.L., quienes han emitido el 10 de marzo de 2003 su informe de auditoria
con salvedades sobre los estados contables a esa fecha.

al 31 de diciembre de 2006 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado de
Jubilaciones v Pensiones que surge de los registros contables de la Sociedad ascendia
a$ 19.497.041,72, no existiendo a dicha fecha deuda exigible.

durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 hemos facturado honorarios
por servicios de auditoria ¥ relacionados prestados a la Sociedad, que representan el
100% del total facturado a la Sociedad por todo concepto, el 70% del total de
servicios de auditoria facturados a la Sociedad, su sociedad controlante, controladas v
vinculadas, y el 70% del total facturado a la Sociedad, su sociedad controlante,

o

controladas y vinculadas por todo concepto.

Ciudad Autégoma de Buenos Aires, & de marzo de 2007,
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

Sefiores Accionistas:

A fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 294, inciso 5° de la Ley N° 19.550, hemos
examinado los Balances generales al 31 de diciembre de 2006 y 2005, la Memoria, el Informe Anual
del ' Comité de Auditoria, la Resefia Informativa, el Inventario, los Estados de Resultados, de
Evolucion del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2006, 2005 y 2004, 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 dia de la fecha, cuyas conclusiones
compartimos, y las verificaciones realizadas por esta Comisién Fiscalizadora, consideramos que los
presentes estados contables al 31 de diciembre de 2006 incluyen todos los hechos y circunstancias que
son de nuestro conocimiento y con relacién a los mismos no tenemos objeciones que formular. La
Memoria sometida a nuestra consideracién 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 Articulo 4 del capitulo XXI de las Normas de la
Comision Nacional de Valores, manifestamos que a nuestro entender:

a) las politicas de contabilizacién y auditoria 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,
segiin surge del informe emitido al respecto por el Comité de Auditoria.

En base a la labor desarrollada segin lo dispuesto en el articulo 294 de la Ley N° 19.550, nos

permitimos aconsejar a los Sefiores Accionistas que presten su conformidad a la mencionada
documentacion.

Buenos Aires, 8 de marzo de 2007.

POR COMISION FISCALIZADORA




| INFORMACION CORPORATIVA

» AUDITORES INDEPENDIENTES

Price Waterhouse & Co S.R.L. {miembro de PricewaterhouseCoopers)

» INFORMACION BURSATIL (Fuente: Bloomberg)

Cotizacion ($/accidén) Volumen de acciones

Trimestre Mixima Minima negociadas (en millones)
Diciembre’05 8,54 7,18 429
Marzo’06 8,48 7,32 31,4
Junio’06 8,16 6,10 14,6
Septiembre’06 8,70 6,90 11,2
Diciembre’06 11,95 822 12,8

Cotizacién (U$S/ADR) Volumen de ADRs

Trimestre Mixima Minima negociados (en millones)
Diciembre’05 14,45 11,95 21,4
Marzo’06 13,89 11,76 20,6
Junio’0é 13,42 9,88 16,4
Septiembre’06 14,12 11,21 11,4
Diciembre’06 20,01 13,50 13,7

* Precios calculados para 1 ADR = 5 acciones

» RELACIONES CON INVERSORES para informacién sobre Telecom Argentina S.A. por favor
dirigirse a:

En Argentina

Telecom Argentina S.A.

Relaciones con Inversores

Avda. A. Moreau de Justo 50, 10° Piso
(1107) Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Tel: 54-11-4968-4000

| Argentina

En el exterior

Morgan Guaranty Trust Co.
LADR Department

60 Wall Street

New York, New York 10260-0060
US.A.

Tel: 1-212-648-9935

MARC% KOZAK
ANERANE

» INTERNET http://www.telecom.com.ar
» AGENTE DE DEPOSITO Y TRANSFERENCIA PARA ADRS

J.P. Morgan Chase Bank

4 New York plaza, Wall Street
New York, 212-623-1546
US.A.
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TELECOM ARGENTINA S.A.
ACTA DE DIRECTORIO N° 2

{Parte Pertinente)

S

En la Ciudad de Buenos Aires, a los 8 dias del mes de marzo de 2007, siendo las 16
horas, se retinen en la sede social de TELECOM ARGENTINA S.A, (“Telecom
Argentina” o “la Sociedad”), los sefiores Directores y Sindicos que firman al pie.
Asiste asimismo el sefior Gerente General, Lic. Carlos A. Felices. Preside la reunion el
sefor Vicepresidente en ejercicio de la Presidencia, doctor Gerardo Werthein, quien
luego de constatar la existencia de quérum, pone a consideracion de los presentes el
siguiente temario:

l.- MEMORIA DEL DECIMO OCTAVO EJERCICIO SOCIAL, RESENA
INFORMATIVA E INFORME ANUAL DEL COMITE DE AUDITCRIA.

El Directorio considera y aprueba por unanimidad la Memoria del décimo octavo
ejercicio social, cerrado el 31 de diciembre de 20086, el Informe Anual que le ha
presentado el Comité de Auditoria y la Resefia Informativa prevista en el punto
XX1.11.6 de las Normas de la Comisidn Nacional de Valores, segun textos de dichos
documentos que obran transcriptos en el Libro Copiador de Actas del Comité de
Auditoria N° 2 y en el Libro de Inventario y Balances N° 14 de la Sociedad.

Il.- ESTADOS CONTABLES DEL DECIMO OCTAVO EJERCICIO SOCIAL
CERRADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2006, INFORMES DE LOS AUDITORES
EXTERNOS Y DE LA COMISION FISCALIZADORA. DOCUMENTACION
CONTABLE EN INGLES.

El Directorio considera los Balances Generales de la Sociedad al 31 de diciembre de
2006 y 2005 y los correspondientes Estados de Resultados, de Evolucion del
Patrimonio Neto y de Fiujo de Efectivo por los gjercicios finalizados el 31 de diciembre
de 2006, 2005 y 2004, respectivamente, y las notas y anexos que los complementan.
Asimismo se consideran los estados contables consolidados con las sociedades
controladas PUBLICOM S.A., TELECOM PERSONAL S.A., MICRO SISTEMAS S. Ay
TELECOM ARGENTINA USA INC al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004.

Los Estados Contables a consideracion del Directorio han sido confeccionados de
canformidad con las Normas de la Comisién Nacional de Valores.

Los Estados Contables del ejercicio arrojan una ganancia de $ 243.916.506.-, en tanto
que los resultados no asignados al 31 de diciembre de 2006 exhiben un saldo negativo
de ($ 1.592.040.699.-)

Los sefiores Directores aprueban por unanimidad toda la documentacién sometida a
su consideracion, ya que la misma cuenta con los correspondientes Informes de los
Auditores Externos y de la Comisidén Fiscalizadora (transcriptos, respectivamente, en
el Libro de Inventarios y Balances y en el Libro de Actas de 1a Comision Fiscalizadora),
informes de los cuales el Directorio toma debida nota.
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U

A continuacion el Directorio considera y aprueba por unanimidad los estados contables
del décimo octavo ejercicio social en idioma inglés, que han sido confeccionados de
conformidad con las Normas de la Comisidn Nacional de Valores y los requerimientos
de la Securities & Exchange Commission de los Estados Unidos de América. Un
ejemplar de toda esta documentacion, suscripto por los sefiores Vicepresidente en
ejercicio de la Presidencia y Presidente de la Comisién Fiscalizadora, se conserva en
el archivo de documentos anexos a Actas de Directorio.

lil.- INFORMACION DEL ARTICULO 68 DEL REGLAMENTO DE COTIZACION DE
LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES

A continuacién, el Directorio aprueba por unanimidad la Informacion requerida por el
articulo 68 del Reglamento de Cotizacién de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires,
en los siguientes términos:

-------------------------------------------------------

No habiendo mas asuntos que tratar, se levanta la sesion siendo las 16:50 horas,
previa lectura y aprobacion de la presente Acta por los sefiores Directores y Sindicos
que firman al pie.-

FIRMADQ: Seriores Directores: Gerardo Werthein, Oscar C. Cristianci, Jorge A.
Firpo, Raul A. Miranda, Julio P. Naveyra. Senores Sindicos: Enrique Garrido, Silvia
G. Poratelli, Gerardo Prieto.-

aria Delia Carrera Sala
Abogada-Apoderada
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TELECOM ARGENTINA 5.,

COMISION FISCALIZADORA
ACTA N° 99

En la Ciudad de Buenos Aires, a los 8 dias del mes de marzo de 2007, siendo las
10 horas, se relinen en Alicia Moreau de Justo No. 50, los sefiores miembros de la
Comision 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 reunion tiene por objeto considerar el
Informe que prescribe el art. 294 de la Ley 19.550, con respectoc a la
documentacion relativa al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2006, a cuyo fin
se ha preparado un proyecto que se somete a la consideracion de los presentes.

A continuacion los sefiores Sindicos aprueban por unanimidad el siguiente Informe
que sera presentado en la reunién de Directorio a realizarse para considerar los
Estados Contables del ejercicio:

INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

Seriores Accionistas:

A fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el artficulo 294, inciso 5° de Ia
Ley N° 19.550, hemos examinado los Balances Generales al 31 de diciembre
de 2006 y 2005, la Memoria, el Informe Anual del Comité de Auditoria, la
Reseriia Informativa, el Inventario, los Estados de Resultados, de Evolucion
del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo por los efercicios finalizados el 31
de diciembre de 2006, 2005 y 2004, 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 dia de Ia fecha,
cuyas conclusiones compartimos, y las verificaciones realizadas por esta
Comision Fiscalizadora, consideramos que los presentes estados contables
al 31 de diciembre de 2006 incluyen todos los hechos y circunstancias que
son de nuestro conocimiento y con relacién a los mismos no tenemos
objeciones que formular. La Memoria sometida a nuestra consideracién 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 Articulo 4 del Capitulo XX1
de las Normas de la Comision Nacional de Valores, manifestamos que a

nuestro entender: 'y
>

f
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a) las politicas de contabilizacién y auditoria de Ia 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, segin surge del informe emitido al respecto
por el Comité de Auditoria.

En base a la labor desarrollada segin lo dispuesto en el articulo 294 de /a
Ley N° 19.550, nos permitimos aconsejar a los Sefores Accionistas que
presten su conformidad a la mencionada documentacion.

Buenos Aires, 8 de marzo de 2007.

Por uitimo, la Comisién Fiscalizadora resuelve por unanimidad que cualquiera de
los sefiores sindicos presentes en esta reunion firme los estados contables, el
Informe que acaba de aprobarse y toda otra documentacion relativa al ejercicio
social cerrado el 31 de diciembre de 2006 que deba ser suscripta por el 6rgano de
fiscalizacién de la Sociedad, estando todos los sefiores Sindicos en conocimiento
de la reunién de Directorio convocada para considerar la documentacion del
ejercicio.

Por no haber mas asuntos que tratar y siendo las 10:45 horas, se levanta la
sesion, previa lectura, aprobacién y firma de la presente Acta.-

nrique Garrido
Presidente de la
Comision Fiscalizadora

U el

Gerardo Prieto _ oratelli
Sin;ﬁco Titular Sindico Titular
7~
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APONERADO

- AARCELO F. KOZAK

MEMORIA Y ESTADOS CONTABLES 2006

(Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 comparativo con el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2005)
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2.2. Marco regulatorio
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A. LOESENCIAL DEL GRUPO TELECOM

1. INFORMACION OPERACIONAL Y FINANCIERA RELEVANTE

El ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2006 se ha desarrollado en el marco del
cuarto afio consecutivo de crecimiento econdmico en la Republica Argentina. Ello sumado a la
estrategia de desarrollo en los negocios de la Telefonfa celular e Internet, impulsada a través de
importantes inversiones, ha permitido seguir expandiendo los negocios del Grupo Telecom en
términos de ventas, cantidad de clientes y margenes operativos en todos los segmentos reportados.

Los resultados que se detallan a continuacién presentan la doble virtud de ser satisfactorios en el
corto plazo y ademds nos permiten estar confiados en la fortaleza operacional y financiera del
Grupo Telecom para continuar siendo una de las empresas lideres del mercado de las
telecomunicaciones de nuestro pais.

INFORMACION FINANCIERA CONSOLIDADA

{en millones de pesos, excepto las cifras de utilidad/pérdida neta por accién en pesos)

a) Resultado de las operaciones:

| 2004 | 2005 | 2006 |
Ventas netas 4.494 5.718 7.437
Utilidad de la explotacién antes de amortizaciones 2.046 2.002 2.304
Utilidad de la explotacién 400 504 912
Resultados financieros y por tenencia (1.172) (306) (482)
Resultado reestructuracién deuda financiera 209 1.424 -
Utilidad (pérdida) neta (666) 1.334 244
ROE (Resultado neto / Patrimonio Neto al inicio) -56% 154 % 13%
Utilidad (pérdida) neta por accién (0,68) 1,36 0,25
Utilidades acumuladas 835 2,169 2.413
Retorno contable medio del capital social (% anual) 1,4% 3,4% 3,5%
Resultados de las operaciones
7‘500 T
3
2 6.000
o,
< 4.500
§
§ 3000
S 1500
{1.500) - 5 - Fiercici
2004 2005 2006 jereicto
Ml Ventas netas Util. explot. antes amort.
B Utilidad explotacién O Rdos. Fin. + Rdo. Reestruct.
B Uul. (pérd) neta
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Continuando la tendencia de ejercicios anteriores, las Ventas netas se incrementaron un 30%
respecto al 2005, alcanzando los $ 7.437 millones. La Utilidad de la explotacién antes de
amortizaciones se incrementd $302 millones (+ 15%) alcanzando los $ 2.304 millones. Como
muestra del foco operacional, la Utilidad de la explotacidn se increment6 un 81% respecto al 2005,
alcanzando $ 912 millones (equivalentes al 12,3% de las Ventas netas).

Cabe destacar que los tres segmentos reportados —Voz, datos e Internet, Telefonia celular y
Edicién de Guias- experimentaron crecimientos en sus ingresos y resultados de explotacién,
destacindose la Telefonia celular cuyas ventas netas se incrementaron un 54% respecto al 2005 y
representan el 58% de los ingresos consolidados (49% en 2005). Los clientes celulares alcanzaron
los 9,6 millones, habiéndose incrementado un 41% respecto al 2005.

Para hacer posible la expansion de los negocios y crecimiento de la base de clientes en la telefonia
fija, la banda ancha y el celular fue necesario incrementar las inversiones un 95% respecto al 2005,
las que alcanzaron $ 1.226 millones.

De forma consistente, desde diciembre 2004 se ha continuado con la politica de reduccién de la
deuda financiera neta que al 31 de diciembre de 2006 asciende a $3.351 millones (u$s 1.094
millones), equivalentes a 1,5 veces la Utilidad de la explotacion antes de amortizaciones del
ejercicio 2006. Esta reduccién de la deuda financiera neta fue posible merced a una generacion
operativa de fondos de $1.507 millones (equivalentes a 20% de las Ventas netas) compensada por el
costo financiero de esa deuda neta de $595 millones (principalmente, $103millones de diferencias
de cambio y $492 millones de intereses, comisiones y gastos).

Como muestra de su solidez financiera, Telecom Argentina S.A. realizd precancelaciones de capital
por $982 millones en 2006. Estos desembolsos incluyen pagos mandatarios por excedentes de
efectivo (determinados de conformidad a2 las condiciones de emisién de las Obligaciones
Negociables surgidas de la reestructuracién de su deuda financiera en agosto de 2005) y pagos
voluntarios de capital.
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Con relacién al valor que el mercado financiero asigna a los activos del Grupo Telecom (Valor de
la firma = deuda financiera neta a valor de mercado + capitalizacién bursitil) al 31 de diciembre de
2006 el mismo asciende a aproximadamente U$S 5.100 millones (+ 29% respecto a diciembre
2005) debido al crecimiento del 55% en el valor de las acciones de Telecom Argentina S.A. segin
su cotizacién en la NYSE. Este valor de los activos del Grupo equivale a 2,3 y 6,9 veces las Ventas
netas y Utilidad de explotacidon antes de amortizaciones de los dltimos cuatro trimestres
publicados, respectivamente. El ratio deuda financiera neta/activos a valor de mercado es del 23%
al 31 de diciembre de 2006 (36% al 31 de diciembre de 2005).

Valor de la firma (VF)

(cifras expresadas en millones de U$S)

8.0
6.000
170
5.000 {80
4.000 - - 5.0
L 4.0
3.000 |
{30
2.000
120
1.000 1 110
o . 0.0
‘ Dic 01 Dic 02 Dic 63 Dic 04 Dic 05 Dic 08
i 1
; e &~ % EBITDA “e—xventas | |
Dic-01 Dic-02 Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06
Posicion financiera neta {*) TB53  51%| 1031 71%] 1514 B2%| 2.014 49%] 1.405  36%] 1.155  23%
Capitalizacion bursat (NYSE) | 1.782 _49%| 424 20%} 1.658  48%] 2158 51%)|2.547 64%| 3939 77%
Valor de la firma 3.641 100%] 1455 100%| 3.472 100%] 4.232_100%] 3.952_100%) 5094 100%

(*) Calculada como la diferencia entre 1a Deuda financiera y los Activos financieros, ambaos a su valor estimado de mercado.
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i) Situacién patrimonial:

Al 31 de diciembre de 2004 2005 2006
Activo 12.328 8.557 8.715
Pasivo 11.772 6.649 6.514
Participacion minoritaria 30 41 72
Patrimonio neto 526 1.867 2129
Inversi6n en bienes de uso y activos intangibles 521 628 1.226
Inversién acumulada en bienes de uso y activos intangibles 22.840] 23468 24.694
Préstamos 10.653 4.901 4,098
Deuda financiera neta 6.991 4.259 3,351
Indices financieros
Liquidez corriente 0,4 0,7 0,5
Endeudamiento financiero, neto 12,6 2,2 1,6
Endeudamiento total 21,2 3,5| 31
Endeudamiento financiero neto / capitalizacidén bursitil 1,1 0,6 0,3
Endeudamiento total / capitalizacién bursatil 1,9 0,9 0,5
% Deuda financiera neta / EBITDA (veces) 34x 2,1x 1,5x
N EBITDA/intereses deuda financ. neta { sin punitorios ni efecto 3,7 42| 7,4
A4 8 VAN) {veces)
<5
Qg
ok
% c) Flujo de efectivo:
’ Efectivo al inicio 2.216 2.940 602
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones (1) 2.200 1.967  2.400
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de (851) 87 (804)
\' inversién (2)
\)\\ Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de (625)] (4392} (1.536)
[financiacién
Efectivo al cierre 2.940 602 662
Flujo de caja libre = (1) + (2) +/- inversiones no 1.727 1.386 1.551
consideradas efectivo
d) Evolucién de la capitalizacién bursitil (NYSE): 2004 2005 2006
Capitalizacién bursétil al inicio 4.859 6342 7.622
Apreciacién del ejercicio 1.483 1.280 4.282
Dividendos pagados - - -
Capitalizacién bursétil al cierre 6.342]  7.622] 11.904
Millones de U$S
Capitalizacién bursétil al cierre en u$s 2.158 2.547] 3.939
Variacion del ejercicio accion Telecom Argentina S.A. +28% | +18% | +55%
Varjacion def Merval +30% +23% +51%
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DATQOS RELEVANTES POR ACTIVIDAD
Voz, datos e Internet

Telefonia fija (Voz y datos)

Lineas instaladas (en miles)

Lineas de clientes {(en miles)

Lineas en servicio {en miles) (*)

Lineas en servicio por empleado

Lineas en servicio cada 100 habitantes (**)
ARPU (en $ / mes) (nacional + internacional)

{*) Incluye nimeros de Discado Directo Entrante que no ocupan capacidad de lineas instaladas.

{**) Corresponde a la zona norte de la Repiiblica Argentina.

a) Trifico Nacional (en millones)
Minutos urbanos (#)

Minutos interurbanos (%
Minutos dial up

{*)No incluye telefonia Piiblica
b) Trifico Internacional (millones de minutos)

Tréfico saliente
Trifico entrante con corresponsales

Internet

Dial Up + Red Privada Virtual (en miles)
ADSL (en miles)

ARPU ADSL (acceso + ISP) (en § / mes)

Telefonia celular

Telecom Personal

Clientes pospago

lientes prepago
Total clientes (en miles)

Varracion base de clientes afio sobre afio (en %)

Clientes al cierre por empleado

ARPU (en § / mes)

MOU (en minutos / mes)

Churn (% mensual / base de clientes inicio)

Nicleo (Paraguay)
Clientes pospago
Clientes prepago

Total clientes (en miles)

Variacién base de clientes afio sobre afio fen %)

Clientes al cierre por empleado

ARPU (en $ / mes)

MOU (en minutos / mes)

Churn (% mensual / base de clientes inicio)

Edicién de Guias
Clientes de publicidad (en miles)

2004 2005 2006
3.803 3.828 3.871
3.484 3.625 3.750
3.790 3.949 4.095

326 340 356
20 21 21
42 40 39

2004 2005 2006
13.796 13.878 13.774
2.688 2.902 2.958
7.801 6091 4198

161 170 182
450 517 578
152 125 95
128 226 457
94 99 77
1.004 2112 2.886
2.831 4038 - 5539
3.835 6.150 8.425
+47 +60 +37
1.959 2612 2,603
35 36 40
105 100 94
1,1 2,5 3.0
94 121 146
408 530 1.018
502 651 - 1.164
-5 +30 +79
1.684 1.829 2.917
27 30 31
58 67 " 60
4,1 2.8 2,8
g 51 59
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Dotacién (empleados efectivos)

2004 2005 2006

Voz, datos e Internet 11.639 11.625 11.502
Telefonfa celular 2.256 2710 3.636
- Argentina 1.958 2.354 3.237
- Paraguay 298 356 399
Edicién de gufas 158 207 202
Total Grupo Telecom 14.053 14.542 15.340
C.
¥
w3
L
ek
1
<
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2. MENSA]JE DEL PRESIDENTE

En nombre del Directorio de Telecom Argentina S.A. y en el mio propio tengo el agrado de presentar
la Memoria y los Estados Contables que reflejan la gestién y los resultados del Grupo Telecom
durante el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2006.

Estrategia, Gestién y Anticipacién

En el ejercicio bajo anilisis el Grupo Telecom consolidé su desemperio y resultados. La importante
expansion operativa de servicios, especialmente en Internet y Telefonia celular; la favorable evolucion
de los indicadores financieros y de la generacién de fondos; el robusto posicionamiento de marcas
como Personal y Arnet; el sendero que comienzan a recorrer los resultados de explotacién, ponen de
manifiesto el acierto estratégico y la eficiencia de la gestién.

Los logros alcanzados y la promisoria tendencia en curso se asientan en dos factores convergentes.
Por un lado la profunda reestructuracidn estratégica, organizativa y funcional llevada adelante en los
Gltimos afios para fortalecer la competitividad, expandir y modernizar la gama de servicios, con
innovaciones ¢ inversiones asociadas a las modernas Tecnologias de la Informacién y Comunicaciones
(TIC’s), generadoras de valor para los clientes y el mercado. Pero el pujante dinamismo se nutre
también en la sostenida demanda de soluciones y servicios derivada del crecimiento econémico y de
las mejoras en el empleo vy demds indicadores sociales. La evolucion de estos afios evidencia cémo el
Grupo Telecom supo responder tempranamente a los desafios y oportunidades de la reconstruccién

del pais.
Construyendo el Futuro

A partir de la resolucidn de la crisis, ademis de abordar la gestidn diaria se redoblaron esfuerzos para
disefiar y construir el futuro.

Durante el afio 2006, a poco de emprender un plan plurianual de inversiones de $3.000 millones para
expandir las diversas operaciones, se ratificd la filosofia inversora con un programa adicional de $1.000
millones destinado especificamente a desarrollar una Red de Nueva Generacién (NGN) para disponer
de una autopista digital que a través del protocolo IP permita consolidar la misién de la empresa en el
liderazgo de servicios y soluciones digitales multimedia. El Grupo Telecom se posiciona asi en el
ambiente de conectividad y convergencia fijo-mévil y de soluciones vinculadas a las TIC', que
representan la nueva frontera del sector en el mundo.

El Siglo XXI estd signado por significativos cambios en el acceso a la comunicacién, la informacién, la
educacién, la cultura, el trabajo, el entretenimiento, que transforman estilos de vida, sistemas
productivos y la competitividad de empresas y paises. Estas innovaciones protegen los intereses de los
consumidores, fomentando la competencia entre prestadores y democratizan simultdneamente el
acceso a la informacién y al conocimiento. Las nuevas tecnologias son de este modo inusitadamente
liberadoras, inclusivas y participativas.

Los Valores Corporativos, como fuente de inspiracién

Otro de los ejes del ejercicio ha sido el énfasis puesto en los Valores Corporativos en la vida diaria a
través del empefio en que sus maximas y principios, ampliados y actualizados en septiembre del 2004,
inspiren v orienten los comportamientos y la gestién de cada uno en todos los planos y actividades de
la organizacién.
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Desarrollo de pricticas de Buen Golierno Corporativo y de Responsahilidad Social Empresaria

En el Grupo Telecom valoramos el Buen Gobierno Corporativo como marco imprescindible del éxito
y desarrollo sustentable de la empresa. Creemos que la transparencia, el control interno, las buenas
pricticas con todos los participes y relacionados con la organizacién, la resolucién equitativa de
conflictos de intereses y demds principios éticos, son aliados concurrentes para que el buer desempeiio
sea perdurable y socialmente reconocido.

En esta materia puede destacarse la exitosa certificacién emitida en virtud de la sec. 404 de la Ley
Sarbanes Oxley. La conclusién del Management , convalidada por el auditor externo independiente, es
que el Grupo Telecom posee un efectivo control interno para generar informacién contable de uso
ptblico de acuerdo normas contables vigentes. Meritoria ha sido también la implementacién en enero
del 2007 de un nuevo sistema ERP basado en el producto SAP, que permitiri al Grupo Telecom
modernizar sus herramientas de planificacién y control para ganar en productividad y robustecer su
sistema de control interno. Ambos proyectos muestran el compromiso del Grupo para continuar
brindando informacién abundante y de calidad para que los inversores puedan monitorear nuestro
desempefio operacional y econdémico-financiera.

La Responsabilidad Social Empresaria es también una dimensién de la ciudadania corporativa y del
compromiso con la sociedad en la que invertimos y crecemos. Las acciones comunitarias se centraron

= .. .o . . L.

g en la educacién, el conocimiento, el desarrollo humano, el arte y la cultura. Nos inspira el propésito

Qg de contribuir a crear capital intelectual y social en el pafs; incentivar las capacidades de los jévenes;

wa apoyar la investigacién, la innovacién y las oportunidades para acceder al conocimiento y a la
[} - ..

93 informacién.
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z Nueva Carta de Entendimiento con la UNIREN
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Uno de los hechos relevantes del ejercicio fue sin duda ia firma de la Nueva Carta de Entendimiento
con la UNIREN en un acto que tuvo lugar el 6 de mayo en la Casa de Gobierno en presencia del
efior Presidente de la Nacion Dr. Néstor Kirchner, de altas autoridades nacionales, dirigentes
empresarios, sindicales y representantes del mundo cultural.
El acuerdo celebrado reviste singular trascendencia para el futuro de Telecom Argentina S.A. y para la
modernizacién de las telecomunicaciones del pais por los siguientes motivos:
¢ puso en marcha el proceso de Renegociacién Contractual previsto en la Ley de Emergencia
Econémica, disponiendo el reconocimiento oficial del buen cumplimiento dade por la empresa
a los compromisos contractuales vinculados al otorgamiento de la licencia y los pasos a seguir
hasta la firma del Contrato definitivo.
e definid las bases y criterios para asegurar el mantenimiento, fortalecimiento y modernizacién
del marco regulatorio del sector y el principio de preservacién de las condiciones contractuales
de la licencia.

El paso cumplido explicité los criterios normativos y las politicas piblicas que nos posibilitan e
impulsan a desplegar nuevas inversiones para modernizar y ampliar servicios en linea con la nueva
configuracién de nuestra actividad y con las necesidades de nuestros clientes y del pais. Confiamos en
la culminacién de los pasos y temas pendientes, con la consiguiente superacién de la emergencia
sectorial en una de las de actividades claves para el progreso en las sociedades modernas.
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Conclusiones y reconocimientos

Argentina avanza en un camino de crecimiento, inversién, creacién de empleo, consumo y mejora de
los indicadores sociales que concita la esperanza colectiva y nos convoca a todos a su consolidacién.
Como participes del destino comtin, nuestra respuesta y responsabilidad estin empefiadas y nuestra
palabra como siempre se plasma en hechos.

Somos concientes de los temas y problemas que como empresa debemos atin resolver y nos
esforzamos en lograrlo. Sabemos también los desafios todavia debe superar nuestro pais, pero creemos
que con la responsabilidad y el aporte constructivo de todos, el éxito estd a nuestro alcance.

