


























































































































































































































































































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

•:• Tt:lefonia celular ' 

Personal 

31.12.07 31.12.06 31.12.05 31.12.04 31.12.03 
Acumulad<> Trimestre Acumulado Trimestre Acumulado Trimntre: Acumulado Trim<>tre Acumulado Tr:ime!itre 

Cliente. pospagos 3.604.000 272.000 2.886.000 215.700 2.112.200 383.200 1.004.300 197.700 482.800 54.300 
Cliente. prepagos 7.062.000 233.000 5.539.000 534.000 4.038.000 459.000 2.831.200 263.000 2.120.500 124.200 
Total clientes 10.666.000 505.000 8.415.000 749.700 6.150.200 842.200 3.835.500 460.700 2.603.300 178.500 

Núcleo 

31.12.07 31.12.06 31.12.05 31.12.04 31.12.03 
Acumulado Trimestr-e Acumulado Trimestre Acumulado Acumulado Trimestre Acumulado Trimestre 

Clientes pospagos 170.000 5.000 146.400 12.400 120.700 8.700 94.300 2.100 79.100 3.800 

Clientes prepagos 1.456.000 112.000 1.017.700 202.700 529.800 50.800 408.100 42.700 448.000 4.000 

Total cGentes 1.626.000 117.000 1.164.100 215.100 650.500 59.50(} 5D2.4DD 44.800 527.100 7.800 

•:• Internet ---

31.12.07 lt.l2.06 31.12.05 31.12.04 31.12.03 
Acumulado Trimestre Acumulado Trimestre Awmulad<> Trimestre Acumulado Trimestre Acumulado 

Clientes Dial Up 76.000 (4.000) 87.500 (8.500) ll7.900 (11-800) 144.900 (4.700) 149.600 800 

Clientes ADSL 783.000 106.000 456.700 82.000 225.900 37.700 130.500 17.600 72500 9.300 

Total clientes 859.000 102.000 544.200 73.500 343.800 25.900 175.400 12.900 221.100 10.100 

j 6. Indices 

31.12.07 31.12.06 31.12.05 31.12.04 31.12.03 
Liquidez (1) 0,65 
Solvencia (2) 0,51 
Inmovilización del capital (3) 0,74 
Rentabilidad { 4) 0,34 

(1) Activo corriente sobre pasivo corriente. 
(2) Patrimon.io neto más participación de terceros sobre pasivo total. 
(3) Activo no corriente sobre total del activo. 
(4) Resultado del ejercicio sobre patrimonio neto promedio. 

0,52 
0,34 
0,80 
0,12 

0,70 0,43 0,30 
0,29 0,05 0,11 
0,82 0,64 0,74 
1,11 (0,80) 0,35 

/ 7. Perspectivas 

rced a la etapa expansiva de la econorrúa nacional por octavo año consecutivo, la Dirección de la 
ciedad estima que el mercado de telecomunicaciones continuará creciendo en el ejercicio 

..:JO e nómico que finalizará el 31 de diciembre de 2008 aunque a menores tasas que las experimentadas 
en los últimos tres ejercicios. a: 
Después de dos años de fortísimos niveles de crecimiento, creemos que el negocio celular continuará 
expandiendo su base de clientes en la Argentina aunque con tasas más moderadas de las 
experimentadas en el ejercicio 2007. Asimismo existen importantes oportunidades de crecimiento para 
nuestros productos y ofertas de Banda Ancha, donde confiarnos poder superar el millón de clientes 
durante el próximo ejercicio. Las fuertes condiciones competitivas en esos dos negocios continuarán 
en el próximo ejercicio y 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 continuar incrementando nuestros resultados de explotación. 

En el segmento de Voz, datos e Internet estimamos leves incrementos del parque de líneas en servicios 
confirmando la experiencia de los dos últimos ejercicios económicos. Esperamos que durante el 
próximo ejercicio lleguen a implementarse los compromisos previstos en la Carta de Entendimiento 
suscripta con el Gobierno Nacional el 6 de marzo de 2006 y logren modificarse las tarifas de los 
servicios regulados a fin de readecuar la ecuación económica-financiera de Telecom Argentina que 
permita, entre otras cuestiones, continuar con las innovaciones tecnológicas que un país en 
crecimiento demanda. En este contexto, continuaremos prestando especial atención a la estructura de 
costos de la Sociedad dado que la misma ha mostrado en el ejercicio 2007 aumentos producto del 
efecto inflacionario, deteriorando las márgenes de rentabilidad sobre ventas antes de considerar el 
efecto de las amortizaciones de bienes de uso e intangibles. 

RESENA INFOKMAT/VA CONSOLIDADA AL JI DE DICIEMBRE DE 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta PúbHca de Adquisición Obligatoria 

En lo que respecta a la Telefonía Celular, con más del 90% de penetración a fines del 2007 en la 
República Argentina, los desafíos del ejercicio entrante serán para los operadores móviles la búsqueda 
de mayores niveles de consumo de_ su base de clientes, mediante la implementación de estrategias de 
diferenciación de marcas, innovación tecnológica, de productos y calidad de servicios. Una de las 
fuentes de crecimiento de los ingresos continuará siendo un mayor peso relativo de los ingresos por 
servicios de valor agregado sobre el total de las ventas de este segmento (en el 2007 representaron 
aproximadamente el26% de las ventas de servicios de Personal). 

Para llegar con mejores y nuevos servicios a sus clientes, el Grupo Telecom continuará con sus planes 
de inversión que demandarán montos equivalentes a un 15-17% de sus ventas netas consolidadas 
estimadas en el próximo ejercicio. Telecom Argentina volcará sus inversiones a acompañar el 
crecimiento de la Banda Ancha, desarrollar una red de nueva generación (NGN), proveer 
infraestructura a los operadores móviles y seguir modernizando sus sistemas comerciales y de 
soporte. Por su parte, Personal continuará el desarrollo de su infraestructura de red procurando 
extender la cobertura en tecnología 3G, corno pilar para la ampliación de la oferta de servicios de 
valor agregado, incluyendo la Banda Ancha Móvil, que constituirá el principal factor movilizador 
como propuesta de valor para los clientes existentes y a adquirir. 

En materia financiera, la Sociedad prevé continuar con la gestión del flujo de fondos de los últimos 
ejercicios en que ha podido reducir su endeudamiento neto merced a la generación de fondos 
operativos de todos los segmentos reportados y sin necesidad de recurrir al endeudamiento para 
financiar las inversiones. Particularmente relevante ha sido la performance del segmento de Telefonía 
Celular que en 2007 fue capaz de generar dividendos en efectivo en el caso de la sociedad controlada 
Núcleo y continuará haciéndolo en el próximo ejercicio, así como Telecom Personal, cuyo Directorio 
ha propuesto a la Asamblea que se celebrará a fines de marzo de 2008 la distribución por primera vez 
de dividendos en efectivo. 

La estrategia implementada por la Dirección de la Sociedad deja planteada los fundamentos básicos 
necesarios para que el Grupo Telecom procure alcanzar sus objetivos de mejorar continuamente la 
calidad de servicio, fortalecer su posición de mercado e incrementar su eficiencia operativa para 
satisfacer las crecientes necesidades de un dinámico mercado de telecomunicaciones. Estos planes de 
inversión están basados en esta visión de futuro y en el compromiso del Grupo Telecom con el país y 
su gente. 

RESENA JNFORMATIYA CONSOLIDADA AL JI DE DICIEMBRE DE2007 
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INFORME DE LOS AUDITORES 

A los señores Accionistas, Presidente y Directores de 
Telecom Argentina S.A. 
Domicilio Legal: Alicia Moreau de Justo 50 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
CUIT: 30-63945373-8 

Price Waterhouse & Co. S.R.L. 
Rrma miembro de PricewaterhouseCoopers 
Bouchard 557, piso 7" 
C11 06ABG - Ciudad de Buenos Aires 
Tel.: {54-11) 4850-0000 
Fax: (54-11) 4850-1800 

www.pwc.com/ar 

l. Hemos efectuado un examen de auditoría de los balances generales de Telecom Argentina 
S.A. ("Telecom") al 31 de diciembre de 2007 y 2006, de los correspondientes estados de 
resultados, de evolución del patrimonio neto y de flujo de efectivo por los ejercicios 
terminados el 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005 y de las notas y anexos que los 
complementan. Además, hemos examinado los balances generales consolidados de 
Telecom al 31 de diciembre de 2007 y 2006 y los estados consolidados de resultados y de 
flujo de efectivo por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005, 
los que se presentan como información complementaria. La preparación y emisión de los 
mencionados estados contables es responsabilidad de la Sociedad. Nuestra 
responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre los estados contables, en base a la 
auditoría que efectuamos. 

2. Nuestros exámenes fueron practicados de acuerdo con normas de auditoría vigentes en 
la República Argentina. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos 
nuestro trabajo con el objeto de obtener un razonable grado de seguridad que los 
estados contables estén exentos de errores significativos y formamos una opinión 
acerca de la razonabilidad de la información relevante que contienen los estados 
contables. Una auditoría comprende el examen, en base a pruebas selectivas, de 
evidencias que respaldan los importes y las informaciones expuestas en los estados 
contables. Una auditoría también comprende una evaluación de las normas contables 
aplicadas y de las estimaciones significativas hechas por la Sociedad, así como una 
evaluación de la presentación general de los estados contables- Consideramos que las 
auditorías efectuadas constituyen una base razonable para fundamentar nuestra opinión. 

3. En nuestra opinión: 

a) los estados contables de Telecom reflejan razonablemente, en todos sus aspectos 
significativos, su situación patrimonial al 31 de diciembre de 2007 y 2006 y los resultados 
de sus operaciones, las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo por los 
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005, de acuerdo con normas 
contables profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 

b) los estados contables consolidados de Telecom con sus sociedades controladas reflejan 
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situación patrimonial consolidada 
al 31 de diciembre de 2007 y 2006 y los resultados consolidados de sus operaciones y el 



flujo de efectivo consolidado por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2007, 
2006 y 2005, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad 
Autónoma de Buenos Aires. 

4. Las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 
República Argentina, difieren en ciertos aspectos significativos respecto de las normas 
contables profesionales vigentes en los Estados Unidos de América ("US GAAP"). En 
nota 16 a los estados contables consolidados adjuntos la Sociedad presenta información 
relacionada con la naturaleza y efecto de dichas diferencias. 

5. En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que: 

a) los estados contables de Telecom y sus estados contables consolidados se encuentran 
asentados en el libro "Inventarios y Balances" y cumplen, en lo que es materia de nuestra 
competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las 
resoluciones pertinentes de la Comisión Nacional de Valores; 

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

e) hemos leído la reseña informativa y la información adicional a las notas a los estados 
contables requerida por el artículo 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de 
Buenos Aires, sobre las cuales, en lo que es materia de nuestra competencia, no 
tenemos observaciones. 

d) al 31 de diciembre de 2007 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado de 
Jubilaciones y Pensiones que surge de los registros contables de la Sociedad ascendía 
a $20.490.474,41, no existiendo a dicha fecha deuda exigible. 
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e) durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 hemos facturado honorarios 
por servicios de auditoria y relacionados prestados a la Sociedad, que representan el 
100% del total facturado a la Sociedad por todo concepto, el 76% del total de 
servicios de auditoria facturados a la Sociedad, su sociedad controlante, controladas y 
vinculadas, y el 76% del total facturado a la Sociedad, su sociedad controlante, 
controladas y vinculadas por todo concepto. 

Ciudad Autó oma de Buenos Aires, 7 de marzo de 2008. 

(Socio) 

Co tador Públi (UB) 
C.P.C.E. Ciud d.AutÓilQma de.Buenos Aires 

p 72 p 59 
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TELECOM 

Informe de la Gerencia referido al control interno para la generación de información contable 

La Gerencia de T elecom Argentina S.A. y sus sociedades controladas (en adelante "T elecom ") es 
responsable de establecer y mantener un adecuado control interno para la generación de información 
contable, tal como lo establece la Exchange Act Rule 13a-IS(f) y lSd-IS(f) de la Securities and 
Exchange · Commission. Nuestro control interno para la generación de información contable fue 
diseñado para proveer un razonable grado de seguridad sobre la confiabilidad de los estad~s contables 
y sobre la preparación de los mismos para uso de terceros de acuerdo· con las normas contables 
profesionales vigentes en la República Argentina (en adelante "NCV") y su reconciliación con las 
normas contables vigentes en los Estados Unidos de América (en adelante los "US GAAP"). El 
control interno para la generación de información contable incluye. aquellas políticas 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 T elecom; 

• brinden un razonable grado de seguridad acerca de que las transacciones son registradas de forma 
tal de permitir la preparación de los estados contables de acuerdo a las NCV y su reconciliación 
con los US GAAP y que los ingresos, gastos e inversiones de Telecom son realizadas únicamente 
con las autorizaciones de la Gerencia y el Directorio de T elecom; y 

• brinden un razonable grado de seguridad sobre la prevención o detección oportuna de 
operaciones no autorizadas de compra, uso o venta de activos de T elecom que podrían causar un 
impacto significativo en los estados contables. 

Como consecuencia de sus limitaciones inherentes, el control interno para la ge.neracwn de 
información contable puede no detectar o prevenir errores. Además, las proyecciones de cualquier 
evaluación de efectividad del control interno para períodos futuros están 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 políticas o procedimientos pudiera deteriorarse. 

La Gerencia ha llevado a cabo una evaluación de la efectividad del control interno para la generación 
de información contable de T elecom basada en el modelo integral de control interno emitido por el 
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission ("COSO"). Basada en su 
evaluación, la Gerencia de Telecom concluyó que el control interno para la. generación de 
información contable fue efectivo al31 de diciembre de 2007. 

Buenos Aires, Argentina 
7 de marzo de 2008 

.rJJ/s ¿;;,Ji 
Valerio Cavallo 

Director Administración. Finanzas y Control 

Telecom Argentina S.A. 
Alicia Moreau de Justo 50 
C1107AAB BUenos Aires- Argentina· 
Teléfono: (54-11) 4968-4000 
http//www .telecom.com.ar 
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA 

Señores Accionistas: 

A fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el artículo 294, inciso 5° de la Ley No 19.550, hemos 
examinado los Balances generales al 31 de diciembre de 2007 y 2006, la Memoria, el Informe Anual 
del Comité de Auditoría, la Reseña Informativa, el Inventario, los Estados de Resultados, de 
Evolución del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de 
diciembre de 2007, 2006 y 2005, 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 TELECOM PERSONAL S.A. (consolidado con los de 
sus controladas), MICRO SISTEMAS SOCIEDAD ANONIMA y TELECOM ARGENTINA 
USA INC. y con PUBLICOM S.A. al31 de diciembre de 2006 y 2005. 

Sobre la base de los informes de los auditores externos del día de la fecha, cuyas conclusiones 
compartimos, y las verificaciones realizadas por esta Comisión Fiscalizadora, consideramos que los 
presentes estados contables al 31 de diciembre de 2007 incluyen todos los hechos y circunstancias 
significativas que son de nuestro conocimiento y con relación a los mismos no tenemos objeciones 
que formular. La Memoria sometida a nuestra consideración se ajusta a lo dispuesro por el artículo 66 
de la Ley de Sociedades Comerciales y el Decreto No 677/0 l. 

Asimismo, en cumplimiento de lo dispuesto por el Artículo 4 del capítulo XXI de las Normas de la 
Comisión Nacional de Valores, manifestamos que a nuestro entender: 

a) las políticas de contabilización y auditoría de la Sociedad responden a normas en la materia y 
exhiben una calidad razonable; y que 

b) el auditor externo lleva a cabo su labor con un grado satisfactorio de objetividad e independencia, 
según surge del informe emitido al respecto por el Comité de Auditoría. 

En base a la labor desarrollada según lo dispuesto en el artículo 294 de la Ley No 19.550, sometemos a 
los Señores Accionistas este Informe para su consideración de la mencionada documentación. 

Buenos Aires, 7 de marzo de 2008. 

POR COMISION FISCALIZADORA 

Dr. Jorge Luis Pérez Alati 
Síndico 



1 INFORMACION CORPORATIVA 

>- AUDITORES INDEPENDIENTES 
Price Waterhouse & Co S.R.L. (miembro de PricewaterhouseCoopers) 

>- INFORMACION BURSATIL (Fuente: Bloomberg) 

)BeBA) 

Cotización ($/acción) Volumen de acciones 
Trimestre Máxima Mínima negociadas (en millones) 

Diciembre'06 11,95 8,22 12,8 
Marzo'07 14,00 11,75 9,5 
Junio'07 17,25 13,35 8,0 
Septiembre'07 16,85 12,50 16,7 
Diciembre'07 16,90 14,05 15,9 

Cotización (U$S/ ADR) Volumen de ADRs 
Trimestre Máxima Mínima negociados (en millones) 

Diciembre'06 20,01 13,50 13,7 
Marzo'07 22,87 20,10 13,1 
Junio'07 28,36 21,72 13,0 
Septiembre'07 26,41 19,52 23,7 
Diciembre'07 26,96 21,75 18,3 

'' Precios calculados para 1 ADR = 5 acciones 

};> RELACIONES CON INVERSORES para información sobre Telecom Argentina S.A. por favor 

~~~ di~;~~:;:ncim S.A 
~M Gerencia de Relaciones con Inversores 

~ < Avda. A. Moreau de Justo 50, 10° Piso 
~ (1107) Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
5 Tel:54-11-4968-3628 

Argentina 

En el exterior 
Morgan Guaranty Trust Co. 
ADR Department 
60 W all Street 
New York, New York 10260-0060 
U.S.A. 
Te!: 1-212-648-9935 

>- INTERNET http:/ /www. telecom.com.ar 

>- AGENTE DE DEPÓSITO Y TRANSFERENCIA PARA ADRS 

J.P. Morgan Chase Bank 
4 New York plaza, Wall Street 
New York, 212-623-1546 
U.S.A. 
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Buenos Aires, 7 de marzo de 2008 

Señores 
Bolsa de Comercio de Buenos Aires 
Presente 

TELECOM 

Ref.: Estados contables al 31 de diciembre de 2007, información adicional requerida por el 
art. 68 del reglamento para la cotización de Títulos Valores. 

De acuerdo con lo solicitado por el art. 68 de vuestro Reglamento para la autorización, 
suspensión, retiro y cancelación de la c~tización de títulos ·valores, les informamos: 

1) Los regímenes jurídicos específicos que afectan a la Sociedad se mencionan ep Notas 1 y 
2 a los estados contables consolidados. 

2) Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 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, excepto por lo indicado en Nota 10 a los estados contables individuales 
referida a la venta de la participación accionaría en la sociedad controlada Publicom, 
ocurrida el12 de abril de 2007. 

3) La información solicitada se incluye en el Anexo I a los estados contables individuales. 

4a) La información sobre activos y pasivos en moneda extranjera se suministra en el Anexo 
G a los estados contables individuales y en Nota 2.b) a los estados contables 
individuales. 

4b) Los saldos que devengan intereses y los que no lo hacen se mencionan en el Anexo I a 
los estados contables individuales. . 

5) El porcentaje de participación sobre el total de votos en Sociedades Art. 33 Ley 
N° 19.550, coincide con el porcentaje de participación sobre el capital social expuesto 
en el Anexo C a los estados contables individuales. 

Los saldos con Sociedades Art. 33 Ley N° 19.550 se mencionan en la Nota S.d) a los 
estados contables individuales y su clasificación por vencimientos se expone en el 
Anexo I a los estados contables individuales, respectivamente. 

Los saldos con Sociedades Art. 33 Ley No 19.550 devengan una tasa de interés que se 
pacta mensualmente entre las partes, de acuerdo con las condiciones generales del 
mercado. 

6) No existen créditos por ventas ni préstamos hacia Directores, Síndicos o parientes de 
los mismos hasta el segundo grado inclusive al cierre del ejercicio ni los hubo durante el 
transcurso del mismo. 

7) No existen bienes clasificados como bienes de cambio en Tel 
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8) Algunos inmuebles desafectados de la operac10n y que están destinados a la venta 
fueron previsionados para valuarlos a su valor estimado de realización. Dichos valores 
fueron obtenidos de tasaciones independientes de inmobiliarias de reconocida 
reputación. 

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

10) Los materiales en stock al 31 de diciembre de 2007 con lenta rotación y/u obsoletos 
ascienden a $12 millones y se encuentran totalmente previsionados. 

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

12) Los valores recuperables de los bienes de uso fueron determinados en función de sus 
valores de utilización económica, conforme se indica en la Nota 2.j) a los estados 
contables individuales. 

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

Valor residual 
Bs. cubiertos Riesgos cubiertos Sumas aseguradas contable al 31.12.07 en 

millones de pesos 
Muebles e Inmuebles Todo riesgo operativo U$S 1.360.412.000 y hasta 

U$S 84.000.000 por 
acontecimiento 

3.784 
Transporte terrestre Hasta U$5 350.000 por viaje 

Transporte Internacional Hasta U$5 1.000.000 por viaje 

Aummóviles Robo total y parcial, Valor de reposición 4 
de Dirección Incendio total y parcial, 

Destrucción total por 
Accidente 

Responsabilidad civil $ 3.000.000 por c/evento y 
unidad 

Vehículos utilitarios Responsabilidad civil $ 3.000.000 por c/evento y 43 
unidad 

Se consideran suficientemente cubiertos los riesgos corrientes. 

14) Las previsiones cuyos saldos superan el2% del Patrimonio Neto son: 

(a) Previsión para deudores incobrables: se constituye previsionando al 100% los 
saldos impagos de clientes cuya antigüedad supere los 60 días con excepción de los 
clientes de Operadores y Prestadores cuyos saldos vencidos son analizados caso por 
caso. 
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(b) Previsión para activos impos1t1vos diferidos: fue constituida a los efectos de 
previsionar la potencial pérdida del qq~branto impositivo de la Sociedad que 
prescribe en el ejercicio 2007. Mayor información se brinda en Nota 8 a los estados 
contables individuales. 

(e) Previsión para cuestiones reguhtorias compensables con créditos: tal como se indica 
en Nota 2.h) y j) a los estados contables consolidados, corresponde a previsiones 
constituidas por posibles pérdidas originadas en temas regulatorios y que de 
concretarse serán compensadas con los créditos surgidos de la Resolución N° 41/07 
y los créditos por el impuesto a los créditos y débitos en cuentas bancarias. 

(d) Previsión para juicios y otras contingencias: fue constituida para afrontar 
situaciones contingentes que podrían originar obligaciones para la Sociedad. En .la 
estimación de los montos se ha considerado la probabilidad de su concreción 
tomando en cuenta la opinión de los asesores legales de la Sociedad. Mayor 
información se brinda en Nota 9.c) a los estados contables individuales. 

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. 
Información adicional en Nota 9.c) a los estados contables individuales. 

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 12 a los estados contables individuales se indican las restricciones a la 
distribución de utilidades. 

Sin otro particular los saludamos muy atentamente. 

PR 

Juan C. Gr sí 
Contador Público (UB) 

C.P.C.E.Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
Tomo 72 Polio 59 

(Socio) 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
COMISION FISCALIZADORA 

ACTA N° 108 

En la Ciudad de Buenos Aires, a los 7 días del mes de marzo de 2008, siendo 
las 9:30 horas, se reúnen en Alicia Moreau de Justo No. 50, los señores 
miembros de la Comisión Fiscalizadora de TELECOM ARGENTINA S.A., que 
firman al pie. 

Preside el acto el doctor Jorge Luis Pérez Alati, quien luego de constatar la 
existencia de quorum para sesionar, manifiesta que esta reunión tiene por 
objeto considerar el Informe que prescribe el art. 294 de la Ley 19.550, con 
respecto a la documentación relativa al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 
2007, a cuyo fin se ha preparado un proyecto que se somete a la consideración 
de los presentes. 

A continuación los señores Síndicos aprueban por unanimidad el siguiente 
Informe que será presentado en la reunión de Directorio a realizarse para 
considerar los Estados Contables del ejercicio: 

INFORME DE LA COIIi71SION FISCALIZADORA 

Señores Accionistas: 

A fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el artículo 294, inciso 5° de la 
. Ley N° 19.550, hemos examinado los Balances Generales al 31 de 
diciembre de 2007 y 2006, la Memoria, el Informe Anual del Comité de 
Auditoría, la Reseña Informativa, e/ Inventario, .los Estados de Resultados, 
de Evolución del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo por los ejercicios 
finaliza.dos el 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005, 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 TELECOM PERSONAL S.A. 
(consolidado con los de sus controladas}, MICRO SISTEMAS SOCIEDAD 
ANONIMA y TELECOM ARGENTINA USA INC y con PUBL/COM S.A. al 31 
de diciembre de 2006 y 2005. 
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Sobre la base de los informes de los auditores externos del día de la 
fecha, cuyas conclusiones compartimos, y las verificaciones realizadas 
por esta Comisión_ Fiscalizadora, consideramos que los presentes 
estados contables al31 de diciembre de 2007 incluyen todos los hechos y 
circunstancias significativas que son de nuestro conocimiento y con 
relación a los mismos no tenemos objeciones que formular. La Memoria 
sometida a nuestra consideración se ajusta a lo dispuesto por el artículo 
66 de la Ley de Sociedades Comerciales y el Decreto N° 677101. 

Asimismo, en cumplimiento de lo dispuesto por el Artículo 4 del Capítulo 
XXI de las Normas de la Comisión Nacional de Valores, manifestamos que 
a nuestro entender: 

a) las políticas de contabilización y auditoría de la Sociedad responden a 
normas en la materia y exhiben una calidad razonable; y que 

b) el auditor externo lleva a cabo su labor con un grado satisfactorio de 
objetividad e independencia, según surge del informe . emitido al 
respecto por el Comité de Auditoría. · 

En base a la labor desarrollada según lo dispuesto por el artículo 294 de 
la Ley N° 19.550, sometemos a los Señores Accionistas este Informe para 
su consideración de la mencionada documentación. 

Buenos Aires, 7 de marzo de 2008. 

Pide la palabra el Dr. Gerardo Prieto quien manifiesta que en su op1n1on la 
Memoria y las Notas a los Estados Contables omiten toda referencia a la 
impugnación que por vía judicial efectuara W de Argentina - Inversiones SL de 
las opciones adquiridas oportunamente por el Grupo Telecom .Italia sobre la 
participación de W de Argentina Inversiones SL en Sofora 

· Telecomunicaciones S.A. Continúa el Sr. Prieto diciendo que dado que lo antes 
expresado no afecta a los Estados Contables de Telecom Argentina S.A. 
considerados en su conjunto, entiende que no es necesario incluir ningún 
comentario en el Informe de esta Comisión Fiscalizadora, aunque deseaba 
plantearlo en el seno de la misma. 

Por último, la Comisión Fiscalizadora resuelve por unanimidad que cualquiera 
de los señores síndicos presentes en esta reunión firme los estados contables, 
el Informe que acaba de aprobarse y toda otra documentación relativa al 
ejercicio social cerrado el 31 de diciembre de 2007 que deba ser suscripta por 
el órgano de fiscalización de la Sociedad, estandO todos los señores Síndicos 
en conocimiento de la reunión de Directorio convocada para considerar la 
documentación del ejercicio. · 

2 
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Por no haber más asuntos que tratar y siendo las 10:00 horas, se levanta la 
sesión, previa lectura, aprobación y firma de la presente Acta.-

Jorge Luis Pérez Alati 
Presidente de la 

Comisión Fiscalizadora 

1 v1a Graciela Poratellí 
Síndico Titular 
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TELECOM ARGENTINA S.A. 
ACTA DE DIRECTORIO N° 233 

(Parte Pertinente) 

En la Ciudad de Buenos Aires, a los 7 días del mes de marzo de 2008, siendo las 
10:20 horas, se reúnen en la sede social de TELECOM ARGENTINA S.A. ("Telecom 
Argentina" o "la Sociedad" o "la Compañía"), los señores Directores y Síndicos 
que firman al pie. Ante la circunstancial ausencia de los directores titulares señores 
Osear Carlos Cristianci y Esteban Gabriel Macek, participan sus respectivos suplentes, 
señores Jorge Alberto Firpo y Pablo A. Gutiérrez. Asiste asimismo el Interventor 
Informante designado por el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial 
W 16, Secretaría W 32, señor Rafael Manóvil. Preside la reunión el señor Presidente 
del Directorio, Lic. Carlos Alberto Felices, quien deja constancia de la existencia de 
quorum. 

Concluidas estas manifestaciones .generales de los señores directores,· se pone a 
consideración el primer punto del temario de esta reunión: 

1.- MEMORIA DEL DÉCIMO NOVENO . EJERCICIO SOCIAL. RESEÑA 
INFORMATIVA E INFORME ANUAL DEL COMITÉ DE AUDITORIA. 

El Directorio considera la Memoria d~l décimo noveno.ej~rcicio.~oe/~1, c~r~ado .. eÍ.31 de 
diciembre de 2007, el Informe Anual que le ha presentado el Comité de Auditoría y la 
Reseña Informativa prevista en el punto XXIII.11.6 de las Normas de la Comisión 
Nacional de Valores, según los proyectos de dichos documentos Confeccionados por 
la Sociedad y que han sido distribuidos a los señores directores y síndicos. · 

...... ,, .................................................... . 
' ·-

Los señores directores pasan en esta instancia a votar la Memoria del décimo noveno 
ejercicio social, cerrado el 31 de diciembre de 2007, el Informe Anual que le ha 
presentado el Comité de Auditoría y la Reseña Informativa prevista en el punto 
XXIII.11.6 de las Normas de la Comisión Nacional de Valores, según los proyectos de 
dichos documentos confeccionados por la Sociedad, que obran transcriptos en el Libro 
Copiador de Actas del Comité de Auditoría W 2 y en el UbroJ de .. lnveritario y Balances 
No 15, con la incorporación, en el caso de .la Memoria, de las mociones aprobadas en 
el curso de esta reunión (moción del señor Gutiérrez y texto sobre la "Opción 2%" 
aprobada por consenso). . 

~ El señor G~rardo Werthein, por los fundamentos que antes hae:~sto; ~ abstiene. 
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Los demás directores, señores Carlos Felices, Enrique Garrido, Julio Naveyra, Jorge 
Firpo y Pablo Gutiérrez, votan favorablemente la aprobación de la Memoria y demás 
documentación sometida a su consideración, con lo cual la misma resulta aprobada. 

Se pasa a tratar el segundo punto de la agenda: 

11.- ESTADOS CONTABLES DEL DÉCIMO NOVENO EJERCICIO SOCIAL, 
CERRADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007, INFORMES DE LOS AUDITORES 
EXTERNOS Y DE LA COMISION FISCALIZADORA. DOCUMENTACIÓN 
CONTABLE EN INGLES. 

El Directorio considera los Balances Generales de la Sociedad al 31 de diciembre de 
2007 y 2006 y los correspondientes Estados de Resultados, de Evolución del 
Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre 
de 2007, 2006 y 2005, respectivamente, y las notas y anexos que los complementan. 
Asimismo se consideran los estados contables consolidados con las sociedades 
controladas TELECOM PERSONAL S.A. (consolidado con los de sus controladas 
Núcleo S.A. y Cable·lnsignia S.A., en. este último caso solo para el año 2005), MICRO 
SISTEMAS S. A. y TELECOM ARGENTINA USA INC al 31 de diciembre de 2007, 
2006 y 2005 y PUBLICOM S.A. al 31 de diciembre de 2006 y 2005. 

Los Estados Contables a consideración del Directorio han sido .confeccionados de 
conformidad con las Normas de la Comisión Nacional de Valores. 

Los Estados Contables del ejercicio arrojan una utilidad neta de $ 884 millones, en 
tanto que los resultados no asignados al 31 de diciembre de 2007 exhiben un saldo 
negativo de($ 708 millones.).y un patrimonio neto de$ 3.030 millones. · 

. ... .-~ 

: • .r 

. .. ::·· ., . ' e 
El señor Presidente somete a votación los Estados Contables Consolidados e 
Individuales de la Sociedad, segúr]_ ,los p~oyectos prepa~ad(),s _pqr léi .Gornpé:ii'iía. y ,. 
distribuídos a los señores directores y síndicos, con la incorporaCión en las ·Notas 7 a) 
y 7 e) de los Estados Contables Consolidados (y sus equivalentes de los Individuales) 
de Jos textos que se aprobaron al considerar la Memoria. 

El señor Gerardo Werthein, se abstiene. n ~os sefiores Carlos Felices, Enrique Garrido, Julio Naveyia:'Jorge Firpo y Pablo V Guliérrez, votan favorablemente la ~ocumentaci6n sometida.·.-: ~nsideraci6n. 
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En consecuencia resultan aprobados los Balances Generales de la Sociedad al 31 de 
diciembre de 2007 y 2006 y los correspondientes Estados de Resultados, de Evolución 
del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de 
diciembre de 2007, 2006 y 2005, respectivamente, y las notas y anexos que los 
complementan. Asimismo quedan aprobados los estados contables consolidados con 
las sociedades controladas TELECOM PERSONAL S.A. (consolidado con los de sus 
controladas Núcleo S.A. y Cable Insignia S.A., en este último caso solo para el año 
2005), MICRO SISTEMAS S. A. y TELECOM ARGENTINA USA INC al 31 de 
diciembre de 2007,2006 y 2005 y PUBLICOM S.A. al31 de diciembre de 2006 y 2005. 

La documentación aprobada cuenta con los correspondientes Informes de los 
Auditores Externos y de la Comisión Fiscalízadora (transcriptos, respectivamente, en 
el Libro de Inventarios y Balances y en el Libro de Actas de la Comisión Fiscalizadora), 
informes de los cuales el Directorio toma debida nota. 

A continuación el Directorio considera y aprueba, con el voto favorable de los señores 
Carlos Felices, Enrique Garrido, Julio Naveyra, Jorge Firpo y Pablo Gutiérrez y la 
abstención del señor Gerardo Werthein, los estados contables del décimo noveno 
ejercicio social en idioma inglés, que han sido confeccionados de conformidad con las 
Normas de la Comisión Nacional de Valores y los requerimientos de la Securities & 
Exchange Commission de los Estados Unidos de América. Un ejemplar de toda esta 
documentación, suscripto por los señores Presidentes del Directorio y de la Comisión 
Fiscalizadora, se conserva en el archivo de documentos anexos a Actas de Directorio. 

. , 

111.~ INFORMACIÓN DEL ARTÍCULO 68 DEL REGLAMENTO DE COTIZACIÓN DE 
LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES 

. -" . ..... : ... 
A continuación, el Directorio considera la Información requerida por el artículo 68 del 
Reglamento de Cotización de la Bolsa de Comercio de BÜenas· Aires,· la que es 
sometida a su consideración en los siguientes términos: · 

El señor Gerardo Werthein expresa que las propuestas que ha formulado con relación 
a las notas de los Estados Contables,_,,no. han .sido aprobadas..j,por:ei..Directorio~ 
Teniendo en cuenta ese hecho -agrega- y la forma en que quedaron redactadas tales 
notas, no puede aprobar tampoco la información del art. 68 del Reglamento de 
Cotización de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, tal como está propuesta, debido 
a que la información brindada resulta, a su juicio, insuficiente, ef! particular al tratar los 
regímenes jurídicos específicos que afectan a la Sociedad (punto 1 del referido art. 68) 

Q;~~a~~nüngencias a la que la Sodedad se encuent~ expue~:'~~F~n~ ~~.de: referido ' 
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En consecuencia, el señor Gerardo Werthein se abstiene de votar favorablemente la 
referida información. 

Los señores Carlos Felices, Enrique Garrido, Julio Naveyra, Jorge Firpo y Pablo 
Gutiérrez, votan favorablemente la Información del artículo 68 del Reglamento de 
Cotización, la que por lo tanto resulta aprobada. 

El Directorio resuelve por unanimidad diferir el tratamiento de los restantes temas 
incluidos en la agenda de la fecha, para una nueva reunión, cuya fecha y hora de 
celebración serán notificadas por el señor Presidente. 

Se levanta la sesión siendo las 17 horas, para la confección y revisión del acta de esta 
reunión, la que una vez aprobada, será firmada por todos los señores directores y 
síndicos presentes. 

BRMADO: Señores Directores: Carlos A. Felices, Gerardo Werthein, Enrique 