Debemos expresar nuestra valoracién hacia quienes tienen la misién de conducir y llevar adelante la
gestién del Grupo Telecom por el compromiso y el empefio de todos los dias. En nuestra gente, en sus
capacidades y dedicacidn, estdn cifradas nuestras expectativas de desempefio, calidad de servicio,
competitividad y liderazgo. Estamos agradecidos muy especialmente con nuestros clientes por su
adhesién y estimulo. Ellos son la razén de ser de nuestra misién y el fundamento de nuestro
desarrollo. Hacemos extensivo nuestro reconocimiento a los proveedores e inversores que nos
acompaiian en el desarrollo de nuestra gestion.

Corresponde sefialar el apoyo que nos brindan nuestros accionistas del pais y del extertor cuya
confianza e inversiones son imprescindible para nuestro desarrollo. En este orden deseamos destacar el
impulso y la inspiracién del grupo de control, integrado por la fructifera alianza de Telecom Italia y el
tradicional grupo argentino W Argentina de Inversiones S.L, cuya visién, estrategia y pasidn
emprendedora han orientado la reconstruccion lograda y guian el camino hacia un futuro promisorio
que recorre sin pausa el Grupo Telecom.

Muchas gracias

Dr. Amadeo R. Vizquez
Presidente
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3. EL GRUPO TELECOM

Accionistas de Telecom Argentina S.A.

Telecom Argentina S.A. (en adelante indistintamente “Telecom” o “Telecom Argentina” o “la
Sociedad™), anteriormente denominada “Telecom Argentina STET-France Telecom S.A., es una de las
principales empresas de telecomunicaciones de la Reptiblica Argentina.

Su accionista controlante es Nortel Inversora S.A. (“Nortel”), titular del 54,74% del capital —todas las
acciones Clase “A” y una porcién de las Clase “B”- y de los votos posibles en las Asambleas
Ordinarias de Accionistas.

El 41,05% de las acciones de Telecom —todas Clase “B”- tiene autorizacién para cotizar en el panel de
lideres de 1a Bolsa de Comercio de Buenos Aires, en el New York Stock Exchange y en la Bolsa
Mexicana de Valores. De este modo Telecom es una de las empresas argentinas con cotizacién en
Estados Unidos de América con mayor “floating”. La composicién aproximada por tipo de inversor
de estas acciones es la siguiente:

3 Administradoras de Fondos y Pensiones en la Reptiblica Argentina 21,00%
N Otros inversores institucionales 15,00%
?‘. in;f Inversores minoristas 5,05%
gg Total del floating 41,05%
mWeE

2° E! 4,21% restante, representado por las acciones Clase “C”, se encuentra afectado al Programa de
= Propiedad Participada creado por la Ley N° 23.696.

Accionistas de Nortel

La totalidad de las acciones ordinarias de Nortel (representativas del 67,79% de su capital),
pertenecieron hasta diciembre de 2003, por partes iguales, a los grupos europeos Telecom Italia y
France Telecom.

El 32,21% del capital de Nortel, esti representado por acciones preferidas Clases A y B, que en el afio
2002 adquirieron derecho a voto. A partir de la aprobacién de los estados contables individuales de
Telecom Argentina al 31 de diciembre de 2006, cesari el derecho de voto de los tenedores de acciones
preferidas Clase B de Nortel, dado que la relacién del total de pasivo/patrimonio neto que surge de
dichos estados contables ha dejado de exceder el indice 1,75:1.

En diciembre de 2003 y habiéndose obtenido las correspondientes autorizaciones regulatorias:

(1) los Grupos Telecom Ttalia y France Telecom transfirieron a favor de Sofora
Telecomunicaciones S.A. (“Sofora”), en calidad de aporte irrevocable, la totalidad de las acciones
ordinarias Clases A y B de Nortel;

(i)  France Cibles et Radio S.A. y Atlas Services Belgium S.A., empresas pertenecientes al Grupo
France Telecom, transfirieron a W de Argentina — Inversiones S.L., el 48% del total del capital social
de Sofora, conjuntamente con una opcién por el 2% remanente (ejecutable desde el 31 de enero de
2008 al 31 de diciembre de 2013).
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Como consecuencia de estas transferencias accionarias, actualmente el capital de Sofora pertenece a:
Telecom Italia SpA (32,5%), Telecom Italia International NV (17,5 %), W de Argentina - Inversiones
S.L. (48%), France Cibles et Radio S.A. (1,30%) y Atlas Services Belgium S.A. (0,70%).

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

W de Argeatina-Inversiones SL, Telecom Italia SpA y Telecom Italia International NV han suscripto
un Acuerdo de Accionistas por el que convienen ciertas pautas relativas a la administracién de Sofora,
Nortel y Telecom. Telecom Italia es el operador de Telecom.

Sociedades que integran el Grupo Telecom y Segmentos de negocios

Telecom desarrolla una intensa actividad como operador integral de servicios de telecomunicaciones
mediante sus operaciones y la de sus sociedades controladas. Las estrategias y politicas de las distintas
sociedades del Grupo estdn alineadas de manera de generar sinergias comerciales, tecnoldgicas y de
funciones soporte (tales como Administracién y Finanzas, Recursos Humanos, Abastecimiento y
Logistica, Asesoramiento Legal, Auditoria Interna, etc.).

El siguiente cuadro expone:

(a) Los accionistas de Telecom y su sociedad controlante, Nortel Inversora S.A.; y

(b) Las sociedades que integran el Grupo liderado por Telecom y los segmentos de negocios a los que
pertenecen.
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Segmento de negocios reportado:

Telefonia celular Edicién de guias

Voz, datos e Internet

{*) Acciones Preferidas B con cotizacion en las bolsas de Nueva York, Luxembutgo y Buenos Aires.

{**) Sociedad sin operaciones en 2006.
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Directorio de Telecom Argentina al cierre del ejercicio 2006

Presidente
Amadeo R. Vazquez (1)

Vicepresidente
Gerardo Werthein (2)

Directores Titulares
Oscar C. Cristianci (2)
Jorge A. Firpo (2)
Radl A. Miranda (1)
Julio P. Naveyra (3)

Directores Suplentes

Osvaldo H. Canova

Luis M. Gémez Iza

Rubén O. Mosi

Franco A. Livim

Giorgio Della Seta Ferrari Corbelli Greco
Adriin Werthein (2)

(1) Director independiente ¥ miembro del Comité de Auditoria.

{2) Integrante del Consejo de Direccién. Informacién adicional en seccién 4.2.b.4 Gobierno Corporativo.

(3} Director independiente y Presidente del Comité de Auditorfa. Ademis desempeiia el rol de “Experto financiero” en los
términos de la seccidn 407 de la Ley Sarbanes-Oxley de los Estados Unidos de América,

Comisién Fiscalizadora

Sindicos Titulares

Enrique Garrido (Presidente}
Silvia G. Poratelli

Gerardo Prieto

Sindicos Suplentes
Jacqueline Berzon

Mariano Federect
Guillermo Feldberg
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Management

Gerente General (CEO del Grupo Telecom): Carlos Felices

Director General Estrategia y Evolucién Tecnolégica: Edmundo Poggio
Director General Unidad Telefonia Fija: Marco Patuano

Director General Telecom Personal: Guglielmo Noya

Director Corporativo de:

Abastecimiento: José M. Pefia Fernindez

Administracién, Finanzas y Control (CFO del Grupo Telecom): Valerio Cavallo
Asuntos Legales: Carlos A. Zubiaur

Auditoria Interna: Héctor Caram (4)

Comunicaciones y Relaciones Externas: Luis Perazo

Evaluaciones Especiales: Ricardo Luttini

Marco Regulatorio: Gonzalo A. Martinez

Estrategia de Medios de Comunicacién y Produccién Audiovisual: Raiil Krislavin
Politicas de Recursos Humanos y Servicios Informiticos: Guillermo Gully
Relaciones Institucionales: Jorge A. Ferrarotti

Secretaria General: Maria D. Carrera Sala

Servicios de Recursos Humanos: Juan Schaer

(4) Reporta al Directorio y es secretario del Comité de Auditoria.

Director Unidad Telefonia Fija de:

Comercial: Alberto M. De Carli

Marketing: Simone Battiferri

Red: Mario F. Capalbo

Tecnologia Informatica: Guillermo P. Desimoni
Wholesale Nacional: Sergio A. Galbin
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Director Telecom Personal de:
Comercial: Martin A. Vaca Narvaja
Marketing: Guillermo A. Rivabén

Red: Marco Di Costanzo

Tecnologia Informidtica: Luca F. Varvello

Gerente General de Nicleo: Marcelo Prudencio
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1. INTRODUCCION

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006, el escenario macroeconémico continud
mostrando una evolucién favorable en lo que respecta a sus principales variables. Los indicadores de
actividad econémica y de produccién industrial volvieron a mostrar tendencias positivas. En lo que
respecta a los indices de precios, los mismos registraron alzas moderadas aunque con cierta tendencia a
una aceleracién hacia fines de 2006. Los niveles de recaudacién fiscal siguen exhibiendo altos
porcentajes de crecimiento y los resultados fiscales contintian mostrando elevados niveles de superivit.

En lo que respecta a las operaciones del Grupo, como consecuencia de la mejora en los niveles de
demanda y en el contexto macroeconémico, el negocio Voz, datos e Internet sigue registrando
aumentos en lineas en servicio y clientes de banda ancha. La Telefonfa celular continué con un
sostenido ritmo de expansidn de la base de clientes y de los niveles de trafico. Asimismo, cabe recordar
que la Sociedad siguié afectada durante todo el ejercicio 2006 por la falta de resolucién de la
renegociacién del Contrato de Transferencia con las autoridades nacionales. Por otro lado, dado que
casi la totalidad de la deuda financiera que mantiene el Grupo estd denominada en moneda extranjera,
sus resultados contindan siendo vulnerables a las fluctuaciones del tipo de cambio del peso contra el
délar y el euro.

Hechos societarios relevantes del decimoctavo ejercicio econémico
Logros operacionales

e Crecimiento de clientes en todos los segmentos de negocio

1 ejercicio 2006 muestra un crecimiento en la base de clientes en todos los segmentos de negocio. Asi,
en el segmento Voz datos e Internet, la cantidad de lineas en servicio aumenté en aproximadamente
87.000, mientras que los clientes de banda ancha se incrementaron en 231.000, lo que representa un
crecimiento del 102% respecto al 31 de diciembre de 2005.

En el segmento Telefonia celular la base de clientes de Telecom Personal aumenté 2.275.000, cerrando
el afio con 8.425.000 de suscriptores. Esto implica un crecimiento de 37% respecto al 31 de diciembre
de 2005. Los clientes pospagos aumentaron 37% cerrando el afio con 2.886.000 y los clientes bajo la
modalidad prepaga también aumentaron 37% totalizando 5.539.000 al cierre.

En tanto, Nicleo alcanzé 1.164.000 de suscriptores, lo que implica un crecimiento en su base de
clientes del 79%. Los clientes pospago crecieron 25.000 (+21%) en tanto que los clientes prepago se
incrementaron 92% finalizando el afio con 1.018.000.

En el segmento Edicién de guias, la base de clientes al cierre del ejercicio 2006 totaliza 59.000 lo que
significa un incremento de 16% anual.

e Lanzamiento nuevos productos

En el segmento de negocios Voz, datos e Internet, para los clientes individuales en Internet, en abril de
2006 se lanzé un nuevo portfolio de productos con una oferta diferenciada para cada grupo de clientes.
En agosto de 2006 se lanzé el portfolio Business una nueva cartera de productos dirigida a comercios,
profesionales y empresas. Con ella se busca satisfacer las necesidades de los clientes ofreciendo
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soluciones de acceso y servicios de valor agregado tales como provisién de dominios, armado de redes,
etc.

Para el grupo de clientes corporativos, continuaron desarrollindose ofertas integrales que solucionan
de “punta a punta” sus necesidades. Asi, se consolidaron las prestaciones de servicios IP en productos
de valor agregado. El nuevo portfolio consiste en soluciones de redes privadas y acceso corporativo a
Internet bajo distintas modalidades y alternativas de acceso.

En el segmento de negocios Telefonia celular, Personal presenté para el grupo de clientes individuales
diversos productos, promociones y beneficios con el propdsito de crear valor para ellos. El foco se
puso especialmente en ofertas regionales y segmentadas de acuerdo con el grupo de clientes; el
segmento joven fue uno de los principales. Asi se redisefiaron productos como Pack Plus, Pack Plus
Estindar, Personal Mania y se realizaron ofertas regionales.

Para el sector empresas se adecué la oferta comercial de modo de hacerla competitiva, actualizando el
nivel de precios e incorporando valor agregado en servicios que proporcionan un diferencial en
calidad. En abril de 2006 se lanzé el producto Blackberry profesional orientado a Pymes y
profesionales independientes, se realizaron acciones de co-branding con otras empresas lideres en sus
mercados (bancos y tarjetas de crédito).

Por su parte, Ndcleo puso a disposicién de los clientes productos como: Wapos (servicio POS via
WAP), Ofimail (acceso al correo electronico corporativo, a la lista de contactos y a la agenda desde un
Personal GSM), Personal Wolki (servicio basado en tecnologia Push to Talk), Mensajeria Corporativa
(envio y recepcién de mensajes a clientes, empleados y proveedores mediante la Web), todos ellos
destinados al segmento empresas; el producto Maxicarga, orientado a incrementar la capilaridad en la
recarga y ¢l lanzamiento de Ring Back Tones.

MARCELO F <OZAK
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En el segmento de negocios Edicién de guias, se redisefié el producto “Las Piginas Amarillas” en CD-
ROM. Esta nueva versién del mismo cuenta con informacién de todo el pais, un moderno motor de
isqueda y permite la bisqueda por direccion. Adicionalmente se lanzé al mercado conjuntamente
con Telecom Personal el servicio Qué Buscas? que permite la consulta de la informacién de Piginas
Amarillas y Paginas Blancas desde equipos celulares de clientes de Personal.

Logros tecnolégicos

Telecom Argentina ha iniciado el reemplazo de las centrales de tecnologia digital TDM por nuevos
equipos NGN basados en tecnologfa IP. Al mismo tiempo, ¢l despliegue de tecnologia DWDM sobre
los principales trazos de fibra permitird incrementar los ancho de banda disponibles, principalmente
en Buenos Aires, Cérdoba, Rosario, Santa Fe, Resistencia y Tucumdn.

Telecom Personal comenzé la ampliacién de la red GSM y la evolucién hacia una tecnologia de tercera
generacién (UMTS) que continuard consolidindose en el proximo ejercicio. Para la red de acceso,
respecto a la cobertura, se dio comienzo a la fase I del despheguc de la red al sur y se complet6 el
proyecto en el AMBA que permiti el bloqueo total del roaming nacional en esta zona.

Nicleo ha ampliado la capacidad de la red GSM, de modo tal de dar cobertura a nuevas poblaciones
del interior del Paraguay.
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Logros econémicos financieros

En relacién a los logros econémico-financieros merece destacarse el incremento del 30% de las Ventas
netas. Ese aumento se produjo en todos los segmentos de negocio y en especial 1a Telefonia celular que
lideré este crecimiento con un aumento de 54%.

Este aumento de las ventas se vio reflejado en un incremento de la Utilidad de la explotacién antes de
las amortizaciones de 15%, en especial el segmento Telefonfa celular con una suba de 65%.

La Utilidad de la explotacién experimentd una significativa mejora de 81%.

Un analisis pormenorizado de los resultados econémico-financieros consolidados y de cada segmento
reportado se incluye en la Seccién 3.

Logros en materia de Gobierno Corporativo

+ Cambio de Enterprise Resource Planning (ERP): exitosa implementacién del producto SAP
La Direccidn de la Sociedad durante el dltimo trimestre del ejercicio 2005, lanzé un ambicioso
proyecto de reemplazo de su actual ERP JD Edwards y otros sistemas de planificacidn y control de

obras por una tnica pieza de software multicompafiia totalmente integrada y de probado éxito en
empresas de telecomunicaciones de nivel mundial basado en el conocido producto SAP.

APONED Gy

Durante el ejercicio 2006 se desarrollé el proyecto que signific la revisién critica de los procesos de
negocio de Telecom, Personal y Publicom. Tal como estaba previsto en el cronograma del proyecto, la
puesta en produccién tuvo lugar el 15 de enero de 2007 y a la fecha de emisién de este documento
todas las empresas del Grupo ubicadas en la Repuiblica Argentina emplean SAP para sus procesos de
contabilidad, cuentas a pagar, tesoreria, obras en curso, logistica, activos fijos y gestién de materiales y

royectos.

+ Control Interno: exitosa certificacién de la Sec. 404 de la Ley Sarhanes-Oxley

Como resultado final de este proceso, el Management, basado en el trabajo realizado y documentado
por las dreas de Administracién y Auditoria Interna ha concluido que el Grupo Telecom posee un
sistema de control interno efectivo para generar informacién contable para la publicacién de sus

estados contables al 31 de diciembre de 2006.

Tal como lo prevé la regulacién americana, el trabajo de certificacién realizado por el Management ha
sido revisado por los auditores externos independientes, sin que surgieran observaciones que formular.
Adicionalmente, los auditores han evaluado directamente la efectividad del sistema de control interno
a los efectos de generar informacién contable y también han concluido favorablemente sobre la

efectividad del mismo.
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2. Contexto econémico y marco regulatorio

2.1 Contexto Econémico

La evolucion general de la actividad econémica durante el afio 2006 fue positiva en la Argentina,
verificindose la continuidad del ciclo de alto crecimiento iniciado a partir de fines del afio 2002. En
efecto, una vez que se difundan las estadisticas oficiales, muy probablemente se registrard una tasa de
crecimiento del PBI entre el 8% y el 9% anual. La inversién y el consumo privado resultaron los
principales factores que explican esta expansion de la economia nacional.

Este resultado macroecondmico se sustenta en la combinacién de varios factores entre los que
podemos destacar:

- un escenario internacional favorable, en particular en lo referente a la demanda de los
principales productos de exportacién argentinos, asociada a la creciente incorporacién de
nuevos mercados demandantes de materias primas, especialmente en Asia.

- un tipo de cambio real competitivo, efecto del abandono del régimen de convertibilidad del
peso con el dolar en el aflo 2002, politica cambiaria que se ha mantenido hasta el presente,
siendo éste un objetivo explicito de politica econdmica. En base a este tipo de cambio, se fogré
reconstituir la rentabilidad de la produccién de bienes transables reactivando importantes
sectores productivos y economias regionales,

- buenos resultados en materia de comercio exterior, explicados tanto por la dindmica
exportadora como por un escenario de precios internacionales positivo. De este modo, atin con
importaciones crecientes asociadas a fuerte demanda del consumo y la inversién, el excedente
comercial se mantiene sobre los 5 puntos del PBI, impulsando un resultado superavitario en la
Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos.

- un conjunto de politicas fiscales que ha logrado estabilizar las cuentas publicas manteniendo
un superdvit primario del orden de 3,5% del PBI, consistente con una reduccién del ratio
deuda/PBI, reduciendo los niveles de riesgo pais y alentando consecuentemente la inversién
productiva y la recuperacién del sistema financiero.
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La positiva evolucién de la actividad econdmica también se traduce en un paulatino mejoramiento de
las condiciones del mercado de trabajo, evidenciada en la disminucién de la tasa de desempleo, que se
ubicé en un 10.2% (valores del tercer trimestre de 2006), comparada con un 11.1% para el mismo
periodo de 2005, asi como los indices sociales de pobreza e indigencia. Andlogamente, se registra una
mejora importante de los indicadores de salario real, que retroalimentan la demanda agregada de
consumo ¢ inversién de los hogares, uno de los motores de la economia.
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Con respecto a la evolucidn de los precios, éste se ha convertido claramente en el principal problema a
resolver desde el punto de vista de la politica econémica. En el fondo del problema inflacionario se
halla una serie de factores que incluyen el acelerado crecimiento de la demanda agregada de la
economia, el reacomodamiento de los precios relativos (transables / no transables) post devaluacién y
el efecto monetario de la politica de acumulacién de reservas seguida por el BCRA.

Finalmente el {ndice de Precios al Consumidor culminé con una variacién del 9.8% anual. Este
comportamiento estuvo fuertemente influido por acuerdos de precios, restricciones a ciertas
operaciones de comercio exterior y el congelamiento de tarifas de servicios piblicos, medidas que
lograron moderar las expectativas inflacionarias, quebriandose una tendencia creciente, en la tasa de
inflacién, iniciada ya en 2003.

En el marco de un tipo de cambio estable, la .

polftica monetaria ha venido realizando un indice de Precios al Consumidor -
gradual ajuste hacia un sesgo menos expansivo, |
lo que deberia continuar en 2007, de acuerdo al
programa monetario anunciado por el Banco
Central para el afio, de manera de gradualmente | 30% -
ir reemplazando esquemas de fijacién de precios | g4
influenciados directamente por la politica
econdmica.

40%

10%

0%

En sintesis, la Argentina cierra un cuarto afio
consecutivo de robusto crecimiento econdmico,
edificado sobre bases sdlidas en materia fiscal y
del sector externo. Adicionalmente, sectores como turismo, agronegocios, industrias culturales, entre
otros, se desarrollan, crecen en calidad y valor agregado y encuentran una fructifera insercién en el
mundo.
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Este panorama alentador representa una oportunidad para superar el ciclo de pasadas inestabilidades
acroecondmicas que tanto tiempo han retrasado el desarrollo de nuestra sociedad, resolviendo
aquellas cuestiones pendientes en materia de infraestructura, marcos regulatorios e inflacién.

Evolucién de las Principales variables Macroeconémicas:

2002 2003 2004 2005 2006
Crecimiento Real Producto Bruto Intemo -10.9% 8.8% 92.0% 9.2% 8.5%e
Tipo de Cambio {$/U$8) — fin de periodo 337 2.93 2.98 3.03 3.06
Variacion indice de Precios al Consumidor 41.0% 3.7% 6.1% 123% 9.8%
Variacién indice de Precios internos al por Mayor 118.0% 2.0% 7.9% 10.7% 7.1%
Saldo Comercial {miles de millones US$) 16.7 15.6 12,1 1.7 124
Desempleo (% de la poblacién econdmicamente activa) 20.8% 17.2% 13.6% 11.6% 102%e

Fuente: INDEC
2.2 Marco Regulatorio

La politica regulatoria del mercado de las telecomunicaciones en la Repuablica Argentina estd
actualmente regida por los principios y disposiciones establecidas en el Decreto del Poder Ejecutivo
Nacional N° 764 de septiembre de 2000 y en regulaciones preexistentes, como las establecidas en los
Decretos N° 62/90, N© 2332/90 y N°92/97, entre otros.

Integran el marco normativo establecido en el referido decreto, el Reglamento General de Licencias -
que define el procedimiento para el otorgamiento de la Licencia de Telecomunicaciones, asi como los
derechos y obligaciones del licenciatario, el Reglamento Nacional de Interconexién —que establece las
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reglas que rigen la interconexidn entre las redes de distintos competidores-, el Reglamento General de
Servicio Universal —que define el alcance del Servicio Universal, los programas iniciales, su fuente de
financiamiento y procedimiento de cilculo de los subsidios a otorgar- y el Reglamento de
Administracién, Gestién y Control del Espectro Radioeléctrico, que establece la normativa y
obligaciones a cumplir para la utilizacién de las distintas bandas de frecuencias.

Apertura del mercado de la telefonia fija

Desde el comienzo de la desregulacién en octubre de 1999, puede concluirse que se ha concretado una
amplia e irrestricta apertura del mercado de las telecomunicaciones. Constituye una clara evidencia de
tal afirmacién, los centenares de licencias otorgadas por la Secretaria de Comunicaciones (SC), muchas
de las cuales han registrado servicios de larga distancia nacional e internacional, de reventa, de
telefonia piblica y de servicios de telefonia local.

Otra demostracién de este hecho es la multiplicidad de contratos de interconexién firmados entre los
operadores incumbentes y terceros operadores y entre estos Gltimos entre si, asi como la amplia
difusién de ofertas de servicios y precios alternativos a los que brinda Telecom en su cardcter de
operador incumbente en la Regién Norte de nuestro pais.

No obstante, la apertura irrestricta ha dejado traslucir algunos de sus flancos, como la reducida

mnversién de los prestadores entrantes y su concentracién en las dreas y segmentos mds rentables, ante
la carencia de obligaciones regulatorias sobre tales aspectos.

Evolucién de los principales temas regulatorios en el 2006

FSARCELG F «OZax
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Durante el ejercicio 2006, la actividad de la Autoridad Regulatoria abarcé diferentes tépicos, siendo
los més relevantes:

>Servicio Universal

Habiendo transcurrido ya siete aftos del inicio de la apertura del mercado y de la puesta en vigencia del
primer Reglamento del SU -y seis afios de la puesta en vigencia de su modificatorio-, dicho
Reglamento continda sin ser implementado. Consecuentemente, los operadores incumbentes
(Telecom y Telefénica de Argentina) no han recibido ain compensaciones por las prestaciones de las
caracteristicas contempladas dentro del SU que han brindado desde los comienzos de la referida
apertura del mercado.

Por su parte, las operadoras méviles fueron conminadas por la SC a devolver a sus clientes pospagos
los montos que esas compaiiias hubieren facturado en forma discriminada en concepto de SU. En el
caso del Grupo Telecom, Personal ha cumplido con las resoluciones de la Comisién Nacional de
Comunicaciones (CNC) de acuerdo a lo que se expone en Nota 2.d a los estados contables
consolidados.

- Servicio de Emergencias 911

En enero de 2005, la SC mediante su Resolucién N° 1/2005, teniendo en cuenta la difusién
internacional que ha tenido el nimero 911 para los servicios de emergencia, asigné el Cédigo de
Servicios Especiales Novecientos Once (911} para ser utilizado en todo el dmbito del territorio
nacional a fin de brindar el “Servicio de Emergencias 911”. Este servicio ya se encuentra en uso en
varias provincias argentinas, con diferentes modalidades de operacién.
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El servicio 911 es un servicio oficial destinado a la recepcién de llamadas de emergencia de distinta
indole, con el objeto de canalizar coordinada y eficientemente el requerimiento de asistencia de fos
ciudadanos hacia los organismos competentes para su resolucién. Las primeras implementaciones
llevadas a cabo en nuestro pafs priorizan inicialmente las cuestiones relacionadas con la seguridad
publica.

Telecom finalizé en el ejercicio 2006 la implementacién del Sistema Integrado de Emergencias 911
para el Gobierno de la Provincia de Salta. Adicionalmente, Telecom estd colaborando con las
Autoridades Nacionales y Provinciales en aspectos relacionados con la conectividad y la entrega de
informacién para la implementacion de otros centros, como el de la Ciudad de Buenos Aires y el de la
Provincia de Buenos Aires.

- Llamadas provenientes de teléfonos piiblicos ubicados en unidades penitenciarias

En febrero de 2005 la SC emiti6 la Resolucién N° 36/2005 que, a los fines de desalentar modalidades
delictivas, establecié la obligatoriedad de incorporar una locucién que ponga en conocimiento del
receptor el origen de la llamada, a todas las llamadas realizadas desde teléfonos piiblicos ubicados en
establecimientos penitenciarios. Telecom ha implementado esta locucién para llamadas efectuadas
tanto con monedas como por el sistema de cobro revertido o mediante tarjetas prepagas.

En junio de 2006, se dicté el Decreto N° 690/06 por el cual se faculta a la SC para que dentro del plazo
de treinta dias adecue la normativa especifica relativa a la prestacién de telefonia piiblica en unidades
penitenciarias. La reglamentacién de esta normativa, que contempla la creacién de un registro de
llamadas en tiempo real y la inclusién de tonos distintivos y de mensajes de advertencia en las
comunicaciones, no ha sido adn definida por la SC.

- Norma de Aplicacién para Tarjetas Prepagas

n diciembre de 2006, la Secretaria de Comunicaciones mediante su Resolucién N° 242/2006 aprobéd
la Norma de Aplicacion para Tarjetas Prepagas para Servicios de Telecomunicaciones (T.P.T.). Esta
norma, orientada a garantizar la transparencia del mercado y evitar la existencia de tarjetas emitidas
irregularmente, establece los requisitos que deben cumplir dichas tarjetas y crea un Registro de
Tarjetas Prepagas para Servicios de Telecomunicaciones que funcionard en el dmbito de la CNC.
Dispone que a partir de los 180 dias de la publicacién de la norma no se podrin emitir tarjetas que no
estén inscriptas en el mencionado Registro. El plazo vence el 11 de junic de 2007. A la fecha ni
Telecom ni Telecom Personal se han inscripto pero lo hardn dentro de los plazos previstos.

La Resolucién CNC N° 1/2007, aprueba el funcionamiento y Operacién del Registro de Tarjetas
Prepagas para Servicios de Telecomunicaciones, estableciendo que dicho Registro funcionard en el
ambito de la Gerencia de Ingenieria de la CNC.