Garrido, Julio P. Naveyra, Jorge A. Firpo, Pablo A. Gutiérrez. Señores Síndicos: 
Jorge Luis Pérez Alati, Silvia G. Poratelli, Gerardo Prieto.-

! 

Marfa Delia cARRERA SAlA 
Apoderada 

i_-; 

:,,,.- -. 
• • ...... ' .... -~- • .. • • ' .. ~. 1 ................. ~ ...... 1 ,.. '..1' ""' '! ..... • • . ....- ..... ... • .. . ' .... ' < ••• -
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Señores 
Bolsa de Comercio de Buenos Aires 
Presente 

De mí consideración: 

TELECOM 

Buenos Aires, 1 O de marzo de 2008 

Ref.: Estados Contables al 31-12-07 

Tengo el agralo de dirigirme a Ud., en m1 carácter de apoderado 
ARGENTINA S.A. a fin de hacerle llegar la siguiente documentación: 

' ___--' 

de TELECOM 

1) Balance correspondiente al ejercicio finalizado el 31-12-07, con sus correspondientes 
Estados de Resuftados, de Evolución del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo, Notas y 
Anexos y Estados Contables ,consolidados con las sociedades controladas TELECOM 
PERSONAL S.A., NUCLEO S.A., TELECOM ARGENTINA USA INC. y MICRO 
SISTEMAS SOCIEDAD ANONIMA. 

2) Reseña Informativa. 

3) Información complementaria del art. 68 del Reglamento de Cotización. 

4) Informe de los auditores. 

5) Informe de la Comisión Fiscalizadora y Acta que lo aprueba. 

6) Parte pertinente del Acta de la reunión de Directorio celebrada el 7.-03-08, en el curso 
de la cual se consideró y aprobó la documentación enumerada en los puntos precedentes. 

Sin otro particular, ha o propicia la oportunidad para saludarlos muy atenta~ente. 

Pedro INSUSSARRY 
Apoderado 

Te!ecom Argentina S.A. 
Alicia Moreau de Justo sú 
C1107AAB BUenos Aires- Argentina 
Teléfono: (54-11) 4968-4000 
http//www.telecom.com.ar 



'\ __ 

-~. ' 
TELECOM ARGENTINA S.A. 

Sociedad No Adherida al Régimen E5tatutario Optativo de Oferta Pública de Adquisición OhHgaton'a 

TELECOM ARGENTINA S.A. 

MEMORIA Y ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 

.. 



MEMORIA Y ESTADOS 
DICIEMBRE DE 2007 

CONTABLES AL 31 

(Por el ejercicio fmalizado el31 de diciembre de 2007 comparativo con el ejercicio finalizado el31 de 
diciembre de 2006} 

In dice 

A. Lo esencial del Grupo T elecom 

l. Información operacional y financiera relevante 
2. Mensaje del Presidente 
3. El Grupo Telecom 

B. Memoria 

l. Introducción 
2. Contexto económico y marco regulatorio 

2.1. Contexto económico 
2.2. Marco regulatorio . 

3. Análisis de las operaciones y de los resultados económico-financieros del Grupo Telecom 
3.1. Estrategia de negocios 

:::.:: 3.2. Descripción de las operaciones del Grupo Telecom 
¡:;:j 3.3. Voz, Datos e Internet . 
O 3.4. Telefonía Celular 

3.5. Red 
3.6. Tecnología Informática 

m~ 3.7. Funciones soporte 
~ 4. Aspectos del Gobierno Corporativo 
~ 4.1. Directorio y Comisión Fiscalizadora 

4.2. Organización de la toma de decisiones y sistema de control interno 
5. Requerimientos de la Ley de Sociedades Comerciales 
6. Perspectivas 

C. Estados Contables al31 de diciembre de 2007,2006 y 2005 

DE 

MEMORIA DE TELECOM ARGENTJNA S.A. 



.. 

A. LO ESENCIAL DEL GRUPO TELECOM 

1. INFORMACIÓN OPERACIONAL Y FINANCIERA RELEVANTE 

El ejercicio económico finalizado el 31 de diciembre de 2007 se ha desarrollado en el marco del 
quinto año consecutivo de crecimiento económico en la República Argentina. Ello sumado a la 
estrategia de desarrollo en los negocios de la Telefonía Celular e Internet y de innovación 
tecnológica en la telefonía fija, impulsada a través de importantes inversiones, ha permitido seguir 
expandiendo los negocios del Grupo Telecom en términos de ventas, cantidad de clientes y 
márgenes de exploración en un mercado que se caracterizó por elevados niveles de 
competitividad. 

Los resultados que se detallan a continuación presentan la doble virrud de ser satisfactorios en el 
corto plazo y además nos permiten estar confiados en la fortaleza operacional y financiera del 
Grupo Telecom para continuar siendo una de las empresas líderes del mercado de las 
telecomunicaciones de nuestro país. 

INFORMACIÓN FINANCIERA CONSOLIDADA 
(en millones de pesos, excepto las cifras de utilidad neta por acción en pesos) 

a) Resultado de las operaciones: 

Ventas netas 
Utilidad de la explotación antes de amonizaciones 
Utilidad de la explotación 

2005 

5.668 
1.994 

::S:: Resultados financieros y por tenencia 
~ Resultado reestructuración deuda financiera 

497 
{308) 
1.424 
1.331 ~ g Utilidad neta de las operaciones que continúan 

u.: < Utilidad neta por las operaciones en descontinuación 
Utilidad neta 

a. 
a: ROE (Resultado neto 1 Patrimonio Neto al inicio) 
~ Utilidad neta por acción 

Utilidades acumuladas 
Retorno contable medio del ca ital social(% anual)* 

3 
1.334 

254% 
1,36 

2.169 
3,4% 

13% 'f:~-~~~:42% 
0,25 ' --~·~- 0;90 

2.413 'ii'~1;ó:.297 
3,5% ;-;~~~:~4;s% 

*Calculado como el cociente entre la utilidad promedio de la Sociedad desde el inicio de sus operaciones y el aporte inicial de los 
accionistas, ambos medidos en moneda constante. 

A. LO ESENCIAL DEL GRUPO TELECOM 
l.JNFORMACION OPERACIONAL Y FINANCIERA 
RELEVANTE 
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2005 

~ Yemas netas 
Utilidad explotación 

~Utilidad neta 

Resultados de las operaciones 

2006 2007 Ejercicio 

'e' Util. explot. antes amort. 
R' Rdos. Fin. + Rdo. Reestruct. 

Continuando la tendencia de ejercicios anteriores, las Ventas netas se incrementaron un 23% 
respecto al 2006, alcanzando los $9.074 millones. La Utilidad de la explotación antes de 
amortizaciones se incrementó $767 millones (+34%) alcanzando los$ 3.052 millones (33,6% de 
las Ventas netas). Como muestra del foco operacional, la Utilidad de la explotación se 
incrementó un 83% respecto al 2006, alcanzando $ 1.636 millones (equivalentes al 18,0% de las 
Ventas netas). 

Cabe mencionar que los dos segmentos reportados -Voz, Datos e Internet y Telefonía Celular­
experimentaron crecimientos en sus ingresos y resultados de explotación; destacándose la 
Telefonía Celular cuyas ventas netas se incrementaron un 34% respecto al 2006 y representan el 

~ 64% de los ingresos consolidados (59% en 2006). Los clientes celulares superaron los 12 millones 
(de los cuales aproximadamente 11 millones corresponden a Telecom Personal en Argentina), 

<habiéndose incrementado un 28% respecto al 2006. Por su parte, los ingresos por Internet 
alcanzaron $528 millones ( +23% respecto al 2006) y la base de suscriptores alcanzó 866.000 
clientes (+57% respecto al2006). wa.. 

o< 
~ Para hacer posible la expansión de los negocios y crecimiento de la base de clientes en la telefonía 
:2 fija, la banda ancha y el celular fue necesario incrementar las inversiones un 18% respecto al 

2006,las que alcanzaron$ 1.441 millones, equivalentes al16% de las ventas netas. 

El Grupo ha decidido concentrar su core business en la telefonía fija y celular, razón por la cual 
en el mes de abril de 2007 Telecom vendió su participación accionaría del 99,99% en Publicom 
(sociedad dedicada a la edición de guías) a Yell Publicidad S.A., habiéndose generado una utilidad 
neta de$ 102 millones que se presenta como resultados por operaciones en descontinuación. 

Merced a una generación operativa de fondos de $ 2. 946 millones, se ha continuado con la 
política de reducción de la deuda financiera neta que al 31 de diciembre de 2007 asciende a $1.993 
millones (u$s633 millones), equivalentes a apenas 0,7 veces la Utilidad de la explotación antes de 
amortizaciones. Telecom Argentina S.A. realizó precancelaciones de capital por $889 millones en 
2007 mientras que Telecom Personal merced a su generación de fondos operativos, pudo hacer 
frente a la cancelación de sus compromisos financieros de capital al vencimiento por $371 
millones. 

A. LO ESENCIAL Dhi GRUPO TELECOM 
J. INFORMACION OPERACIONAL Y FINANCIERA 
RELEVANTE 
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Con relación al valor que el mercado financiero asigna a los activos del Grupo Telecom (Valor de 
la firma= deuda financiera neta a valor de mercado+ capitalización bursátil) al 31 de diciembre 
de 2007 el mismo asciende a aproximadamente U$S 5.000 millones (-2% respecto a diciembre 
2006) debido al crecimiento delll% en el valor de las acciones de Telecom Argentina S.A. según 
su cotización en la NYSE y a una disminución del 41% de la deuda financiera neta. Este valor de 
los activos del Grupo equivale a 1,8 y 5,5 veces las Ventas netas y Utilidad de explotación antes 
de amortizaciones de los últimos cuatro trimestres publicados, respectivamente. El ratio deuda 
financie.ra neta/activos a valor de mercado es de apenas 12% al31 de diciembre de 2007 (23% al 
31 de diciembre de 2006). 

Die 01 

Posición financiera neta (•) 
Cap~alízación bursátil (NYSE) 
Valor de la firma 

Oic 02 Dic03 

=vF 

Valor de la finna (VF) 

Die 04 Die 05 Dic06 Ole 07 

.......tr-x EBITDA -+-xVentas 

(") Calculada como la diferencia e11tre la Deuda financiera y los Activos financieros, ambos a su valor estimado de mercado. 
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b) Situación patrimonial: 

Activo 
Pasivo 

Al31 de diciembre de 2005 

8.563 
6.655 

Participación minoritaria 41 
Patrimonio neto 1.867 2.129 ''~~'W''J~ó3o 
Inversión en bienes de uso y activos inrangibles 628 1.225 iU!::!,,E~~l 
Inversión acumulada en bs de uso y activos intangibles(*) 23.426 24.651 fH': ¡26:092 
Préstamos 4.901 4.098 'i''':3.198 
Deuda financiera neta 4.261 3.352 :J,,,::¡,:1i993 
(*)No incluye $42 MM al31 de diciembre de 2005 y 2006, respectivamente, correspondientes a Publicom S.A., 
sociedad que fue vendida en abril de 2007. 

llndices fmancieros 
Liquidez 
Endeudamiento financiero, neto 
Endeudamiento total 
Endeudamiento financiero neto 1 capitalización bursátil 
Endeudamiento total 1 capitalización bursátil 
Deuda financiera neta 1 EBITDA (veces) 

EBITDA/intereses deuda finan c. neta (sin puniwrio• ni efecto 
VAN)(veces) 

e) Flujo de efectivo: 
Efectivo al inicio 
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones (1) 
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de 
inversión (2) 
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de 
financiación 
Efectivo al cierre 

lujo de caja libre= (1) + (2) +1- inversiones no 
consideradas efectivo e ingresos por venta de participación 
en otras sociedades 

d) Evolución de la capitalización bursátil (NYSE): 
Capitalización bursátil al inicio 
Apreciación del ejercicio 
Capitalización bursátil al cierre 

Capitalización bursátil al cierre en u$s 
Van'adón del e¡'erdcio acáón Telecom Argenona S.A. 
Van'ación del Merval 
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0,7 
2,2 
3,5 
0,6 
0,9 

2,1x 
4,2x 

2.939 
1.965 

88 

(4.392) 

600 

1.385 

2005 
6.342 
1.280 
7.622 

2.360 '(;'''~2:946 
(804) ,~~Id{~~j) 

-------- . 

(1.495) L'WCI;576) 
·¡ ;:.- ... ·::-.. 

• '='' ~: • ;,r_ 

1.511 ,.~t.724Ai 
-

7.622 i.:¡i9h90:4 
4.282 :~m: :L?;B 

Millones de U$$ 
2.547 3.939 ' ¡,i::4'.380 

+18% +55% "'::{JI%,¡, 

+23% 
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DATOSRELEVANTESPORACTDnDAD 
Voz, datos e lnternet 
Telefonía fija (Voz y datos) 
Líneas instaladas (en miles) 
Líneas de clientes (en miles) 
Líneas en servicio (en miles)('') 
Líneas en servicio por empleado 
Líneas en servicio cada 100 habitantes(**) 
ARPU (en$ 1 mes) (nacional+ internacional) 

3.828 
3.625 
3.949 

340 
21 
40 

(*)Incluye mimeros de Oiscado Directo Entrante que no ocupan capacidad de líneas instaladas. 
(**)Corresponden la zona none de la República Argentina. 

a) Tráfico Nacional (en millones) 

Minutos urbanos {") 
Minutos interurbanos {"/ 
Minutos dial up 

{"/N o incluye telefonía Pública 

b) Tráfico Internacional (millones de minutos) 

Tráfico saliente 
Tráfico entrante con corresponsales 
Internet 

Dial Up +Red Privada Virtual (en miles) 
ADSL (en miles) 
ARPU ADSL (acceso+ ISP) (en$ 1 mes) 

Telefonía celular 
::G ¡;5 Telecom Personal 
O 

0 
Clientes pospago 

~O Clientes prepago 
Total clientes (en miles) 
Van"ación base de clientes año sobre año {en %) 

Clientes al cierre por empleado 
~ ARPU (en $ 1 mes) 

MOU (en minutos 1 mes) 
Churn (% mensual 1 base de clientes inicio) 

Núcleo (Paraguay) 
Clientes pospago 
Clientes prepago 

Total clientes (en miles) 
Varúcli::ín base de cl/ences año sobre año (en %) 

Clientes al cierre por empleado 
ARPU (en$ 1 mes) 
MOU (en minutos 1 mes) 
Churn (%mensual/ base de clientes inicio) 

2005 
13.878 
2.902 
6.091 

170 
517 

125 
226 

99 

2.112 
4.038 
6.150 

+60 

2.612 
35 

100 
2,5 

121 
530 
651 
+30 

1.829 
30 
67 

2,8 

3.871>;_,,. 
3.750 3.849 
4.095 :H · ' 4.208 

356 ';)' <: ~e 3bf 

2006 

21~);~:~ ~;'- L~27. 
39 :!. -,,;,;39 

.,2007 
13.774 13.584 
2.958 ', J.Ó31 
4.198 ·. ' : 2.547 

182 ;;:.:,,,.262 

578' .{'¡ 605 

95 "':; ' "''83 
457i i '"'183 
77 56 

2.886 t·,;.J:6o4 
5.539'' ·:,·:'' .L7~o62 
8.425'•:, · ;:_ .. t o:666 

+37;> ''+27 

2.6o3·': ·~~·< j_oso 
;:·,!~:.;c·:;::•·.·~f~··~~·· 

3,0.\CJ ;I;; '~k:~;s·: 

146... ~>':nzo 
1.0 18!J·~·: ~j:í ~±~~ 
1.164:;:· ~ ,;,(626 

+79 ·J'J,::·.i4o 
2

·
9!; ; ¡.!J]~~if1~· 

60 ·''"'' ,,.:~;.,:41' 
2,8 u ,;:~;.,l),o 
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Dotación (empleados efectivos)("") 

Voz, Datos e Internet 
Teleforúa Celular 

-Argentina 
-Paraguay 

Total Grupo Telecom 

2005 
11.625 

2.710 
2.354 

356 
14.335 

2006 .. :.;,200T·:·' 
11.502:, :;h[f 1t'f{,3 

3.636'' ,,,,,,~¡., 3;919 
3 ·;~;:::-m~i] lr!::; 

15.138'' ·~: ~i;l5~392 

("") Al 31 de diciembre de 2005 y 2006 se incluían 207 y 202 empleados efectivos, respectivamente, 
correspondientes a Publicom S.A., sociedad que fue vendida en abril de 2007, razón por la cual no se incluyen 
en la dotación con fines comparativos. 
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2. MENSAJE DEL PRESIDENTE 

En nombre del Directorio de T el eco m Argentina S.A. y en el mío propio tengo el agrado de 
presentar la Memoria y los Estados Contables que reflejan la gestión y los resultados del Grupo 
Telecom durante el ejercicio económico finalizado el31 de diciembre de 2007. 

Estrategia y Gestión 

El 2007 fue un año en el cual se profundizó el camino de mejora eri resultados e indicadores 
financieros, innovación y profesionalismo que venía transitando el Grupo Telecom, luego de la 
severa crisis del año 2002. 

Los aspectos más importantes a destacar son: 

• Mejora en los resultados e indicadores financieros. En esta línea se lograron avances muy 
positivos, ya sea a nivel operativo así como también a nivel de resultado neto, confirmando la 
solidez de los mismos con crecimiento de ventas y utilidades de explotación. Al cierre de este 
ejercicio, son ocho ya los trimestres consecutivos con utilidades netas en alza. Se ve reflejada 
también la mejora en indicadores financieros, como son EBITDA sobre ventas, los ratios de 
cobertura de intereses y la relación deuda financiera sobre patrimonio neto y como múltiplo 
de EBITDA, enrre otros. La mejora en la generación operativa de fondos ha sido 
particularmente importante, a pesar del incremento de los costos operativos y las fuertes 
inversiones en bienes de capital, lo que ha permitido continuar con nuestra política de 
reducción de la deuda financiera neta. 

• En lo relativo a prestación de servicios, las compañías del Grupo han continuado trabajando 
en su objetivo de ser líderes en la innovación tecnológica. Entre los ejemplos de ese 
liderazgo, cabe citar que durante este último año hemos sido los primeros en lanzar una red 
de tercera generación que incorpora la video llamada para móviles; la Banda UltraAncha de 
20 Mega para usuarios residenciales; la video llamada sobre Banda Ancha; los SMS sobre 
teléfonos fijos; y la instalación de 350.000 líneas con la nueva tecnología NGN. 

• En términos de organización hemos creado una Dirección General Operativa y una 
Dirección General Corporativa y hemos ingresado profesionales de primer nivel, lo cual ha 
sido un factor importante para alcanzar los resultados que antes mencionáramos. 

Estos elementos ponen a las compañías en una posición sólida y competitiva para encarar un futuro 
prom1sono. 

Cambios en las participaciones accionarías indirectas en la Sociedad 

En abril de 2007, Pirelli & C. S.p.A., Sintonía S.p.A. y Sintonia S.A. emitieron un comunicado 
conjunto sobre un acuerdo orientado a la transferencia de sus respectivas tenencias accionarías en 
Olimpia S. p.A. (sociedad que poseia a esa fecha el 18% del capital social de Telecom Italia S.p.A.), a 
una sociedad ("Telco"), participada por Assicurazioni Generali S.p.A., Intesa San Paolo S.p.A., 
Mediobanca S.p.A., Simonía S.A. y Telefónica, S.A. (de España), que pasaría a poseer 
aproximadamente el23,6% del capital social de Telecom Italia con derecho a voto ("la Operación"). 

En tanto Telefónica de Argentina S.A., subsidiaria de Telefónica, S.A. (de España), es el principal 
competidor de Telecom Argentina, antes del cierre de la Operación los directores y síndicos de 
Telecom Argentina analizaron la incidencia que la Operación podría tener en la Sociedad, en 
particular frente a la Ley de Defensa de la Competencia (''LDC"), surgiendo dentro del Directorio 

iniones diferentes, sustentadas en informes elaborados por especialistas en la materia . 
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Las sucesivas resoluciones adoptadas por el Directorio fueron informadas a las autoridades de 
control, a las que también fueron posteriormente remitidas notas sobre el tema, tanto por la 
Sociedad como por algunos directores, titulares y suplentes, con las opiniones personales de los 
respectivos firmantes sobre la Operación, las cuales pueden ser consultadas en la Autopista de 
Información Financiera de la CNV (www.cnv.gov.ar). 

La Comisión Nacional de Defensa de la Competencia ("CNDC"), en tanto, inició de oficio un 
expediente caratulado "Telefónica de España, Olimpia y Otros $/Diligencia Preliminar (DP N° 
29)", a efectos de determinar si la Operación "impacta sobre la competencia en el mercado argentino, 
a tenor de lo dispuesto en los marcos regulatorios vigentes". En el marco de dicho expediente, el 16 
de octubre de 2007 la CNDC dictó la Resolución Na 78/2007 estableciendo un "mecanismo de 
verificación, control y monitoreo" en Telecom Argentina, por la cual dispuso la designación de dos 
Veedores-Observadores, que tendrían a su cargo "la tutela de los intereses públicos del mercado, de 
la competencia y de usuarios y consumidores". Hasta la fecha, no hemos tenido conocimiento del 
contenido de los informes preparados por los Veedores-Observadores y continuamos colaborando 
en el proceso de análisis. 

Ante el cierre de la Operación, que tuvo lugar en Italia el 25 de octubre de 2007, el Directorio de 
Telecom Argentina decidió hacer presentaciones ante la CNDC, Secretaria de Comunicaciones, 
CNC, Telefónica, S.A. (de España) y Telefónica de Argentina S.A. orientadas a proteger los intereses 
de Telecom Argentina en caso de que las autoridades tomen medidas que la puedan afectar y 
formuló ante Telefónica, S.A. (de España) reserva del derecho de iniciar acciones legales si sufriera 
algún daño como consecuencia de la Operación. 

El11 de febrero de 2008, Telecom Argentina fue notificada de la medida cautelar requerida por W de 
Argentina Inversiones SL y otros, dispuesta por un Juzgado Comercial, consistente en la 
designación de un interventor informante por el término de dos meses, con facultades de veedor, en 
las sociedades del Grupo. Este veedor tiene por función informar al Juzgado para que el mismo 
pueda evaluar si, como consecuencia del ingreso de Telefónica S.A. (de España) en Telco, podrían 

reducirse riesgos objetivos de conflicto de intereses en la toma de decisiones en Telecom Argentina. 

C be mencionar que si bien han existido diferencias de opinión en el Directorio, una de las 
principales preocupaciones de todos sus miembros ha sido mantener a resguardo la operatividad de 
las empresas del Grupo, objetivo que se ha logrado plenamente, como lo demuestran los resultados 
del ejercicio, y que debe ponderarse como un hecho muy positivo ante un tema complejo. 

Principios de RSE y Gobierno Corporativo, mejoras en los sistemas de control interno 

En Telecom Argentina desarrollamos nuestras actividades y operaciones guiados por los principios 
de la Responsabilidad Social Empresaria (RSE), teniendo en cuenta la importancia de los servicios de 
telecomunicaciones y el impacto global de la compañía en la sociedad argentina. El programa de RSE 
se encuadra dentro el Código de Ética y los Valores Corporativos de Telecom, con foco central en 
las iniciativas sociales, educativas y culturales orientadas al desarrollo de la persona y al 
mejoramiento de la calidad de vida de la población. 

En el 2007 continuamos desarrollando junto a otras instituciones, programas exitosos como 
"Telecom-Profesores para el Futuro" (UTN), INNOVAR (Secretaría de Ciencia y Tecnología), 
"Vinculación Empresa-Escuelan (AEA), y el "Programa N exosn (CIPPEC). Asimismo cabe destacar 
que hemos recibido una edición especial del "Premio Carlos Pellegrini", por el que la UIA 
distinguió a un reducido grupo de empresas que durante los 13 años de vigencia de la convocatoria 
fueron galardonadas en cuatro oportunidades por invertir en la gente. 

A. LO ESENCIAL DEL GRUPO TELECOM 
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En materia de control interno merece señalarse la exitosa emisión, por segundo año consecutivo, de 
la certificación requerida por la sección 404 de la Ley Sarbanes-Oxley. En este sentido, tanto la 
conclusión de la Gerencia como la del auditor externo independiente, es que el Grupo posee un 
efectivo control interno para generar información contable de uso público de acuerdo a las normas 
contables vigentes. 

Otro hecho destacado en el año 2007 ha sido la exitosa implementación de un nuevo sistema ERP, 
basado en el producto SAP, que ha permitido optimizar los procesos de planificación y control 
brindando mayor solidez al sistema de control interno. Durante el ejercicio 2007, se han iniciado 
tareas orientadas a extender y profundizar el alcance del referido sistema a otros procesos 
relacionados, como Recursos Humanos. 

De este modo el Grupo Telecom continúa evidenciando su fuerte compromiso de brindar roda la 
información que corresponda y con la máxima calidad posible, a efectos de facilitar el monitoreo de 
nuestro desempeño operacional y económico-financiero por parte de organismos de contralor e 
mversores. 

Saludos y reconocimiento 

Con entusiasmo ante los desafíos y oportunidades de crecimiento que nos aguardan, agradecemos y 
saludamos especialmente a nuestros clientes, a todo el personal, a la Alta Gerencia, y a nuestros 
accwruscas, todos los cuales han sido factores importantes en la obtención de los resultados 
alcanzados. 
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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"), es una de las principales empresas de telecomunicaciones de la República Argentina. 

Su accionista controlante es Nortel Inversora S.A. ("Nortel"), titular del54,74% del capital-51% en 
acciones Clase "A" y 3,7 4% en acciones Clase "B "- y de los votos posibles en las Asambleas 
Ordinarias de Accionistas. 

A pesar de que la totalidad de las acciones de Telecom tiene autorización de oferta pública, él 
41,05% de las mismas- todas Clase "B"- cotizan y se negocian en el panel de empresas líderes de la 
Bolsa de Comercio de Buenos Aires, en el N ew York Stock Exchange y en la Bolsa Mexicana de 
Valores. De este modo Telecom es una de las empresas argentinas con cotización en Estados Unidos 
de América con mayor "free float" (acciones con cotización en sistemas bursátiles en poder del 
público o accionistas minoritarios). Las tenencias aproximadas de las acciones en poder de 
accionistas minoritarios, por tipo de inversor al31 de diciembre de 2007 son las siguientes: 

Tipo de Inversor 
Administradoras de Fondos y Pensiones en la República Argentina 
Otros inversores institucionales 
Otros inversores minoristas 
Total oferta pública 

% 
19,16 
15,86 
6,03 

41,05 

~ El 4,21% del capital, representado por las acciones Clase "C", se encuentra afectado al Programa de e gPropiedad Participada (P.P.P.) creado por la Ley No 23.696. 
u.:<( 
~AI31 de diciembre de 2007, la composición del capital social por clase de acción es la siguiente: 
o 

~ 
<( 

5 Acciones Clase "A" 
Acciones Clase "B" 
Acciones Clase "C" 
Total de Acciones 

Accionistas de Nortel 

Cantidad de acciones 
502.034.299 
440.910.912 
41.435.767 

984.380.978 

% 
51,00 
44,79 

4,21 
100,00 

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 T elecom. 

El 32,21% del capital de Nortel, está representado por acciones Preferidas Clases" A" y "B", que en 
el año 2002 adquirieron derecho a voto. A partir de la aprobación de los estados contables 
individuales de Telecom Argentina al 31 de diciembre de 2006, cesó el derecho de voto de los 
tenedores de acciones Preferidas Clase uB" de Norte!, dado que la relación del total de 
pasivo/patrimonio neto que surge de dichos estados contables dejó de exceder el índice 1,75:1. 
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En diciembre de 2003 y habiéndose obtenido las correspondientes autorizaciones regulatorias: 

(i) los Grupos Telecom Italia 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 Norte!, representativas del 67,79% de su capital social; 

(ii) A su vez, France Cables et Radio S.A. y Atlas Services Belgium S.A., empresas pertenecientes 
al Grupo France Telecom, transfirieron a W de Argentina- Inversiones S.L., el48% del total 
del capital social de Sofora, conjuntamente con una opción por el2% remanente (ejecutable 
desde el31 de enero de 2008 al31 de diciembre de 2013). 

La Sociedad ha sido informada por W de Argentina- Inversiones S.L que la opción de compra del 
2% ha sido ejercida ell 0 de febrero de 2008. A su vez, Sofora ha informado que: (i) elt2 de febrero 
de 2008 recibió de France Cables et Radio y de Atlas Services Belgium una carta comunicando la 
transferencia de las acciones de Sofora propiedad de dichas sociedades y solicitando la inscripción de 
la transferencia a favor de W de Argentina- Inversiones SL; (ii) contestó a la mencionada carta de 
France Cable et Radio y de Atlas Services Belgium pidiendo copia de la previa autorización de la SC 
a dicha transferencia de acciones, necesaria de conformidad con las normas regularorias aplicables. 
Hasta ahora, Sofora no ha recibido respuesta alguna y ni los adquirentes ni los vendedores le han 
entregado evidencia del otorgamiento de dicha autorización previa, (iii) a fin de proteger los 
intereses de Sofora, de sus controladas y de sus respectivos accionistas, se efectuó una presentación 
ante la se, pidiendo se informe si según las normas regulatorias correspondía que las partes 
intervinientes en esa operación solicitaran la previa autorización de la autoridad de aplicación; (iv) la 
presentación ante la SC se efectuó para dar certeza al proceder de Sofora con relación al pedido de 
inscripción de la transferencia solicitado por los interesados; (v) tan pronto la se se pronuncie al 
respecto, Sofora procederá de conformidad. Por su parte, W de Argentina - Inversiones SL, ha 
remitido una nota a la Sociedad comunicando que considera que no resulta necesaria la autorización 

~ previa de la se y ha informado asimismo que inició acciones judiciales por tal motivo. 
o 

g Por su parte el Grupo Telecom Italia ha adquirido dos opciones sobre toda la participación de W de 
Argentina- Inversiones S. L. en Sofora, abonando en concepto deprima la suma de U$S 60 millones. 
Una opción se refiere a la compra del 48 % de las acciones de Sofora y puede ser ejercida dentro de 

lf los 1 S días contados desde el 31 de diciembre de 2008 y una opción adicional se refiere a la compra 
~ del 2 % de las acciones de Sofora, la cual puede ser ejercida entre el 31 de diciembre de 2008 y el 31 

de diciembre de 2013. Con respecto a estas dos opciones, la Comisión Nacional de Defensa de la 
Competencia hizo saber a Telecom Italia lnternational N.V. y a W de Argentina -Inversiones S.L. 
que "en caso de que se ejerzan las opciones establecidas en el Cal! Option Agreement celebrado con 
fecha 9 de septiembre de 2003, dichos actos deberán ser notificados de conformidad con lo 
establecido en los artículos 6 y 8 de la Ley No 25.156". 

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

Cambios en las participaciones accionarías indirectas en la Sociedad 

En abril de 2007, Pirelli & C. S.p.A., Sintonía S.p.A. y Sintonia S.A. emitieron un comunicado 
conjunto sobre un acuerdo orientado a la transferencia de sus respectivas tenencias accionarías en 
Olimpia S.p.A. (sociedad que poseía a esa fecha el18% del capital social de Telecom Italia S.p.A.), a 
una sociedad ("Telco"), participada por Assicurazioni Generali S.p.A., Intesa San Paolo S.p.A., 
Mediobanca S.p.A., Sintonía S.A. y Telefónica, S.A. (de España), que pasaría a poseer 
aproximadamente el 23,6% del capital social de Telecom Italia con derecho a voto ("la Operación"). 

A. LO ESENCIAL DEL GRUPO TELECOM 
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En tanto Telefónica de Argentina S.A., subsidiaria de Telefónica, S.A. (de España), es el principal 
competidor de Telecom Argentina, antes del cierre de la Operación los directores y síndicos de 
Telecom Argentina analizaron la incidencia que la Operación podría tener en la Sociedad, en 
particular frente a la Ley de Defensa de la Competencia ("LDC"), surgiendo dentro del Directorio 
opiniones diferentes, sustentadas en informes elaborad_os por especialistas en la materia. 

El Directorio resolvió que en tanto la Operación constituye una toma de participación minoritaria 
que no determina una modificación del control sobre Telecom Argentina, no debería ser notificada 
en los términos del art. 8° de la LDC y que aún cuando se concluyera que esa participación 
minoritaria implica objetivamente una transferencia del "control" (al menos en abstracto), la "auto­
limitación" de Telefónica, S.A. (de España) garantiza el gerenciamiento independiente de ambos 
grupos, razón por la cual tampoco se estaría frente a la situación prohibida por el art. r de la LDC. 

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

Entre esas notas presentadas a título personal, se cuentan las remitidas por los directores señores 
Gerardo Werthein, Esteban Macek y Julio Naveyra quienes expresaron en el Directorio y en las 
notas a las autoridades de control que, a su juicio, la Operación "pu~de dar lugar a una modificación 
~n la estructura de control de Telecom Argentina" y "estarÍan dadas las condiciones para presumir 
qu~ esa modificación en la estructura de control, podría impactar en la toma de deciSiones en 
Telecom Argentina'": por lo que, en opinión de estos directores, la Operación "deb~ná ser notificada 
para su análisis por las autoridades de Defensa de la Compet~nci'a"': 

~ 
:5 Uno de los directores que sustenta personalmente esta opinión considera asimismo que Telefónica, 
5 S.A. (de España) ejercerá una influencia substancial indirecta en Telecom Argentina y, además, que la 

presencia mencionada importa una violación a la normativa vigente en materia de 
telecomunicaciones . 

..:JO 
~9( La Comisión Nacional de Defensa de la Competencia ("CNDC") inició de oficio un expediente 
~ caratulado "Telefónica de España, Olimpia y Otros S/Diligencia Preliminar (DP Na 29)", a efectos 
5 de determinar si la Operación "impacta sobre /J. competencia en el mercado argentino, a tenor de lo 

dispuesto en los marcos regulatorios vigentes" y convocó al Presidente y al Vicepresidente de la 
Sociedad a prestar declaración testimonial. En el marco de dicho expediente, el16 de octubre de 2007 
la CNDC dictó la Resolución N° 78/2007 estableciendo un "mecanismo de verificación, control y 
monitoreo'": por parte de la CNDC, en Telecom Argentina durante el plazo de dos meses y dispuso 
la designación de dos Veedores-Observadores, uno en representación de la CNDC y otro por la 
CNC, que tendrían a su cargo ala tutela de los int~res~s públicos del mercado, de la competencia y 
de usuarios y consumidores"'. Posteriormente se prorrogó por hasta otros dos meses (que vencieron 
el 19 de febrero de 2008) el plazo para el cumplimiento de las funciones de los Veedores­
Observadores, quienes, en el desempeño de las mismas, han requerido a la Sociedad información y 
documentación, han asistido a las reuniones de los órganos colegiados de decisión (Directorio y 
Consejo de Dirección) y han entrevistado en diversas oportunidades a miembros del Directorio, 
síndicos y funcionarios de la Sociedad, contando en todo momento con la colaboración de Telecom 
Argentina. Hasta la fecha, la Sociedad no tiene conocimiento del contenido de los informes que los 
Veedores-Observadores, de conformidad con la Resolución CNDC N° 78/2007, han debido 
presentar a los organismos que los designaron. 

A. LO ESENCIAL DEL GRUPO TELECOM 
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El 25 de octubre de 2007, Telefónica, S.A. (de España) hizo público un comunicado expresando: 
"Telefónica, S.A., Assicurazioni Generali S.p.A, Intesa Sanpaolo S.p.A, Medio banca S.p.A y Sintonía 
S.A. (Benetton) han adquirido hoy, 25 de octubre de 2007, la totalidad del capital de Olimpia S.p.A. 
a través de la sociedad italiana, Telco S.p.A. que cuenta con una participación de aproximadamente 
un 23,6% en el capital social con derecho a voto de Telecom Italia S. p.A." 

Ante el cierre de la Operación, el Directorio de Telecom Argentina adoptó las siguientes 
resoluciones: 

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

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

3) Se cursó notificación a la sociedad española Telefónica, S.A. y a Telefónica de Argentina S.A. a 
efectos de señalarles que si con motivo de la Operación, Telecom Argentina sufriera algún daño 
de cualquier naturaleza, se reserva el derecho de iniciar todas las acciones legales que en su caso 
le correspondan, a fin de reclamarles una completa y total reparación, incluyendo todos los 
gastos y costas que originare la legítima defensa de sus derechos. 

Teléfonica, S.A. (de España) contestó manifestando que reiteraba lo expuesto ante las autoridades 
pertinentes en el sentido "que no tiene ninguna participación en la gestión de Telecom Argentina 
S.A., por lo que dJfk¡Jmente le podría causar, de forma directa o indirecta, algún daño". 

f5 El 11 de febrero de 2008, Telecom Argentina, Telecom Personal, Norte! Inversora y Sofora 
Telecomunicaciones fueron notificadas de la medida precautoria dispuesta por el Juzgado Nacional 
de Primera Instancia en lo Comercial N° 16, Secretaría N° 32, consistente en la designación, por el 
término de dos meses, de un interventor informante, con facultades de veedor, en las mencionadas 

ID ~sociedades. Este veedor tiene por función informar al Juzgado para que el mismo pueda evaluar si, 
fi como consecuencia del ingreso de Telefónica S.A. (de España) en Telco, podrían producirse riesgos 
~ objetivos de conflicto de intereses en la toma de decisiones en Telecom Argentina S.A. · 

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

La medida precautoria fue requerida por W de Argentina - Inversiones S.L. y los señores Adrián, 
Ge"rardo, Daniel y Darío Werthein. En el marco de esas actuaciones, se convocó a una audiencia de 
mediación privada, a la que fueron citados la Sociedad y otras sociedades del grupo y los directores 
titulares y suplentes de Telecom Argentina señores Carlos Alberto Felices, Osear Carlos Cristianci, 
Enrique Garrido, Jorge Alberto Firpo, Gustavo Enrique Garrido y Marco Patuano. 

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 políticas de las 
distinras sociedades del Grupo están alineadas de manera de generar sinergias comerciales, 
tecnológicas y de funciones soporte {tales como Administración y Finanzas, Recursos Humanos, 
Abastecimiento y Logística, Asesoramiento Legal, Auditoría Interna, etc.). 
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El siguiente cuadro expone al 31 de diciembre de 2007: 

(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. 

A 
e 
e 
1 
o 
N 
1 

S 
T 
A 
S 

T 
E 
L 
E 
e 
o 
M 

Segmento de negocios reportado: 

E Voz, datos e Internet ~ 1:5:1 Telefonia celular 

(a) Acciones Preferidas "B" con cotización en las bolsas de Nueva York, Luxemburgo y Buenos Aires. 
(b) Las tenencias aproximadas por tipo de inversor al 31 de diciembre de 2007 son: Administradoras de Fondos y Pensiones en la 
República Argentina 19%, Otros inverson;s institucionales 16% e Inversores minoristas 6o/o. 
(e) El 0,01% restante pertenece a Norte! 
(d) Sociedad sin operaciones. 
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Directorio de Telecom Argentina al cierre del ejercicio 2007 

Presidente 
Carlos A. Felices 

Vicepresidente 
Gerardo W erthein (a) 

Directores Titulares 
Osear C. Cristianci (a) 

Enrique Garrido (b) (e) 

Esteban G. Macek (b)(d) 

Julio P. Naveyra (b) (d) 

Directores Suplentes 
Eduardo F. Bauer 
Jorge A. Firpo (a) 

Gustavo E. Garrido (e) 

Pablo A. Gutiérrez (d) 

Marco Patuano 
Adrián W erthein (a) 

Integrante del Consejo de Dirección. Información adicional en sc:cción 4.2.b.4) del capítulo 4 - Aspectos del 
Gobierno Corporativo. 
Miembro del Comité de Auditoría. (El Dr. Julio P. Naveyra se desempeña como Presidente del Comité de 
Auditoría y uExperto financiero" en los términos de la sección 407 de la Ley Sarbanes-Oxley de los Estados 
Unidos de América). 
Director independiente frente a las normas de la SE C. 
Director independiente frente a las normas de la CNV y de la SE C. 

Comisión Fiscalizadora 

Síndicos Titulares 
Jorge Luis Pérez Alati (Presidente) 
Silvia G. Poratelli 
Gerardo Prieto 

Síndicos Suplentes 
Diego Serrano Redonnet 
Jacqueline Berzon 
Guillermo Feldberg 
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Management 

Dirección General Operativa 

Director General. Marco Patuano 

Directores de: 
Marco Regulatorio: Edmundo S. Poggio 
Abastecimiento: José M. Peña Fernández 
Servicios al Personal: Juan J. Schaer 
Comunicación y Medios: Mariano Cornejo 
General Unidad Telefonía Móvil: Guglielmo Noya 
Red: Mario F. Capalbo 
Telefonía Fija Grandes Clientes y Wholesale: Alberto M. De Carli 
Telefonía Fija Residencial yPymes: Simone Battiferri 

Dirección General Corporativa 

Director General Guillermo P. Gully 

Directores de: 
Administración, Finanzas y Control: Valerio Ca vallo 
Servicios Informáticos: Guillermo P. Desimoni 