- Nueva Carta de Entendimiento con la Unidad de Renegociacién y Anilisis de Contratos
de Servicios Pahlicos ("UNIREN®)

En el marco de lo dispuesto por la Ley de Emergencia Econémica N° 25.561, y las distintas normas
complementarias, el 6 de marzo de 2006 Telecom Argentina suscribié una Carta de Entendimiento
con la UNIREN en representacién del Estado Nacional.

Cumplidos los procedimientos previstos en las normas vigentes, la Carta de Entendimiento constituira
un antecedente necesario para celebrar un Acta Acuerdo de Renegociacidon del Contrato de
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Transferencia de Acciones aprobado por el Decreto N° 2.332/90, de acuerdo con lo dispuesto en el art.
9 de la Ley N° 25.561.

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

o la determinacién de los organismos técnicos de control (CNC y UNIREN) que Telecom
Argentina ha cumplido con las obligaciones contempladas en el Contrato de Transferencia de
Acciones y el marco regulatorio, observindose sélo incumplimientos puntuales que han sido
objeto de correspondientes procesos sancionatorios y cuestiones propias del desenvolvimiento
normal y ordinario de sus actividades como licenciataria que se encuentran pendientes de
resolucidn, estableciéndose que al 30 de junio de 2006 debian estar concluidas. La Autoridad
Regulatoria se encuentra abocada al anélisis integral de tales temas, por lo que la resolucién de los
mismos se ird conociendo paulatinamente;

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

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

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

¢ ¢l compromiso de parte del Poder Ejecutivo Nacional (PEN) de consolidar un marco regulatorio
adecuado y homogéneo para los servicios de telecomunicaciones y de dispensar a la Sociedad un
trato similar y equitativo al que se le otorgue a otras empresas de telecomunicaciones que
participen del proceso;
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* el compromiso por parte de la Sociedad y de sus accionistas indirectos Telecom Italia S.p.A. y W de
Argentina - Inversiones S.L., de suspender, luego de 30 dias de concluida la Audiencia Piblica que
se convocard para tratar la Carta de Entendimiento, por un plazo de 210 dias habiles todos los
reclamos, recursos y demandas entabladas o en curso, en sede administrativa, arbitral o judicial en
la Republica Argentina o en el exterior, que se encuentren fundadas en o vinculadas con los hechos
o medidas dispuestas a partir de la sancién de la Ley de Emergencia Econémica respecto al
Contrato de Transferencia y a la Licencia otorgada a la Sociedad a través del Decreto N° 2.347/90
¥, luego de ratificada el Acta Acuerdo de Renegociacién, desistir de esos reclamos, recursos o
demandas (a la fecha, tanto la Sociedad come sus accionistas indirectos Telecom Italia S.p.A. y W
de Argentina - Inversiones S.L., han cumplido este compromiso);

¢ la aplicacién de un factor de correccién para adecuar a los estindares internacionales el valor de la
terminacién de las llamadas internacionales entrantes en un drea local, que actualmente se encuentra
fuertemente depreciado;

» la unificacién de la banda horaria correspondiente al horario de tarifa reducida para las llamadas
locales, de larga distancia nacional e internacional.

La Nueva Carta de Entendimiento fue sometida a un procedimiento de audiencia piblica que tuvo
lugar en la ciudad de San Miguel de Tucumidn el 18 de mayo de 2006, con el objeto de favorecer la
participacién de los usuarios y de la comunidad en general, atendiendo a que sus términos y
condiciones constituyen la base de consenso para avanzar en la suscripcién del Acta Acuerdo de
Renegociacidn, la cual entrard en vigencia una vez cumplidos todos los requisitos previstos por la
normativa vigente, entre otros la celebracién de una Asamblea de accionistas de Telecom Argentina
que apruebe el Acta Acuerdo de Renegociacidn.
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A la fecha de emisién de este documento, la Sociedad se encuentra a la espera de que se cumplan los

pasos administrativos para que el PEN ingrese al Congreso Nacional una propuesta de Acta Acuerdo
de Renegociacidn.

Si bien la Direccion de la Sociedad confia en que este proceso de renegociacién de su contrato se
resolveri satisfactoriamente, a la fecha no puede asegurarse ni su resultado ni el momento en que se
corncretard,

Modificacién del articulo 45 de la Ley de Telecomunicaciones

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

Estas modificaciones originarian mayores obligaciones para los prestadores de servicios de
telecomunicaciones, obligindolos a disponer de recursos humanos y tecnolégicos dedicados a la
captacién y derivacion de las comunicaciones ante investigaciones judiciales, seglin nuevas pautas y
procedimientos, eatre otros, la observacién remota y exiguos plazos de disponibilidad de lo que se
requirié, debiendo los prestadores soportar los costos derivados de dichas obligaciones.

En noviembre de 2004, el PEN dicté el Decreto N° 1.563/2004 que reglamenté los mencionados
articulos, estableciendo plazos perentorios para la intervencién y puesta a disposicién de informacién
y las condiciones técnicas que deberdn cumplirse para la captacién y derivacién de las comunicaciones
por orden judicial. Las nuevas obligaciones impuestas a todos los licenciatarios de servicios de
telecomunicaciones demandarian adecuaciones del equipamiento y tecnologias existentes, para este
solo objetivo. Establecid, también, sanciones ante eventuales demoras o incumplimientos.

Ante las negativas repercusiones medidticas de las que fuera objeto este decreto y la interposicién de
algunas acciones judiciales en su contra, en abril de 2005 el PEN dictd el Decreto N° 357/2005 que
suspendié la aplicacién del Decreto N° 1.563/2004. Finalmente, la Cdmara en lo Contencioso
Administrativo declaré la inconstitucionalidad de la Ley N° 25.873. No obstante ello, organismos del
Estado podrian impulsar normativas equivalentes, que derivarfan en mayores inversiones y gastos para
las empresas de telecomunicaciones.
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3. ANALISIS DE LAS OPERACIONES Y DE LOS RESULTADOS
ECONOMICO-FINANCIEROS DEL GRUPO TELECOM

3.1. ESTRATEGIA DE NEGOCIOS

El Grupo Telecom tiene como objetivo ser un proveedor lider de comunicaciones integradas,
suministrando una amplia variedad de servicios de telecomunicaciones fijos y méviles, principalmente
en la Republica Argentina. Su propésito es ser lider en excelencia operativa, en la provisién de
servicios innovadores y en la satisfaccién de sus clientes.

El Grupo se propone la maximizacién del retorno de sus negocios mediante la fidelizacién de sus
clientes a través de la oferta de opciones atractivas y dificiles de copiar por sus competidores.
Considera que los principales factores de crecimiento continuarin focalizados en los negocios de
banda ancha y los servicios méviles, a través del incremento en su penetracién, velocidad de acceso y
en el valor agregado.

En la medida que su base de clientes madura y crece, es indispensable brindarles una mayor
simplicidad para la adopcidn y la utilizacién de los servicios, posibilitando el grado de personalizacién
y control que ellos necesiten.

x
N El Grupo Telecom se encuentra en una situacidn privilegiada para beneficiarse de la convergencia de
¢ s los servicios sobre clientes fijos y méviles, lo que nos otorgard una ventaja respecto de los operadores
w puros (fijos, méviles y/o operadores de cable). Buscamos mejorar las sinergias, y a tal efecto, estamos
ge disefiando y ejecutando un plan que posibilita el desarrollo coordinado de nuestras redes y sistemas, lo
ok que seri indispensable para la provisién de un amplio portfolio de servicios integrados. Resulta
% oportuno sefialar algunos componentes claves de nuestra estrategia, a saber:

- el despliegue de la banda ancha, cuya adopcidn serd el catalizador que acelere la convergencia de

servicios fijos y moéviles e incremente la oferta de servicios innovadores multimediales;

2 alcanzar la cobertura nacional para el servicio mévil con una estrategia diferenciada por regién y
el despliegue de tecnologia de Tercera Generacidn (3G);

- la completa migracién de nuestra infraestructura de telefonia tradicional hacia la arquitectura
unificada NGN, transicién que ya fue iniciada;

- la continuidad en el tendido de fibra éptica, para mejorar la capacidad de transmisién y la
velocidad otorgada a nuestros clientes, posibilitando la creciente oferta de servicios de valor
agregado combinados;

- estar ligados a un operador internacional de probada reputacién como Telecom Italia.

El Grupo Telecom reconoce que el éxito dependeri en gran medida de su habilidad para adaptarse
eficiente y ripidamente a los requerimientos de un mercado altamente cambiante, lo que requiere
evolucionar tecnolégicamente para continuar brindando prestaciones tan avanzadas como las
brindadas en los paises més desarrollados.
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3.2. DESCRIPCION DE LAS OPERACIONES DEL GRUPO TELECOM

El Grupo Telecom ofrece a sus clientes una variedad amplia de servicios de telecomunicaciones. Para
cumplir ese objetivo desarrolla diferentes actividades que se encuentran distribuidas entre las
sociedades que lo integran. Cada sociedad representa un segmento operativo que ¢s agrupado en uno
de los tres segmentos de negocio reportados, considerando la homogeneidad de productos y servicios

que se comercializan.

Segmento de negocio Sociedad del Grupo Telecom

Voz, datos e Internet Telecom Argentina S.A.
Telecom USA

Microsistemas S.A. (¥)
Telefonia celular Telecom Personal S.A,
Niicleo S.A.

Edicién de guias Publicom S.A.

(*} Sociedad sin operaciones.

Los principales productos y servicios de cada segmento de negocio son los siguientes:

s Voz, datos e Internet: comunicaciones urbanas, interurbanas e internacionales, servicios
suplementarios (entre otros, llamada en espera, facturacién detallada y contestador automitico
de llamadas), interconexidén a otros operadores, transmisién de datos (entre otros redes
privadas, transito dedicado, transporte de sefial de radio y TV) y servicios de Internet( dial-up
y abonos de alta velocidad- banda ancha)

e Telefonia celular: comunicaciones urbanas, interurbanas e internacionales, transmisién de
datos, venta de equipos celulares y servicios de valor agregado tales como llamada en espera,
contestador automdtico de llamadas, envio de mensajes de texto, multimedia y acceso a

Internet.
o Edicién de guias: publicidad en las guias y en Internet.

Informacién adicional sobre Segmentos de Negocios se expone en Nota 12 a los estados contables

consolidados.
3.2.1. Anilisis de los resultados de las operaciones consolidadas

El ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 finalizé con una Utilidad neta de $244 millones,
$1.090 millones inferior a la registrada en 2005. Cabe destacar que el resultado neto del afio anterior
estuvo afectado por la ganancia inusual de $1.424 millones generada por la finalizacién del proceso de
reestructuracién de la deuda financiera de Telecom Argentina.

En el afio 2006 las ventas consolidadas ascendieron a $7.437 millones con un incremento de $1.719
millones (+30%) debido al aumento de la cantidad de clientes, especialmente en el negocio celular y la

banda ancha.

En el afio 2006 los costos operativos (incluyendo amortizaciones) totalizaron $6.525 millones con un
aumento de $1.311 millones (+25%) debido a mayores comisiones de agentes, costo de equipos
celulares, costos TLRD, gastos de publicidad, sueldos y contribuciones sociales e impuestos, entre
otras razones. Estos costos estin asociados con el incremento en las ventas y en especial a la creciente

competencia en el negocio celular en Argentina.
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Aungque la situacién econémica en nuestro pais continué mostrando signos de mejora, nuestras
operaciones en la telefonfa fija continuaron siendo afectadas por la pesificacién de tarifas ocurrida a
principios de 2002, lo que ha provocado que el crecimiento de la estructura de costos erogables del
segmento Voz, datos e Internet (+20%) sea superior al incremento de las ventas netas (+6%).

A continuacién se analizan detalladamente los resultados del ejercicio 2006 respecto a los del ejercicio
anterior:

a) Resultado de las operaciones consolidadas:

En millones de pesos
Por los ejercicios finalizados el 31 de diciemhre de 2005 2006 Variacién
Ventas netas 5718 7.437 1.719
Costos operativos (sin amortizaciones} (3.716) {5.133) (1.417)
Utilidad de la explotacién antes de las amortizaciones 2.002 2.304 302
Amortizaciones bienes de uso e intangibles {1.498) (1.392) 106
Utilidad de la explotacién 504 912 408
Resultado de inversiones permanentes 7 5 (2)
Resultados financieros y por tenencia (306) (482) (176)
Otros egresos, netos {165} (186) (21)
Resultados por reestructuracion de deuda financiera 1.424 - (1.424)
Utilidad ordinaria antes de impuestos 1.464 249 (1.215)
é Impuesto a las ganancias (122) 17 139
T‘C'«i) Participacién de terceros en sociedades controladas (8) {22) (14
2c Utilidad neta 1.334 244 {1:090)
s
Se fodices de rentabilidad (%) 2005 2006 Variacién
% S Util. explot. antes de las amort. sobre ventas netas 35,0 .30 (4,0)
T Utilidad de la explotacién sobre ventas netas 8,8 12,3 3,5
% Utilidad neta sobre ventas netas 23,3 3,3 (20,0)
Rentabilidad operativa sobre activos al inicio (ROA) 4,1 10,7 6,6
Rentabilidad sobre patrimonio neto al inicio (ROE) 2536 13,1 {240,5}

Ventas netas

Las ventas netas crecieron 30% pasando de $5.718 millones en 2005 a $7.437 millones en 2006. Es
destacable que los tres segmentos de negocio tuvieron aumentos de ingresos pero con distintas tasas
de crecimiento, segtin se detalla a continuacién:
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En el segmento Voz, datos e Internet, las ventas de Voz crecieron un 4% por aumento de la base de
clientes pero con una leve reduccién en el volumen de trifico. Los servicios regulados de Voz
contintian afectados por la pesificacién de tarifas. Las ventas de Datos crecieron 11% por aumento de
la base de clientes y nuevas soluciones ofrecidas a empresas. Las ventas de Internet lideraron el
crecimiento en este segmento, con una suba del 25% (en 2005, +20%) dado que el parque de clientes
crecié un 102% anual. Cabe destacar que los ingresos de Internet se encuentran afectados por
importantes bonificaciones otorgadas a los nuevos clientes en los primeros tres meses de suscripcién.

Por su parte los ingresos del segmento celular se incrementaron un 54% respecto al 2005 (+61% en
2005). En la Repiiblica Argentina, las ventas crecieron un 53% producto de un incremento del 37% de
la base de clientes (+60% en 2005) y del 11% del ARPU. En Paraguay, las ventas crecieron un 61%
(+32% en 2005) debido al aumento de la base de clientes del 79% y el mantenimiento del nivel del

ARPU.

En el 2006 las Ventas de Servicios del segmento Telefonia celular ascendieron a $3.775 millones,
creciendo un 53% respecto al 2005 (+54% en 2005). El crecimiento del 2006 fue del 52% en la
Reptblica Argentina y del 64% en Paraguay.

El aumento del 30% de las ventas de publicidad en guias (+16% en 2005) se produjo
fundamentalmente en las guias del interior del pais debido a la recuperacién de las economias
regionales que se ha experimentado en los dltimos afios.

Por primera vez en la historia del Grupo, la principal fuente de ingresos proviene de la Telefonia
celular con ingresos del 58% de las ventas consolidadas (45% en 2005), segin se detalla a

continuacién:

VENTAS NETAS Ejercicio 2803 - 3.718 MM (100%%) } VENTAS NETAS Ejercivio 2006 - 7.437 MM (100%)
41%

50%

@ o 287 MM ] [3.053MM ]

58%
L: Voz, datos e Internet B Celular (w] Gmil B Voz, datos e Internet B Celular OGuias
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Costos operativos

Tozee
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xE El total de costos operativos se incrementd $1.319 millones (+25%) totalizando $6.525 millones. El
i L .
Ofé aumento se debe principalmente al incremento de costos erogables (+38%) en los tres segmentos de
ms negocio debido al aumento de costos directamente relacionados con las ventas, el efecto de la inflacién
e sobre la estructura de costos de todos los segmentos y en particular la fuerte competencia en el
g negocio celular y en la banda ancha. Por su parte, las amortizaciones se redujeron $109 millones

principalmente en el segmento de Voz, datos e Internet.

A continuacién se detallan las principales partidas que integran los costos operativos y sus

variaciones:

Impussios Roaming, TLRD,

ny
Corresp salida
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Utilidad de la explotacién

En el ejercicio 2006, la Utilidad de la explotacién antes de amortizaciones ascendié a $2.304 millones
con un aumento de $302 millones (+15%). Este nivel de rentabilidad representa el 31% de las Ventas
netas consolidadas (en 2005 era del 35%). Esta caida se produce en el segmento Voz, datos e Internet
que redujo su Resultado de la explotacidn antes de amortizaciones en $111 millones (-7% de las
ventas netas). En cambio la Telefonia celular aumenté $402 millones (+2% de las ventas netas) y

Edicién de gufas aumenté $11 millones (+13% de las ventas netas).

ARPODERADN

Voz, datos e infemet

MARGELO F. K0ZAK

A pesar de la caida del 8% de la Utilidad de la Explotacién antes de amortizaciones del segmento Voz,
datos e Internet, continua siendo el de mayor aporte al Grupo con el 55% de la Utilidad de la
Explotacién antes de amortizaciones consolidada (69% en 2005), segiin el siguiente detalle:

Uititexplot. Antes de amortizaciones Ejerciclo 206 - 2.002 MM Utilexplot. Antes de amortizavienes Ejercicio 2006 - 2.304 MM

[emm ] 19 mm |
69%
3%

l’ a Voz. datos e Internet @ Celular ¥ Guias

[ & Voz datos ¢ laternet 8 Celular O Gufas
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El siguiente cuadro sintetiza las principales causas del incremento de la Utilidad de la Explotacién
antes de amortizaciones de $302 (+15% respecto al 2005), donde se destacan el incremento de las
Ventas de servicios por $1.507 millones y de los costos operativos erogables por $1.205 millones (cifra
neta de aumento de ventas de equipos terminales por $212 millones):

Tic-04

Voz, datos @ Intarnet 1373 Ta6) (36} B T108) ) T 1263 T 32) [#13] T82 1762
Calular 621 [t {239) {148) {63) {135) {24) {€3) (196) 8) {33) 1310 §.023
Guins a 3 {2) - 3 - - (1)) - - &b} 15 13

Total MM$ 2002 {58) {2r1) (148 (155) {148) (25) 192) {196) {49) (59) 4,507 2304}

f an0 anterlor 18 « B . 3t 1 56 $1 TS 20 ]

Por su parte en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006, la Utilidad de la explotacién
consolidada fue de $912 millones con un aumento de $408 millones equivalentes al 81% respecto al
2005. La Utilidad de la explotacion representa el 12,3% de las Ventas netas (en 2005, 8,8%). De este
modo todos los segmentos mejoraron su utilidad de la explotacién en términos de margen sobre
ventas. Voz, datos e Internet pasé del 10% al 11% de las ventas merced a la sistematica caida de las
amortizaciones de sus bienes de uso; la Telefonia celular casi duplicé su margen pasando del 7% al
13% de las Ventas netas en el 2006 y Edicion de guias duplicé su rentabilidad alcanzando en el 2006 el
28% de sus ingresos. La contribucién de cada segmento a la Urilidad de la Explotacién consolidada se
detalla a continuacién:

Wtitided de I#

+51% |

Como puede apreciarse a continuacién, el nivel de Utilidad de la explotacién obtenido en 2006 puede
por primera vez desde el ejercicio 2002 absorber con comodidad los intereses de la deuda financiera
neta y los cargos recurrentes incluidos en Otros egresos, netos mis Resultados de inversiones
permanentes e incluso absorber leves pérdidas por diferencias de cambio generadas por la deuda
financiera neta del Grupo.
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En millones de pesos Como % de ventas netas

2004 2005 2006 2004 2005 2006
Utilidad de la explotacién 400 504 912 8,9 8,8 12,3
Otros egresos, netos mds Resultados de
inversiones permanentes {80) (158) {181) (1,8) (2,8) (24
Resultados financieros netos antes de
diferencias de cambio e intereses punitorios (578)  (629) (398) (12,9 (11,00 (54

Subtotal (258) (283) 333 5,7) (49 45

Intereses punitorios (134) (82) - 3,00 (1,4 -
Diferencias de cambio netas (460) 405 (84) (10,2y 7,1 (LD
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de '

impuestos, participacién de terceros y

resultados por reestructuracion de deuda (852) 40 249 (19,0 0,7 3,3
financiera

Este nivel de resultados ordinarios antes de impuestos es consecuencia de una mejora sustantiva de los
resultados de explotacién combinados con una cuidadosa gestién financiera que le ha permitido al
Grupo reducir su endeudamiento financiero neto y de ese modo hacer posible que los resultados
financieros sin diferencias de cambio representen en el 2006 apenas el 5% de las ventas netas {en 2005,
11%).

Resultados financieros y por tenencia
En millones de pesos Variacién
2005 2006 % $

Intereses por colocaciones 69 42 (39) (27)
Intereses por préstamos més efecto valor actual neto (667) (493) (26) 174
Intereses posicién financiera neta (598) (451) (25) 147
% s/venias petas (12.5) 6,0)
Diferencias de cambio netas 488 (198) n/a (686)
Efecto medicién instrumentos financieros derivados (83) 114 n/a 197

405 (84 n/a (489)
% s/ventas petas o0 (1,1}
Intereses punttorios (82) - n/a 82
Intereses créditos por ventas 34 37 9 3
Otros resultados financieros y por tenencia (65) 16 n/a 81
Total resultados financieros y por tenencia (306) (482) 57 (176)
Yo s/ventas netas (5.4) (6,5}

Los resultados financieros y por tenencia fueron negativos por $482 millones incrementindose un
34% respecto a la pérdida neta del ejercicio 2005.

Como consecuencia de la reduccion de la posicion financiera neta de $908 millones o0 21% respecto al
cierre del ejercicio 2005, los intereses devengados por la posicién financiera neta se redujeron $147
millones 6 un 25%. Este costo financiero representa el 6% de las ventas consolidadas (10,5% en 2005).

A diferencia de lo ocurrido en el ejercicio antertor, en 2006 la devaluacidn del peso respecto del délar
estadounidense fue del 1% y contra el euro fue 12,6%. Ello provocd una pérdida por diferencia de
cambio neta de $198 millones que se vio atenuada por la efectividad de los instrumentos financieros
derivados contratados para acotar el riesgo de suba del euro y el yen contra el délar estadounidense.
Estos instrumentos generaron una ganancia de $114 millones en el ejercicio 2006, a diferencia de lo
ocurrido en el ejercicio 2005. En el ejercicio 2005, se habian devengado intereses punitorios por ia
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deuda financiera de Telecom Argentina que finalmente fueron totalmente condonados por los
acreedores en la reestructuracién que tuvo lugar el 31 de agosto de 2005.

Resultados de inversiones permanentes

En el ejercicio 2006 se obtuvo una utilidad de $5 millones originada fundamentalmente en la
realizacién de diferencias de cambio generadas por el reembolso de capital de $10 millones realizado
por Nicleo a sus accionistas. Por su parte en el ejercicio 2005, la Sociedad obtuvo una ganancia de $7

millones por la venta de su participacién en Intelsat.

Otros egresos, netos

En millones de pesos Variacién
2005 _ . 2006 $
Juicios y otras contingencias (88) |~ . (97 9
Desvinculaciones (57y | = {49) 8
Obsolescencia de materiales, bienes de cambio
v desvalorizacién de otros activos (18) {33) (15)
Orros conceptos, netos (2) (7} {5)
Total de otros egresos, netos (165) (186) (21)
Y s/ventas netas 291 25)

Los Otros egresos, netos experimentaron una suba de $21 millones 6 13% respecto al ejercicio 2005,
pero han reducido su peso relativo sobre las ventas al 2,5%.

Los cargos por juicios y otras contingencias se incrementaron en Telecom Argentina por mayores
costos por reclamos laborales y fiscales. En cambio, en Personal hay reducciones fundamentalmente
por la conciliacién de juicios comerciales.

Las desvinculaciones fueron menores en cantidad con respecto al 2005 (73 casos) en especial en
Telecom Argentina.

En el ejercicio 2006, se han contabilizado mayores previsiones sobre materiales con lenta rotacién y
obsolescencia tanto en Telecom Argentina como en Personal.

Resultados por reestructuracién de deuda financiera

En el ejercicio 2005, Telecom Argentina concluyé la reestructuracién de su deuda financiera, lo que
generd una utilidad inusual de $1.424 millones. Informacién adicional sobre la reestructuracién de la
deuda se incluye en Notas 5.w y 8 a los estados contables consolidados.

Impuesto a las ganancias

El cargo por Impuesto a las ganancias incluye tres efectos: (i) el impuesto corriente del ejercicio a
pagar de acuerdo a la legislacién fiscal aplicable para cada una de las empresas del Grupo Telecom; (ii)
el efecto de la aplicacién del método del impuesto diferido aplicado sobre las diferencias temporarias
generadas en la valuacién de activos y pasivos de acuerdo a criterios fiscales vs. contables; (iii) el
anilisis de la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos, en particular los quebrantos
fiscales acumulados de Telecom Argentina y Personal.
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En millones de pesos

2005 2006 Variaciéon $
(i) Impuesto determinado (35) (12) 23
. Telecom (25) - 25
. Publicom 2} {4). (2}
. Nicleo {8) {8) -
(ii) Impuesto diferido (504) (52) 452
. Telecom [CIRI (48) 565
. Publicom 1 {1} (2)
. Personal 104 {4} {108)
- Niicleo 4 H {3}
(iii} Desafectacion de previsién para activos por impuesto diferido 417 81 (336)
- Telecom 419 81 (338)
*  DPublicom (2) - 2
Total impuesto a las ganancias (i)+(ii}+(iii) (122) 17 139
. Jelecorr 219 33 282
. Publicom R3] (5} {2}
. Pevsenal 104 (4) . {108
. Nicleo (4} {7) {3

Con relacion a los impuestos determinados, desde el ejercicio 2005 Publicom y Nucleo han generado
utilidades contables y fiscales que hace que esas empresas deban ingresar al fisco el impuesto a las
ganancias con tasas del 35% y 10%, respectivamente. En cambio, Telecom y Personal poseen
quebrantos acumulados que si bien vienen reduciéndose desde el ejercicio 2002 adin no han sido
absorbidos en su totalidad y por ello no deben ingresar este tributo en los periodos bajo analisis. Por
su parte, la Sociedad ha recibido reclamos del fisco a través de diferentes determinaciones de oficio que
originaron el devengamiento de $25 millones en el ejercicio 2005 y posterior pago. Informacién
adicional sobre estos reclamos se incluye en Nota 11.c a los estados contables consolidados.

Patal

ADNOID

Por otra parte, la buena generacién de resultados de todas las empresas del Grupo ha generado cargos
negativos por el impuesto diferido, en especial en Telecom en el ejercicio 2005 donde la utilidad por
reestructuraciéon de la deuda financiera redujo el quebranto impositivo contabilizado en $498 millones.

FARCELC & KOZAK

Con relacién a la recuperabilidad de quebrantos, el Grupo tiene contabilizados al 31 de diciembre de
2006, $722 millones de activos por impuestos diferidos por ese concepto, de los cuales $653 millones
prescriben en el ejercicio 2007 ($518 millones corresponden a Telecom y $135 millones a Personal). De
acuerdo a las estimaciones de utilidades gravadas para el préximo ejercicio, se estima que Personal
podra consumir totalmente su quebranto impositivo, mientras que para Telecom es probable que
pierda una porcién sustancial del mismo. Por este motivo al 31 de diciembre de 2006 mantiene una
prevision de $195 millones, lo que representa para el ejercicio 2006 una reduccién de su previsién por
$81 millones (en el 2005 el recupero fue de $419 millones como consecuencia de la gravabilidad de la
utilidad por reestructuracién de la deuda financiera antes mencionada).

Utilidad neta

El ejercicio 2006 concluyé con una Utilidad neta de $244 millones lo que representa un margen del
3,3% sobre las Ventas netas y un ROE del 13% anual sobre Patrimonio neto al inicio. Ese resultado
presenta la caracteristica de no estar afectado por cargos inusuales tal como la Utilidad por
reestructuracion de la deuda financiera que ascendi6 a $209 millones y $1.424 millones en los ejercicios
2004 y 2005, respectivamente, sin considerat el efecto impositivo. Ademds, las diferencias de cambio
netas del ejercicio fueron negativas por $84 millones, apenas un 1,1% de las Ventas consolidadas. De
este modo, por segundo afio consecutivo el Grupo Telecom ha generado utilidades lo que le permite
reducir sus Resultados no asignados negativos, que al 31 de diciembre de 2006 acumulan pérdidas por
$1.592 millones.
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b) Situacién patrimonial consolidada:

En millones de pesos

Al 31 de diciembre de 2005 2006 Variacién
Activo corriente 1.542 1.767 225
Activo no corriente 7.015 6.948 (67)
Total del activo 8.557 8.715 158
Pasivo corriente 2,206 3.373 1.167
Pasivo no corriente 4.443 3.141 {1.302)
Total del pasivo 6.649 6.514 (135)
Participacién de terceros en sociedades controladas 41 72 3
Patrimonio neto 1.867 2.129 262
Total del pasivo, participacién de terceros y Patrimonio Neto 8.557 8.715 158
Capital de trabajo (activo corriente - pasivo corriente) (664) (1.606) (942)
Préstamos 4,901 4,098 (803)
Deuda financiera, neta 4.259 3.351 {(908)
2005 2006 Variacién §

fndices

Liquidez 0,7 0,5 (0,2}
Endeudamiento financiero 2,6 1,9 {0,7)
Endeudamiento financiero, neto 2.2 1,5 0.7}
Endeudamiento total 3,5 30 (4,5)

En el ejercicio finalizado e! 31 de diciembre de 2006, el Patrimonio neto del Grupo se incrementé $262
millones (+14% anual) a causa de $244 millones de Utilidad neta y $18 millones por Diferencias de
cambio por la conversion de los estados contables de Nucleo.

Este incremento del Patrimonio neto tuvo como contrapartida el crecimiento neto del total del activo
consolidado por $158 millones, la reduccidn del total del pasivo consolidado en $135 millones y el
aumento de la participacién de los accionistas minoritarios en la sociedad controlada Nucleo por $31
millones.

n el aumento del activo consolidado se destaca el crecimiento del efectivo y equivalentes por $60
millones tal como se explica en la siguiente seccién. También se incrementan todos los restantes rubros
del activo corriente por un total de $165 millones producto del mayor nivel de actividad comercial que
demanda aumentar la financiacién a los clientes y los niveles de stock de terminales.

A pesar del aumento de inversiones respecto del ejercicio anterior, los activos fijos del Grupo se
redujeron $199 millones pues el nivel de depreciaciones continida superando las altas de bienes de uso
y activos intangibles. Con sentido inverso, los otros créditos no corrientes se incrementaron $144
millones fundamentalmente por mayores créditos por impuesto a la ganancia minima presunta (+ $50
millones) y créditos por instrumentos financieros derivados (+ $85 mitlones).

El aumento del pasivo corriente en $1.167 millones se explica por el crecimiento del 79% de las deudas
con proveedores por $660 millones para financiar adquisiciones de activo fijo, equipos celulares y
otras necesidades de capital de trabajo. También se han incrementado los vencimientos corrientes de
préstamos por $490 millones ($196 millones corresponden a Telecom Argentina y $293 millones a
Personal).

La reduccién del 29% del pasivo no corriente se debe a la significativa reduccién de la deuda financiera
por $1.293 millones, especialmente en Telecom Argentina ($923 millones).
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Con estas cifras, los {ndices financieros han vuelto a experimentar mejoras al reducirse todos los ratios
de endeudamiento que se calculan como relacién al Patrimonio neto del Grupo. Por su parte, el indice
de liquidez se deteriora levemente pero es consecuencia de la buena generacién de fondos prevista para
el 2007 en Telecom Argentina que hace estimar que se determinarin excedentes de efectivo en el
proximo ejercicio (de no existir dichos excedentes, Telecom Argentina, no deberfa amortizar capital el
préximo afio pues ha precancelado pagos mandatarios previstos contractualmente para el 2009).

c) Flujo de efectivo y deuda financiera neta consolidada: Exn millones de pesos
2005 2006 Variacién
Diferencias de cambio por efectivo en moneda extranjera (253) 6 259
Intereses cobrados 103 79 (24
Resto de efectivo generado por las operaciones 2.117 2.315 198
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 1.967 2,400 433
Adquisicion de bienes de uso (548) (825) {277}
Adquisicién de activos intangibles (33) (41) (8}
Inversiones no consideradas fondos y otros 668 . 62 (606}
Flujo neto de efectivo utilizado er las actividades de inversién 87 (804) (891)
Toma y pagos de préstamos, netos (3.448) (1.079} 2.369
Pago de intereses y gastos relacionados 944) (457} 487
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién (4.392)  (1.536) 2.856
Aumento (disminucién) netz del efectivo (2.338) 60 2.398
Efectivo al inicio 2.940 602 (2.338)
Efectivo al cierre 602 662 60

APONER AN,

Los fondos generados por las operaciones alcanzaron $2.400 millones equivalentes al 32% de las
Ventas netas, incrementindose un 22% respecto a la generacién de fondos del 2005.
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Esa generacion de fondos fue aplicada para la compra de bienes de uso y activos intangibles por $866
millones (+49% respecto a inversiones del 2005).

El flujo de caja libre (generacién operativa neta de fondos aplicados a actividades de inversién)
ascendi6 a $1.596 millones equivalente al 21% de las ventas netas (36% en 2005) y fue aplicado a la
reduccién de la deuda financiera por $1.075 millones, pagos por reduccién de capital de Niicleo por $4
millones e intereses y otros gastos financieros por $457 millones.De ese modo, el efectivo y
equivalentes se incrementé en $60 millones (10% anual) ascendiendo a $662 millones al 31 de

diciembre de 2006.
Anilisis de la denda financiera neta Millones de pesos
2005 2006 Variacién

Activos financieros corrientes 642 747 105
Préstamos corrientes (905) {1.395} (490)
Préstamos no cotrientes (3.996) - (2.703} 1.293
Total préstamos (4.901) {4.098) 803
Deuda financiera neta corriente (263) (648) (385)
Deuda financiera neta no corriente (3.996) (2.703) 1,293
Deuda financiera neta (4.259) (3.351) 908
Deuda financiera neta por segmento de negocios:
Voz, Datos e [nternet (3.062) (2.324) 738
Telefonia celular:

- Argentina (1.163) {1.026) 137

- Paraguay (36) {2y 34
Edicién de guias (activo neto) 2 1 (1)
Deuda financiera neta (4.259) (3.351) 908
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La deuda financiera neta consolidada asciende al 31 de diciembre de 2006 a $3.351 millones
(equivalentes a u$s 1.094 millones), 21% inferior a la registrada el afio anterior.

Evolucién de la posicidn financiera neta (en millones de U$S)
(flujos de fondos convertidas a U$S empleando tipo de cambio promedio de $3,08 y 2,91 para 2006 y 2005, respectivamente)

. bie 2005 Dic 2006 {con Dic 2006 (V.
VAN) Nominal)
Voz, datos ¢ Internet .
+ Guias (1.009} 523 (135) (64) (42) (32) - {159) (807)
Calular {398) 242 {140) {37) - (4) {335) {335
Total {1.408}- 765 (275) (101} {42) (36) ({1.094) {1142y
490 Fres Cash Flow
Dic-04 Dic-05 Dic-05
Voz, datos a intarmet
+ Guias (t.981} 558 {100) (185) {*) 96 563 (') (1,009} (1.100y ~
Galular (306) . © 177 (87) {44) (19) 132) §396) (398)
Totat ) J2.347} 735 {197) {209) 82 531 {1.405) ) (1.486)

Se——— -
538 Free Cash Flow

{*} Incluye 28 MM de intereses punitorios.
(**) Incluye 395 MM de quita de capital y condonacion de intereses y 139 MM de diferancias de cambia

\ El cash flow operativo ascendié a U$S 765 millones lo que representa un aumento del 4% respecto al

afio 2005 (-6% en Voz, datos e Internet y +37% en Telefonia celular).

Las inversiones crecieron un 40% respecto al afio 2005, alcanzando U$S 275 millones (+35% en Voz,
datos e Internet y + 44% en Telefonia celular).

En consecuencia, el flujo de caja libre ascendid a U$S 490 millones (-9% respecto al afio 2005) muy
superior al costo neto por intereses de la deuda financiera neta que ascendié a U$S 101 millones

{U$S181 millones en el afio 2005 sin intereses punitorios).

La reversién del efecto del VAN de la deuda financiera reestructurada de Telecom ascendié a U$S 42
millones en el ejercicio 2006 producto del transcurso del tiempo, los prepagos realizados en el ejercicio
y la reestimaci6n del flujo probable de la deuda al 31 de diciembre de 2006.
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d) Anilisis de las inversiones en bienes de uso y activos intangibles:

Conmutacidén y transmisién
Plantel exterior
Computacién

Materiales

Derechos de uso

Otros

Voz, datos e Internet

Conmutacidn y transmisién
Acceso red celular
Computacidn

Materiales

Otros

Telefonia celuiar

Guias

Total inversiones consolidadas

§Ventas netis

1801

m 18%

$1% A

En millones de $ Variacién
2005 2006 $ %
64 170 106 166
91 106 15 16
72 111 39 54
41 S9 58 141
19 52 33 174
32 54 22 69
319 592 273 86
41 212 171 417
182 179 (3} -2
37 95 58 157
15 71 56 373
33 76 43 13¢
308 633 325 105
1 1 - n/a
628 1.226 598 95
11% 16%
e - -
! ;s-de uso e intangibles por segmento de negocio |
- 25% ¢
- 20%
B 15% - B%
1% | o
1 5%
2%, ‘ 2% L 0%
1o
] ; oo

Voz, datos e nternet

Telefonia celular

| 02005

} Ashentas netas del segmento  # s/ventas netas del segmento

A 2006

En el segmento Voz, datos e Internet, las inversiones se concentraron en la banda ancha para poder
ampliar la base de clientes, en la transmisién vrbana, interurbana y regional para apoyar la expansién
de la red celular en el sur asi como para ampliar la capacidad instalada para la provisién de servicios de
Internet y nueva generacién. También merecen destacarse las inversiones en proyectos de
conmutacién relacionados con el despliegue de la nueva generacién tecnolégica (NGN).

En el segmento Telefonfa celular las inversiones se dirigieron a hacer frente a la expansién del trifico
tanto por la incorporacién de nuevos clientes mediante la red al sur como por el incremento de la base
de clientes en el AMBA y la Regién Norte. Ademids se ampliaron e incorporaron nuevas plataformas

tecnologicas.
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3.3. VOZ, DATOS E INTERNET
3.1.1. Informacién operacional relevante

Telefonia Fija

Variacién
2005 2006 %
Lineas instaladas (en miles) 3.828  3.871 43 1
Lineas de clientes (en miles) 3625 3750 125 3
Lineas en servicio {en miles) (a) 3949 4095 146 4
Lineas en servicio por empleado 340 356 9 3
Lineas en servicio cada 100 habitantes (b) 21 21 - -
ARPU (en $ / mes) (nacional + internacional) 40 39 (1) (2)
Trafico Nacional {en millones)
Minutos urbanos ) 13.878 - 13.774 (104) (1)
Minutos interurbanos ¢ 2902 2958 56 2
16780 16732 (48) ]
Trafico internacional (millones de minutos})
Trifico saliente 170 182 12 7
Trafico entrante con corresponsales 517 578 61 12

687 760 73 11

Internet

tal Up + Red Privada Virtual

Clientes (en miles) 125 95 (30) (24)
Minutos (en millones) 6.091 4198 (1.893) (31)
ADSL (banda ancha}
Clientes acceso (en miles) 64 74 10 16
Clientes Arnet (en miles) 162 383 221 136
Total Clientes ADSL 226 457 231 102
ARPU acceso (en $ / mes) 47 39 8 (a7
ARPU servicio Arnet (en $ / mes) 54 38 (16)  (3D)
ARPU total (en $ / mes) 99 77 (22) (22)

() Incluye niimeros de Discado Directo Entrante que no ocupan capacidad de lineas instaladis.
() Corresponde a Ia zona norte de la Repiiblica Argentina.
(¢) No incluye telefoniz Piblica.
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3.3.2. Anilisis de las operaciones (en millones de pesos)

En millones de pesos
Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2005 2006 Variacién
Ventas netas 2.871 3.053 i82
Costos operativos (sin amortizaciones) (1.498) (1.791) (293)
Utilidad de la explotacién antes de las amortizaciones 1.373 1.262 (111)
sAventas netas 48% +1%
Amortizaciones bienes de uso e intangibles (1.084) {(935) 149
Utilidad de la explotacién 289 327 38
8/VeIEas neeas 10% 1%
Resultado de inversiones permanentes 7 (1) (8)
Resultados financieros y por tenencia (117) (375) (258)
Otros egresos, netos (111} (137) (26)
Resultados por reestructuracién de deuda financiera 1.424 - (1.424)
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de impuestos 1492 (186) (1.678)
Impuesto a las ganancias (219) | 33 252
Utilidad (pérdida) neta 1.273 (153) (1.426)
s/venttds nefas +4% -1%
Deuda financiera neta 3.062| - 2324 (738)
Deuda financiera neta / EBITDA (veces) 2.2x 1,8x
Inversiones en bienes de uso e intangibles 276 592 316
*  Bilenes de uso 257 440 183
*  Acuvos intangtbles 19 52 33

Las Ventas netas del segmento Voz, datos e Internet se incrementaron un 6% respecto a 2005
ascendiendo a $3.053 millones. Los servicios regulados de voz continuaron afectados por la

esificacion de tarifas. Informacién sobre la composicién de las ventas por servicios prestados se
expone a continuacion.

Los Costos operativos totales se incrementaron en $144 millones alcanzando $2.726 millones.
Informacién adicional sobre la composicién de los principales gastos se comenta a continuacién.

Los Resultados financieros fueron negativos por $375 millones incrementdndose un 221% respecto de
la pérdida neta del ejercicio 2005. A diferencia de lo ocurrido en el ejercicio 2005, el peso se devalué
respecto del délar y del euro, generando pérdidas por diferencias de cambio por $92 millones (en 2005
ganancia por diferencias de cambio por $417 millones. Dicha variacién se encuentra parcialmente
compensada por menores cargos por intereses de la deuda financiera neta por $191 millones).

Los Otros egresos, netos se incrementaron fundamentalmente por mayores previsiones para juicios y
otras coatingencias por $21 millones.

En el ejercicio 2005, Telecom Argentina concluyé la reestructuracién de su deuda financiera, lo que
generd una utilidad inusual de $1.424 millones en aquel periodo.

Tal como se explicé en 3.2.1 a) Telecom posee quebrantos fiscales acumulados que si bien vienen
reduciéndose desde el ejercicio 2002 avin no han sido absorbidos en su totalidad. Por ello no existe
cargo por impuesto a las ganancias que deba pagar al fisco en el ejercicio 2006.
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Por otra parte, la buena generacién de resultados contables e impositivos de Telecom ha generado
cargos negativos por impuesto diferido por $48 millones ($613 millones en 2005 por la utilidad por
reestructuracién de la deuda financiera).

El dltimo componente del impuesto a las ganancias es el recupero de $81 millones de la previsién por
activos impositivos ($419 millones en 2005 por efecto de la reestructuracién de la deuda financiera).

El segmento de Voz, datos e Internet arroja entonces una pérdida neta de $153 millones debido a que
el satisfactorio resultado de explotacién no ha sido capaz de absorber la pérdida por diferencia de
cambio de $52 millones en el ejercicio 2006.

Analisis de las ventas netas por naturaleza (en millones de pesos)

Las principales causas del aumento de las ventas del segmento Voz, datos e Internet estin vinculadas
con:

» incremento del parque de clientes que generan mayores abonos bésicos y suplementarios.

e crecimiento def 102% del parque accesos ADSL (+$68 millones respecto al 2005) y 136% de
los clientes Arnet (+$35 millones vs. el 2005) neto de reduccién de trifico 0610 por $23
millones por menor volumen de minutos.

e incrementos por interconexién por $58 millones (+23% vs. 2005), especialmente a empresas
celulares.

Las principales reducciones de ingresos se produjeron:
» telefonia publica por $24 millones (-15% vs. 2005).
e servicio medido por $9 millones, especialmente en llamadas urbanas por $12 millones.
* En ambos casos por efecto sustitucién de estos servicios por el incremento de la Telefonia

celutar.

Andlisis de los costos operativos por naturaleza (en millones de pesos)

Todos los costos sufrieron incrementos excepto las depreciaciones que se redujeron $149 6 14%
respecto al 2005.

Los costos erogables se incrementaron $293 millones 6 20% respecto al 2005. Mis de un tercio del
incremento estd vinculado a Sueldos y cargas sociales (+$105 millones) donde la dotacién del segmento
se redujo un 1% y aumentos salariales especialmente para el personal convencionado de Telecom
Argentina (aproximadamente 73% de su dotacién). Las otras dos terceras partes del incremento de
costos se vinculan a mayores gastos de publicidad por campaifias de productos Arnet, mayores costos
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de modems, cargos de instalacién de lineas nuevas de clientes, mayores gastos de mantenimiento de
red y de costo de interconexidn y corresponsales por trifico internacional.

Se detallan a continuacién los principales componentes de los costos operativos por los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2006 y 2005:

Costos operativas: totd
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En 2006, la Uulidad de la explotacién se incrementé un 13% totalizando $327 millones que representa
11% de las ventas netas del segmento en el 2006 (10% en 2005). El aumento se debié principalmente a
que las disminuciones en las amortizaciones superaron la caida de la Unlidad bruta antes de
amortizaciones.
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3.3.3. Aspectos de la gestién

Servicios Individuales
Voz local

Durante el ejercicio 2006 se observé un crecimiento moderado del negocio de voz, principalmente
apalancado en el crecimiento del parque de acceso y la venta de servicios suplementarios. Al igual que
en el ejercicio 2005, el foco estuvo en satisfacer la demanda de acceso de los clientes.

La ganancia neta de lineas del mercado masivo mantuvo la tendencia positiva observada en los
ejercicios anteriores. La misma fue impulsada por promociones sobre el cargo de conexidn.

A pesar del crecimiento del parque de lineas, el volumen de trifico local del ejercicio 2006 se mantuvo
levemente por debajo del observado en el ejercicio 2005 influenciado principalmente por el efecto de la
sustitucion por trafico mévil.

Voz larga distancia nacional e internacional

Durante el ejercicio 2006, al igual que en ailos anteriores, Telecom fue la empresa mis elegida para la
presuscripcidn de lineas para cursar el trifico de larga distancia.

Se mantuvo el foco en incentivar la adquisicién de planes de larga distancia nacional con abono y se
amplié la cartera de planes incluyendo nuevas opciones para satisfacer a usuarios de larga distancia
internacional.

También se llevaron a cabo campaifias de fidelizacion que lograron aumentar el parque de planes con
abono en el orden del 55%. Este conjunto de acciones encaradas permitié mantener el volumen del
trifico global de larga distancia nacional contrarrestando el efecto de la sustitucién por trafico mévil.

Respecto del trifico de larga distancia internacional, se mantuvo el crecimiento observado en el
gjercicio pasado. Para el ejercicio 2006 se observé un incremento del volumen total de minutos del 7%
por sobre los valores del 2005.

Internet

Durante el ejercicio 2006 se intensificé el crecimiento de accesos a Internet, debido principalmente a la
masificacién de la banda ancha. Telecom liderd este proceso innovando con acciones orientadas a
facilitar el acceso al mercado de ADSL para todos los segmentos de clientes, convirtiéndose en el
proveedor que mds market share gané en el total del mercado argentino.

e Reposicionamiento de la marca Arnet

En abril de 2006 sc lanzé una campaifia de reposicionamiento de la marca Arnet. El objetivo consistié
en redefinir el concepto de banda ancha, contar con una marca clara y consistente que posibilitara
generar cercania y dinamismo, instaurando el concepto “banda ancha para todos” desde la
comunicacién y el producto.

Para este proceso se realizé una estrategia de comunicacién de 360 grados generando una campaiia de
comunicacién masiva multimedial y el desarrollo de un nuevo sistema grafico que rediseid el material
POP (point of purchase), la folleteria, el packaging y el site de Arnet.
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Para afianzar el posicionamiento de marca, Arnet tuvo amplia participacién en el auspicio de diversos
eventos musicales y culturales vinculados a sus objetivos de mercado.

e Nuevo portal Arnet

Acompaiiando el reposicionamiento de marca, Arnet redisefié su portal de Internet con ¢l objetivo de
mejorar el vinculo con los clientes e incrementar el trifico de usuarios y clientes, ofreciendo una
amplia variedad de nuevos contenidos orientados a entretenimiento (musica, cine, moda, cultura, etc.).
Estos cambios permitieron que el portal de Arnet ingresara al “top ten” de los portales argentinos mis
visitados con aproximadamente 600 mil visitas Gnicas mensuales (fuente: Certifica Metrics).

Los principales cambios incluyeron:

- Disefio innovador adecuado a la nueva imagen de marca

- Foco en contenido multimedial orientado a accesos de banda ancha (streamming de video)

- Mayor performance y seguridad, optimizando la administracién y actualizacién del portal a través
de una herramienta de “Content Manager”.

¢ Banda ancha

En un mercado altamente competitivo, Telecom se afianzé como  lider en crecimiento de parque y
ancho de banda, duplicando su parque de acceso.

El reposicionamiento de la marca Arnet estuvo apalancado en un nuevo portfolio de productos con
una oferta simplificada, diferenciada para cada segmento y con precios altamente competitivos.

Estas iniciativas, ademds de poner a la compafifa a la vanguardia en el mercado de banda ancha,
responden a la visidn de agregar valor a sus productos vy a la creciente necesidad de los clientes de
contar con conexiones mis ripidas y eficaces a la hora de acceder a contenidos multimediales mids
avanzados.

Los principales hitos del afio fueron:

1) Duplicacién de velocidad
En marzo de 2006 Telecom duplicé el ancho de banda de sus clientes en las principales localidades del
pais (AMBA, Cérdoba, Rosario, etc.).

2) Nuevo Portfolio de productos masivos

En abril de 2006 se lanzé un nuevo portfolio de productos con una oferta diferenciada para cada
segmento de mercado. El portfolio se diferencid de la competencia al incluir un producto sin topes de
consumo con un precio altamente competitivo (640 Flat).

3) Unificacién de precios para el interior del pais

En agosto de 2006 y enmarcado en el proceso de simplificar y adecuar la oferta a las necesidades de los
clientes, se unificé la estructura de precios de todos los clientes del interior del pais que hasta ese
momento incluia tres zonas de precios.

4) Lanzamiento del “Portfolio Business”

En agosto de 2006 se lanzé una nueva cartera de productos para los segmentos Comercios, Pymes y

Corporativo. En ¢l marco del proceso de simplificacién, la nueva cartera se orientd a satisfacer las
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necesidades de los clientes ofreciendo soluciones integradas de acceso y servicios de valor agregado,
tales como provisién de dominios, armado de redes, etc.

o Dial Up

Como consecuencia del fuerte crecimiento observado en los servicios de banda ancha, durante ¢l
ejercicio 2006 se acelerd la migracién de usuarios con la consecuente caida en el volumen de trifico
dial up (-31% respecto al 2005).

Asimismo, y continuando con el objetivo de incorporar nuevos usuarios a los servicios de Internet
Telecom participé nuevamente en el programa gubernamental “Mi PC2”, que invité a los
compradores de computadoras del programa, a probar una conexién dial-up con cargo bonificado
durante los seis primeros meses.

Telefonia Pablica

En términos de parque de lineas, a pesar de continuar con la baja de Telecentros, las altas de las
Telecabinas lograron mantener el parque total de Telefonia Publica que al 31 de diciembre de 2006
contaba con aprox. 82.000 lineas.

Con respecto al trifico, en el ejercicio 2006, e crecimiento de la telefonfa mévil agudizé la caida del
trifico local y de larga distancia nacional {(-17% y -19%, respectivamente). Como contrapartida y
apalancado por sostenidas promociones, se logré un fuerte incremento en el trifico internacional
cursado desde la telefonia pudblica asistida (+18%).

Asimismo, se completé el despliegue de los nuevos tarifadores lo que posibilité extender a la totalidad
del parque una mayor flexibilizacidn tarifaria, permitiendo ofrecer una amplia variedad de ofertas.

Tarjetas

Durante el ejercicio 2006 se mantuvo el alto nivel de competencia sobre el mercado de tarjetas de larga
distancia nacional e internacional.

En respuesta, la compaiiia continué realizando campaiias de posicionamiento de las tarjetas en nichos
tales como Israel, Pert y China.

Ademds, para impulsar el consumo internacional se realizaron campafias especificas de la tarjeta
“Paises™.

En lo que respecta al mercado nacional se trabajé sobre una oferta de precios competitiva en los
corredores con mayor trifico tales como Buenos Aires, Cérdoba, Rosario, Mar del Plata y Mendoza
para la Tarjeta Telecom Global y los servicios pospagos Call Express y MasterPhone.

En el segmento de tarjetas pospagas se continudé con acciones de comunicacién en conjunto con las
tarjetas de crédito.

Servicios Corporativos / Empresas y Negocios
Corporativo

El mercado corporativo es uno de los segmentos més relevantes para el Grupo Telecom. En él se
agrupan empresas lideres del mercado argentino asi como el Gobierno Nacional, los gobiernos
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provinciales y las principales municipalidades del pais. Estos clientes demandan servicios de alta
tecnologia, atencién personalizada y soluciones a medida en servicios de voz, datos, Internet y valor
agregado.

Durante el ejercicio 2006 continuaron desarrollindose ofertas integrales que solucionan “de punta a
punta” las necesidades de los clientes.

Acompafiando la tendencia mundial en las nuevas tecnologias IP (Internet Protocol), uno de los
mayores desafios de Telecom durante este ejercicio fue la consolidacién en prestaciones de servicios IP
en productos de valor agregado. Para ello resulté clave la amplia cobertura geografica del Backbone IP
de ultima generacidn y el despliegue de red en el sur del pais.

Durante 2006, se adecué a cartera de productos de datos y valor agregado con el objetivo de fidelizar
a los clientes mediante productos de ancho de banda y valor acorde a sus necesidades.

El nuevo portfolio consiste en soluciones de redes privadas y acceso corporativo a Internet bajo
distintas modalidades y alternativas de acceso.

Acompafiando la tendencia general de crecimiento del mercado de acceso a Internet, los clientes de
banda ancha de este segmento crecieron un 33%.

En cuanto a la calidad de atencién al cliente, Telecom cuenta con la certificacién ISO 9001:2000
demostrando un claro compromiso de mejora continua, que se viene revalidando desde el 2001
mediante controles semestrales,

Entre los principales logros de este ejercicio se pueden enumerar:

. Finalizacion de la puesta en funcionamiento del Sistema Integrado de Emergencias 911
para el Gobierno de la Provincia de Salta: el mds moderno y avanzado en América Latina que
recibe diariamente entre 3.500 a 4.000 llamadas. El 911 de Salta incluye el sistema de
comunicaciones, puestos de operacién para la recepcion y derivacién de llamados a las agencias
correspondientes y un sistema de localizacién de los méviles de la policia y bomberos a través
de la Red GSM/GPRS de Telecom Personal. Los resultados de la implementacidn de este
proyecto han demostrado una importante reduccién en los ilicitos y una clara aceptacién del
servicio por parte de los ciudadanos debido a los tiempos de respuesta demostrados por el
mismo. En la actualidad se esti analizando la extensién del drea de cobertura a las localidades
de Ordn y Tartagal.

. Comienzo de la implementacién del sistema de gestion centralizado para el Gobierno de la
Provincia de Buenos Aires: compuesto por hardware y software para la gestion de la red
metropolitana {mds de 200 elementos de red) y la red IP (mds de 1.400 elementos de red), que
permite el monitoreo de todos los elementos de la red de comunicaciones, la recoleccién y
anilisis de trifico y generacién de reportes, siendo esta red IP la mds grande del pais para un
gran cliente. A partir de este proyecto se han generado nuevas oportunidades de negocio, por
ejemplo, la incorporacién de nuevos domicilios a la red original.

e Puesta en marcha del sistema de videoconferencia AFIP: este sistema permite la
interconexién en videoconferencia en tiempo real entre las delegaciones de la AFIP, a nivel
pais, mediante la interconexién de voz, datos e imédgenes soportados sobre equipamiento de
avanzada.
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¢ Implementacién del proyecto de gestién para el Consulado de Italia: durante el 2006 se
comenzé con la implementacidn del proyecto de digitalizacién de documentos que le permite
al Consulado agilizar todo tipo de tramites de los ciudadanos italianos en la Argentina,

Se incrementd la cantidad y magnitud de proyectos orientados a la utilizacién del Datacenter de
Telecom, aprovechando de esta forma la capacidad instalada y disponible para la prestacién de
servicios a clientes corporativos. Basados en la amplia experiencia de servicios y la excelente
conectividad a Internet, el Datacenter de Telecom centinua afianzandose en el mercado.

Empresas y Negocios

El ejercicio 2006 fue un afio altamente competitivo en todos los servicios de telecomunicaciones
orientados a PyMES y Comercios dado el atractivo de este segmento para todos los operadores,
especialmente para los entrantes, debido a la recuperacién econdémica que estin atravesando las
empresas de este segmento.

Los servicios de voz mantuvieron la tendencia positiva observada en el ejercicio 2005 impulsado por la
recuperacién del nivel de actividad econdmica y promociones a nivel pais.

En lo referente a productos de datos y acceso a Internet, Telecom puso foco en posicionarse como
proveedor de soluciones para el segmento. A tal fin, adecué su portfolio para cubrir las necesidades del
segmento con una relacién precto prestacién adecuada en sus productos de acceso a Internet (Integra —
servicio de acceso dedicado a Internet para empresas- , ADSL) y redes privadas (VPN Pymes).