Políticas de Personal: Guillermo P. Gully 
Asuntos Jurídicos: Carlos A. Zubiaur 

Auditoría: Ricardo D. Luttini 
Secretaría General: María D. Carrera Sala 

~ wa. o<t 
~ 
5 
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B. MEMORIA 

1. INTRODUCCION 

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007, el escenario macroeconómico continuó 
mostrando una evolución favorable en lo que respecta a sus principales variables. Los indicadores de 
actividad económica y de producción industrial volvieron a mostrar tendencias positivas. En lo que 
respecta a los índices de precios, los mismos registraron alzas con cierta tendencia a una aceleración 
durante el 2007. Los niveles de recaudación fiscal siguen exhibiendo altos porcentajes de crecimiento 
y los resultados fiscales continúan mostrando elevados niveles de superávit. 

En lo que respecta a las operaciones del Grupo, como consecuencia de la mejora en los niveles de 
demanda y en el contexto macroeconómico, el negocio Voz, Datos e Internet sigue registrando 
aumentos en líneas en servicio y clientes de banda ancha. La T eleforúa Celular continuó con un 
sostenido ritmo de expansión de la base de clientes y de los niveles de tráfico. Asimismo, cabe 
recordar que la Sociedad siguió afectada durante todo el ejercicio 2007 por la falta de resolución de la 
renegociación del Contrato de Transferencia con las autoridades nacionales. Por otro lado, dado que 
casi la totalidad de la deuda financiera que mantiene el Grupo está denominada en moneda 
extranjera, sus resultados continúan siendo vulnerables a las flucruaciones del tipo de cambio del 
peso contra el dólar y el euro. 

Hechos societarios relevantes del decimonoveno ejercicio económico 

Logros operacionales 

::s:: • Crecimiento de clientes 

El ejercicio 2007 muestra un crecimiento en la base de clientes en los dos segmentos de negocio 
(Voz, Datos e Internet y Telefonía Celular). Así, en el segmento Voz, Datos e Internet, la cantidad 

gg de líneas en servicio aumentó en aproximadamente 113.000, mientras que los clientes de banda ancha 
~!?;:: se incrementaron en 326.000, lo que representa un crecimiento del 71% respecto al 31 de diciembre 
~ de 2006. 
::? 

En el segmento Telefonía Celular la base de clientes de Telecom Personal aumentó 2.241.000, 
cerrando el año con 10.666.000 de suscriptores. Esto implica un crecimiento de 27% respecto al 31 
de diciembre de 2006. Los clientes pospagos aumentaron 25% cerrando el año con 3.604.000 y los 
clientes bajo la modalidad prepaga aumentaron 27% totalizando 7.062.000 al cierre. 

En tanto, Núcleo alcanzó 1.626.000 de suscriptores, lo que implica un crecimiento en su base de 
clientes del 40%. Los clientes pospago crecieron 24.000 (+16%) en tanto que los clientes prepago se 
incrementaron 43% finalizando el año con 1.456.000. 
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Lanzamiento de nuevos productos y servicios 

En el segmento de negocios Voz, Daros e Internet, Telecom lanzó nuevos productos y serviciOs 
respondiendo a las necesidades de los clientes. Con relación a los clientes de voz, se destacan la 
nueva línea de terminales "Aladinos" y las ofertas de paquetes de servicios de valor agregado 
("S.V.A. ") de voz. Respecro de los clientes de datos, Telecom fue el primer operador fijo de 
Argentina en ofrecer a sus clientes el servicio de SMS desde teléfonos fijos y de videollamada. Por 
otro lado, lanzó una nueva cartera de productos para los segmentos Comercios, Pymes y 
Corporativo orientado a satisfacer las necesidades de los clientes ofreciendo soluciones integrales de 
acceso y SV A tales como provisión de dominios, armado de redes, etc. Para el grupo de clientes 
corporativos, continuaron desarrollándose ofertas integrales de soluciones convergentes e ICT 
(Tecnología de Información y Comunicación). Así, se proveen soluciones convergentes que integran 
a los tradicionales servicios de voz y datos, los servicios de Internet, web, multimedia, ICT y 
datacenter. Finalmente, en lo referente a Internet, el liderazgo de Telecom en la banda ancha estuvo 
basado en una oferta diferenciada para cada segmento y con precios altamente competitivos. En 
junio de 2007, se lanzó un nuevo producto de banda ancha sin abono "Arnet Free", orientado a 
usuarios no intensivos. En septiembre de 2007 Telecom incrementó la velocidad de banda ancha de 
640kbps a 1Mb a nivel nacional, a la vez que duplicó el ancho de banda de sus dientes del interior, 
igualando la cartera de productos a nivel nacional. 

En el segmento de negocios Telefonía Celular, Personal presentó para el grupo de clientes 
individuales diversos producros, promociones y beneficios con el propósito 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. Entre las propuestas vigentes durante el 
ejercicio pueden mencionarse: Pack Plus, acciones promocionales de incentivo de tráfico, ofertas y 
acciones promocionales con ventajas adicionales para la adquisición de nuevas líneas y ofertas 
regionales. 

Para el sector empresas, en octubre del 2007 Personal lanzó el servicio Grupo Business Control que 
permite a los usuarios mantener las mismas funcionalidades de los planes pospagos con el agregado 
de un crédito que implique factura fija por línea y la posibilidad de recarga con tarjeta de crédito. 
Asimismo se continuaron realizando acciones de cooperación con distintas empresas líderes en sus 
mercados (bancos y tarjetas de crédito). En materia de innovación, Personal implementó la primera 
red integral de tercera generación (3G) en Latinoamérica, mediante la cual se lanzaron una serie de 
innovadores servicios multimedia entre los cuales pueden se incluyen video call o videollamada, 
blog, full MP3, 3G Connect (banda ancha móvil), Personal video y Portal WAP Multimedia. 

Por su parte, Núcleo incrementó su esfuerzo en la segmentación de las ofertas de planes y servicios y 
en la diversificación de productos y SV A. En 2007 se consolidó el producto Maxicarga, orientado a 
incrementar la capilaridad de la recarga y se amplió la cobertura del servicio de Roaming 
internacional, incluyendo datos, a los principales destinos del mundo. En el segmento empresas se 
incorporó valor agregado en las ofertas comerciales con el propósito de adquirir un diferencial de 
calidad, habiéndose lanzado Blackberry en el segundo semestre de 2007. 

Logros tecnológicos 

Entre los acontecimientos relevantes del 2007, Telecom Argentina aceleró el despliegue de líneas de 
cliente de nueva generación basada en tecnología IP, ya sea en reemplazo de la teconología TDM 
como para el desarrollo de nuevas áreas. Al mismo tiempo, el despliegue de tecnología DWDM 
sobre los principales trazos de fibra permitirá incrementar los ancho de banda disponibles. 
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Telecom Personal continuó con la ampliación de la red GSM y su evolución hacia una tecnología de 
tercera generación que continuará consolidándose en el próximo ejercicio. En lo referente a 
cobertura, se continuó con la ampliación de la superficie con servicio en región del sur mediante el 
incremento en el número de estaciones de base mientras que se incorporaron nuevos puntos de 
transmisión en la región Norte. 

Núcleo continuó con la ampliación de capacidad de la red GSM, de modo tal de brindar al parque 
creciente de clientes en Paraguay los estándares de calidad que permiten tener un diferencial en este 
campo. 

Logros económicos financieros 

En relación a los logros económico-financieros merece destacarse el incremento del 23% de las 
Ventas netas. Ese aumento se produjo en los dos segmentos de negocio y en especial en la Telefonía 
Celular que lideró este crecimiento con un aumento de 34%. 

Este aumento de las ventas se vio reflejado en un incremento de la Utilidad de la explotación antes de 
las amortizaciones de 34%, en especial el segmento Telefonía Celular con una suba de 82%. 

La Utilidad de la explotación experimentó una significativa mejora de 83%. 

Un análisis pormenorizado de los resultados económico-financieros consolidados y de cada 
segmento reportado se incluye en la Sección 3. 

Logros en materia de Gobierno Corporativo 

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

~ En enero de 2007, y como resultado de un ambicioso proyecto, el Grupo implementó exitosamente 
su nuevo ERP (SAP). Esta implementación permitió reemplazar el ERP anterior y otros sistemas de 
planificación y control de obras por una única pieza de software multicompañía totalmente 
integrada y de probado éxito en empresas de telecomunicaciones de nivel mundial. 

@ ~ Los procesos alcanzados por la implementación incluyeron contabilidad, cuentas a pagar, tesorería, 
lf obras en curso, logística, activos fijos y gestión de materiales y proyectos. 
<C 
5 

• Control Interno: exitosa certificación de la Sección 404 de la Ley Sarbanes-Oxley 

Por segundo año consecutivo, el Management, basado en el trabajo realizado y documentado por el 
área de Reporte Contable y Cumplimiento SOX y la asistencia del área de Auditoría Interna en las 
actividades de prueba de efectividad de los controles, ha concluido que el Grupo Telecom posee un 
sistema de control interno efectivo para generar información contable para la publicación de sus 
estados contables al 31 de diciembre de 2007. 

En el proceso de certificación del año 2007 se ha capitalizado la experiencia adquirida el año anterior. 
En este sentido, el Management definió un enfoque "Top clown", focalizando en las áreas de mayor 
riesgo y disminuyendo la cantidad de controles clave a ser probados sin reducir el alcance de la 
certificación. El Grupo continuará con este enfoque en pos de eficientizar el proceso de certificación 
de los próximos años. 

Por su parte, los auditores externos han evaluado directamente el sistema de control interno a los 
efectos de generar información comable y también han concluido favorablemente sobre la 
efectividad del mismo. 
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2. CONTEXTO ECONOMICO Y MARCO REGULA TORIO 

2.1. CONTEXTO ECONOMICO 

La evolución de la actividad económica durante el año 2007 en la Argentina, mantuvo la tendencia 
positiva, continuando con el crecimiento sostenido registrado en los últimos 5 años. En efecto, la 
tasa de crecimiento del PBI registró 8,7% anual. La inversión (23% del PBI) y el consumo privado 
(65% del PBI) resultaron los principales componentes que explicaron la expansión de la economía 
nacional. 

Este resultado macroeconómico se sustenta en la combinación de vanos factores entre los que 
podemos destacar: 

Un escenario internacional muy favorable en términos de los precios internacionales de los 
principales productos de exportación argentinos. Entre ellos se destacó la performance de las 
ventas de productos primarios y sus derivados, fundamentalmente las semillas de soja y la 
harina y el aceite de soja. 

Al contexto de precios favorables, se agregó el crecimiento persistente de la demanda de los 
bienes mencionados. Sobre wdo la originada desde paises en plena fase expansiva, como 
China, India y demás países asiáticos. Asimismo, a la demanda relacionada con mayores 
niveles de población y actividad a nivel global, en los últimos años se adicionaron los 
requerimientos de semillas destinadas a la elaboración de biocombusti bies. Los síntomas de 
desaceleración estadounidense -derivada de la crisis hipotecaria- no llegaron a repercutir 
negativamente en 2007. 

Una política de tipo de cambio real competitivo, con un dólar debilitándose frente al euro y 
un Real revaluándose frente al Peso. Esta situación, mejoró la posición Argentina para el 
intercambio con los principales socios comerciales. Esto continuó motivando la producción 
local de bienes transables, producidos tanto por grandes empresas como por PyMES, incluso 
abarcando las de economías regionales. 

Buenos resultados en materia de comercio exterior, explicados tanto por la dinámica 
exportadora como por un escenario de precios internacionales positivo. De este modo, aún 
con importaciones crecientes asociadas a un aumento en la cantidad demandada de bienes 
intermedios y de capital y con un volumen de exportaciones aumentando a un ritmo menor, 
el excedente comercial se mantuvo, al igual que el año pasado, sobre los 4.3 puntos del PBI, 
impulsando un resultado superavitario en la Cuenra Corriente de la Balanza de Pagos. 

Un resultado fiscal que continuó mostrando un superávit significativo de 3,2% del PBI. Con 
recursos creciendo al 33,9% (siendo el IV A el ingreso principal, acompañado por altos 
niveles de ingresos de la seguridad social y un fuerte incremento en los derechos de 
exportación) y erogaciones al 43,5%, el saldo primario -excluyendo el pago de intereses- en 

· términos del PBI hubiera arrojado 2,2%, de no haber sido por los recursos adicionales 
correspondientes a los traspasos de cartera efectuados desde las AFJP a la ANSES tal cual 
estipuló la reforma provisional de febrero de 2007. 
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El sostenido crecimiento de la actividad económica también se traduce en una mejora de las 
condiciones del mercado laboral, reduciendo en más de un dígito la tasa de desempleo, que alcanzó 
7,5% en el último trimestre de 2007. Asimismo, se registra una mejora en los indicadores de salario 
real generada por el aumento de la demanda laboral, traduciéndose en una mejora en los índices 
sociales de pobreza e indigencia. 

Con respecto a la evolución de los precios, éstes e ha convertido claramente en el principal problema 
desde el punto de vista de la política económica. En el fondo del problema inflacionario se hallan una 
serie de factores que incluyen el acelerado crecimiento de la demanda agregada de la economía 
(proceso que se dio paralelamente a que se registraran cuellos de botella en varios sectores 
industriales impidiendo que la oferta se expandiera a la par de la demanda) y el efecto monetario de 
la política de acumulación de reservas seguida por el BCRA. 

En relación al Índice de Precios al Consumidor, el mismo culminó con una variación del 8,5% anual. 
Este comportamiento estuvo influido por restricciones a 
ctertas operaciones de comercio exterior (por la 

~ aplicación por parte del gobierno de la ley de 
~ abastecimiento, de modo de ampliar la oferta doméstica 

y evitar mayores subas de precios) así como por el 
congelamiento de tarifas de servicios públicos. 

.::..1 o En el marco de un tipo de cambio estable, el Banco 
~ ~ Central ha intervenido inyectando liquidez ame la 

indica de A'ecioo al Con>umidar 
Vwiw;fón 12 meses 

2rcss=s .. ~ 0%~~----.:r:::... _______ _ 

~ creciente demanda neta de dólares del sector privado 
5 debido a la mayor incertidumbre originada en la segunda mitad del año. Sin embargo, cabe destacar 

que, las reservas han alcanzado 46.176 millones de dólares ( +30% respecto de diciembre 2006) 
evidenciando la robustez de la política monetaria. 

En sintesis, la Argentina cierra nuevamente un ciclo positivo edificado sobre la base de superávits 
gemelos tanto comercial como fiscal, mayor dinamismo en inversión reproductiva, precios de los 
commodities en alza y una política monetaria fuerte. A pesar de contar con una estructura macro 
sólida, existen cuestiones que podrían condicionar la evolución futura tales como las turbulencias en 
los mercados internacionales, las restricciones energéticas a nivel local y la problemática 
inflacionaria. 

Evolución de las principales variables macroeconómicas: 

Cre,imiento Real Producto Bruto Interno 
Tipo de Cambio ($/U$5)- fin de período 
Variación Índice de .Precios al Consumidor 
Variación Índice de Precios internos al por Mayor 
Saldo Comercial (miles de millones U$5) 
Desempleo (% de la población económicamente activa) 
Fuente: INDEC 
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2.2. MARCO REGULA TORIO 

La política regulatoria del mercado de las telecomunicaciones en la República Argentina está 
actualmente regida por los principios y disposiciones establecidas en el Decreto del Poder Ejecutivo 
Nacional No 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, así como 
los derechos y obligaciones del licenciatario, el Reglamento Nacional de Interconexión -que 
establece las reglas que rigen la interconexión 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 cálculo de los subsidios a 
otorgar- y el Reglamento de Administración, Gestión y Control del Espectro Radioeléctrico, que 
establece la normativa y obligaciones a cumplir para la utilización de las distintas bandas de 
frecuencias. 

Apertura del mercado de la telefonía fija 

Desde el comienzo de la desregulación 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 afirmación, 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 telefonía pública y de servicios de teleforÍia local. 

Otra demostración de este hecho es la multiplicidad de contratos de interconexión firmados entre los 
::,::. operadores incumbemes y terceros operadores y entre estos últimos entre sí, así como la amplia 
r5 difusión de ofertas de servicios y precios alternativos a los que brinda Telecom en su carácter de 

operador incumbente en la Región Norte de nuestro país. 

No obstante, la apertura irrestricta ha dejado traslucir algunos de sus flancos, como la reducida 
ill ~ inversión de los prestadores entrantes y su concentración en las áreas y segmentos más rentables, 
~ .o:t ante la carencia de obligaciones regulatorias sobre tales aspectos. 
ct. 
::2 

Evolución de los principales temas regulatorios en el2007 

Durante el ejercicio 2007, la actividad de la Autoridad Regulatoria abarcó diferentes tópicos, siendo 
los más relevantes: 

- Servicio Universal 

Habiendo transcurrido más de ocho años desde el inicio de la apertura del mercado y de la puesta en 
vigencia del primer Reglamento del SU - y siete años de la puesta en vigencia de su modificatorio -
dicho Reglamenro continúa sin ser implementado. Consecuentemente, los operadores incumbemes 
(Telecom y Telefónica de Argentina) no han recibido aún compensaciones por las prestaciones de las 
características contempladas dentro del SU, que vienen brindado desde los comienzos de la apertura 
del mercado. Adicionalmente, ante la carencia de la reglamentación pertinente por parte de la 
Autoridad Regulatoria sobre el funcionamiento del SU y del fondo fiduciario en particular, no se 
han efectivizado aportes del resto de los prestadores al mencionado fondo. 
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El 8 de junio de 2007 la SC dictó la Resolución No 80 que establece que, hasta tanto se constituya el 
Fondo del SU, los prestadores de servicios de telecomunicaciones deberán proceder a la apertura de 
una cuenta en el Banco de la Nación Argentina en la que depositarán mensualmente los montos que 
correspondan de acuerdo a los artículos 19 y 21 del Reglamento de SU y al artículo 14 del 
Reglamento de Licencias vigente, debiendo cumplir asimismo, con la presentación de las 
declaraciones juradas correspondientes. En agosto de 2007, se publicó la Resolución N° 2.713 de la 
CNC por la que se establece que la primera declaración jurada a presentar sería la correspondiente a 
los ingresos del mes de julio de 2007. Asimismo, la resolución brinda precisiones respecto de los 