Acompariando la tendencia general de crecimiento del mercado de acceso a Internet, los clientes de
banda ancha del segmento crecieron en un 26% en el ¢jercicio 2006.

Servicios Mavyoristas

Negocios Nacionales

Durante el ejercicio 2006 las ventas de Wholesale Nacional representaron el 26% del total, reflejando
un incremento del 20% respecto al 2005. El negocio mévil fue uno de los principales impulsores de
este crecimiento, tanto terceros operadores como Telecom Personal. Recordemos que de los ingresos
del segmento Voz, datos e Internet, $348 millones de ventas a Telecom Personal en 2006 y $250MM en
2005, fueron eliminadas en el proceso de consolidacidn.

Estos mayores volimenes de negocio fueron acompariados con logros respecto a la calidad de los
procesos. En el ejercicio se cumplimenté con la ceruficacién de las normas ISO 9001 en el proceso de

facturacién mayorista.

Respecto a los servicios de Datos e Internet, en 2006 el desarrollo de negocios se concentrd
nuevamente en servicios de Internet de banda ancha.

La readecuacién de velocidades, con la introduccién del “640 Kbps” y el lanzamiento de nuevas
promociones le dieron mayor competitividad al portfolio. El desarrollo del nuevo servicio “Zeus”
brindé flexibilidad a los Prestadores de Internet, ya que con una misma unidad de este producto se
pueden prestar las diversas modalidades de accesos disponibles.
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Estos factores permitieron alcanzar un parque de aprox. 74.000 clientes de banda ancha para terceros
Prestadores.

La facturacién de datos crecié fundamentalmente por reajuste de precios y por dolarizacién de
contratos.

La conectividad a Internet del Backbone IP de Telecom se amplié de 33 enlaces STM-1 a 69,
equivalente a una capacidad de 10 Gbps.

Este desarrollo de la red [P de Telecom hizo posible la concrecién de importantes contratos, como por
ejemplo un acuerdo por la venta de conectividad a Internet, con cobro adelantado y a proveer en los
proximos 4 afios, a raz6n de 208 Mbps promedio mes.

Asimismo se ampliaron y renovaron convenios de provisién de conectividad con Operadores
Independientes (Cooperativas Telefénicas) y otros Prestadores que operan principalmente en el
interior del pais.

El transporte del Mundial de Fitbol 2006 consolidé el producto de transmisién de video

internacional. En este mismo sentido se firmé en el ejercicio un acuerdo por tres afios con “The Golf

Channel” para transporte de esa sefial entre las ciudades de Orlando, Buenos Aires, Los Angeles y San
Pablo.

Negocios con Carriers Internacionales

En el ejercicio 2006 las principales metas alcanzadas se resumen en cuatro ejes de trabajo:
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1) Continud el incremento del nivel de trifico entrante a la Argentina alcanzando valores récord (12%
supertor respecto a 2005).

2) Se consolidaron las ventas de capacidad internacional con los principales carriers de la regién:
Embratel Brasil, Copaco Paraguay y Antel Uruguay. Entre estos se destaca la provisién a Antel
Uruguay de dos nuevos enlaces STM-7 de transporte al Nap of the Americas.

3) Se ampliaron las rutas existentes con Malaysia Telecom, Verizon USA, AT&T USA, Telegobe
VSNL asignando recursos sobre tecnologia NGN, facilitando el acceso a mayor cantidad de destinos
reduciendo costos.

4) Se acentud el desarrollo de la politica de peering (acuerdos para intercambio de trifico de Internet)
para la conexién internacional de Internet. Se incorporaron Brasil Telecom y Cogent entre otros
alcanzando la ocupacién de una interfaz Giga Ethernet.

Se realiz6 por segundo afio consecutivo la encuesta de satisfaccion de clientes en el drea internacional,
en esta oportunidad a través de la firma CEOP. El indice general de satisfaccién superé el 95%
mejorando un 0.8% sobre el afio anterior. Se destacaron los siguientes aspectos: a) el notable
desempefio de la atencidn personalizada, b) el convencimiento de los encuestados de aumentar su base
de negocios con Telecom Argentina y ¢) la mejor evaluacién respecto a la competencia.

« Conectividad Internacional

Durante este ejercicio se contindo con la reduccién de costos de capacidad submarina y de los cargos
promedio de puertas de Internet.
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Se concretaron nuevos acuerdos de peering con los cuales hacia fines de 2006, se logré que el 16% del
trifico internacional de Internet se curse a través de estos acuerdos en sitios piiblicos

Se realizaron inversiones para la provisién escalonada de un nuevo STM-64 (10 Giga bits por seg.) de
capacidad submarina que finalizard a mediados de 2007, lo que permitird lograr una mejora muy
importante en ¢l costo del MHz acompaiiando el ritmo de ventas de los servicios ADSL

A continuacién se muestra la evolucién histdrica del ancho de banda internacional que refleja el fuerte
dinamismo de! crecimiento evidenciado por Internet en Telecom Argentina:

Evolucién ancho de banda intermacional
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Finalmente, se estd cumpliendo el plan de optimizacion de recursos satelitales, lo cual permitié una
mejora en los costos de capacidad e infraestructura de uso doméstico.

¢ Telecom Argentina USA

Sustentado en la modernizacién de su red efectuada en 2005, con la puesta en marcha de un Softswitch
de ultima generacién que permite operar en el competitivo mercado de la telefonia de los Estados
Unidos, Telecom Argentina USA realizé en 2006 una fuerte accién comercial que origino
significativos incrementos en cantidad de acuerdos vy volimenes de trifico, que no sélo han
compensado la tradicional caida de precios que experimenta anualmente este mercado, sino que
ademas han provocado incrementos en los resultados respecto de los valores del afio anterior.

El Mercado Wholesale volvié a experimentar disminuciones en los precios de venta, con muchos
destinos con caidas significativas. A pesar de ello, Telecom Argentina USA, operando ya con més de
50 carriers, ha logrado incrementar el volumen de captura de Trifico a Argentina en un 36%.

Durante este ejercicio se consolidé el mix de productos minoristas, focalizando en aquellos que
generan mayor ingreso (Servicios Pinless, Me Llamas, Corporativos); y se realizé un esfuerzo de
reduccién de costos, mediante una adecuada seleccion de carriers y proveedores de infraestructura.
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3.4.1. Informacion operacional relevante

En millones de § Variacién
Telecom Personal 2005 2006 %
Clientes al cierre pospago 2112 2.886 774 37
Clientes al cierre prepago 4.038 5.539 1.501 37
Total clientes (en miles) 6.150 8.425 2.275 37
Clientes al cierre por empleado 2612 2.603 9 -
ARPU (en $ / mes) 36 40 4 11
MOU (en minutos / mes) 100 94 (6) (6)
Churo {% mensual / base de clientes inicio) 2,5 3,0 0,5 20
Nucleo (Paraguay)
Clientes al cierre pospago 121 146 25 21
Clientes al cierre prepago 530 1.018 488 92
Total clientes {en miles) 651 1.164 513 79
Clientes al cierre por empleado 1.829 2.917 1.088 59
ARPU (en $ / mes) 30 31 1 3
MOU (en minutos / mes) 67 60 () (10)
Churn (% mensual / base de clientes inicio) 2,8 2,8 - n/a
< Dotacién
5 Personal 2.354 3.237 883 38
9 g Nucleo 356 399 43 12
wE Total segmento Telefonia celular 2.710 3.636 926 34
oe
;Iig 3.4.2. Anilisis de las operaciones (en millones de pesos)
%EJ En millones de pesos
= Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2005 2006 Variacién
Ventas netas 2.797 4.319 1.522
Costos operativos (sin amortizaciones) (2.176) | - (3.296) (1.120)
Utilidad de la explotacién antes de las amortizaciones 621 1.023 402
b S Ventas netas 2% 24%
Amortizaciones bienes de uso e intangibles (413) . (456) (43)
Utilidad de la explotacién 208 567 359
s ventas netas % 13%
Resultade de inversiones permanentes - 6 6
Resultados financieros y por tenencia (191) (109) 82
Otros egresos, netos (51) : (47} i{
Utilidad {pérdida) ordinaria antes de impuestos (4! 417 451
Impuesto a las ganancias 100 (11 (111}
Participacién de terceros en sociedades controladas 8)} (22 (14)
Utilidad neta 58 384 326
s/venias necas 2% 9%
Deuda financiera neta Personal 1.177 1.026 (151)
Dewda tinancicra nera 7/ FBITDA (veces) Z2x 1.2x
Deuda financiera neta  Nicleo 22 P 20)
Deuda financiers neta 7 FBITDA (veces) 4 1x -
Deuda financiera neta Telefonia celular 1.199 1.028 (171)
Deuda financiera neta / EBITIA (veces) 7,9x 1,0x
Inversiones en hienes de uso e intangibles 2005 2006 Variacién
Personal 266 557 291
Niicleo 42 76 34
Total 308 633 325
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Los clientes de Telecom Personal en la Argentina totalizan al 31 de diciembre de 2006 8.425.000 lo
que representa un incremento de 2.275.000 6 37% con respecto a} parque del 31 de diciembre de 2005.
Este aumento fue impulsado por el crecimiento de la base de clientes con tecnologia GSM (88% de
clientes al 31 de diciembre de 2006).

Por su parte la base de clientes de Nucleo aumenté un 79% o 513.000 clientes respecto del afio
anterior, alcanzando los 1.164.000 al 31 de diciembre de 2006.

Durante el ejercicio 2006, las ventas netas del segmento Telefonia celular aumentaron un 54%
alcanzando los $4.319 millones frente a los $2.797 millones obtenidos en el ejercicio anterior. Mis
adelante se brinda informacién sobre la composicién de las principales variaciones.

Los costos operativos totales del segmento Telefonfa celular aumentaron 45% en el ejercicio 2006
alcanzando $3.752 millones en comparacién con $2.589 millones del 2005. Informacién sobre la

composicién de esos costos se brinda a continuacién.

La Uulidad de la explotacién antes de amortizaciones alcanzé en el ejercicio 2006 el 24% de las ventas
del segmento por $1.023 millones (+65% respecto al 2005).

La Utilidad de la explotacién alcanzé $ 567 millones, 173% superior a la del ejercicio 2005 (13% de las

x ventas del segmento).

A Los Resultados financieros fueron negativos por $109 millones, lo que implica una mejora de 43%
& respecto al afio anterior. Esta mejora se debe a menores diferencias de cambio, menores pérdidas por
é? tenencia de bienes de cambio por $9 millones y por ahorros de intereses reconocidos por la devolucién
2§ enel 2005 del SU por $10 millones.

ok

%: Los Otros egresos netos ascendieron a $47 millones en el ejercicio 2006 (-8% respecto a 2005). La

disminucién se debe a menores cargos por juicios y otras contingencias por $11 millones y a la
inexistencia de resultados negativos correspondientes a la devolucién del servicio universal por $11
millones, parcialmente compensado con mayores cargos por obsolescencia, desvalorizacién de activos
y previsién para otros créditos por $16 millones.

Con relacién al impuesto a las ganancias, éste incluye el efecto de dos factores: i) el impuesto corriente
del ejercicio a pagar de acuerdo con la legislacidn fiscal aplicable a cada una de las sociedades que
componen el segmento v ii) el efecto de la aplicacién del mérodo del impuesto diferido aplicado sobre
las diferencias temporarias generadas en la valuacién de activos y pasivos de acuerdo a criterios fiscales
vs. contables.

En relacién a los impuestos determinados, desde el ejercicio 2005, Nucleo ha generado utilidades
contables y fiscales que hace que deba ingresar el impuesto a las ganancias por $8 millones para los
ejercicios 2006 y 2005. Telecom Personal en cambio, posee quebrantos acumulados que si bien se
vienen reduciendo desde el ejercicio 2002, ain no han sido absorbidos y por ello no debe ingresar este
tributo.
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Por aplicacién del método de lo diferido Niucleo ha registrado activos por $1 millones y Personal
pasivos netos por $4 millones. Adicionalmente, Personal posee activos por quebrantos fiscales por
$164 millones ($135 millones prescriben en el 2007).

De acuerdo con las estimaciones de utilidades gravadas para el préximo ejercicio se estima que
Telecom Personal podri consumir totalmente su quebranto fiscal, razén por la que no ha constituido
prevision alguna de ese activo.

Analisis de las ventas netas por naturaleza (en millones de pesos)

Producto del fuerte crecimiento de la base de clientes, en términos generales todas las lineas de
ingresos por ventas han crecido considerablemente. En especial, los ingresos por servicios pospagos
que incluyen abonos y minutos excedentes, los servicios prepagos y los servicios de valor agregado.
Las ventas de servictos crecieron un 53%: +52% en la Argentina y +64% en Paraguay.
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CPP = Calling Party Pays

TLRD= Terminacién Llamada Red Destino
SVA=Servicios de Valor Agregado

(%) cifras estimadas

Analisis de los costos operativos por naturaleza

Acompafiando la expansion de los ingresos, todos los elementos que forman parte de la estructura de
costos del segmento celular tuvieron importantes aumentos. Los costos erogables crecieron un 51%
mientras que las amortizaciones lo hicieron un 10% respecto al ejercicio 2005,
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A continuacién se detallan los principales componentes de los costos operativos del segmento celular
en los ejercicios 2006 y 2005:

Sueldos y cargas Impuestos Roaming y TLRO -

Pubkcidad'y. .
o FORCIcH

Corfiisiones

Las mismas tendencias de incremento de costos se produjeron en Argentina y en Paraguay y estin
justificadas en incrementos en costos de captacion de clientes, costos de fidelizacién, impuestos y
comisiones directamente asociadas a las ventas y expansién de la dotacién para atencidén de clientes.
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Utilidad de la explotacién

Las mejoras de la Utilidad de la explotacién antes y después de amortizaciones han sido significativas
tanto en Argentina como en Paraguay segiin se detalla a continuacién:

208 +173%

490

3.4.3. Aspectos de la Gestién
3.4.3.1 ARGENTINA

En un entorno macroecondmico de crecimiento sostenido, en el afio 2006 la Telefonia celular se
mantuvo como uno de los sectores més activos de la economia nacional. El crecimiento del nimero de
lineas durante el afio fue de mis del 40%, estimindose una penetracidén del 76% (clientes
celulares/poblacién total). Los 8.4 millones de clientes de Personal representan una cuota de mercado
de aproximadamente 28,5%.

El desempeiio de Personal se tradujo en un crecimiento de la base de clientes del 37%, mientras que la
facturacién total experimenté una variacidén del 54% y el ARPU se increment6 en un 11%, todo ello
en relacion con el ejercicio 2005.

La empresa puso foco durante el ejercicio en el crecimiento con valor, mediante estrategias que
permitieron aumentar simultineamente el valor de su base de clientes, tal como lo reflejan los niveles
de ARPU alcanzados.

El escenario competitivo fue particularmente agresivo en lo comercial, con fuertes campafias de
captura de clientes orientadas al “fresh market” (clientes que no contaban con servicios méviles), pero
también a clientes de la competencia.
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También el ejercicio 2006 fue muy activo en materia de recambio de terminales, tanto a nivel de

migracién tecnolégica (equipos TDMA a GSM) como de upgrade del equipo (equipo GSM a GSM).

El despliegue de las redes GSM ya se encuentra desarrollado. En el caso de Personal, la cobertura de
dicha red supera a la alcanzada anteriormente por la infraestructura con tecnologia TDMA. Al cierre
del ejercicio los clientes con dicha tecnologia representan aproximadamente el 88% del total (66% en
2005).

Durante el ejercicio 2006 merecen destacarse el reconocimiento y la evaluacién de la marca de
Personal, que ha alcanzado niveles de awareness y satisfaccidn superiores al ejercicio anterior y se ha
ubicado como la marca mejor posicionada del mercado celular argentino (de acuerdo con lo relevado
por empresas de investigacién del mercado local).

El foco en el valor de su base de clientes estuvo presente tanto en la etapa de adquisicién de nuevos
clientes como en la fidelizacion de las adquiridos. Particularmente, merece destacarse la regién sur,
donde el crecimiento de la base de clientes experimenté un notable grado de avance en este ejercicio.

Los ejes de calidad, transparencia e innovacién se reafirmaron durante 2006 a través de una serie de
proyectos estratégicos cross company, que fueron el ¢je de la gestién.

OFERTA Y PRODUCTOS

Segmento Individuos

En este ejercicio Personal present6 diversos productos, promociones y beneficios con el propésito de
crear valor para sus clientes. El foco se puso especialmente en ofertas regionales y segmentadas de
cuerdo al grupo de clientes, donde el segmento joven fue uno de los principales. Entre las propuestas
mids destacadas pueden mencionarse:

— Personal Mania: se trata de planes, con tarjeta o con modalidad mixta, que buscan adaptarse al modo
de uso que cada cliente hace del equipo celular y responder asi a las distintas necesidades que plantea.

Entre sus beneficios se incluyen mayor cantidad de mensajes de texto, franjas horarias con tarifa
reducida y otras promociones adaptadas al tipo de uso del servicio que realiza especialmente el
segmento joven. También ofrecen enviar SMS/MMS a un valor diferencial a tres nimeros o amigos.

— Pack Plus: se profundizaron ofertas basadas en la compra anticipada de paquetes de SMS/MMS para
los clientes con tarjeta o con modalidad mixta. Estas ofertas fueron dirigidas a la base de clientes con el
objetivo de fidelizarlos, otorgando beneficios promocionales no sélo para lineas nuevas sino también
para clientes existentes.

La promocién incluyé un paquete de SMS (Shorr Message Service) a un precio preferencial para
utilizar durante una cantidad determinada de dias y fue desarrollada con el objeto de incrementar la
penetracion del servicio y su uso (Pack Plus Enamorados —Dia de los enamorados- y Dia del amigo).
Estas ofertas también permitieron mantener el valor del SMS estdndar.
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— Pack Plus Standard: se incluyé dentro de la oferta estdndar la posibilidad de que los clientes puedan
contratar en cualquier momento el Pack Plus y obtener beneficios en el precio del SMS durante su
vigencia. Esta oferta permitié a los clientes acceder a precios de SMS mas convenientes.

- Acciones promocionales de incentivo de trifico: se realizaron acciones masivas y acciones uno a
uno para incentivar el trifico de los clientes con tarjeta con el objetivo de incrementar las recargas.
Especificamente, se traté de promociones con Tarjetas Personal Light habilitindose nuevos medios de
recarga (Internet, Banelco, Red link, etc.), y diversas campafias de Bonus sobre determinada base de
clientes, segmentados de acuerdo a sus consumos.

- Ofertas y acciones promocionales: se implementaron distintas promociones con ventajas
adicionales para la adquisicién de nuevas lineas, con beneficios instantineos en la compra o la
posibilidad de participar por premios aspiracionales.

También se agregd valor en los blisters Personal Light mediante paquetes especiales, para fechas
especificas como “back to school”, Dia de la madre, Dia del Nifio y Navidad, entre otros.

- Ofertas regionales: se focalizé en realizar ofertas regionales asociando la marca Personal a marcas
referentes de las distintas regiones con el objetivo de crecer la cuota de mercado y el posicionamiento.

Adicionalmente, se acompaié la apertura de diversos puntos de venta en la regién Sur con ofertas
especificas por localidad.

- Posicionamiento equipos de alta y media gama: se realizaron ofertas sobre esta clase de equipos
con el objetivo de diferenciarse en este segmento de clientes. Las mismas estuvieron focalizadas sobre
equipos con BlueTooth y MP3.

- Alianzas con fabricantes: se implementaron fuera de fechas festivas distintas promociones de venta,
janto con los proveedores de terminales, lo cual permitié la difusién de terminales con nuevas
prestaciones.

Estas iniciativas permitieron mantener una consistencia en el nivel de precios de los equipos con un
subsidio acorde al valor de cada tipo de cliente.

Segmento Empresas

Durante el ejercicio 2006 se incrementd el parque de clientes del segmento mediante la realizacion de
promociones y ofertas especiales a medida. A la vez, se adecué la oferta comercial del segmento de
modo de hacerla competitiva, actualizando el nivel de precios e incorporando valor agregado en
servicios que proporcionan un diferencial en calidad. Adicionalmente, se continué participando en
licitaciones publicas para la provisién de servicios a organismos del Estado.

Entre los principales productos presentados por Personal para este segmento se destacan:

- Blackberry Profesional de Personal: en abril de 2006 se lanzé el servicio BlackBerry Profesional de
Personal que se sumé al servicio BlackBerry Corporativo lanzado en 2005. Este servicio estd orientado
a Pymesy a profeswnaies independientes y permite a los usuarios acceder a la informacién de su
empresa mientras estin fuera del 4mbito laboral. Los clientes de Personal pueden ingresar a su e-mai}
personal, sincronizar su agenda, ademas de disponer de todos los servicios de valor agregado. Los
correos electrénicos llegan al celular al mismo tiempo que a la pantalla de la PC. Blackberry
Profesional de Personal constituyé un paso importante en la estrategia de posicionamiento en
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innovacion tecnoldgica de Personal, ya que se convirtié en el primer operador en comercializar el
servicio en el mercado local.

- Aplicaciones Méviles Personal Empresas: se continué innovando en productos y servicios para el
segmento, presentando soluciones que permiten optimizar el desarrollo de los negocios de sus
clientes-empresas. Se destacan, entre otros servicios: automatizacién de fuerza de ventas, toma de
informacidén de campo (encuestas) y entrega de pedidos (logistica).

- Acciones de Co-branding: se continué realizando distintas acciones con otras empresas lideres en
sus mercados {(bancos y tarjetas de crédito), a fin de captar nuevos clientes, brindando ofertas
diferenciales y afianzando el posicionamiento de la marca Personal.

La oferta también se adapt6é a las necesidades regionales de este segmento de clientes. Durante el
ejercicio, se trabajé sobre el desarrollo de diversas promociones orientadas a las necesidades de los
clientes de cada regién; ofreciendo soluciones de voz y servicios complementada con una oferta de
equipos a precios diferenciales.

Finalmente, se logré un acuerdo con la Compaiia Argentina de Granos S.A. que significé asegurar la
provisién del servicio BlackBerry a aproximadamente 4.000 de sus productores. Esto afianza el
posicionamiento de liderazgo de Personal en el segmento empresas a través de la innovacién y abre un
nuevo panorama hacia el 2007 en lo que hace a soluciones vinculadas a BlackBerry.

Servicios de valor agregado (SVA)

Durante el ejercicio se trabajaron tres ejes en materia de servicios de valor agregado: innovacién
tecnoldgica, ingresos (SVA como generador de ARPU adicional) e impulso del crecimiento de los
servicios de datos como Internet Mévil, Navegacién WAP, Mensajes Multimedia (MMS), entre los
mas difundidos.

. \ En materia de innovacién, Personal puso a disposicién de sus clientes novedosos servicios entre los

que se destacan: Internet en tu Personal (primer servicio que permite navegar por Internet con
teléfonos wap); Personal Banking (primer servicio de pagos mediante cuenta bancaria desde el celular);
QBuscas? (servicio SMS interactivo para realizar consultas de datos en piginas amarillas y blancas
brindado en cooperacién con Publicom); Personal Ticket (primer servicio para acceder a especticulos
con una entrada digital en el mévil).

A fin del ejercicio, se presenté en el mercado el conjunto de servicios multimedia de tercera generacién
que serdn la base de innovacion y crecimiento para el ejercicio 2007 con la denominacién de Personal
TRIP. Entre los servicios reunidos bajo este concepto se encuentran Video Call, Foto Blog, Personal
Backtones y Personal TV Mévil.

Ademas de lanzar estas prestaciones innovadoras, se tomaron importantes acciones para consolidar los
ingresos de servicios de valor agregado. Como ejemplo de esto, puede mencionarse el portal Personal
Mania, que acompafié la oferta orientada al mercado joven, como portal de contenidos marca
Personal (con ring tones, wall papers, juegos, etc.). Se sumaron también los servicios de informacién y
entretenimiento basados en las SIM cards.

Los servicios Personal Back Tones, Personal TV Moévil y el Portal Personal (Wap) fueron mejorados
durante el ejercicio mediante la ampliacién de capacidades, contenidos y funcionalidades. Personal
continué, de esta forma, innovando con servicios que siguen siendo diferenciadores para la marca y
generadores de valor para nuestros clientes.
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Por su parte, se optimizé el negocio de venta de contenidos a través de nuevos acuerdos y estructuras
de comercializacién, que permitieron generar eficiencias operativas. Se logré un importante impacto
de diferenciacién en el mercado mediante contenidos exclusivos para los clientes de primeras marcas y
sellos discogrificos.

En su conjunto, las ventas de los Servicios de valor agregado en el ejercicio 2006 se estiman en el 24%
de las ventas de servicios.

Negocios Internacionales

En 2006 se consolidé la cobertura del servicio de Roaming Internacional GSM en los principales
destinos del mundo, en desarrollo durante los dos altimos ejercicios anteriores. Esto posibilita a los
clientes la multiplicidad de redes y garantiza un servicio constante de alta calidad. Al cierre del
ejercicio, Personal habia logrado disponibilidad de servicio en més de 110 destinos internacionales.

El ejercicio 2006 también se caracterizé por la fuerte expansién del servicio de roaming de datos y la
implementaciéon de facilidades para que los clientes puedan transportar al exterior los servicios
multimedia de valor agregado como MMS, navegacién en Internet y correos electrémicos, ya
incorporados a sus hibitos de comunicacion. El crecimiento de este servicio fue base para el éxito del
lanzamiento de servicios de valor agregado corporativos como el Blackberry, dado que mis de la
mitad de los usuarios de dicho servicio lo utilizan al menos una vez al mes en el exterior del pais.

A pesar de la presiéon competitiva en precios para mantener el trifico de roaming entrante y de
competidores con presencia regional, Personal consolidé en 2006 los ingresos obtenidos en 2005,
focalizando su relacién comercial con socios estratégicos alrededor del mundo.

Cobertura Servicio de Roaming de Voz: se pasé de 132 convenios a fines de 2005 a 170 convenios
directos de roaming automdtico comercialmente disponibles a fines de 2006, que le permitieron a los
clientes de Personal la utilizacién del servicio en més de 110 destinos, en los cinco continentes.

bertura Servicio de Roaming Datos (GPRS): dado a conocer institucionalmente como Roaming
Multimedia, permite a los clientes utilizar todos los servicios basados en GPRS/EDGE en el exterior
(MMS, Internet Mévil, TV Mévil, WAP, Turbo Mail, Blackberry).

Durante el ejercicio 2006, la extensién del servicio de datos (GPRS) alcanzé un 60% en relacién a los
convenios del servicio de voz disponible. Se pasé de 30 convenios a fin del 2005 a 100 a fines de 2006.
Este logro permite a Personal ser el operador local con mejor cobertura internacional de roaming de
datos.

Roaming Internacional Prepago: el servicio permite a los clientes con modalidad prepaga o mixta
utilizar el servicio de Personal adn cuando se encuentre en el exterior.

Asimismo, el ejercicio 2006 marcé claramente el liderazgo de Personal en el mercado local en términos
de oferta para el segmento prepago, lanzando el servicio de Roaming durante el campeonato mundial
de fitbol con el Operador T-Mobile de Alemania y posteriormente, con TIM Brasil y T-Mobile
Estados Unidos. Personal se convirtié en el primer y tinico operador de Argentina en brindar este tipo
de servicio en los destinos mencionados.

Personal continta consolidindose como un operador mévil de vanguardia en esta materia, ya que fue
el primero en el continente en lanzar el servicio de roaming internacional para e} segmento prepago
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(sobre la red de Ancel Uruguay) en diciembre de 2004 y continué la ampliacién de dicho servicio
durante el presente ejercicio.

Servicio roaming prepago inbound: Personal brinda sus servicios a los clientes prepagos de
operadores extranjeros con los cuales mantiene un acuerdo de este tipo, cuando se encuentran en la
Argentina. Durante el ejercicio 2006, Personal incorpord con esta modalidad una mayor cantidad de
operadores méviles internacionales y alcanzé los 25 acuerdos comerciales con este servicio.

La sofisticacion de los servicios a estos roaming partners contribuyé a que Personal acompaiie el
proceso de diferenciacién en servicios de Roaming entrante y/o saliente, de diferentes segmentos y
necesidades.

En cuanto al servicio de TDMA, la compaiifa mantiene ain convenios de roaming automitico en

Chile, Uruguay y Paraguay, mientras se acelera la migracién mediante el recambio tecnolégico de los
clientes que utilizan este servicio.

OPERACION COMERCIAL Y CANALES DE VENTA

Segmento Individuos

Durante el ejercicio 2006 se complet$ el despliegue de la red comercial en el Sur y se impulsé el
crecimiento de su cuota de mercado en esa regién, en linea con la estrategia de Personal de
consolidarse como operador nacional.