conceptos que se encuentran alcanzados y aquellos que son deducibles a los efectos del cálculo de la 
obligación de aporte al Fondo del SU. 

A la fecha de emisión del presente documenro y en cumplimiento de las resoluciones SC No 80/07 y 
CNC No 2.713/07, la Sociedad ha presentado sus declaraciones juradas por los meses de julio a 
diciembre de 2007, las que arrojaron un saldo a favor de aproximadamente $140 millones. Este 
crédito no ha sido registrado en los estados contables al 31 de diciembre de 2007 a la espera de la 
revisión que al respecto efectúe la Autoridad Regulatoria sobre los cálculos efectuados por la 
Sociedad en sus declaraciones juradas y la confirmación de la suficiencia del Fondo Fiduciario para 
compensar a los operadores incumbenres. Por su parte Telecom Personal ha presentado sus 
declaraciones juradas por los meses de julio a diciembre de 2007 que arrojaron un saldo a pagar de 
aproximadamente $14 millones. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2007, Personal había 
efectuado los depósitos que vencían a dicha fecha por $9 millones en una cuenta bancaria habilitada a 
tal fin, montos que se encuentran expuestos en el rubro Otros créditos corrientes del balance general 
de dicha sociedad. 

- Servicio de telefonía pública en unidades penitenciarias 

En junio de 2006 se dictó el Decreto No 690/06 por el cual se facultaba a la SC para que adecuase la 
normativa específica relativa a la prestación de telefonía pública en unidades penitenciarias. Como 
consecuencia de ello, en agosto de 2007 la SC dictó la Resolución No 155/2007 que aprueba el 
"Régimen de Comunicaciones Iniciadas en Unidades Penitenciarias". Este régimen, establece 
requisi~os técnicos que deben cumplir todas las líneas telefónicas instaladas en establecimientos 
penitenciarios y un sistema de registro de todas las comunicaciones cursadas. 

El régimen entrará en vigencia en el plazo de un año, prorrogable por igual período, contado a partir 
de los sesenta días desde el momento en que se encuentren disponibles las definiciones técnicas que 
aún debe dictar la CNC. 

A la fecha del presente documento, la Sociedad se encuentra evaluando los impactos técnicos y 
económicos derivados del cumplimiento de esta nueva norma. 

-Norma de aplicación para tarjetas prepagas 

En diciembre de 2006, la SC mediante su Resolución No 242/2006 aprobó la Norma de aplicación 
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 funcionará en el ámbito de la CNC. Asimismo, dispone que a 
partir de los 180 días de la publicación de la norma no podrán emitirse tarjetas que no estén 
inscriptas en el mencionado Registro. 
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La Resolución CNC No 1/2007 aprobó el funcionamiento y operación del mencionado registro en el 
ámbito de la Gerencia de Ingeniería de la CNC. En julio de 2007, la CNC dictó la Resolución No 
2.275/07 mediante la cual asignó el correspondiente número de registro a todas las tarjetas prepagas 
presentadas por la Sociedad. 

-Principio de estabilidad tributaria: variaciones en las contribuciones a la Seguridad Social 

El 23 de marzo de 2007, la SC emitió la Resolución No 41/07 referida al impacto producido por las 
variaciones de las contribuciones a la Seguridad Social ocurridas con posterioridad al 8 de noviembre 
de 1990 y el destino de los ahorros e incrementos producidos. 

La Sociedad había registrado como pasivo en sus estados contables los ahorros producidos por la 
reducción del nivel de contribuciones, inicialmente afectados al Programa argentina@internet.todos. 
Tales ahorros se generaron sustancialmente en el ejercicio 2000. Por su parte, la Resolución No 41/07 
ha reconocido a la Sociedad el derecho a recuperar el impacto de las mayores cargas sociales que 
Telecom ha soportado como consecuencia del incremento en las alícuotas correspondientes de 
acuerdo a las normas de la Seguridad Social. 

En ese contexto y considerando aplicable el principiO de estabilidad tributaria previsto en el 
Contrato de Transferencia aprobado por el Decreto N° 2.332/90, la Resolución autorizó que los 
mencionados ahorros se compensen con los montos que surgen de la aplicación de los incrementos 
mencionados. 

La liquidación de ambos conceptos y la determinación de la existencia de un saldo luego de 
producida la compensación mencionada, estaban supeditadas a los resultados de auditorías de la 
Autoridad Regulatoria. Al respecto, la Dirección de la Sociedad determinó la existencia de un saldo 
neto a su favor, el que podrá ser aplicado al pago de otras obligaciones regulatorias existentes o que 
en el futuro se determinen. 

Tal como se menciona en el párrafo anterior, durante el tercer trimestre de 2007, la CNC realizó 
trabajos de auditoría de la información suministrada por la Sociedad sin que surgieran excepciones 
significativas en el trabajo de campo. En consecuencia, la Sociedad tomó vista de las actuaciones de la 
CNC y reconoció un crédito generado por mayores contribuciones sociales en el marco de la 
Resolución N° 41/07. 

Información adicional sobre el efecto de la Resolución No 41/07 en la situación patrimonial y en los 
resultados de las operaciones de la Sociedad se expone en la Nota 2.h) de los estados contables 
consolidados. 

-Prestación del servicio de telefonía fija mediante infraestructura de telefonía móvil 

En agosto de 2007, por Resolución SC No 151/07 se agregó a la atribución de determinadas bandas 
de frecuencia, el servicio fijo con categoría primaria, a los fines de la prestación del servicio básico 
telefónico mediante la utilización de infraestructura inalámbrica correspondiente al servicio de 
telefonía móvil en zonas rurales y suburbanas comprendidas dentro de la Región original de las 
licenciatar.ias del servicio de telefonía fija. 

Durante el último trimestre del ejercicio, la Sociedad ha comenzado a instalar líneas de telefonía fija 
basadas en estas tecnologías en zonas suburbanas y rurales del interior del país, lo que permite 
satisfacer la demanda de servicio de dichas regiones. 
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- Estructura tarifaría de la telefonía fija nacional e internacional 

• Rebalanceo tarifario 

El 1" de diciembre de 1999, por Resolución SC N" 4.269/99 se aprobaron los resultados que 
surgieron de la aplicación de la metodología dispuesta por Resolución SC N" 1.801/97, por medio 
de la cual expertos de la Universidad Nacional de Buenos Aires verificaron la variación de 
ingresos de Telecom y Telefónica, por el término de dos años, producto del rebalanceo tarifaría de 
febrero de 1997. Dicha institución determinó un aumento en los ingresos de la Sociedad como 
consecuencia del rebalanceo tarifario de aproximadamente $9,5 millones en el período de los dos 
años observados. 

En diciembre de 2007, la Autoridad Regulatoria informó a la Sociedad sobre su intencwn de 
compensar las diferencias por Rebalanceo tarifario con los créditos resultantes de la Resolución 
SC N" 4112007. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2007, la Sociedad registró una previsión 
por este concepto a la espera de la liquidación final que deberá practicar la CNC. 

• Price Cap 

El Price Cap o "precio tope" era el sistema de regulación tarifaría de aplicación anual e incluía 
componentes de aumento (incremento en el valor del pulso, que se aplicaba en abril y octubre de 
cada año) y componentes de rebaja (el factor de eficiencia, que se aplicaba en noviembre). 

Como resultado del proceso de auditoría del Price Cap 1999, la Autoridad de Control notificó a la 
Sociedad, en septiembre de 2007, la existencia de un saldo pendiente de aplicación de $10,2 
millones. La Sociedad se encuentra analizando la cuantificación realizada por la CNC y de resultar 
efectivamente un monto remanente, solicitará oportunamente que el mismo sea deducido del saldo 
acreedor resultante de la compensación establecida por la Resolución SC N" 41107, mencionada 
precedentemente. 

A la fecha de emisión del presente documento, la Autoridad de control no ha emitido aún los 
resultados correspondientes al cierre de la auditoría del Price Cap 2000, de los que podrían 
derivarse saldos pendientes de aplicación que de confirmarse serán compensados con los saldos a 
favor generados por la Resolución N" 41/07. 

Por otro lado, la aplicación del Price Cap 2001 no pudo efectivizarse, dado que fue afectado en 
octubre de 2001 por una medida cautelar que ordenó no indexar tarifas de servicios públicos con 
índices de otras economías. La Sociedad recurrió dicha medida y finalmente, la sanción de la Ley 
No 25.561 de Emergencia Pública, prohibió explícitamente la indexación de las tarifas, 
produciéndose la pesificación y el congelamiento de las tarifas que, en el caso de la Sociedad, 
continúa hasta la fecha de emisión del presente documento. 

• Traslado a los clientes del impuesto a los créditos y débitos en cuentas bancarias 
("IDC") 

El 6 de febrero de 2003 el Ministerio de Economía, mediante la Resolución No 72/03, definió el 
procedimiento para trasladar a las facturas, a partir de la entrada en vigencia de la citada 
resolución, la incidencia del mencionado impuesto, discriminándolo en la facturación a los 
clientes. Los importes anteriores a la mencionada resolución, que no fueron aplicados al pago de 
otros impuestos y que ascienden a aproximadamente $23 millones (cifras históricas), han quedado 
comprendidos en el proceso de renegociación del contrato mencionado en el acápite siguiente. 
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A solicitud de la CNC, en abril de 2007 la Sociedad suministró información contable referida a 
esta cuestión y en mayo de 2007 elevó su evaluación económica preliminar a la Autoridad 
Regulatoria. Se ha tomado vista de las actuaciones de la Autoridad Regulatoria que convalidan el 
monto informado por la Sociedad y establecen un sistema de compensación similar al definido 
para las variaciones de aportes patronales tratadas precedentemente. En consecuencia, la Sociedad 
ha registrado un crédito por $23 millones que se ha expuesto en la línea Otros créditos no 
corrientes del balance general de los estados contables consolidados. 

De acuerdo a la Carta de Entendimiento con la Unidad de Renegociación y Análisis de Contratos de 
Servicios Públicos ("UNIREN") estas cuestiones debían ser resueltas por la Autoridad Regulatoria a 
más tardar el30 de junio de 2006 (ver acápite siguiente). 

-Carta de Entendimiento con la UNIREN suscripta en el ejercicio 2006 
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El 6 de marzo de 2006la Sociedad suscribió una Carta de Entendimiento con la UNIREN en 
representación del Estado Nacional. Cumplidos los procedimientos previstos en las normas 
vigentes, la Carta de Entendimiento constituirá un antecedente necesario para celebrar un Acta 
Acuerdo de Renegociación del Contrato de Transferencia de Acciones aprobado por el Decrem 
N° 2.332/90, de acuerdo con lo dispuesto en el art. 9 de la Ley No 25.561. 

Los principales términos y condiciones de la Carta de Entendimiento se detallan en la Nota 2.k) 
de los estados contables consolidados. 

El 18 de mayo de 2006 la Carta de Entendimiento fue sometida a un procedimiento de audiencia 
pública que tuvo lugar en la ciudad de San Miguel de Tucumán, con el objeto de favorecer la 
participación 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 suscripción del Acta Acuerdo de 
Renegociación, la cual entrará en vigencia una vez cumplidos todos los requisitos previstos en el 
Acuerdo y en la normativa vigenre, entre otros la celebración de una Asamblea de accionistas de 
Telecom Argentina que apruebe el Acta Acuerdo de Renegociación. La Sociedad y sus 
accionistas indirectos - Telecom Italia S.p.A. y W de Argentina - Inversiones S.L. -
oportunamente, han dado cumplimiento a las obligaciones que impone este Acuerdo. 

Durante el ejercicio 2007, la Autoridad Regulatoria ha avanzado en el cierre de algunos de los 
expedienres pendienres antes comentados, como la finalización de algunas auditorías de Price 
Cap, la interpretación normativa relacionada con la aplicación de las variaciones ·impositivas 
ocurridas en el transcurso del tiempo en tributos laborales o en lo referente al saldo inicial 
(período inicial no transferido a factura) del Impuesto a los créditos y débitos en cuentas 
bancarias. 

A la fecha de emisión del presente 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 Renegociación. 

Si bien la Dirección de la Sociedad confía que este proceso de renegociación de su contrato se 
resolverá satisfactoriamente, a la fecha no puede asegurarse ni su resultado ni el momento en que 
se concretará. 
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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 líder de comunicaciones integradas, 
suministrando una amplia variedad de servicios de telecomunicaciones fijos y móviles, 
principalmente en la República Argentina. El propósito del Grupo es alcanzar la excelencia operativa 
en la provisión de servicios innovadores y en la satisfacción de sus clientes. 

El Grupo se propone la optimización del retorno de sus negocios mediante la fidelización de sus 
clientes a través de la oferta de opciones atractivas y difíciles de igualar por los competidores. 
Consideramos que los principales factores de crecimiento continuarán siendo los negocios de banda 
ancha y los servicios móviles, a través del incremento en su penetración, velocidad de acceso y la 
incorporación de nuevos servicios de valor agregado. 

En los mercados desarrollados, los servicios de telecomunicaciones están saturados o prox1mos a 
saturarse, lo que implica una fuerte competencia por los mismos clientes, incrementos en los costos 
de los operadores y reducción en los precios. 

La tecnología agudiza aún más esta situación al permitir el ingreso de nuevos participantes, los 
llamados competidores tecnológicos, que realizando inversiones reducidas y muy focalizadas 
incrementan la presión competitiva y reducen aún más la rentabilidad del sector. 

Por otro lado, los clientes comienzan a valorar niveles crecientes de control, personalización e 
interactividad en los servicios de comunicaciones, lo que resulta una oportunidad que debemos 
aprovechar para contrarrestar la erosión de los ingresos tradicionales. Es necesario poner foco en la 
simplicidad para favorecer su adopción y fomentar su utilización. 

La Industria está evolucionando hacia la lógica ICT, es decir hacia el mundo de la Information & 
Communicarion Technology, y se está orientando hacia un consumidor activo que busca interactuar 
y participar en la creación del contenido que le interesa. Cada vez más, el diferenciador por el que 
estará dispuesto a pagar será el valor agregado y el precio de la conectividad, fija o móvil, no 
representará un factor de elección determinante. 

En este contexto, la convergencia de servicios resulta ser un factor distintivo para el posicionamiento 
de marketing y poder estar a la altura las nuevas exigencias. 

Conceptualmente la convergencia plantea diferentes etapas de implementación que van desde una 
simple integración comercial, que en un principio no implica fuertes impactos en la organización y 
en la infraestructura, llegando a niveles más avanzados donde las aplicaciones y los servicios 
combinarán las distintas redes de acceso y los contenidos más diversos, de una manera 
completamente transparente al cliente. 

El Grupo Telecom se encuentra en una situación privilegiada para beneficiarse de la convergencia de 
los servicios sobre clientes fijos y móviles, lo que le otorgará una ventaja respecto de los operadores 
puros: fijos, móviles y operadores de cable. 
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En este sentido, Telecom ha comenzado a implementar cambios en su organizacwn y en sus 
procesos, que posibilitaron el lanzamiento de numerosos paquetes de ofertas, entre las que podemos 
mencionar: acceso de banda ancha y llamadas locales, terminales innovativos digitales inalámbricos, 
servicios SMS (Servicio de Mensajes Cortos), compatibles con las redes fija y movil, conectividad 
Wi-Fi (Redes Inalámbricas) de banda ancha para el hogar y recientemente videotelefonía fija. 

Operativamente buscamos mejorar las sinergias, y a tal efecto, estamos diseñando y ejecutando un 
plan que posibilita el desarrollo coordinado de nuestras redes y sistemas, lo que nos permitirá 
continuar la evolución hacia un portfolio más amplio de servicios integrados, que estarán a la altura 
de los requerimientos futuros de nuestros clientes. 

Resulta oportuno señalar algunos componentes claves de nuestra estrategia, a saber: 

• Preservar los clientes y tráfico sobre las redes fijas a través de ofertas flat para el segmento 
masivo e incrementar el ARPU de los productos tradicionales, maximizando la rentabilidad 
de los negocios maduros; 

• Continuar la migración de nuestra infraestructura de telefonía tradicional hacia la arquitectura 
unificada de Red de Nueva Generación (NG N) que cuenta en la actualidad con 
aproximadamente 350.000 líneas de nueva tecnología; 

• Incrementar la penetración y el despliegue de la banda ancha, cuya adopción será el 
catalizador que acelere la convergencia de servicios fijos/móviles y la oferta de servicios 
interactivos multimediales; 

Continuar con tendido de fibra óptica, para mejorar la capacidad de transmlSlon y la 
velocidad otorgada a nuestros clientes, posibilitando la creciente oferta de Servicios de Valor 
Agregado (SV A) combinados; 

Aumentar la cobertura para el serviciO móvil con una estrategia diferenciada por repon, 
completando el vuelco de clientes móviles que están en la red TDMA sobre la red GSM y 
continuar con el despliegue de tecnología de Tercera Generación (3G) de banda ancha móvil; 

• Priorizar la calidad y atención de nuestros clientes; y 

• Explorar las nuevas tecnologías como IMS, Wimax, Home Networking y los Servicios de 
IPTV y TV móvil, a fin de estar preparados para su eventual implementación en el momento 
que la regulación lo permita. 

El Grupo Telecom reconoce que el éxito dependerá en gran medida de su habilidad para adaptarse 
eficiente y rápidamente a los requerimientos de un mercado altamente cambiante, lo que requiere 
evolucionar tecnológicamente para continuar brindando prestaciones tan avanzadas como las 
provistas en los países más 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 es agrupado en uno 
de los dos segmentos de negocio reportados, considerando la homogeneidad de productos y 
servicios que se comercializan. 

Segmento de negocio reportado 
Voz, Datos e Internet 

Telefonía Celular 

(*) Soctcdad sin operac10nes. 

Sociedad del Grupo/Segmento operativo 
Telecom Argentina S.A. 
Telecom Argentina USA, Inc. 
Micro Sistemas S.A.(*) 
Tclecom Personal S.A. 
Núcleo S.A. (Paraguay) 

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

• Voz, Datos e Internet: comunicaciones urbanas, interurbanas e internacionales, serVICIOS 
suplementarios (entre otros, llamada en espera, facturación detallada y contestador 
automático de llamadas), interconexión a otros operadores, transmisión de datos (entre otros 
redes privadas, tránsito dedicado, transporte de señal de radio y TV) y servicios de Internet 
(dial-up y abonos de alta velocidad- banda ancha) 

• Telefonía Celular: comunicaciones urbanas, interurbanas e internacionales, transmisión de 
datos, venta de equipos celulares y SV A tales como llamada en espera, contestador 
automático de llamadas, envío de mensajes de texto, multimedia y acceso a Internet. 

¡:5 nfor~ación adicional sobre segmentos de negocios se expone en Nota 14 a los estados contables 
onsol1dados. 

g ~ 3.2.1. Análisis de los resultados de las operaciones consolidadas 

~~ 
~ 
-;:;; 

El ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 muestra una Utilidad neta de $884 millones, 
representando un incremento de $640 millones respecto a la registrada en 2006. 

En el año 2007 las ventas consolidadas ascendieron a $9.074 millones con un incremento de $1.702 
millones ( +23%) debido al aumento de la cantidad de clientes, especialmente en el negocio celular y 
la banda ancha. 

En el año 2007los costos operativos (incluyendo amortizaciones) totalizaron $7.438 millones con un 
aumento de $960 millones (+15%) debido a mayores comisiones de agentes, costos TLRD, sueldos y 
contribuciones sociales, gastos de mantenimiento e impuestos, entre otras razones. Estos costos 
están asociados con el incremento en las ventas y en especial a la fuerte competencia en el negocio 
celular en Argentina. 

Aunque Ja situación económica en nuestro país continuó mostrando signos de mejora, nuestras 
operaciones en la telefonía fija continuaron siendo afectadas por la pesificación 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 (+18%) sea superior al incremento de las ventas netas (+8%). 

B. MEMORIA 
J. ANA LISIS DE LAS OPERA ClONES Y DE LOS RESULTADOS 

ECONOM/CO·FINANC!EROSDEL GRUPO TELECOM 
J.Z lJfSCftiPCJON DE LAS OPERA ClONES DEL GRUPO TELECOM 

MEMORIA DE TELECOM ARGENTINA S.A. 



.. 

A continuación se analizan detalladamente los resultados del eJercicio 2007 respecto a los del 
ejercicio anterior: 

a) Resultado de las operaciones consolidadas: 

Por los ejercicios fmalizados el31 de diciembre de 

Resultados de la operaciones que continúan 
Ventas 
Costos operativos (sin amortizaciones) 
Utilidad de la explotación antes de las amortizaciones 
Amortizaciones bienes de uso e intangibles 
Utilidad de la explotación 
Resultado de inversiones permanentes 
Resultados financieros y por tenencia 
Otros egresos, netos 
Utilidad ordinaria antes de impuestos 
Impuesto a l~s ganancias 
Participación de terceros en sociedades controladas 
Utilidad Neta de las operaciones que continúan 

Resultados por las operaciones en descontinuación 
Utilidad neta 

lndices de rentabilidad(%) 
Util. cxplot. antes de las amort. sobre ventas netas 
Utilidad de la explotación sobre ventas netas 
Utilidad neta de las operaciones que continúan sobre ventas netas 
Utilidad neta sobre ventas netas 
Rentabilidad operativa sobre activos al inicio (ROA) 
Rentabilidad sobre patrimonio neto al inicio (ROE) 
Rentabilidad operativa sobre capital de trabajo y activo fijo 

entas netas 

2006 

:¡:¡1 
10,4 '~L 

>33"6 
.:·.:' ~!'iS:Q 

?~ :s;6 
··:9;7 

... ,1~;ª 
13,1 :·>.' ;:~,· 41,5 
14,9 ,,.~; ·,;;-;L; ·•'29,3 

Variación 
2,6 
5,9 
5,5 
6,4 
8,4 

28,4 
14,4 

Las ventas netas crecieron 23% pasando de $7.372 millones en 2006 a $9.074 millones en 2007. Es 
destacable que los dos segmentos de negocio tuvieron aumentos de ingresos pero con distintas tasas 
de crecimiento, según se detalla a continuación: 

Voz. Datos e Internet Telefonía Celular 
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Ventas Netas 

1006 2007 

Ventas Servicios Tel. Celular 
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En el segmento Voz, Datos e Internet, las ventas de Voz crecieron un 5% por aumento de la base de 
clientes pero con una leve reducción en el volumen de tráfico. Los servicios regulados de Voz 
continúan afectados por la pesificación 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 del23% (en 2006, +25%) dado que el parque de dientes 
creció un 57% anual. Cabe destacar que los ingresos de Internet se encuentran afectados por 
importantes bonificaciones otorgadas a los nuevos clientes en los primeros meses de suscripción. 

Por su parte los ingresos del segmento celular se incrementaron un 34% respecto al2006 (+54% en 
2006). En la República Argentina, las ventas crecieron un 35% producto principalmente de un 
aumento del27% de la base de clientes (+37% en 2006) y del crecimiento de los servicios de valor 
agregado un 55%. En Paraguay, las ventas crecieron un 22% (+61% en 2006) debido básicamente al 
aumento de la base de clientes del40%. 

En el 2007 las Ventas de Servicios del segmento Telefonia Celular ascendieron a $5.182 millones, 
creciendo un 37% respecto al 2006 (+53% en 2006). El crecimiento del 2007 fue del 39% en la 
República Argentina y del 23% en Paraguay. 

Al igual que el año anterior, la principal fuente de ingresos del Grupo proviene de la Telefonía 
Celular con ingresos del 64% de las ventas consolidadas (59% en 2006), según se detalla a 
continuación: 

13Voz. Datos e Internet [J Telefonía Celular 

Costos operativos 

Voz., Datos e lntemet Telefonía Celular 
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El total de costos operativos se incrementó $960 millones (+15%) totalizando $7.438 millones. El 
aumento se debe principalmente al incremento de costos erogables (+18%) en los dos segmentos de 
negocio debido al aumento de costos directamente relacionados con las ventas, el efecto de la 
inflación sobre la estructura de costos de rodos los segmentos y en particular la fuerte competencia 
en el negocio celular y en la banda ancha. Por su parte, las amortizaciones se incrementaron en $25 
millones principalmente en el segmento de Telefonía Celular. 

A continuación se detallan las principales partidas que integran los costos operativos y sus 
vanac1ones: 

Sueldos y caryas 
social€$ 

lm.puestos Roami:rg,TLRO, 
lnterw.neXJ(ln y 
Com:!:sp sa.lida 

Costo óe eqo.;pos Mam..-.mienlD y Oive~os: 
vená.OOS houorarios 

g Utilidad de la explotación 
-~1!.."'--~8 

'ti En el ejercicio 2007, la Utilidad de la explotación antes de amortizaciones ascendió a $3.052 millones 
9o n un aumento de $767 millones (+34%). Este nivel de rentabilidad representa el 34% de las 
~ ~ Ventas netas consolidadas (en 2006 era del 31% ). Este incremento se produce en el segmento de 
~ Telefonía Celular que incrementó su Resultado de la explotación antes de amortizaciones en $843 
~ millones (pasando del 14% de las Ventas netas del2006 al 21% en 2007) mientras que el segmento 

Voz, Datos e Internet disminuyó en $76 millones (pasando del 17% de las Ventas netas del 2006 al 
13% en 2007). 

Utilidad de la explotación antes de amortizaciones por segmento 

Voz, Datos e Internet Telel'onia Celular 
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El segmento Telefonía Celular se transformó en el 2007 en el segmento de mayor aporte al Grupo 
con el 61% de la Utilidad de la Explotación antes de amortizaciones consolidada (45% en 2006), 
según el siguiente detalle: 

UtiU:s:plof .• \ni~ de- amorii'L'\dllllt-S f:jf'rcic:io 2006- 2..285- M.l\.1 

[ 1023MM j 

O Voz, Datos e Internet GTelefonía Celular · BVoz, Datos e Internet []Telefonía Celular 

El siguiente cuadro sintetiza las principales causas del incremento de la Utilidad de la Explotación 
antes de amortizaciones de $767 (+34% respecto al 2006), donde se destacan el incremento de las 
Ventas de servicios por $1.645 millones y de los costos operativos erogables por $935 millones (cifra 
neta de aumento de ventas de equipos terminales por $57 millones): 

+767 ~ 

Como puede apreciarse a conrinuacwn, el nivel de Utilidad de la explotación obtenido en 2007 
puede, al igual que el año anterior, absorber ampliamente los intereses de la deuda financiera neta y 
los cargos recurrentes incluidos en Otros egresos, netos más 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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Utilidad de la explotación por segmento 

Voz, Datos e Internet Telefonía Celular 

Utilidad de la explotación 
Otros egresos, netos más Resultados de 
inversiones permanentes 
Resultados financieros netos antes de 
diferencias de cambio e intereses punitorios 

Subtotal 

En millones de pesos 

2oos 2006 ~,(2oon:: 

497 894 j·:;i~~3(;''' 
;·:;;-;' :·~ ... ::·-. ,··. 

-=~-, ~:: -. ~--

(155) (179) ,~!¡ .. :J(9Sj !. 

(631) (400) '''(315)·· 
(289) 315 ;' L22Jo;: 

Intereses punitorios (82) . ·:_ ,_ -

Utilidad de la explotación 

2006 2007 

Como % de ventas netas 

2005 2006 ¡~2007o 

8,8 12,1 ~;,¡:ts;o" 

(2,7) (2,4) ~J '(i;i) '' 

(11, 1) 
(S, O) 

(1,4) 
Diferencias de cambio y efecto medición de :'~· _; '-•••ce_, 
instrumentos financieros derivados, netas 405 (84) :nti6)'c' 7,1 (1,1) ; -(l,4Y~ 

::.:; Utilidad ordinaria antes de impuestos, · _ _- - · '· 
~ participación de terceros, resultados por __ .. ~-
0 o reestructuración de deuda financiera y _ 

resultados por las operaciones en ; : "' _ _ 
discontinuación 34 231 ,_ 1.097 - 0,7 3,2 --= ll, l-

O-

a: ste nivel de resultados ordinarios antes de impuestos es consecuencia de una mejora sustantiva de 
~ los resultados de exploración combinados con una cuidadosa gestión 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 ni intereses punitorios representen en el 2007 apenas el 3% de 
las ventas netas (en 2006, 5%). Esta situación pone al Grupo en una posición sólida para hacer frente 
a la actual crisis de los mercados financieros internacionales. 

Resultados financieros y por tenencia 

Intereses por colocaciones 
Intereses por préstamos más efecto valor actual neto 
Intereses posición financiera neta 
% s/ventas na.1s 

Diferencias de cambio netas 
Efecto medición instrumentos fi~ancieros derivados 

% s/venras ne1.1s 

Intereses créditos por ventas 
Otros resultados financieros y por tenencia 
Total resultados financieros y por tenencia 
% s/vent,1s netas 
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En millones de pesos 

4 2 ¡.,:~: Jcr;:: ,g~,¡S~ ¡ 
( 493) iji.~ ''"~ (376); 
(45t) !~i'~t-~HJ?J:H 
(6,1) H:.-;~ •. n-1(3,6/ 

(198) 'ii·d"~'Ú267}~ 
114 üi·!-;_r;• .;'''''']41·-l 

(6,6) (4,9) 

$ 

;:¡ ~ . 

Variación 
% 

11 26 
117 24 
128 28 

(69) (35) 
27 24 

(42) (50) 

6 17 
(49) nla 

'43 oi.:" ,-;,: :·;c.;9 :-

MEMORIA DE TELECOM ARGEN17NA S.A. 

35 



Los resultados financieros y por tenencia fueron negativos por $441 millones disminuyendo un 9% 
respecto a la pérdida neta por los resultados financieros y por tenencia 2006. 

Como consecuencia de la reducción de la deuda financiera neta de $1.359 millones ó 41% respecto al 
cierre del ejercicio 2006, los intereses devengados se redujeron $128 millones á un 28%. 

Durante el ejercicio 2007 la devaluación del peso respecto del dólar estadounidense fue del 2,8% y 
contra el euro fue 14,7%. Ello provocó una pérdida por diferencia de cambio neta de $267 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 dólar estadounidense. Estos instrumentos 
generaron una ganancia de $141 millones en el ejercicio 2007. 

Resultados de inversiones permanentes 

La utilidad de $5 millones generada en el ejerciciO 2006 se ongllla fundamentalmente en la 
realización de diferencias de cambio generadas por el reembolso de capital de $10 millones realizado 
por Núcleo a sus accionistas. 

Otros egresos, netos 

Juicios y otras contingem:ias 
Desvinculaciones 
Resultados por la aplicación Res SC N"4 1/07 
Resultado por venta de bienes de uso .19. 
Impuesto a los créditos y débitos en cuentas bancarias a trasladar 23 :· 

Variación 
$ 

(25) 
(36) 

69 
12 
23 

Previsión para obsolescencia y desvalorización de otros activos . ·; Ó')' 
~ Otros conceptos, netos · : ,; 3 

~~ ~ Total de otros egresos, netos 98) 

26 
17 
86" 

~~ %s/~·cntasnctas ·"(1,1) 

gg Los Otros egresos, netos experimentaron una baja de $86 millones ó 47% respecto al ejercicio 2006, 
UJ~ u· 
':i 
e;' 

reduciendo su peso relativo sobre las ventas all,t %. 

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 conciliación de juicios comerciales. 

Las desvinculaciones fueron menores en cantidad (103 casos), sin embargo los costos ascendieron a 
$84 millones en 2007 vs. $48 millones en 2006, debido principalmente a que el promedio por 
empleado de retiros e indemnizaciones se incrementó aproximadamente un 92%. 

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

Adicionalmente se reconocieron en el ejercicio 2007 los resultados derivados de la aplicación de la 
Res. SC No 41/07 por $69 millones e impuestos a los créditos y débitos en cuentas bancarias a 
trasladar por $23 millones . 
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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 legislación fiscal aplicable para cada una de las empresas del Grupo Telecom; 
(ii) el efecto de la aplicación del método del impuesto diferido aplicado sobre las diferencias 
temporarias generadas en la valuación de activos y pasivos de acuerdo a criterios fiscales vs. 
contables; (iii) el análisis de la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos en particular el 
quebranto fiscal acumulado de Telecom Argentina. 

(í) Impuesto determinado 
Personal 
Núcleo 
T elecom Argentina. USA 

(ii) Impuesto diferido 
Teiecom 
Persona1 
Núdeo 

(iii) Previsión para activos impositivos diferidos 
Te!ecom 
T elecom Personal 

Total impuesto a las ganancias (i)+(ii)+(iii) 
Telecom 
Personll 
Núd~!o 
Td~·Torn Ar e-ntio~, USA 

(B) '(~~j~1 (~~~1~ 
.... ;··wu (l) 

<;::: ;,w"~~:¡ <::ir: 
81 ¡~y;~j·"~' 89' 8 
Bl 19 

(11) 

22 (314) 
}3 (9l) 
(4) (2loJ) 

(7) (ll) 
(1} 

(i) En relación al impuesto determinado de Telecom Argentina en los ejercicios 2007 y 2006 se 
determinó la existencia de quebrantos acumulados por lo que esta sociedad no debe ingresar el 
impuesto. 

::.::: 
~ En el caso de T elecom Personal, en el ejercicio 2007 se generaron utilidades impositivas capaces de 
O absorber la totalidad de los quebrantos acumulados al inicio del ejercicio y por ello se determinó la 

existencia de impuesto a pagar. El mismo será compensado con créditos por impuesto a la ganancia 
mínima presunta y otras retenciones. · 

~ 

w~ 
~ Núcleo ha generado en los ejercicios bajo análisis utilidades impositivas, adicionalmente el cargo se 
~ vió acrecentado por la sobretasa que origina el pago de dividendos a los accionistas. 

(ii) Respecto al impuesto diferido, las pérdidas se originan, básicamente por la reducción de los 
quebrantos impositivos de Telecom ($364 millones) y de Personal ($163 millones), compensado 
parcialmente por ganancias generadas por el resto de las diferencias temporarias ($205 millones en 
Telecom y $76 millones en Personal), tales como la reducción del pasivo impositivo diferido por 
activos fijos y su ajuste por inflación y por mayor crédito por la deducción de deudores incobrables 
y de juicios y otras contingencias. 

(iii) En relación a la recuperabilidad de activos por impuesto diferido, el Grupo tiene 
contabilizados créditos por quebramos impositivos al 31 de diciembre de 2007 por $130 millones, de 
los cuales $95 millones prescriben en el ejercicio 2007. Por este motivo, al31 de diciembre de 2007 el 
saldo de la previsión asciende a $95 millones lo que representa una reducción de $100 millones 
respecto al 31 de diciembre de 2006, comparado con una reducción de $81 millones registrada en el 
ejercicio 2006. Adicionalmente, Personal constituyó durante el ejercicio 2007 una previsión de $11 
millones sobre ciertos activos impositivos diferidos de dudosa recuperabilidad. 
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Resultado por las operaciones en descontinuación 

En el mes de abril de 2007 Telecom vendió su participación accionaría del 99,99% en Publicom 
(sociedad dedicada a la edición de guías) a Yell Publicidad S.A. De acuerdo con las normas contables 
profesionales vigentes en la República Argentina, la venta fue tratada como "operaciones en 
descontinuación" habiendo consolidado a Publicom al 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005 
identificando la Utilidad neta por las operaciones en discontinuación en un rubro específico del 
estado de resultados. La utilidad neta de las operaciones en descontinuación al 31 de diciembre de 
2007 ascendió a $ 102 millones, de los cuales $ 101 millones corresponden a la utilidad neta por 
disposición de Publicom y $ 1 millón corresponde a la utilidad neta de las operaciones de dicha 
sociedad hasta el momento de su disposición. 

A continuación se detalla el resultado obtenido por la disposición de la participación en Publicom: 

Resultados por la disposición de activos 
Ingreso neto por la venta de las acciones (incluye ajuste de precio) 
Valor de las acciones al 31.03.07 
Cesión de dividendos a cobrar de Publicom al31.03.07 
Utilidad antes de impuesto a las ganancias 
Impuesto a las ganancias 
Utilidad neta por la disposición de activos 

Utilidad neta 

182 
(15) 
(3) 

164 
(63) 
101 

El ejercicio 2007 concluyó con una Utilidad neta de $884 millones lo que representa un margen del 
9,7% sobre las Ventas netas y un ROE del42% anual sobre Patrimonio neto al inicio. Este resultado 
presenta la característica de estar afectado por el resultado por la venta de la participación accionaría 
en Publicom de $101 millones. De este modo, por segundo año consecutivo el Grupo Telecom ha 
generado utilidades lo que le permite reducir sus Resultados no asignados negativos, que al 31 de 
diciembre de 2007 acumulan pérdidas por $708 millones. 

b) Situación patrimonial consolidada: 

Activo corriente 
Activo no corriente 
Total del activo 

Pasivo corriente 
Pasivo no corriente 
Total del pasivo 

Al 31 de diciembre de 

Participación de terceros en sociedades controladas 
Patrimonio neto 
Total del pasivo, participación de terceros y Patrimonio Neto 

Capital de trabajo {activo corriente -pasivo corriente) 
Préstamos 
Deuda financiera, neta 

Índices 
Liquidez 
Endeudamiento financiero 
Endeudamiento financiero, neto 
Endeudamiento total 
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En millones de pesos 
2006 , 2007; , ' ': Variación $ 

1.767 ::,;:; E;2.38~, 617 
6.953 ''''·" '''·'6.787 (166) 

3.373 ,rgr, 3,6{3 
3.146,::; •,2.419 

72:;:' T:.::79 
2.129ú$FJJ,o3o 

(t.6o6H;~. _(1.~5',1) 

;:~~~W: ,,,,};J:~ 

270 
{727) 
(457) 

7 
901 

'! .451 

347 
(900) 

(1.359) 

Variación 

0,2 
(0,8) 
(0,9) 
(1, 1) 
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A continuación se exponen las razones de las principales variaciones de las partidas que conforman 
el activo, pasivo y patrimonio neto del Grupo Telecom, tal como lo requiere la Ley de Sociedades 
Comerciales en su artículo 66 inciso l. 

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007, el Patrimonio neto del Grupo se incrementó 
$901 millones ( +42% anual) a causa de $884 millones de Utilidad neta y $17 millones por 
Diferencias de cambio por la conversión de los estados contables de Núcleo. 

Este incremento del Patrimonio neto tuvo como contrapartida el crecimiento neto del total del 
activo consolidado por $451 millones, la reducción del total del pasivo consolidado en $457 millones 
y el aumento de la parricipación de los accionistas minoritarios en la sociedad controlada Núcleo por 
$7 millones. 

En el aumento del activo consolidado se destaca el crec1m1ento de las colocaciones transitorias 
mayores a tres meses por $534 millones compensado parcialmente por una disminución del efectivo 
y equivalentes por $203 millones. La variación se complementa principalmente con 'el incremento de 
los instrumentos financieros derivados por $127 millones, el incremento neto de los créditos por 
ventas por $155 millones y la disminución del crédito por impuesto a la ganancia mínima presunta 
por $69 millones. 

Los activos fijos consolidados disminuyeron levemente respecto al ejercicio anterior producto de un 
incremento en las inversiones del18% compensado con las depreciaciones del ejercicio. 

El aumento del pasivo corriente en $270 millones se explica por el crecimiento del 11% de las deudas 
con proveedores por $159 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 $79 millones, manifestándose comportamientos dispares por segmento de mercado: 
N incremento en Voz, Datos e Internet por $345 millones y disminuciones en Telefonía Celular por 

$266 millones. 
t.LI 

Ul La reducción del 23% del pasivo no corriente se debe a la significativa reducción de la deuda 
~ 4 financiera por $979 millones, especialmente en Telecom Argentina ($912 millones). 
<:C 
2 

Con estas cifras, los índices financieros han vuelto a experimentar mejoras al reducirse todos los 
ratios de endeudamiento que se calculan como relación al Patrimonio neto del Grupo. Por su parte, 
el índice de liquidez muestra una mejora como consecuencia de la buena generación de fondos. En 
función de la evolución de la situación financiera, Telecom ha previsto que en 2008 se determinarán 
excedentes de efectivo (de no existir dichos excedentes, Telecom Argentina, no debería amortizar 
capital el próximo año pues ha precancelado pagos mandatarios previstos contractualmente hasta 
octubre de 2010). 

El análisis de las relaciones con sociedades controlantes y vinculadas se expone en la Nota 7 de los 
estados contables consolidados. 
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e) Flujo de efectivo y deuda fmanciera neta consolidada: 

Diferencias de cambio por efectivo en moneda extranjera 
Intereses cobrados 
Resto de efectivo generado por las operaciones 

Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 

Adquisición de bienes de uso 
Adquisición de activos intangibles 
Ingresos por venta de parrici paciones en otras sociedades 
Inversiones no consideradas fondos y otros 

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversión 

Toma y pagos de préstamos, netos 
Pago de intereses y gastos relacionados y otros 

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiación 
Aumento (disminución) neta del efectivo 
Efectivo al inicio 
Efectivo al cierre 

_ En millones de pesos 
2006 2007 Variación 

(804) •••• )(1:573) 

(1.495) ¡;;; ;:;;; (1.576) 

61 ;·¡;' . , (2.0j) 
600 · ;:C·c ,,,, !c-!;:661 

11 
16 

559 
586 

(383) 
6 

182 
(574) 
(769) 

(168) 
87 

(81) 
(264) 

61 
(203) 

Los fondos generados por las operaciones alcanzaron $2.946 millones equivalentes al 32% de las 
Ventas netas, incrementándose un 25% respecto a la generación de fondos del2006. 

Esa generación de fondos fue aplicada para la compra de bienes de uso y activos intangibles por 
$1.243 millones (+44% respecto a inversiones del2006). 

El flujo de caja libre (generación operativa neta de fondos aplicados a actividades de inversión) 
ascendió a $1.724 millones equivalente al19% de las ventas netas (21% en 2006) y fue aplicado a la 
reducción de la deuda financiera por $1.245 millones, pago de dividendos de Núcleo a su socio 

~ minoritario por $38 millones e intereses y otros gastos financieros por $293 millones. De ese modo, 
e! el efectivo y equivalentes disminuyó en $203 millones totalizando $458 millones al 31 de diciembre 

• ~~e 2007. 
lLa: 

UJ 
§Análisis de la deuda fmanciera neta 

Activos financieros corrientes 
Activos financieros no corrientes 
Total activos financieros 

Préstamos corrientes 
Préstamos no corrientes 
Total préstamos 

Deuda financiera neta corriente 
Deuda financiera neta no corriente 
Deuda financiera neta 

Deuda financiera neta por segmento de negocios: 
Voz, Datos e Internet 
Telefonía celular: 

-Argentina 
-Paraguay 

Deuda financiera neta 

Millones de pesos 

746 <:: ; 1:205. 459 
.;··: 

(1.395) \. '(1,474). 
(2.703) ::." i: ( l )24 ).; 
(4.o9s) '"''··'(3.t9sr 

(79) 
979 
900 

(734) ,¡;;: jj"(Z?O)' 464 
(2.618) .',]" ;o:7i3} 895 

(2.324) i':·~~t~,g_t,s> ·. 966 

(1.026) un,.,l:(6'12J 414 
(2) :';,;/;;'(23)' (21) 

La deuda financiera neta consolidada asciende al 31 de diciembre de 2007 a $1.993 millones 
(equivalentes a U$S 633 millones), 41% inferior a la registrada el año anterior. 
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Evolución de la posición financiera neta (en millones de U$S) 
(flujos de fondos convertidos a U$S empleando tipo de cambio promedio de $3,12 y 3,08 para 2007 y 2006, 

respccti va mente) 

.~u••••u•••-•-•"'"'••••• •••-•••••••••--••.,•---·----;;¡¡;

1
••--~-:4,2% .... ---·-·-·· .. ·--·-·-- ------·-·--·"1 

CashFiow lrwel'3iones lngresorek'J ln1ereses 
Operatn.o \lenta Publicom 

{27) .. {8) 

Efectowbr Pa<¡o de 
ilCiual d.vider~dos a 

mlnoritarioo de 

Diferen<;:ias. de Die 07 
cambb (conVAN) 

Oic07 
{Nomin.al} 

1 

NUcleo 
''''''''""'"•••••••••••••••••---•-·n·n - --~---'"''''"'""'"'" ______ ...... ···- -------- ---------·-··..! 

"" (186) "' ""' ., ~ 

!52:5- FI1HI Ca•h F1ow 

""' 1"') 1421 
242 , 
151 1011 

~ I"Jino,,. 16 MM do omo• do ""$"'""""'"''·'MM •• "'"'""""• do ""mb<> y 1 I.'M ,..mbol>o ooo"'' """"""· ª 8 El cash flow operativo ascendió a U$5 917 millones lo que representa un aumento del 22% respecto 
!o.L ~al año 2006 ( +6% en Voz, Datos e Internet v +57% en Telefonía Celular) . 

...____;,-.,,.... LU ' 

8 
w o a: 
<( 

5 

as inversiones crecieron un 43% respecto al año 2006, alcanzando U$5 392 millones (+38% en 
Voz, Datos e Internet y +47% en Telefonía Celular). 

En consecuencia, el flujo de caja libre ascendió a U$5 585 millones ( +23% respecto al año 2006) muy 
superior al costo neto por intereses de la deuda financiera neta que ascendió a U$5 73 millones 
(U$5101 millones en el año 2006 sin intereses punitorios). 

La reversión del efecto del VAN de la deuda financiera reestructurada de Telecom ascendió a U$5 27 
millones en el ejercicio 2007 producto del transcurso del tiempo, los prepagos realizados en el 
ejercicio y la reestimación del flujo probable de la deuda al 31 de diciembre de 2007. 

B. MEMORIA 
J. ANALJSIS DE LAS OPERACIONES Y DE LOS RESULTADOS 

ECONOMICO-FJNANCJEROSDEL GRUPO TELECOM 
3.2 DESCR!PC!ON DE LAS OPERACIONES DEL GR UFO TELECOM 

MEMORIA DE TE'LECOM ARGl'.NT!NA S.A. 

41 



d) Análisis de las inversiones en bienes de uso y activos intangibles: 

Conmutación y transmisión 
Plantel exterior 
Computación 
Materiales 
Derechos de uso 
Otros 
Voz., datos e Internet 

Conmutación y transmisión 
Acceso red celular 
Computac[ón 
Materiales 
Otros 
Telefonía celular 

Total inversiones consolidadas 

si' nuas neu",. 

En millones de $ 

17% 16% 

blllersiones en bienes oo us. e lntaugibles¡>Or segmen1o de negocio 

Voz. Omos e hrteuM!t T elefoni.'l Celtdar 

02006 02007 

t.. s!venta:s netas del segmento 13 sNentas netas del segme1'1to 

Variación 

$ % 
97 57 
25 24 
51 46 
11 11 

(25) (48) 
48 89 

207 35 

(63) {30) 
(33) {18) 
140 147 

(42) {59) 
7 9 

9 1 

En el segmento Voz, Datos e Internet, las inversiones se concentraron en la banda ancha para poder 
ampliar la base de clientes, en la transmisión urbana, interurbana y regional para apoyar la expansión 
de la red celular en el sur así como para ampliar la capacidad instalada para la provisión de servicios 
de Internet y nueva generación. También merecen destacarse las inversiones en proyectos de 
conmutación relacionados con el despliegue de la nueva generación tecnológica (N G N). 

En el segmento Telefonía celular las inversiones se dirigieron a hacer frente a la expansión del tráfico 
tanto por la incorporación de nuevos dientes mediante la red al sur como por el incremento de la 
base de clientes en el AMBA y la Región Norte. Además se ampliaron e mcorporaron nuevas 
plataformas tecnológicas. 
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3.3. VOZ, DA TOS E INTERNET 

3.3.1. Información operacional relevante 

Telefonía Fija 

Líneas instaladas (en miles) 
Líneas de clientes (en miles) 
Líneas en servicio (en miles) (a} 

Líneas en servicio por empleado 
Líneas en servicio cada 100 habitantes (b) 

ARPU (en$ 1 mes) (nacional+ inrernacional) 

Tráfico Nacional (en millones) 

Minutos urbanos {e) 

Minutos interurbanos (e) 

Tráfico internacional (millones de minutos) 

Tráfico saliente 
Tráfico enrrante con corresponsales 

~ Internet 

UJO. 
o< 

Dial Up +Red Privada Virtual 
Clientes (en miles) 
Minutos (en millones) 

~ ADSL (banda ancha) 
~ Clientes acceso (en miles) 

Clientes Arnet (en miles) 
Total Clientes ADSL 

ARPU acceso (en$/ mes) 
ARPU servicio Arnet (en$ 1 mes) 
ARPU total (en $ 1 mes) 

Variación 

3.871 úc·:J;S/;9;: 8 
3.750 H' ''3:"81491, 99 
4.095 1~Ut*~io_?; 1n 

356 ojj,: c'J67f 11 
21 "'"' 'T'; 122L 1 
39 ,_ 'l~'g9 ; 

13.774 ;;;;;ü.s8#} 
2. 958 ¡';;¡~;¡3,.'9)1}1' 

16.732 '(c~T6;6f5,j 

182 ~rik'·:fq:?;, 
57s ~HJ;' :6ds'· 

95 
4.198 

74 ::rt'·f '71' 
383 :~,¡: .iTj1~i .. , 

(190) 
73 

(117) 

80 
27 

107 

(12) 
(1.651) 

(3) 
329 
326 

(11) 
(10) 
(21) 

% 

3 
3 
3 
5 

(1) 
2 

(1) 

44 
5 

14 

(13) 
(39) 

(4) 
86 
71 

(28) 
(26) 
(27) 

(a) Incluye números de D1scado Directo Enrrante que no ocupan capacidad de líneas instaladas. 
(b) Corresponde a la. zona norte de la República Argenrina. 
(e) No incluye telefomá Pública.. 
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3.3.2. Análisis de las operaciones (en millones de pesos) 

Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 

Resultados de las operaciones que conti'núan 

Ventas netas 
Costos operativos (sin amortizaciones) 

r 
U tilídad de la explotación antes de las amortizaciones 
s/vent.1s netas 
Amortizaciones bienes de uso e intangibles 

Utilidad de la explotación 
s/venras nt't,1S 
Resultado de inversiones permanentes 

Resultados financieros y por tenencia 
Otros egresos, netos 

Utilidad {pérdida) ordinaria antes de impuestos 
Impuesto a las ganancias 

Utilidad (pérdida) neta de las operac. que continúan 

Resultado por las operaciones en descontinuación 
Utilidad (pérdida) neta 
slventas net.1s 

Deuda financiera neta 
Deuda financiera neta 1 EBITDA (veces) 

En millones de 

''"FfHij6%: 
l{$18)~ 
,,¡~~3'58!' 

,,}~!#:~~ 

249 
(325) 
(76) 

107 
31 

113 
76 

221 
(93) 
128 

89 

-:¡ __ 

(966) 

Inversiones en bienes de uso e intangibles 207 
• Bienes de uso 232 
• Activos intan ibles (25} 

~~----~~~~~=a~~--------------------------------------~~~~~~------~~ 
wa:: 
~"Las Ventas netas del segmento Voz, Datos e Internet se incrementaron un 8% respecto a 2006 
~ ascendiendo a $3.302 millones. Los servicios regulados de voz continuaron afectados por la 
- pesificación de tarifas. Información sobre la composición de las ventas por servicios prestados se 

expone a continuación. 

Los Costos operativos totales se incrementaron en $218 millones alcanzando $2.944 millones. 
Información adicional sobre la composición de los principales gastos se comenta a continuación. 

Los Resultados financieros fueron negativos por $262 millones disminuyendo un 30% respecto de la 
pérdida neta del ejercicio 2006. El peso se devaluó respecto del dólar y del euro 2,8% y 14,7% 
respectivamente, generando pérdidas por diferencias de cambio por $95 millones que debido 
principalmente a la disminución de la posición financiera se mantuvieron en los mismos niveles de 
2006 ($92 millones). Adicionalmente se registraron menores cargos por intereses de la deuda 
financiera neta por $66 millones y $47 por el efecto del valor actual de los préstamos. 

En Otros egresos, netos se registraron incrementos fundamentalmente por mayores cargos por 
gratificaciones por desvinculaciones laborales por $34 compensados parcialmente por resultados por 
venta de bienes de uso por $22 millones. Adicionalmente se registró una ganancia de $ 69 millones 
por la aplicación de la Resolución SC No 41/07 y de$ 23 millones por la registración del impuesto a 
los débitos y créditos bancarios a trasladar (ver nota 2.h y 2.j a los Estados Contables consolidados, 
respectivamente). 
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En Resultado de las operaciones en descontinuación se incluye el resultado por la venta de Publicom 
descripta en el punto 3.2.1. 

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

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

• incremento de aprox. 3% del parque de clientes generan mayores abonos básicos y 
suplementarios. 

• servicio medido urbano por $15 millones y servicio medido interurbano por $4 millones. 
• crecimiento del71% del parque accesos ADSL (+$53 millones respecto al2006) y 86% de los 

clientes Arnet ( +$67 millones vs. el 2006) neto de reducción de tráfico 061 O por $22 millones 
por menor volumen de minutos. 

• El crecimiento de Datos se debe principalmente a mayores arriendos de circuitos, tránsitos 
dedicados y proyectos especiales celebrados con el Gobierno de la Provincia de Buenos Aires 
para proveerlos de una red para integrar todos sus municipios. 

• incrementos por interconexión por $55 millones (+17% vs. 2006), especialmente a empresas 
celulares. 

Las principales reducciones de ingresos se produjeron: 
• telefonía pública por $14 millones (-11% vs. 2006). Esto se debe principalmente al efecto 

sustitución de estos servicios por el incremento de la Telefonía celular. 

Ventas Netas 

AbOI'IOIS lnte.rnet lr~1~¡~roo-oex00 Tt~l lrdercol"lexi6n. Te~ lelefonle lel. PUblk:ll Oalos 
fij8 ~luler i~6rMcior~al 

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

Todos los costos sufrieron incrementos excepto las depreciaciones que se redujeron $107 u 11% 
respecto al 2006. 

Los costos erogables se incrementaron $325 millones ó 18% respecto al 2006. La variación más 
destacada está relacionada con el incremento en la línea de Sueldos y cargas sociales ( +$81 millones) 
donde la dotación del segmento se redujo un 1% y se registraron aumentos salariales especialmente 
para el personal convencionado de Telecom Argentina (aproximadamente 72% de su dotación) 
ajustándose los convenios colectivos de trabajo. También se registraron incrementos en los cargos de 
materiales, mantenimiento e insumas por $80 millones, principalmente los costos de mantenimiento 
de redes, equipos y utilitarios. Otros incrementos se encuentran vinculados a mayores gastos de 
publicidad, alquiler de líneas y circuitos, corresponsales por tráfico internacional, servicios de 
correo, vigilancia y honorarios relacionados al desarrollo de la página web y a la implementación del 
buscador en Arnet. . . 
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Se detallan a continuación los principales componentes de los costos operativos por los ejercicios 
finalizados el31 de diciembre de 2007 y 2006: 

Costos operativos totales 

Sueldos y cargas Impuestos Mantenimiento, ln1erconexi6n. alq Hono:rar•os 
soc. materiales e de 1 ineas y 

insumas corresp salida 

Costos operativos sin amort 

Publicidad y 
Comisiones 

Diversos Amor1izaciones 

Análisis de la utilidad de la explotación (en millones de pesos) 

Util. de la ex:plot. antes de amortiz. Utilidad de la explotación 

2006 2007 2006 2007 

En 2007, la Utilidad de la explotación se incrementó un 9% totalizando $358 millones que 
representa 11% de las ventas netas del segmento en el 2007 (también 11% en 2006). El aumento se 
debió principalmente a que las disminuciones en las amortizaciones superaron la caída de la Utilidad 
bruta ames de amortizaciones. 
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333. Aspectos de la gestión 

Servicios Individuales 

A) Servicios de Voz 

Marca T elecom 

Durante el 2007 se realizó una fuerte campaña de reposicwnamiento de la marca Telecom. El 
principal objetivo fue rejuvenecer la marca y hacerla más cercana a la gente. 

La campaña incluyó varios comerciales a lo largo del año basada en el concepto "recuperemos la 
conversación". La campaña "Todo para que hables" apuntó a resaltar las ventajas de hablar desde 
casa y posicionar a Telecom como proveedor de productos y servicios innovadores (nuevas 
terminales, SMS, Videollamada, etc.). 

Adicionalmente, durante el 2007 se rediseñaron los portales de T elecom y los centros de atención al 
cliente, acompañando la campaña de reposicionamiento de la marca. 

Voz- Local 

Durante el ejercicio 2007 se observó un crecimiento moderado del negocio de voz, principalmente 
apalancado en el crecimiento del parque de acceso, la venta de servicios suplementarios y de planes 
de tráfico con abono. El foco estuvo en satisfacer la demanda de acceso de los clientes y contener la 
caída del MOU (Minutos de Uso) por efecto de la sustitución por tráfico móviL 

~ La ganancia neta de líneas del mercado masivo mantuvo la tendencia positiva observada en los 
~ ejercicios anteriores ( +2,6%). La misma fue impulsada por promociones sobre el cargo de conexión. 
~g 

A pesar del crecimiento del parque de líneas, el volumen de tráfico local del ejercicio 2007 estuvo 
evemente por debajo del observado en el ejercicio 2006, influenciado principalmente por el efecto de 

0 a sustitución por tráfico móvil. · 
o: 
~ 

Voz- Larga Distancia Nacional e Internacional 

Durante el ejercicio 2007, al igual que en años anteriores, Telecom fue la empresa más elegida para la 
presuscripción de líneas para cursar el tráfico de larga distancia. 

Se mantuvo el foco en incentivar la adquisición de planes de larga distancia nacional e internacional 
con abono. 

También se llevaron a cabo campañas de fidelización que lograron aumentar el parque de planes con 
abono {43.700 planes, +29,9%). Este conjunto de acciones encaradas permitió mcrememar el 
volumen del uáfico global de larga distancia nacional (+2,4%), contrarrestando el efecto de la 
sustitución por tráfico móviL 

Respecto del tráfico de larga distancia internacional, se mantuvo la tendencia creciente observada en 
los últimos años. Para el ejercicio 2007 se observó un incremento del volumen total de minutos del 
10,6% por sobre los valores del2006. 
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Nuevos Productos y Servicios de Voz 

A lo largo del 2007 Telecom lanzó al mercado nuevos productos y servicios respondiendo a las 
necesidades de los clientes y con el objetivo de incrementar el ARPU de las líneas de acceso. 

Se destacan la nueva línea de terminales "Aladinos" y las ofertas de paquetes de SV A de voz. 

Asimismo, Telecom fue el primer operador fijo de Argentina en ofrecer a sus clientes el servicio SMS 
desde teléfonos fijos y de videollamada. 

B) Servicios de Internet 

Durante el ejercicio 2007 se intensificó el crecimiento de accesos a Internet, debido principalmente a 
la masificación de la banda ancha. Telecom lideró este proceso innovando con acciones orientadas a 
facilitar el acceso al mercado de ADSL para todos los segmentos de clientes, convirtiéndose por 
segundo año consecutivo en el proveedor que ganó más participación en el total del mercado 
argentino. 

• Marca