Asimismo se trabajé fuertemente en mantener y consolidar la posicién de liderazgo en la regién
Norte, incrementando en 278 el total de puntos de venta y mejorando la cobertura en las localidades
consideradas clave.

Consistente con lo anterior, se inauguraron 14 nuevas Oficinas Comerciales, reforzando la presencia
institucional en todo el pais. Cabe destacar que como resultado de este despliegue y de una mejora en
los procesos, se redujeron considerablemente los tiempos de espera en esos salones de ventas y
atencidn, y se increment6 el nivel de satisfaccion de los clientes.

Ante el aumento de la demanda de crédito que los nuevos clientes solicitan para sus servicios, se
trabajé en el desarrollo de acuerdos y soluciones operativas para impulsar la venta de recarga de
crédito a través de medios electrénicos. Esta iniciativa brindé un aumento en la capilaridad y el
volumen y una reduccién de los costos de comisién por cobranza asociados.

Un canal fundamental por presencia y volumen fue el de las grandes tiendas minoristas, que alcanzé
importantes niveles de participacién en la captura de nuevos clientes durante las fechas claves del afio
(dfa de la madre, fiestas navidefias, etc.).

También se trabajé sobre la optimizacién del segundo y tercer nivel del canal minorista, con el objeto
de asegurar un correcto foco y direccionamiento, fortaleciéndolo a través de la incorporacién de
canales alternativos (como por ejemplo, clubes de compra).

La fuerza de captura de clientes se robustecié en la segunda mitad del ejercicio, con el inicio del canal
Televentas, el cual ofrece una mayor capilaridad y capacidad de realizar acciones dirigidas.
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Segmento Empresas

Durante el ejercicio 2006 se fortalecié la fuerza de captura en este segmento, a través de un incremento
en la dotacién de vendedores propios y por medio del desarrollo de un nuevo canal de venta indirecto
enfocado exclusivamente a este segmento.

Se trabaj6 fuertemente en el desarrollo de negocios integrales corporativos, uniendo ventas de lineas
con soluciones de valor agregado para el cliente, como por ejemplo lineas Blackberry junto con
soluciones de datos a medida de las necesidades del negocio del cliente.

SERVICIOS DE ATENCION AL CLIENTE

En 2006, Personal puso especial foco en la atencién de todos sus segmentos de clientes. Se trabajé
especialmente en la fidelizacién y retencién de los mismos, persiguiendo con ello establecer una
variable de diferenciacidn competitiva percibida por el mercado.

Los buenos resultados alcanzados fueron obtenidos a partir de un nuevo Modelo de Caring
establecido. Se migré del concepto de “Contact Centers como centros de costos” a una visién de
“Contact Centers como centros de resultados”. Bajo este paradigma se buscan nuevas oportunidades
de venta, fidelizacion y retencién de clientes desde el canal telefénico junto con la creacién de células
especializadas, se ha buscado que “el cliente esté en el centro de nuestra organizacién” y cualquier
modificacién debe girar en torno a él.

Durante el ejercicio se ampliaron y redistribuyeron las tramas telefdnicas para posibilitar la afluencia
de mayor cantidad de llamadas generadas por el crecimiento ¢n el parque de clientes y aprovechar la
distribucién de trifico de las mismas.

el mismo modo, se profundizaron las acciones de centralizacidn, andlisis y divulgacién de la
informacién para la toma de decisiones “en tiempo real” como fuente de informacién clave para la
gestion cotidiana de las operaciones de Personal.

Adicionalmente se realizé la reingenieria de toda la plataforma de IVRs minimizando tiempos de
navegacion, lo que permitid crecer del 5% al 25% en autogestién pura.

También se tendié a alinear los objetivos y acciones con las mejores pricticas de mercado {norma
internacional en contact center “COPC”). Conjuntamente con estas acciones, se increments la
capacidad operativa en los calls centers internos con el objetivo de ampliar significativamente la
atencién diferencial de los segmentos Gold y Premium. De igual manera, la capacidad operativa total
se incrementd un 43%.

Se analizaron contratos, desempeiio, calidad y compromiso de los proveedores del servicio de
atencién, realizando modificaciones que derivaron en una mejor distribucion del trifico y atencidn al
cliente, Se logré una planificacién integral Gnica y horaria lo que permitié a los call centers una
adaptacién mds rdpida a las curvas de llamadas y una optimizacién de sus recursos. Se generaron
esquemas de monitoreo de los diferentes equipos que intervienen en el cursado de llamadas para
asegurar su funcionamiento de cara al cliente.

Durante el ejercicio se creé el drea de Organismos Oficiales, especializada en el tratamiento diferencial
en lo que a reclamos de entes gubernamentales respecta. Actualmente se estin incorporando acciones
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preventivas sobre reclamos recurrentes con el objetivo de prevenir y disminuir denuncias ante los
diferentes entes/organizaciones reguladoras.

Las politicas implementadas durante el segundo semestre del ejercicio produjeron un crecimiento de
los niveles de atencién cercano al 30%.

e Retencién y fidelizacién de clientes

La estrategia de retencién y fidelizacion del ejercicio 2006 tuvo dos ejes de accidn: el recambio
tecnologico de TDMA a GSM y el relanzamiento de Club Personal.

El recambio tecnolégico permitié el acceso a la tecnologia GSM de cerca de medio millén de clientes
mediante una oferta diferencial en funcién de su consumo, antigiiedad y producto. Para ello, durante
el ejercicio se realizaron diversas campailas de comunicacién segmentada, a través de marketing
directo y un canal exclusivo de llamados telefénicos para la accién.

Club Personal es el programa de beneficios y puntos que Personal desarroilé para premiar a sus
clientes en funcién a su consume que al 31 de diciembre de 2006 alcanza a mds de 1 millén de socios
activos. Durante el ejercicio se realizé el relanzamiento y la renovacién de imagen del programa,
acompafiado por una fuerte accidn de adhesién orientada al conocimiento de los clientes. Fl
relanzamiento se basé en el desarrollo de una red de beneficios a nivel nacional, que incluyé
principalmente todo tipo de especticulos artisticos, musicales y culturales. A modo de ejemplo,
pueden mencionarse especticulos de la talla de Disney On Ice, shows del bailarin Julio Bocea y los
recitales del ciclo Personal en Vivo, asi come el Personal Fest.

Muy destacables fueron, ademds, las dos campaiias principales de beneficios exclusivos para clientes de
Club Personal en las temporadas vacacionales de verano e invierno, en las cuales los socios del
programa accedian a servicios, descuentos y beneficios exclusivos en los principales centros turisticos:
Mar del Plata, Pinamar, Carilé y Punta del Este, durante ¢l verano; Bariloche y Las Lefias, en invierno.

Acciones de fidelizacién

El ejercicio fue marcado por una intensiva accién de fidelizacién mediante distintos tipos de eventos
que permitieron lograr un mayor acercamiento al cliente. En entre ellos, debe mencionarse como mds
relevantes, los vinculados con el Mundial de Fitbol Alemania 2006 y, principalmente, el denominado
Ciclo de Conferencias Personal Empresas.

3.4.3.2. PARAGUAY

La situacién econémica de Paraguay se mantuvo estable durante el aiio 2006. El PBI real (en guaranies
constantes) registré un incremento con relacién al afio 2005 de 4%; en este periodo el guarani se
aprecié contra el délar un 15% mientras que la inflacién anual (IPC) de 2006 fue del 12,5%. En el
mercado celular, continud la fuerte competencia basada en la reduccién de precios y en el lanzamiento
de nuevos productos y servicios.

Como parte de su estrategia, Niicleo S.A. llevé a cabo una importante reestructuracién comercial que
implicé la regionalizacién del pais y la creacién de la Gerencia Empresas, entre otras acciones.
Asimismo, se incrementaron los esfuerzos en la segmentacién de las ofertas de planes y servicios y en
la diversificacién de productos y servicios de valor agregado, apoyados por importantes campaiias de
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promocién y publicidad, a efectos de consolidar la marca Personal y fortalecer su posicionamiento de
marca.

Entre los productos y servicios que se pusieron a disposicién de los clientes se destacan: Wapos
(servicio POS via WAP), Ofimail (acceso al correo electrénico corporativo, a la lista de contactos y a
la agenda desde un Personal GSM), Personal Wolki (servicio basado en tecnologia Push to Talk),
Mensajeria Corporativa (envio y recepcién de mensajes a clientes, empleados y proveedores mediante
la Web), todos ellos destinados al segmento empresas; el producto Maxicarga, orientado a incrementar
la capilaridad en la recarga y el lanzamiento de Ring Back Tones.

Durante el ejercicio 2006 Nicleo S.A., alineado con la estrategia de Telecom Personal, ha lanzado su
Club Personal. También se ha puesto especial interés en el segmento joven, con el concepto
denominado “Personal Mania”, con importantes beneficios y servicios disefiados en base a las
necesidades de este pablico.

En el dmbito de la atencién a nuestros clientes, continuando con el proceso de mejora continua y con
el objetivo de maximizar el nivel de satisfaccién, se ha revalidado la certificacién bajo las normas de

calidad ISO.

También en materia financiera el 2006 muestra importantes avances, siendo uno de los mis
significativos la refinanciacién de la deuda financiera ilevada a cabo en el primer trimestre del afio.

En cuanto ala red, el afio 2006 se caracterizé por la ampliacién de capacidad de la red GSM, necesaria
para poder brindar al parque creciente de clientes los estdndares de calidad que permiten tener un
diferencial en este campo. La cobertura lograda continda siendo una de las principales ventajas
competitivas, amplidndose en este 2006 a nuevas poblaciones del interior del Paraguay.

A fines de afio, se ha implementado una red con tecnologia Wimax permitiendo un importante avance
en el campo de transmisién de datos. En este contexto, Nicleo S.A. ha lanzado al mercado “Personal
Hipuu!”, un servicio de Internet en hogares a precios accesibles con el compromiso de lograr que
Internet esté ai alcance de todos.

En 2006 la base de clientes se ha incrementado un 79% respecto al 2005, principalmente en la
modalidad prepago. Al 31 de diciembre de 2006 Nucleo cuenta con 146.000 clientes pospagos y
1.018.000 clientes prepagos. Este incremento tiene su correlacién con el crecimiento en ventas, que
evidencié un importante aumento respecto al 2005. A través de un estricto control en los gastos, se
logré un resultado neto significativamente superior al afio anterior.

Con el objetivo de acompaiiar el crecimiento de Nicleo S.A., durante el afio 2006 se desarrollo un
programa de capacitacién orientado al fortalecimiento de las competencias profesionales y personales
de la dotacién, con alcance a todas las dreas.

Otro hecho a destacar fue la participacién activa de Nucleo S.A. en programas de responsabilidad
social, entre los cuales pueden mencionarse el programa de desparasitacién que beneficié a mds de
45,000 nifios y el programa de apoyo a la educacion a través del cual entregd libros de texto a mis de
1.800 alumnos.
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Por otra parte, con el objetivo de apoyar a la reduccién de la brecha digital en el Paraguay, se suscribié
un convenio con el Gobierno para instalar salas de informatica con acceso a Internet en colegios

nacionales de diferentes puntos del pafs, habiendo beneficiado, en esta primera etapa del programa, a
11 instituciones.

En sintesis, el ejercicio 2006 mostré un comportamiento favorable en las principales variables
comerciales, econdmicas y financieras de la empresa, posicionando a Nicleo S.A. en una situacién de
liderazgo en el mercado y con una base sélida para afrontar futuros compromisos.
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3.5. EDICION DE GUIAS

3.5.1. Informacién operacional relevante

o
O
N
]
o
L=

Clientes de Publicidad (en Miles) 51 59
Dotacién Publicom 207 202

3.5.2. Anilisis de las operaciones (en millones de pesos)

En millones de pesos
Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2005 2006 Variacion

Ventas netas 50 65 15
Costos operativos (sin amortizaciones) 42) {46 4
Utilidad de 1a explotacién antes de las amortizaciones 8 19 11
S/ventis netas 16% : 29%

Amortizaciones bienes de uso e intangibles {1 (1) -
Utilidad de la explotacién 7 18 11
Svenras ners 4%, 8%

Resultados financieros y por tenencia 2 2 -
Otros egresos, netos 3 {2) 1
Utilidad ordinaria antes de impuestos 6 18 12
Impuesto a las ganancias {3) (5 2
Utilidad neta 3 13 10
sventas ners 8% 20%

Durante el ejercicio 2006, los ingresos del segmento edicién de guias alcanzaron los $65 millones. En
comparacién con los $50 millones registrados en el afo 2005 esta cifra representa un 30% de
incremento. Esto se debié a mayores ventas de espacios publicitarios en los directorios telefénicos y
en la adquisicién de nuevos clientes.

La estrategia de negocio en este segmento estuvo focalizada sobre el crecimiento de la publicidad
grifica que genera mds ventas de espacio publicitario en los directorios.

Los costos operativos totales del segmento edicién de guias aumentaron 9% en el afio 2006 alcanzando
los $47 millones frente a los $43 millones del afio 2005,

Los Otros egresos, netos registran una pérdida de $2 millones en el ejercicio 2006, con una
disminucién del 33% respecto del afio 2005 debido principalmente a menores cargos por juicios y
desvinculaciones.

Con relacién al impuesto a las ganancias incluye para ambos ejercicios el efecto de: 1) el impuesto
corriente del ejercicio a pagar por Publicom y 1i) el efecto de la aplicacién del método del impuesto
diferido aplicado sobre las diferencias temporarias generadas en la valuacién de activos y pasivos de
acuerdo a criterios fiscales vs. contables.

B. MEMORIA MEMORIA DE TELECOM ARGENTINA S.A.

3. ANALISIS DE LAS OPERACIONES Y DE LOS RESULTADOS
ECONOMICO-FINANCIEROS DEL GRUPO TELECOM
15 EDICION DE GUIAS
44




S
g
w
3
i
2
hal
T

APONERANND

Ventas netas

A continuacién se detallan los principales componentes de los ingresos del segmento edicién de gufas

por los afios 2006 y 2005:

Costos operativos

A continuacién se detallan los principales componentes de los costos operativos del segmento edicién

de guias por los afios 2006 y 2005:

Sueldos y cargas soc.
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3.5.3. Aspectos de la Gestidn

La tasa de crecimiento de la publicidad en general sumada a la estrategia de negocio implementada por
Publicom impulsé el crecimiento de las ventas de publicidad en los directorios durante el ejercicio
2Q06.

La estrategia estuvo orientada a lograr crecimiento tanto en voldmenes de facturacidn (+24% respecto
el afio anterior) como en cantidad de anunciantes (+16 % de incremento respecto al ejercicio 2005),
para hacer sustentable el negocio de la empresa a mediano y largo plazo.

Dicha estrategia tuvo como principales acciones:

e Aumento de la publicidad destinada a fomentar el uso de todos los productos de Piginas
Amarillas.

*  Mejora de las herramientas de planeamiento comercial (geocodificacidn y territorializacién de
anunciantes en ireas extensas).

» Realizacién de acuerdos de colaboracién con los Gobiernos provinciales de Tucumin,
Cérdoba Misiones y Tierra del Fuego para difundir sus riquezas culturales y turisticas a
través de la publicacién, en las tapas de las correspondientes guias y en el Sitio Web , de sus
lugares representativos.

e Profundizacién de la cadena de revendedores y representantes comerciales para ampliar el
negocio en los sectores donde Publicom no llega a través de la venta directa.

o Desarrollo y comercializacién de paquetes de productos en conjunto con las empresas del
Grupo Telecom.

» Desarrollo de nuevas plataformas para la consulta de la informacion de Piginas Amarillas
(telefonia celular, sitios web, terminales de autoconsulta).
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Productos

Se redisefi6 el producto “Las Piginas Amarillas” en CD-ROM. Esta nueva version del mismo cuenta
con informacidn de todo el pais, un moderno motor de biisqueda y permite la busqueda por direccién.

Se generaron mejoras en las Paginas Amarillas en Internet tales como la incorporacién de nuevos
espacios publicitarios para la venta, las nuevas pdginas de descargas de las Guias de Compras
(Belgrano, Palermo y Countries y Barrios Cerrados), el disefio de una nueva arquitectura de hardware,
la incorporacion de la agencia “Certifica” como verificador de audiencia, etc.

Todas estas acciones hicieron crecer las visitas mensuales del sitio alcanzando el primer millén en el
mes de agosto de 2006.

Se lanzd el portal sectorial de Agenda Rural (www.agenda-rural.com.ar).

Continué la instalacién en sitios de alto transito de terminales de autoconsulta con la informacién de
Las Pdginas Amarillas en Internet (Aeropuerto de Pajas Blancas ~Cérdoba-, Secretaria de Turismo de
Pinamar, Shopping Nuevo Centro ~Cérdoba-, Museo de Arqueologia de Alta Montafia ~Salta-, etc).

Asimismo lanzé al mercado conjuntamente con Telecom Personal el servicio Qué Buscas? que
permite la consulta de la informacién de Piginas Amarillas y Piginas Blancas desde terminales de
telefonia mévil.

Operaciones y distribucion

Los costos directos de produccién y distribucién de las gufas se incrementaron respecto del ejercicio
anterior producto de la mayor cantidad de pdginas impresas, pero fundamentalmente por el aumento
del costo de mano de obra en el sector grifico y en el rubro transporte. Para compensar en parte estos
mayores costos, se continué impulsando la utilizacién de las guias en CD ROM, editando unos

"\ 212.000 ejemplares, lo que representa un crecimiento del 10% en relacién a las unidades editadas el

afio anterior.

En lo que respecta al proceso de distribucidn, por tercer afio consecutivo se redujo en el orden del
15% anual e] nivel de reclamos recibidos por no recepcidn de la gufa.

En materia de publicacién, se logré mantener un alto nivel de productividad de los grafistas mediante
la revisién y mejora continua de los procesos internos de produccién.
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3.6. RED
3.6.1. Voz, datos ¢ Internet

o Estrategia de red

Telecom como operador de servicios de comunicaciones posee una de las redes mas grandes de la
Argentina.

Sobre una infraestructura de més de 12.000 kilémetros propios de fibra 6ptica, que posibilita que mais
del 89 % de los clientes estén conectados a la misma en todo el pais, se desarrollan los distintos
servicios ofrecidos que incluyen voz, valor agregado, servicios business, Internet y otros servicios a
operadores con menor presencia nacional.

A partir de la estructura central de fibra dptica se desarrolla una red de dispersién compuesta por radio
enlaces de distinta capacidad, en funcién de las necesidades, que posibilita conectar cada una de las
unidades de conmutacion desplegadas y sus redes de acceso correspondientes.

Esta red de acceso de cobre de dltima milla, extendida en mas de 1.000 ciudades y poblados, es uno de
los factores fundamentales para asegurar el futuro desarrollo de las actividades de la Sociedad.

Tanto las redes de transmisién como la de conmutacién son 100 % digitales y se encuentran en
constante proceso de evolucidn para asegurar la operatividad frente a los cambiantes requerimientos
de nuestros clientes.

Dentro de este proceso hemos iniciado el reemplazo de las centrales de tecnologfa digital TDM (Time
Division Multiplexing) por nuevos equipo NGN basados en tecnologia 1P. Este proceso se estd
desarrollando contemporineamente con los mejores operadores de clase mundial, por lo que Telecom
esta a la vanguardia de la renovacidn tecnoldgica.

Al mismo tiempo, el despliegue de tecnologia DWDM sobre las principales trazas de fibra posibilitara
incrementar hasta 100 veces los anchos de banda disponibles, cuando las necesidades asi lo requieran,
acompaiiando el desarrollo de los nuevos servicios de banda ancha.

Desde el afio 2003 Telecom viene realizando importantes esfuerzos para fomentar el crecimiento de
los servicios de acceso de banda ancha en Argentina, incrementando el ndmero de ciudades con
disponibilidad de servicios, evolucionando la oferta en cuanto a velocidad de acceso y simplicidad para
nuestros clientes. También ha desarrollado un backbone de transporte 1P (BBIP), de alcance nacional e
internacional, que es el soporte a las necesidades de la compaiiia y para la venta mayorista al resto de
los operadores.

En cuanto a los servicios futuros, la Sociedad se encuentra en fase de experimentacién con plataformas
de servicios de ultima generacidn que posibilitaran en el corto plazo la oferta de servicios
evolucionados a sus clientes comerciales, asi como el despliegue de servicios de IPTV cuando el
contexto regulatorio asi lo permita.

e Acontecimientos relevantes del ejercicio 2006

Como en ejercicios anteriores, y dentro de la politica de evolucién a mediano plazo de su plataforma
técnica, Telecom ha continuado con el desarrollo de su proceso de revisién tecnolégica de modo de
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asegurar la operatividad de su red para los servicios actuales y acompaiiar las decisiones de despliegue
futuro de nuevos servicios.

Dentro del plano de las decisiones de despliegue, durante el presente ejercicio se destacaron las
siguientes:

Conmutacién de Nueva Generacién (NGN o Next Generation Networks): se continué con el
despliegue de lineas de cliente de nueva generacién basadas en tecnologfa IP (Clase 5}, ya sea para el
reemplazo de la tecnologia TDM como para el desarrollo de nuevas areas (barrios y countries).
Durante el ejercicio el nimero de lineas instaladas superé las 90.000, habiendo superado la etapa de
experimentacién y despliegue del know how interno, para enfocarnos durante el préximo ejercicio en
el despliegue previsto de més de 250.000 nuevas lineas basadas en tecnologia IP.

Transmisién: con el gran crecimiento de los servicios de banda ancha, no sélo es importante desplegar
los dispositivos para brindar acceso sino que se requiere disponer de la capacidad de trasporte urbano
e interurbano acorde a las nuevas necesidades. Durante 2006 se desarrollaron obras de ampliacién de la
capacidad en todas las zonas geogrificas acompaiando el despliegue de los servicios ADSL vy el
desarrollo de la telefonia mévil.

Metroethernet: permite incrementar de manera sustancial la capacidad de transporte urbano de flujos
de datos, en principio destinado para el servicio ADSL, pero que también serd soporte para el
despliegue de la conmutacién de nueva generacién (NGN) y para el nuevo portfolio de servicios a
empresas. Se completé el despliegue previsto para la red alcanzando alrededor del 50 % de los edificios
de Buenos Aires, Rosario y Cérdoba.

Backhone IP: se continué el upgrade de los nodos principales de la red, de este modo los equipos mds
sensibles se encuentran actualizados al estado del arte v con capacidad suficiente para atender las
nuevas demandas.

ADSL: teniendo en cuenta el despliegue de la red de acceso metroethernet y la introduccién de la
nueva generacién de DSLAM’s basados 100 % en tecnologia IP, se inicié un nuevo proceso de cambio
de arquitectura tendiente a asegurar un mayor ancho de banda disponible para cada usuario. Si bien los
servicios comercializados aiin no lo requieren, todos los puertos ADSL lado central instalados fueron
del tipo ADSL2+. Esto quiere decir que se va preparando la red para servicios de banda ancha de
velocidades de hasta 20 megas.

En este contexto se habilitaron 28 centrales para proveer el servicio ADSL en este ¢jercicio. Telecom
tiene asi el 87,6% de su parque de lineas de clientes potencialmente en condiciones de suscribir el
servicio ADSL.,

Red de acceso: durante el ejercicio se mantuvo el criterio de realizar obras en planta externa
acompaiiando las campaiias de ventas. Ademds, se continué con el lineamiento de construir los nuevos
accesos de cobre con longitudes inferiores a los 1.500 m, de modo de asegurar la disponibilidad
potencial de mayores anchos de banda futuros para los clientes.

Nuevos servicios: durante el ¢jercicio se dio disponibilidad técnica a diversos nuevos servicios, y se
realizaron modificaciones a otros ya existentes, entre los que mencionamos los siguientes:

s Servicio Interconexién Entel Chile PCS - Telecom Personal: Servicios asteriscados, a los
cuales puede acceder un cliente de Personal desde Chile.
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o ADSL 640 Free (sin abono): Acceso a ADSL sin abono.

e ADSL 640 Flat: Acceso ADSL con velocidades de hasta 640/128 kbps. con disponibilidad
para todos los ISP's.

» Servicio Transporte TV Digital: Servicio de transporte de TV en formato SDI. El mismo
quedé técnicamente disponible durante Junio de 2006 y posibilité, con éxito, la
transmisién de los partidos del mundial de 2006,

o Zeus: Servicio mayorista ADSL, para ISP’s, que les permite vender servicios minoristas
independientes de la velocidad de acceso.

¢ VPN (Virtual Private Network) con voz on net y on net + off net saliente (IP
Telephony): Solucién de voz IP sobre la VPN para Pymes y Grandes Clientes.

En el Centro de Supervisidén Nacional Telecom realiza el control de las redes y servicios. Se
redefinieron los puestos de supervisién utilizando nuevas herramientas informaiticas, con alcance en
servicios de voz, conmutacion, entorno v transmisién. La infraestructura fue modernizada adecuando
sus instalaciones y sus equipos informdticos en uso. Se creo una metodologia de medicién v
seguimiento de la Performance de la red ADSL, para realizar las adecuaciones necesarias de acuerdo al
crecimiento del trafico. También se focalizd sobre la medicidn, administracién y la confeccién de
herramientas de proyeccién del uso del ancho de banda internacional.

En el marco del Proyecto de Optimizacién de Recursos Satelitales se migré el Telepuerto Martinez a
la Estacién de Bosque Alegre, provincia de Cérdoba, trasladando los servicios SCPC (Single Channel
Per Carrier) y VSAT (Very Small Apertura Terminal) y los médems, liberando las antenas y el edificio
en Martinez. De esta manera se redujeron los costos operativos de los servicios satelitales.

Para la tasacién, mediacidn, validacién y tasacién técnica de los consumos realizados por los clientes
migrados a redes de nueva generacién se desplegd un nuevo sistema (JUM Convergente),
acompariando la evolucion de los servicios sobre esta nueva tecnologia de red, manteniendo los
estandares de calidad del proceso de facturacién certificado ISO 9001.

Proyectos Especiales

Durante el ejercicio 2006 se desarrollaron numerosos proyectos destinados a clientes especiales de Jos
cuales se destacan:

Proyecto Telecom Personal, transmisién GSM: como proveedores del backbone de Telecom Personal
se inici6 el desarrollo de una red de radio enlaces troncales en las provincias de Buenos Aires v La
Pampa. Adicionalmente, se realizaron numerosas obras para conectar nuevas radio bases y para
ampliar la capacidad de las existentes. Durante 2006 se implementaron aprox. 3400 enlaces.

Proyecto Disco: 1° red IP privada, basada en tecnologfa MPLS (Multiprotocol Label Switching),
supermercadista en el pais. Se implementaron 244 sitios.

Proyecto Gobhierno de la Provincia de Buenos Aires: Se implementé el Nodo Central de
Comunicaciones (Datacenter en La Plata) y el Servicio de Comunicacién de Datos y Voz (360 sitios).
Ambos objerivos se cumplieron totalmente dentro de los exigentes plazos requeridos por el cliente.
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3.6.2. Telefonia celular
e Estrategia de red

Telecom Personal brinda actualmente servicios de telefonia mévil digital en todo el pais, con
indicadores de calidad de servicio comparables a los mayores operadores internacionales.

En los dltimos afios han cobrado relevancia los servicios de valor agregado: mensajeria de textos,
mensajeria multimedia y conectividad de datos. Se desarrollan e implementan a diario nuevos servicios
tales como: BlackBerry (email mévil), Ring Back Tones (tonos de llamada musicales), [ntranet mévil
(acceso inalimbrico a la red corporativa), entre otros servicios.

La orientacién hacia los servicios de valor agregado se acentuard durante 2007 gracias al lanzamiento
de una red de Tercera Generacién (“3G”). Esta red permitird la conectividad de datos de banda ancha
inalimbrica, video llamadas, descarga y reproduccién de videos y musica.

La estructura de red de Personal consta de un segmento de acceso inalimbrico, un ntcleo de
conmutacién y enrutamiento de llamadas y diversas plataformas de servicios de valor agregado.

Actualmente se brinda servicio en todo el territorio de la Repiblica Argentina, a través de una red de
mds de 1.900 puntos de cobertura. Las tecnologias de acceso actualmente soportadas abarcan desde el
analdgico (en proceso de extincién), hasta el estindar digital de mayor penetracién mundial,
denominado GSM.

La evolucidon de GSM se conoce como “3G”. Esta nueva tecnologia de acceso inaldmbrico, de
creciente adopcién mundial, brinda un incremento sustancial en la capacidad de cursar trifico de voz v
datos, mayores velocidades y la flexibilidad para el lanzamiento de nuevos servicios.

El micleo de conmutacién y enrutamiento de llamadas consta de centrales interconectadas a nivel
nacional e internacional. Estas centrales estin siendo gradualmente migradas de la actual arquitectura
“monolitica” a otra mds avanzada denominada “distribuida”. Esta nueva arquitectura concentra la
inteligencia de conmutacién en pocos nodos centrales y distribuye geograficamente la conmutacién
fisica de llamadas en nodos de menor complejidad. Ademds permite interconectar los nodos a través
de una red de datos (voz sobre IP), en vez del esquema clisico de conmutacién de circuitos. Como
consecuencia, prevemos optimizar las inversiones y disminuir los costos de transmisién.

La migracion hacia un esquema de conmutacién distribuida ofrece la oportunidad de compartir con
Telecom Argentina una misma red troncal para transmisién de datos. Este enfoque de reutilizacién de
equipamiento entre servicios de redes fijas y moviles se enmarca dentro de las acciones de
“Convergencia Fijo-Mévil” encaradas por el Grupo Telecom.

Por su parte, la red de servicios de valor agregado estd constituida por un conjunto de servidores y
nodos especializados, interconectados por una red de datos. La misma se encuentra en constante
evolucién para la implementacién de nuevos servicios.

* Acontecimientos relevantes del ejercicio 2006

Uno de los mayores desafios del ejercicio 2006 fue la ampliacién de la red GSM y su evolucién hacia
3G, que continuari consoliddndose durante el proximo ejercicio.
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Para soportar un incremento interanual significativo en clientes (+90%) y trifico GSM (+85%) se
amplié la red de conmutacion con la incorporacién de tres nuevas centrales, pasando de siete a diez en
el transcurso de 2006. Asi mismo, la totalidad de transmisores de radio en servicio de la red GSM pasé

de 9.100 a 15.400 aproximadamente.

Como se comento anteriormente, en 2006 se inicié la implantacién de la arquitectura distribuida

aplicindose en seis puntos de conmutacién.

También se realizé la instalacién de dos nuevos nodos para gestion de la base de datos de clientes
GSM, ascendiendo a un total de cinco. Los mismos implementan una funcionalidad que permite
gestionar en forma flexible la definicién de los rangos de numeracidn en entornos de red con maltiples

nodos.

La red de conmutacién de circuitos y paguetes fue actualizada tanto en hardware como en software.
Durante 2006 se completé su migracién a la versién que hoy disponen los principales operadores
internacionales, logrando mejoras en su desempefio v posibilitando la implementacién de servicios de

valor agregado de avanzada.

En lo referente a cobertura, se amplié la superficie con servicio en regién Sur mediante un incremento
proximo al 40% en el nimero de estaciones base. La cobertura en regién Norte fue reforzada

mediante la incorporacién de 100 nuevos puntos de transmisién.

En Capital Federal y Gran Buenos Aires se mejord la calidad del servicio en interiores gracias al
despliegue de GSM en una nueva banda de frecuencias de mayor alcance (banda de 850 MHz). Esto
permitid en el segundo semestre de 2006 dar de baja en esta drea los acuerdos de roaming con

Movistar.

Con respecto a los servicios de valor agregado, puede destacarse la migracién de la plataforma de Red
Inteligente. La misma era operada por un proveedor y actualmente ha sido implementada en forma
local con equipamiento de nueva generacién. Se logré de esta forma la posibilidad de proveer servicios

~innovadores, y controlar en modo efectivo la operacién del nodo.

Por tltimo, fue de gran trascendencia el lanzamiento del servicio BlackBerry, siendo Telecom Personal
el primer operador argentino en ofrecerlo. El mismo consiste en una solucién para acceso mévil al
correo corporativo. Este servicio es utilizado por diversas empresas a nivel mundial.
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3.7. TECNOLOGIA INFORMATICA (en adelante “IT”)
3.7.1. Voz, datos e Internet

Acompafiando las necesidades del negocio, en el ejercicio 2006 se incorporaron al portafolio de
productos y servicios:, Kronos, NDNet, 640 Flat, 640 Free Retail, 640 sin abono, Promo Turbo,
nuevo portfolio ADSL, Streaming Arnet, Imagen de factura y CALL Web, entre otros. El foco estuvo
puesto en implantar mejoras en las aplicaciones que permitiesen alcanzar los desafiantes objetivos de
niveles ventas de servicios ADSL

También se trabajé en la mejora del Portal de Arnet, en su esquema de seguridad y en la implantacién
de una herramienta para gestién de sus contenidos.

Con respecto a los sistemas de gestién de reclamos, el foco estuvo puesto en el funcionamiento la
primera etapa del Sistema Unificado de Reclamos Técnicos, que permitié comenzar con la
consolidacién de varias aplicaciones en una unica plataforma.

En referencia a los sistemas de inventario de redes, se comenzd a trabajar en la confiabilizacién y
migracién a una plataforma existente de los dominios de transmisién y conmutacién para sentar las
bases para el proyecto de Unificacidn de Inventarios.

A los fines de mejorar el proceso de aseguramiento, se finalizé la primera etapa de la consolidacion de
aplicaciones de gestién de fallas y se implanté una plataforma untficada de prueba que mejoré los
monitoreos tanto de los puertos de ADSL como de las lineas tradicionales.

Siendo la factura uno de los medios principales de comunicacién con el cliente, se trabajé sobre ese
canal mediante dos iniciativas. Por un lado acompafiar la mejora de la apariencia de la factura que
incluy6 la incorporacidn de color, mejoras en la calidad de papel y sobres, creacién de nuevos espacios
para la comunicacidn comercial y mejoras en la exposicién de los conceptos facturados. Por otro lado,
puede destacarse la unificaciéon de la factura incorporando los servicios de Arnet a la factura de
servicios de voz de Telecom.

A los efectos de optimizar la gestion de morosidad, se integré la gestion en una unica plataforma, a la
vez que se consolidaron numerosas aplicaciones. De esta manera no sélo se logra una gestion mas
eficiente de la morosidad sino también se simplifica considerablemente la arquitectura informadtica que
la soporta,

3.7.2, Telefonia celular

Durante el ejercicio 2006 Personal focalizé sus esfuerzos en materia de tecnologia informatica en
cuatro ejes de actuacién:

a) Soporte y acompafiamiento al crecimiento del negocio: se realizaron diversas ampliaciones y
renovactones de la infraestructura IT, en todas sus capas arquitecturales: (red de datos IP, servidores,
storage, [VRs de autogestidn prepago *150 y *151, sistemas operativos, base de datos). Se desplegé la
infraestructura informatica para la apertura de nuevas oficinas comerciales y nuevos Call Centers,

Estos proyectos vy actividades permitieron soportar el fuerte crecimiento del negocio en todos sus
rubros (clientes, trifico, recargas, servicios de valor agregado, facturas, usuarios de sistemas, red,
canales, nimeros de aplicaciones, dotacién), al mismo tiempo mejorar la performance, estabilidad y
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disponibilidad de los sistemas y servicios [T y preparar la infraestructura informatica para los desafios
del préximo ejercicio.

b) Nuevos productos y servicios: se implementaron para los clientes prepagos, nuevas ofertas y
promociones para fechas especiales que fortalecieron el crecimiento de la base de clientes. Ademas se
implementaron y habilitaron nuevos canales de recarga electrénica ofreciendo a los clientes prepago
medios alternativos a las tarjetas (fisicas y virtuales) de pins y aumentando la capilaridad de la red de
recarga.

Entre los proyectos estratégicos del 2006, se destaca el CRM cuyo objetivo es implementar los
sistemas y las técnicas de soporte a un nuevo modelo de relacionamiento con ¢l cliente que cubre los
procesos desde el conocimiento del cliente hasta su atencién personalizada. Los sistemas CRM,
analiticos y operativos, brindan las herramientas para mejorar el conocimiento, la segmentacién, la
oferta de productos y servicios personalizados a cada perfil y por sobre todo el contacto con los
clientes, El proyecto CRM lanzado en 2006, continuard en los afios siguientes como programa de
mejora continua.

c) Reduccién de riesgo y aseguramiento de ingresos: varias implementaciones e iniciativas llevadas
a cabo hicieron que las pérdidas por crédito negativo de servicios prepagos llegaran a los valores

x histéricos mds bajos de Personal y a valores excelentes comparados con benchmarking de la industria.
é‘g Entre los factores y las actividades que contribuyeron a este logro pueden mencionarse:

g% - la integracidn de la red inteligente (IN),

ﬁ§ - el desarrollo de nuevas herramientas y reportes de control,

2% - lageneracién de esquemas de contingencia,

= - las mejoras de performance en general de toda la infraestructura IT,

- el control de la cadena de los servicios de valor agregado (SVA).

Entre otras iniciativas relacionadas al ej¢ estratégico de aseguramiento de los ingresos, cabe mencionar
la puesta en produccién del nuevo sistema antifraude.

La reingenieria y mejora general de los procesos de operacién de sistemas informdticos, la
implementacion de nuevas herramientas de gestién interna y el constante enfoque en calidad
IT, contribuyeron a una general mejora de calidad y de confiabilidad de los servicios IT.

d) Innovacién y renovacién tecnolégica: se expandié el servicio de roaming internacional para
clientes prepagos y para el segmento empresas se adoptaron nuevas tecnologias como Blackberry para
que los clientes puedan acceder a Internet, hacer uso del correo desde el celular y ejecutar
aplicaciones. Asimismo, se ampliaron y reforzaron los canales de autogestién (IVR, Web, SMS) v se
proporcionaron servicios de valor agregado innovadores como SMS Outlook y Album Personal (el
album de fotos del cliente en la web), entre otros.

Ademis, se inicié el proyecto de seleccidn e implementacién de una plataforma de gestién de
contenidos (propios vy de terceras partes), siendo este uno de los pilares de la estrategia hacia la
implementacién de 3G.

3.7.3. Sistemas corporativos del Grupo Telecom

Durante el ejercicio 2006 y tal como se explica en el punto 3.8.2., se ha trabajado en el proyecto de
reemplazo del sistema de ERP del Grupo sobre la base del producto SAP. La implantacién fue exitosa
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y significé ademds lograr una simplificacion de procesos y una implantacién del software con minimas
adecuaciones en enero de 2007.

Por otra parte se implementé una herramienta para administrar y gestionar la informacién sobre los

litigios del Grupo Telecom, tanto para usuarios internos como para los estudios juridicos que asesoran
a al Sociedad.

Se ha trabajado sobre la estandarizacién de plataformas de microinformitica y redes, migrando
diversos servicios de administracién y monitoreo y permitiendo ademds la segurizacién de puestos de
trabajo.

En lo que respecta a infraestructura informitica, el foco estuvo puesto en un plan de mejoras de
situacién actual con fuerte foco en el negocio de Arnet, teniendo en cuenta la relevancia para el
negocio de los productos y servicios derivados.

Por otro lado se ha ampliado la capacidad de almacenamiento para acompafiar la evolucién del negocio
y en particular para permitir mayor capacidad al servicio de mail.

Se comenzé con la implantacién de una herramienta de monitoreo de la infraestructura y servicios
soporte al negocio de Arnet.

En cuanto a seguridad informitica el trabajo se centré en el aseguramiento de los datos y ambientes y
en la deteccién y correccién de vulnerabilidades en los sistemas de acceso externo a las sociedades del
Grupo. Asimismo, se comenzd a trabajar en la gestién unificada de las identidades electrénicas.
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3.8. FUNCIONES SOPORTE
3.8.1. Recursos Humanos

Dotacién Efectiva

Variacién
2005 2006 Cantidad %
Voz, datos e Internet
Telecom Argentina (1) 11.622 -11.499 (123) (1
Telecom USA 3 ' 3 - -
11.625 11.502 123 ()
Telefonia celular _
Personal 2.354 3.237 883 38
Niicleo 356 - 399 43 12
2710 3.636 926 34
x .
3 Edicién de guias (1) 207 202 (5) 2)
g
w s Total dotacién del Grupo - 14.542 15.340 798 5
i
%g (1) En febrero de 2006 se transfirieron 276 empleados de Publicom a Telecom Argentina. Se ajustaron cifras del 2005 por 281
o « empleados que prestaban servicios para Telecom a fin de mejorar la comparabilidad de la informacién
=

Formacién

Las acciones de formacién desarrolladas durante el ejercicio 2006 se basaron, mayoritariamente, en las
necesidades y prioridades que demandaron los proyectos de negocio definidos por la alta Direccién.

a estrategia diseflada para poder dar respuesta a las actividades emergentes de los proyectos se basé
enformaciones con modalidades de dictado mixto, se desarrollaron cursos presenciales y cursos por e-
learning, lo que permitié abarcar grandes poblaciones al mismo tiempo a pesar de la dispersién
geograifica que caracteriza al personal de Telecom.

Durante 2006 se capacitaron 15.876 participantes en cursos presenciales y 5.486 en cursos por e-
learning. Se dictaron 142.296 horas alumno, de las cuales el 64% estuvo representado por acciones
funcionales (nuevas tecnologias, actualizacién de IT, ADSL, gestién por proyecto, entre otras) y el
36% restante se basé en actividades gestionales orientadas a senstbilizar y transferir el nuevo modelo
de cultura organizacional del Grupo Telecom; emergente del programa “Todos somos Telecom”.

El Grupo Telecom continué fortaleciendo su vinculo con la Universidad de San Andrés, Instituto
Tecnolégico de Buenos Aires, Universidad Torcuato Di Tella, Universidad del Salvador, a través de la
formacién de sus profesionales en postgrados y maestrias; como asi también en el disefio y dictado de
programas “in company” orientados a las especialidades consideradas clave para el negocio.

Por otra parte, y a partir de la segmentacién poblacional del programa “Todos somos Telecom”, se
capacitard en competencias gestionales con actividades cross company.
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Compensaciones

Con el objetive de analizar la competitividad externa de los niveles salariales de la organizacién, en
marzo de 2006 se realizé la encuesta de compensacién total. En ella participaron 17 empresas lideres
del mercado nacional. Sobre ia base de los resultados obtenidos se ajustaron las escalas salariales del
personal fuera de convenio.

Asimismo, se realizaron acciones concretas para mantener la competitividad de los salarios de la
compaiiia frente al mercado, entre las que cabe destacar las signientes:

e Aumento masivo del 10% para todas las categorias de empleados de menor nivel salarial.
* Adicionalmente se asigné una partida especificamente destinada a ajustes de salario por mérito
para todo el personal fuera de convenio.

Por otra parte a partir del 1 de Junio de 2006 se adjudicé a Swiss Medical Group la prestacién de los
servicios médicos para el personal fuera de convenio.

Relaciones Laborales

Durante el afio 2006 no se produjeron reclamos salariales puntuales por parte de las organizaciones
gremiales, como producto de los acuerdos alcanzados hacia fines de 2005 (F.O.E.T.R.A. / F.ATel y
F.O.E.ESLT.R.AL), y abrii de 2006 (F.O.PS.T.T.A. y U.PJ.LER.), los que contemplaban aumentos

escalonados hasta enero de 2007 inclusive.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, no decayé el nivel de planteamientos y reclamos, los
que se centraron fundamentalmente en el encuadre del personal y en las tareas tercerizadas, tanto por
parte de los gremios nucleados en la F.O.E.E.S.I.T.R.A. como en la F.A.Tel.

Por este motivo, F.O.E.T.R.A. Buenos Aires, planteé un conflicto a raiz del cual se acordé la firma de
un convenio de actividad y por ramas, entre ellas la de contratistas, al cual las partes se
comprometieron a dar forma durante el afio 2007,

En los mismos términos, se firmaron acuerdos con el resto de los sindicatos alineados con F.A.Tel.
(Rosario, Santa Fé, Tucumdn, Chaco y Lujédn).

F.O.EES.LT.R.A. realizé el mismo planteo aunque hasta el momento no se logré ningiin acuerdo.

Como resultado de la alta litigiosidad generada por el concepto salarial "art. 15 del CCT 201/92", la
empresa formalizé una propuesta abarcativa de aproximadamente 6000 casos, incluyendo personal con
juicios iniciados y sin litigio. En el dltimo trimestre de 2006 se firmaron alrededor del 70% de estos
casos, previendo su finalizacién para marzo / abril de 2007.

Con respecto a la Telefonia celular, y atento haber sido desfavorable el fallo en segunda instancia con
respecto al encuadramiento del personal, se ha recurrido el mismo ante la Corte Suprema de Justicia,
encontrandonos a la espera de su resolucién.
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Encuesta de clima laboral
Se realizé un nuevo disefio de la toma de la encuesta de clima laboral planificandolo en cuatro fases:

1. Toma de la encuesta por metodologia de muestreo aleatorio y estratificado durante el ejercicio
200e.

2. Presentacién de resultados durante mes de marzo de 2007,

3. Refuerzo de acciones corporativas y estimulacion de iniciativas de cada sector para fortalecer
tas drea de mejora.

4. Toma de la encuesta total planificada para diciembre de 2007.

Adicionalmente, se optimizé el formularic de toma de la encuesta, reduciéndose la cantidad de
preguntas y se incorporaron nuevos items de indagacién adaptados al engagement y la motivacién.

Mediante la modalidad electrénica Intranet-Internet, en forma anénima y con libre participacién del
personal, se realizé una toma de esta encuesta durante diciembre de 2006 y enero de 2007.

Desarrollo

Continuando con la politica de estimular el desarrollo del personal por todas las vias posibles, se
lanzaron dos programas sensibles a las necesidades de desarrollo de la poblacién y de la Compaiifa:

¢ Management Review: dirigido a la poblacién gerencial y su foco es la indagacién del
potencial de todos los managers de la compaiiia.

* Knowledge Review: destinado a los profesionales de la empresa -no managers- y posee el
mismo objetivo que el anterior.

Nuevamente se lanzé la herramienta de andlisis del desempefio del personal con mejoras relativas a dos
aspectos:

e Nuevo modelo de competencias
e Planificacién de objetivos para el ejercicio 2007,

Otra de las herramientas que se continué utilizando este aiio es el Assessment para nombramientos de
Gerentes y Responsables. Asimismo se evalué en un proyecto especial a 400 Responsables y
Supervisores del drea Técnica con el objetivo de fortalecer dreas de mejora y poseer un diagndstico
efectivo al momento de realizar la asignacién de tareas.

El sistema de Busquedas Internas (Job Posting) continda en funcionamiento y se cubrieron durante el
afto 2006 aproximadamente 200 posiciones. Este es uno de los puntales del desarrollo de los recursos
humanos en el Grupo Telecom, dado que ha conjugado de manera efectiva las expectativas de los
empleados con las necesidades de la compaiiia.

Por otro lado, durante este ejercicio se cubrieron 1.381 posiciones mediante el proceso de Bisqueda
Externa.
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Organizacion

Durante el presente afio los cambios organizativos mds destacados fueron en la Unidad Telefonia Fija
y Telefonia Mévil, especificamente en las dreas comerciales y técnicas.

En el drea técnica la nueva organizacion se desarrollé con el objetivo de:

- establecer una cabecera por proceso;

- unificar las ingenierias;

- fortalecer la regionalizacién con una triple estructura territorial y con la transferencia de las
funciones de construccién de redes;

- optimizar la relacidn red - dreas comerciales.

En el caso de la Telefonia M6vil, el despliegue de la estructura de la Direccién Técnica se disefié en
base a los siguientes procesos:

- planificacién y programacion;

- ingenieria;

- infraestructura;

- supervisién, operacién y mantenimiento;

- logistica.

Con respecto al drea comercial (Unidad Telefonia Fija / Telefonia Mévil), las modificaciones se
realizaron para mejorar la respuesta de la organizacidn a las necesidades de los clientes (Productos &
Servicios, Venta y Posventa).

3.8.2. Administracién, Finanzas y Control

Cambio de Enterprise Resource Planning (ERP): exitosa implementacién del producto SAP

En el marco de la estrategia de concentracién de actividades de planificacién y control con el 4nimo de
simplificar los procesos del Grupo y ganar en estandarizacién sin perder de vista el robustecimiento
del sistema de control interno para el reporte financiero, la Direccidn de la Sociedad durante el dltimo
trimestre del ejercicio 2005, lanzé un ambicioso proyecto de reemplazo de su actual ERP JD Edwards
y otros sistemas de planificacién y control de obras por una tnica pieza de software multicompafiia
totalmente integrada y de probado éxito en empresas de telecomunicaciones de nivel mundial basado
el conocido producto SAP.

En los tiltimos afios SAP ha sido la firma lider en ventas de productos ERP tanto a nivel mundial
como en la Argentina (los principales operadores de telecomunicaciones y los registrantes SEC en
nuestro pais utilizan SAP). La estrategia del Grupo fue parametrizar el software evitando la
modificacién del paquete estindar a fin de reducir costos de desarrollo y futuras actualizaciones.
Durante el ejercicio 2006 se desarrolls el proyecto que significé la revisién critica de los procesos de
negocto de Telecom, Personal y Publicom. Tal como estaba previsto en el cronograma del proyecto, la
puesta en produccién tuvo lugar el 15 de enero de 2007 y a la fecha de emisién de este documento
todas las empresas del Grupo ubicadas en la Argentina emplean SAP para sus procesos de
contabilidad, cuentas a pagar, tesoreria, obras en curso, gestién de materiales, logistica, activos fijos y
gestién de proyectos.

Cabe destacar, que el nuevo software fue puesto en produccién y fue disefiado teniendo en
consideracién aspectos de control interno relevados en el “Proyecto Sarbanes Oxley”, descripto a
continuacidn.
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Por lo expuesto, la instalacién de SAP constituyé uno de los principates “proyectos cross” del Grupo
Telecom y demandé la activa participacién de todos las dreas operativas y corporativas del Grupo para
la revisién de los procesos, parametrizacién del producto, capacitacién del personal y puesta a punto
de la herramienta.

El proyecto SAP ha demandado inversiones por aprox. $ 30 millones que se activaron en bienes de uso
y de $1 millén en capacitacion y otros gastos operativos.

Certificacién Sec. 404 de la Ley Sarbanes Oxley

El 4rea de Administracion ha liderado el proyecto en representacién del Management del Grupo
Telecom, tal como se explica con mayor detalle en la seccién 4.2.f). El proceso de certificacién ha
permitido confirmar la existencia de politicas y procedimientos contables acordes con las exigencias
de las regulaciones vigentes en la Argentina y en los Estados Unidos de América.

Administracién del flujo de fondos y nivel de deuda financiera neta

Tal como se refleja en la seccién 3.2.c) el drea de Finanzas se ha concentrado en una cuidadosa
gestion de tesoreria a partir de los buenos resultados operacionales de nuestros negocios. Es
destacable la administracién del capital de trabajo que ha permitido ampliar los créditos por ventas
y los stocks de terminales con la financiacidn espontdnea de proveedores comerciales. Asimismo, el
aumento de las inversiones estuvo acompafiada por aumentos de la financiacién acordada con
proveedores de activos fijos por lo que el capital invertido neto, contindo reduciéndose en el
ejercicio, mejorando la relacién Utlidad de {a explotacidn/Capital invertido neto que ascendié al
15% en 2006 (7% en 2005),

3.8.3. Telecom y la comunidad

Teniendo en cuenta la importancia social de los servicios de telecomunicaciones y tomando como
referencia el Cédigo de Ftica y los Valores que rigen su accionar, Telecom y sus empresas apoyan las
tniciativas sociales, culturales y educativas orientadas al desarrollo de la persona y al mejoramiento de

ta calidad de vida de la poblacién.

Las acciones comunitarias se encuentran centradas en el fortalecimiento de la educacién, el arte y la
cultura, a través de los siguientes lineamientos basicos:

»  Generar capital intelectual para el pais.

» Potenciar la capacidad creativa de los jévenes.

¢ Apoyar la investigacién, el desarrollo y la innovacién.

e Impulsar mayores oportunidades de acceso a la informacién y el conocimiento.

e Aportar capacidad de gestién empresaria, recursos humanos y logistica a las acciones
solidarias.

o Promover la capacitacién y el acceso a herramientas que faciliten la autosustentabilidad de las
organizaciones de la sociedad civil.

Telecom, en su calidad de miembro del Pacto Global de fas Naciones Unidas, desarrolla acciones en
todo el pais, regidas por los principios enunciados por las Naciones Unidas referentes a derechos
humanos, trabajo, medio ambiente y lucha contra la corrupcién.
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Telecom, en su calidad de miembro del Pacto Global de las Naciones Unidas, desarrolla acciones en
todo el pais, regidas por los principios enunciados por las Naciones Unidas referentes a derechos
humanos, trabajo, medio ambiente y lucha contra la corrupcién.

Es decisién de Telecom ser participe activo de los proyectos de responsabilidad social empresaria que
ejecuta, ya sea colaborando en el desarrollo de estos, como en su seguimiento y aporte logistico. Estos
programas son:

Educacién

e Asociacion de Padrinos de Alumnos de Escuelas Rurales (APAER): Huertas Rurales,
Ensefiar a2 Producir

» Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires: Escuela Taller — Casco Histérico

e Asoctacién Empresaria Argentina: Vinculacién Empresa Escuela

e Ministerio de Educacién, Ciencia y Tecnologia de la Nacién — Escuela y Medios: Escuela,
cdmara... accion (2004/6) y el Primer Certamen Nacional de Producciones Estudiantiles -
Pdginas Web-2006;

e Asociacion Conciencia - USAL: Programa Pescar

o CIPPEC (Centro de Implementaciones de Politicas Publicas para la Equidad y el
Crecimiento): Programa Nexos

2

5

¥g  Capacitacién

wg ¢ Fundacién Compromiso: Escuelas por el Cambio !

95 o UTN - Facultad Regional Buenos Aires: Telecom — Profesores para el Futuro

8% s Asociacién PO.D.ER.: Programa de formacién integral en Gestion, Control y Valores, con
oy .

< el Polo de Desarrolle Educativo Renovador

s Ministerio de Educacién, Ciencia y Tecnologia (Escuela y Medios): Primera Encuesta
Nacional sobre consumos culturales de chicos y jévenes

* Fundacién Instituto Leloir y Fundacién EMA: Cowparade
Secretaria de Cultura de Presidencia de la Nacién: Concurso Nacional de Musica de
Cdimara 2006

¢ Comunicarte

Sociedad
® Asociacién Conciencia: Programa Porvenir
Fundacién Compromiso: Jornadas Argentinas del Sector Social
Plan Equipamiento Informético: Tecnologia para capacitar
Fundacién ArteBA: Feria de Arte Contemporineo
Museo de las momias en Salta (2005/6): Promocién del Museo de Arqueologia de Alta
Montafia (MAAM). “WIFI + tapa guias”
Ministerio de Educacién, Ciencia y Tecnologia de la Nacién: Cambiemos por la Paz
Secretaria de Ciencia y Tecnologia (SECyT): INNOVAR 2006
Conciencia celular
Programa Alerta Vial (2005-2006)
Caritas Argentina: Donacién de ttiles escolares
AMIA: Digitalizacién del Centro de Documentacién e informacién sobre el Judaisme
Argentino
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Comunidad internacional
e Organizacién Internacional del Trabajo (OIT): Adhesion a la Declaracién Contra el
Trabajo Infantil
¢  Organizacion de las Naciones Unidas: Pacto Global

Medio ambiente
¢ Fundacién Garrahan: Programa Reciclaje de Papel

Presencia institucional

¢ Durante 2006 Telecom desarrollé una activa participacién publica en congresos,
seminarios, foros y eventos por parte de] personal profesional y de direccién. Algunos de
ellos fueron: Coloquio de IDEA, XXIX Aniversario Fundacién Mediterrinea, Congreso
Cicomra, Usuaria, Encuentro Anual ACDE, 82 Aniversario de la Cdmara Argentina de
Comercio (CAC}, Centro para la Estabilidad Financiera (CEF), 12° Conferencia de Unién
Industrial Argentina (UIA), Executive Forum Empresario El Cronista, I Foro Empresario
Infobae.

o Es de destacar la presencia en varias ferias y exposiciones representativas del universo de
clientes de Telecom y sus empresas. Algunas de ellas fueron: Expochacra, Exposicién de
Ganaderia, Agricultura e Industria, Cisco Networkers Solutions Forum

e También fue intensa y activa la participacién en las cdmaras empresarias, tanto en las

comisiones de trabajo como en los cuerpos directivos, tales como AEA, CAC,
CICOMRA, IDEA, UTA entre otras.

Por otra parte, Telecom realiza un aporte a fondos de becas de algunos cursos y posgrados,
como son: la Maestria en Periodisme organizade en conjunto por el Grupo Clarin y la
Universidad de San Andrés, el Master en Periodismo que organizan e! diario La Nacién y
la Universidad Torcuato Di Tella y el curso de Economia para Periodistas que lleva a
acabo la Fundacién de Investigaciones Econémicas Latinoamericanas (FIEL).
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A su vez, se brindaron charlas de actualizacidon sobre telecomunicaciones en diferentes
universidades y centros tecnoldgicos entre ellos: la Universidad Tecnolégica Nacional (UTN), San
Andrés, Universidad de Buenos Aires (UBA), Universidad de Belgrano, Asociacién ORT
rgentina y la Asociacién del Derecho de las Telecomunicaciones.
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4. ASPECTOS DEL GOBIERNO CORPORATIVO

4.1. Directorio y Comisién Fiscalizadora

Dado que cesan los mandatos de todos los directores titulares y suplentes de acuerdo con el Estatuto
Social, la Asamblea debe designar entre un minimo de tres y un maximo de nueve directores titulares,
con mandato por un ejercicio. La Asamblea debe asimismo nombrar directores suplentes en igual o
menor ndmero que los titulares y por el mismo plazo, determinando el modo en que se cubririn las
vacantes que se produjeren.

La Asamblea debe asimismo nombrar tres o cinco sindicos titulares y tres o cinco suplentes, todos con
mandato por un ejercicio, fijando el modo en que se cubrirdn las ausencias o vacantes. Los directores y
sindicos son reclegibles.

4.2. Organizacién de la toma de decisiones y sistema de control interno

Un resumen de las diferencias mds significativas entre las pricticas de gobierno corporativo de
Telecom y las pricticas de las sociedades estadounidenses conforme a los estindares dictados por la
New York Stock Exchange (NYSE) para dichas sociedades, puede ser consultado en castellano y en
inglés en la pigina web de la Sociedad (www.telecom.com.ar). Asimismo, dicho resumen se encuentra
a disposicién de los accionistas e interesados en la sede social de Telecom, sita en avenida Alicia
Moreau de Justo 50, piso 13, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

a) Gobierno de la Sociedad: la Asamblea

El érgano de gobierno de la Sociedad es la Asamblea de Accionistas en ia que cada accién ordinaria
confiere derecho a un voto. El quérum y las mayorias en las Asambleas se rigen por los Articulos 243
y 244 de la Ley de Sociedades. La Asamblea General Ordinaria resuelve, entre otros asuntos, sobre: los
estados contables, distribucién de ganancias, memoria e informe del sindico, designacidén y remocién
de directores y sindicos y fijacién de su retribucién, responsabilidad de directores y sindicos, y en

eneral sobre toda medida relativa a la gestién de la sociedad que le competa resolver conforme a la ley
y el estatuto o que sometan a su decisién el directorio o los sindicos.

La Asamblea Extraordinaria resuelve, entre otros asuntos, sobre: la modificacién del estatuto de la
sociedad, la reduccién y reintegro de capital, el rescate, reembolso y amortizacién de acciones,
reorganizaciones societarias, limitacién o suspension del derecho de preferencia, etc.

b) Direccién y Administracién

b.1)  El Directorio
La direccién y administracién de la Sociedad estd a cargo de un Directorio compuesto por el nimero
de miembros que fije la Asamblea Ordinaria entre un minimo de tres y un mdximo de nueve, con

mandato por un ejercicio.

L.a Asamblea debe designar suplentes en igual o menor niimero que los titulares y por el mismo plazo.
En ausencia de un director titular, el suplente puede asistir y votar en las reuniones de Directorio. Los
directores titulares y suplentes son elegidos por la Asamblea General Ordinaria, la cual puede,
asimismo, removerlos.
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En tanto Nortel es titular de la mayoria de las acciones de Telecom, Nortel tiene la facultad de
designar a la mayoria de los directores titulares y suplentes. Durante el ejercicio 2006 Telecom ha
tenido un Directorio integrado por seis Directores Titulares y seis Suplentes, designados por la
asamblea a propuesta de Nortel.

De acuerdo con el Estatuto, el Directorio de Telecom tiene todas las facultades para administrar la
Sociedad, incluso aquellas para las cuales la ley requiere poderes especiales. El Directorio funciona con
la presencia de la mayoria absoluta de sus miembros y resuelve por mayoria de votos presentes. El
Presidente tiene doble voto en caso de empate.

Desde diciembre de 2003 la Sociedad cuenta con tres directores titulares que revisten la calidad de
“independientes”, segun los criterios de la Comisién Nacional de Valores y de la Securities &
Exchange Commission. La asamblea del 27 de abril de 2006, designé asimismo dos directores
suplentes que califican como “independientes”.

b.2)  Representacién Legal

Los Directores deben designar a un Presidente y uno o dos Vicepresidentes para reemplazarlo en caso
de ausencia o impedimento. La representacién legal de la Sociedad corresponde al Presidente del
Directorio o a quien lo reemplace.

Los Estatutos facultan al Directorio para designar Gerentes generales y especiales, en los términos del
Articulo 270 de la Ley de Sociedades, los que podran ser o no Directores de la Sociedad.

b.3)  Comité Ejecutivo

El Estatuto Social contempla la posibilidad de que el Directorio designe un Comité Ejecutivo
integrado por directores en cuyo caso dicho Comité actuaria bajo vigitancia del Directorio y tendria a
su cargo los negocios ordinarios de la Sociedad. Durante el ejercicio 2006 el Directorio no implements
el Comité Ejecutivo.

b.4) Consejo de Direccién

En mayo de 2004 el Directorio resolvié crear un Consejo de Direccidn, integrado por cuatro
irectores, que funciona como un érgano interno del Directorio con el objeto de brindarle consejo y
apoyo en las relaciones con la Gerencia e intervenir en el proceso interno de evaluacidn de operaciones
significativas de conformidad con el régimen de autorizaciones aprobado por el Directorio de la
Saciedad.

c) Fiscalizacién Interna

c¢.1)  Comisién Fiscalizadora

La fiscalizacién interna de la Sociedad est4 a cargo de una Comisién Fiscalizadora compuesta de tres o
cinco Sindicos Titulares y tres o cinco suplentes, elegidos por la Asamblea General Ordinaria por el
término de un ejercicio.

La Comisién Fiscalizadora sesiona con la presencia de la mayoria absoluta de sus integrantes y sus
decisiones se adoptan por mayoria de votos presentes sin prejuicio de los derechos que le
corresponden al Sindico disidente.

Los sindicos tienen el deber y el derecho de asistir a las reuniones de Directorio y Asambleas. La
Comisién Fiscalizadora tiene la facultad de convocar Asambleas de Accionistas y reuniones de
Directorio, requerir la inclusién de temas en el orden del dia, y, en general, supervisar todos los
asuntos de la Sociedad y el cumplimiento de la Ley y del Estatuto Soctal.
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¢.2) Comité de Auditoria

En el marco de lo previsto por el Decreto N°® 677/2001, en febrero de 2004 la Sociedad reformé su
Estatuto Social a fin de incorporar la figura del Comité de Auditorfa y el 29 de abril de 2004 se
constituyd dicho Comité.

Hasta el 27 de abril de 2005, el Comité de Auditoria estuvo integrado por los Directores Titulares
sefiores Julio Pedro Naveyra (Presidente), Rail Antonio Miranda y Alberto Y. Messano. A partir de la
fecha indicada, el sefior Messano fue reemplazado por el sefior Amadeo Ramén Vizquez. Todos los
miembros del Comité de Auditoria que han actuado durante el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2006 califican como “Directores Independientes”, tanto frente a las pautas establecidas por la
Comisién Nacional de Valores, como a las fijadas por la Securities & Exchange Commission.

El Comité de Auditoria actda en el marco de la “Normativa de Implementacién del Comité de
Auditoria” que el Directorio aprobd en su reunién del 30 de abril de 2003, que reglamenta su
estructura, sus principales funciones y facultades, las condiciones minimas para calificar como
miembro, la planificacion de las principales tareas a realizar y los medios con que contard para su
funcionamiento. El Comité de Auditoria dicté asimismo su propic Reglamento Interno.

La Normativa de Implementacién del Comité de Auditoria fue modificada por el Directorio en junio

£ de2005.

g o | |

w&  Entrelas principales funciones del Comité de Auditorfa, pueden mencionarse:

o : : L » . o

@mg  Funciones relativas a la Auditoria Externa: El Comité de Auditoria debe emitir opinién con respeto a
c la propuesta del Directorio para la designacién de los Auditores Externos de la Sociedad y en caso de
b revocacién de su designacién; preaprobar cualquier servicio que presten a la Sociedad y a sus

controladas, revisar los planes de los Auditores Externos y evaluar a lo largo del ejercicio los servicios
que presten a la Sociedad y a sus sociedades controladas y supervisar que el alcance y la forma de
prestacién de esos servicios no afecten Ja debida independencia de los Auditores Externos.

Funciones de supervisién de sistemas internos: Debe supervisar el funcionamiento de los sistemas de
ntrol interno v la fiabilidad del sistema administrativo-contable y de la informacién cursada a los
mercados; revisar los planes de los auditores internos y supervisar y evaluar su desempefio; supervisar
que la Sociedad cuente con las debidas normas y procedimientos y verificar su cumplimiento a través
de la Direccién de Auditoria Interna.

Funciones relativas a la gestién de riesgos: Debe supervisar la aplicacidn de las politicas en materia de
informacién sobre gestién de riesgos de la Sociedad.

Funciones relativas a las normas de conducta; Debe verificar el cumplimiento de las normas de
conducta aplicables en la Sociedad. El Cédigo de Conducta y Etica Empresaria de Telecom prevé que
el Comité de Auditorfa evalde y resuelva las denuncias que se reciban sobre asuntos contables y/o de
control interno.

Otras funciones: El Comité de Auditoria debe asimismo: informar al mercado en casos de conflictos
de intereses con integrantes de los 6rganos sociales o accionistas controlantes y emitir opinién sobre:
(i) la razonabilidad de las propuestas del Directorio acerca de honorarios y de planes de opciones
sobre acciones de los directores y administradores de la Sociedad; (ii) la razonabilidad de las
condiciones de emisién de acciones o de valores convertibles en acciones cuando se excluya o se limite
el derecho de preferencia; (iii) sobre las operaciones relevantes con partes relacionadas; (iv) cuando el
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Directorio decida la adquisicién de acciones de la Sociedad; (v) en caso de retiro voluntario de las
acciones de la oferta publica.

De acuerdo con las Normas de la CNV, el Comité de Auditoria de la Sociedad ha emitido el Informe
Anual, dirigido al Directorio y Accionistas, en el cual da cuenta del tratamiento dado durante el
ejercicio 2006 a las cuestiones de su competencia, Informe que se transcribe al final de esta Memoria.

El Dr. Julio P, Naveyra ha sido designado por el Directorio como Experto Financiero del Comité de
Audiroria y se ha desempefiado como su Presidente durante el ejercicio 2006. El Dr. Naveyra es
contador piblico; fue socio gerente de Price Waterhouse & Coopers (anteriormente Coopers &
Lybrand de Argentina). Desde 1973 hasta 1975 trabajé en los Estados Unidos como Supervisor de
Auditorfa y Gerente en Coopers & Lybrand Detroit. El Dr. Julio P. Naveyra se ha desempefiado
como Presidente del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires desde 1983 hasta 1985 y como Presidente del Instituto Técnico de Contadores Publicos desde
1979 hasta 1980. Sobre la base de los antecedentes profesionales y la experiencia del Dr. Naveyra, el
Directorio de Telecom ha determinado que cumple con los criterios establecidos para calificar como
“experto financiero” del Comité de Auditoria.

d) Comisién de Informacién

La Sociedad tiene disefiados e implementados controles internos para la confeccién de sus estados
contables y procedimientos de informacién para la evaluacién y divulgacién de informacién relevante
concerniente a la Sociedad y sus subsidiarias consolidadas y para la confeccién del Formulario 20-F
que cada afic debe presentar ante {a SEC.

Adicionalmente, a efectos de asegurar la calidad de esa informacién relevante, desde el afio 2003
Telecom cuenta con una Comisién de Informacién, integrada por varios de sus Directores y Gerentes,
la cual es responsable sustancialmente de:

e colaborar con el CEQ y el CFO en el proceso de evaluacién de la efectividad de los Controles
Internos y Procedimientos de Informacién para la confeccion de la Memoria Anual, el
Formulario 20-F, los prospectos y cualquier otro documento conteniendo informacién
relevante;

e verificar que el proceso de reunién de la informacién, procesamiento y control, ha cumplido
con los Controles Internos v Procedimientos de Informacién disefiados por la Sociedad;

e asistir a los proveedores y revisores de informacidn en la determininacién de la informacién
que resulta relevante;

» controlar la informacién contenida en el Formulario 20-F, la Memoria Anual, los prospectos y
cualquier otro documento conteniendo informacién relevante para su difusién publica, a fin de
asegurar que dicha informacién sea veraz, completa y ficilmente comprensible para los
destinatarios de la misma;

¢ asegurar la presentacién oportuna ante los organismos de control, de todos los documentos
conteniendo informacién relevante que deba ser objeto de divulgacién piblica.

¢) Auditores Externos

Anualmente la Asamblea General designa a los auditores externos independientes, encargados de
auditar y certificar la documentacién contable de la Sociedad. El Decreto N° 677/2001, la Resolucién
Gral. N° 400/2002 de la Comisién Nacional de Valores y la normativa de la Securities and Exchange
Commission han establecido nuevos recaudos a cumplir por parte de quienes se desemperien como
auditores externos de sociedades en régimen de oferta publica y por las sociedades que los designen,
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para garantizar su independencia e idoneidad profesional. Las declaraciones juradas correspondientes
requeridas por la citada normativa, fueron presentadas por los auditores externos del Estudio que se
desempefié como tal durante el aiio 2006 (Price Waterhouse &Co).

El Directorio aprobé politicas y procedimientos para la aprobacién de todos los servicios que los
Auditores Externos presten a la Sociedad y sus controladas, disponiendo que todos ellos deban contar
con la aprobacién previa del Comité de Auditoria, otorgada segiin los procedimientos establecidos.

f) Control interno

El Grupo posee sistemas, normas y procedimientos internos concebidos respetando los criterios
bisicos de control interno.

Un efectivo control presupuestario se ha implantado para seguir la marcha de los negocios que permite
prevenir y detectar desvios,

El Grupo posee una Direccién de Auditoria Interna que depende de la Presidencia y trabaja con el
Comité de Auditoria para verificar el adecuado cumplimiento de las politicas, normas y
procedimientos internos en todo el Grupo Telecom y de las leyes y regulaciones vigentes.

A fin de dar cumplimiento a la certificacién de la sec. 404 de la Ley Sarbanes Oxley para los estados
contables al 31 de diciembre de 2006, durante el ejercicio 2005 el Grupo completé la documentacién y
evaluacién del disefio de los controles para la generacién de informacién contable.

Este proyecto conocido internamente como “Proyecto Sarbanes Oxley” fue liderado por las 4reas de
Auditoria Interna y Administracién con el patrocinio de los firmantes de la certificacién: el CEO y el
CFO del Grupo. Este proyecto ha constituido uno de los principales desafios de la Alta Direccién del
ejercicio 2006.

En 2005 se habian identificado aspectos de control interno a mejorar por lo que las distintas reas
operativas implementaron con €xito acciones correctivas durante el primer semestre de 2006. Estas
aeciones correctivas estuvieron coordinadas, en representacién del Management del Grupo, por el drea

de Administracion.

Durante el segundo semestre de 2006, el irea de Auditoria Interna evalué la efectividad operativa de
los controles identificados como claves por el Management. Los resultados de estas evaluaciones
fueron analizados con las distintas dreas operativas involuctradas y monitoreados por el Equipo de
Proyecto. De esta evaluacién no surgieron controles inefectivos que pudieran generar una “material
weekness” en los términos de las regulaciones aplicables.

Como resultado final de este proceso, el Management, basado en el trabajo realizado y documentado
por Administracién y Auditoria Interna ha concluido que ¢l Grupo Telecom posee un sistema de
control interno efectivo al 31 de diciembre de 2006 para generar informacién a los fines de publicacién
de sus estados contables.

Tal como lo prevé la regulacién americana, el trabajo de certificacién realizado por el Management ha
sido revisado por los auditores externos independientes, sin que tengan observaciones que formular.
Adicionalmente, los auditores han evaluado directamente la efectividad del sistema de control interno
a los efectos de generar informacién contable y también han concluido favorablemente sobre la

efectividad del mismo.
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5. REQUERIMIENTOS DE LA LEY DE SOCIEDADES COMERCIALES

El ejercicio 2006 ha arrojado una Utilidad neta de $244 millones, en tanto la cuenta Resultados No
Asignados al 31 de diciembre de 2006 exhibe un saldo negativo de $1.592 millones.

El Directorio pone a consideracion de la Asamblea la siguiente asignacién de los Resultados No
Asignados:

Pesos
Resultados no asignados provenientes de ejercicios anteriores (2.468.965.868)
Disposicién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas del 27 de
abril de 2006:

- Absorcion parctal de resultados no asignados negativos 633.008.663
Utilidad neta del ejercicio 243.916.506
Resultados no asignados al cierre del ejercicio (1.592.040.699)
Saldo a disposicién de la Asamblea {1.592.040.699)
A nuevo ejercicio {1.592.040.699)

Honorarios de Directores y Sindicos — Politica de remuneracién del Directorio y de los
cuadros gerenciales

Hasta la fecha de aprobacién de esta Memoria se han abonado en concepto de anticipos de honorarios
a directores la suma de $1.038.125 dentro de lo autorizado por la Asamblea del 27 de abril de 2006. De
conformidad con lo dispuesto por las normas de la Comisién Nacional de Valores, se ha contabilizado
una provision de $1.877.000 para responder a honorarios del Directorio y una de $345.000 para
honorarios de la Comisién Fiscalizadora.

La remuneracién del Directorio es fijada por la Asamblea de los accionistas. Dicha remuneracién es
aprobada por la Asamblea una vez concluido el ejercicio econémico, teniendo en cuenta el limirte
establecido en el Articulo 261 de la Ley N° 19.550 y las normas pertinentes de la Comisién Nacional
e Valores.

En cuanto a la politica de remuneracién de los cuadros gerenciales, la Sociedad ha establecido un
esquema de remuneracién fija y variable. Mientras la remuneracién fija estd relacionada al nivel de
responsabilidad requerido para el puesto y a su competitividad respecto del mercado, la remuneracién
variable estd asociada con los objetivos trazados al comienzo del ejercicio y el grado de cumplimiento
de los mismos mediante su gestién a lo largo del ejercicio econémico.

La Sociedad no tiene establecidos planes de opciones sobre acciones (“stock options”) para su
personal.
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o La Sociedad

A continuacién se presenta informacién econdmica relevante a partir de los estados contables
individuales de Telecom Argentina:

a) Estados de sitnacién patrimonial: Millones de pesos
Al 31 de diciembre de 2005 . 2006.. Variacion
Activo corriente 943 919 24)
Activo no corriente 5.620 . 3.357 (263)
TOTAL DEL ACTIVO 6.563 6.276 (287)
Pasivo corriente 1465 1826 361
Pasivo no corriente 3231 2.321 (910)
TOTAL DEL PASIVO 4.696 4.147 (549)
PATRIMONIO NETO 1.867 2.129 262
Total del pasivo y patrimonio neto 6.563 6.276 (287)
Capital de trabajo (activo corriente - pasivo corriente) (522) (907) 385
Préstamos 3621 2.894 (727)
Deuda financiera, neta 3063 1 2325 (738)
Indices
Liquidez 0,6 0,5 0,1)
Endeudamiento financiero 1,9 . . 14 {0,5)
Endeudamiento financiero neto 1,6 1,1 (0,5)
Endeudamiento total 2.5 1,9 (0,6)
b) Estados de Resultados: Millones de pesos
Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2005 2006 Variacién
Ventas netas 3.113 3.404 291
Costos operativos (2.586)  (2.740) {154)
Utilidad de la explotacion 527 664 137
Resultados de inversiones permanentes (196) 43 239
Resuitados financieros y por tenencia 97) . (376) (279)
Otros egresos, netos (103) (120) (15
Resultados por reestructuracion de deuda financiera 1.424 - (1.424)
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de impuestos a las 1.553 211 (1.342)
ganancias
Impuesto a las ganancias (219) 33 252
Utilidad (pérdida) neta 1.334 244 {1.090)
Utilidad (pérdida) neta por acciéon 1,36 0,28 (1,11)
Indices de rentabilidad (%)
Rentabilidad sobre ventas netas 2005 2006 Variacién
Resultado de la explotacion 16,9 19,5 2,6
Resultado neto 42,9 7.2 (35,7
Rentabilidad operativa sobre activos al inicio (ROA) 49 10,1 52
Rentabilidad sobre patrimonio neto al inicio (ROE) 253.6 13,1 (240,5)
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Analisis de las ventas netas (en millones de pesos)
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Analisis de la Utilidad de la Explotacion (en millones de pesos)
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6. PERSPECTIVAS

L.a Direccién de la Sociedad estima que el mercado de telecomunicaciones continuari creciendo en
concordancia con la fase expansiva de la economia nacional, donde los indicadores de actividad
econémica (en especial los niveles de consumo y produccién) continfian mostrando importantes
tendencias positivas.

Esperamos que las tasas de crecimiento en el negocio celular sean menores a las del presente ejercicio
dado la alta tasa de penetracién que han alcanzado estos servicios en Argentina. Donde existe margen
para el crecimiento a tasas significativas es en el negocio de banda ancha y continuaremos siendo
protagonistas en la expansion de estos servicios. Prevemos un escenario de fuerte competencia en esos
dos segmentos donde todos los operadores poseen fortalezas para satisfacer las necesidades del
mercado. Sin embargo, estamos confiados en las bondades de nuestra estrategia y fortalezas
operacional y financiera para diferenciarnos de nuestros competidores y de este modo ganar mayores
cuotas de mercado y robustecer nuestros resultados de explotacién.

En el segmento de Voz, datos e Internet estimamos leves incrementos del parque de lineas en servicios.
En 2007 debieran implementarse los ajustes tarifarios previstos en la Nueva Carta de Entendimiento
suscripta con el Gobierno Nacional el 6 de marzo de 2006 y fijarse las pautas para la adecuacién de las
tarifas de los servicios regulados. Hasta que estos cambios de tarifas sean autorizados e
implementados, deberemos prestar especial atencién a la estructura de costos de Telecom Argentina
dado que la misma ha mostrado en el ejercicio 2006 aumentos producto del efecto inflacionario,
deteriorando sus mirgenes.

En lo que respecta a la Telefonia celular, estin dadas las condiciones para que continde la fase de
expansion tanto en la base de clientes como en los niveles de trafico pero con un mayor peso relativo
de los Servicios de valor agregado en las Ventas netas de ese segmento. Una mayor presencia en la
regién sur del pais nos permitird consolidar adn mds nuestra estrategia competitiva a nivel nacional.

La estrategia encarada por la Direccién de la Sociedad descripta en la presente Memoria deja planteada
los fundamentos bisicos necesarios para que el Grupo Telecom continge con los objetivos de mejorar
continuamente la calidad de servicio, fortalecer su posicién de mercado e incrementar su eficiencia
operativa que le permita satisfacer las crecientes necesidades de un dindmico mercado de
telecomunicaciones. Nuestros planes de inversién estdn basados en esta visién de futuro y en el
compromiso del Grupo Telecom con nuestro pais y su gente.

9
Gerardo Wekthein
Vicepresidente en ejercicio de la Presidencia
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Buenos Aires, 9 de marzo de 2007

Sefiores
Bolsa de Comercio de Buenos Aires
Presente

Ref.: Estados contables al 31 de diciembre de 2006, informacién adicional requerida por el
art. 68 del reglamento para la cotizacién de Titulos Valores.

De acuerdo con lo solicitado por el art. 68 de vuestro Reglamento para la autorizacidn,
suspensidn, retiro y cancelacién de la cotizacidn de titulos valores, les informamos:

1) Los regimenes juridicos especificos que afectan a la Sociedad se mencionan en Notas 1, 2
y 11 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 informacién solicitada en el punto 3 del articulo pertinente, se incluye en el Anexola
los estados contables individuales.

4 a) La informacién 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 millén.

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 participacién sobre el total de votos en Sociedades Art. 33 Ley
N° 19.550, coincide con el porcentaje de participacién sobre el capital social expuesto en
el Anexc C a los estados contables individuales.

Los saldos con Sociedades Art. 33 Ley N° 19.550 y sus clatisulas se mencionan en la Nota
5.c} a los estados contables individuales y estin incluidos en el Anexo I a los estados
contables individuales, respectivamente.

Los saldos con Sociedades Art. 33 Ley N° 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, Sindicos, o parientes de los
mismos hasta el segundo grado inclusive al cierre del periodo, ni los hubo durante el
transcurso del mismo.

7) No existen bienes de cambio en Telecom Argentina S.A.
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8) Algunos inmuebles desafectados de la operacién y que estin destinados a la venta fueron
previsionados para valuarlos a su valor estimado de realizacién. Dichos valores fueron
obtenidos de tasaciones independientes de inmobiliarias de reconocida reputacién.

9) No se han practicado revaliios técnicos sobre los bienes de uso.

10)El valor residual de los bienes de uso sin usar por ser obsoletos asciende a $13.000.000 y
se encuentra totalmente previsionado.

11)No existen Participaciones en Otras Sociedades en exceso de lo admitido por el art. 31 de
la Ley N° 19.550 conforme con lo dispuesto por las Normas de la Comisién Nacional de
Valores en el Libro 7.

12)Los valores recuperables de los bienes de uso fueron determinados en funcién de sus
valores de utilizacion econdmica, conforme se indica en la Nota 4.m) a los estados
contables consolidados.

13)Se detallan a continuacién los seguros contratados sobre los bienes tangibles de la
Sociedad:

Valor residual
Bs. cubiertos Riesgos cubiertos Sumas aseguradas contable al 31.12.06 en
millones de pesos
Muebles ¢ Inmuebles | Todo riesgo operative U$S 1.513.379.000 yhasta
US$S 84.000.000 por
acontecimiento
3919
Transporte terrestre Hasta T$S 350.000
Responsabilidad civil U$S 4.000.000
comprensiva
Automoviles Robo total v parcial, Valor de reposicion 3
de Direccién Incendio total y parcial,
Destruccidn total por
Accidente
Responsahilidad civil $ 3.000.000 por c/evento y
unidad
Vehiculos udilitarios | Responsabilidad civil $ 3.000.000 por c/evento y 35
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, y para
juicios y otras contingencias cuyos criterios de cilculo detallamos a continuacién:
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La previsién para deudores incobrables se constituye previsionando al 100% los saldos
impagos de clientes masivos cuya antigliedad supere los 60 dfas y analizando
individualmente cada caso los saldos vencidos de los Grandes Clientes y los de
Operadores y Prestadores.

La prevision para activos impositivos diferidos netos fue constituida a los efectos de
previsionar la potencial pérdida del quebranto impositivo de la Sociedad que prescribe en
el ejercicio 2007. Mayor informacién se brinda en Nota 8 a los estados contables
individuales.

La previsién para juicios y otras contingencias fue constituida a los efectos de cubrir
aquellos conceptos por los cuales se han iniciado demandas contra la Sociedad. En la
estimacién de los montos se ha considerado la probabilidad de su concrecién de acuerdo
con la opinién de las dreas 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)En la Nota 10 a los estados contables individuales se indican las restricciones a la
distribucién de utilidades.

Sin otro particular los saludamos muy atentamente.

Véase nugbtro informe de fecha
2007

WATERHOLSE & COSRL.
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(Socio)
CP.CECABA. T° 1F17 \
uan C. Grissi Gerardo Werthein
Contador Pablico (UB) Vicepresidente en
C.P.C.E.Ciudad Auténoma de Buenos Aires ejercicio de la Presidencia
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Buenos Aires, 9 de marzo de 2007

Sefores
Bolsa de Comercio de Buenos Aires
Presente

Ref.: Estados Contables al 31-12-06
De mi consideracion:

Tengo el agrado de dirigirme a Ud.,, en mi caricter de apoderado de TELECOM
ARGENTINA S.A. a fin de hacerle llegar la siguiente documentacién:

1} Memoria y Balance correspondiente al ejercicio finalizado el 31-12-06, con sus
correspondientes Estados de Resultados, de Evolucién del Patrimonio Neto y de Flujo de
Efectivo, Notas y Anexos y Estados Contables consolidados con las sociedades
controladas PUBLICOM S.A., TELECOM PERSONAL S.A, TELECOM
ARGENTINA USA INC. y MICRO SISTEMAS SOCIEDAD ANONIMA.

2) Informe Anual del Comité de Auditoria.

3) Resena Informauva.

4) Informacién complementaria del art. 68 del Reglamento de Cotizacién.
5) Informe de los Auditores Externos, certificado por el C.P.C.E.C.A.B.A.
6) Informe de la Comisién Fiscalizadora y Acta que lo aprueba.

7) Parte pertinente del Acta de la reunién de Directorio celebrada el 8-3-07, en el curso de
la cual se considerd y aprobé la documentacién enumerada en los puntos precedentes.

8) Estados contables al 31-12-06, de las sociedades controladas PUBLICOM S.A.,
TELECOM ARGENTINA USA INC. y MICRO SISTEMAS SOCIEDAD
ANONIMA, con sus respectivos Informes de Auditoria. Los estados contables al
31-12-06 de la sociedad controlada TELECOM PERSONAL S.A. se presentan en forma

separada como sociedad emisora.

Sin otro particular, hago propicia la oportunidad para saludarlos muy atentamente.

Telecom Argentin 1
Alicia Moreau de Justo
C1107AAB Buenos Aires - Argentina
Telefono: (54-11) 4968-4000
httphwwve telecom cam.ar



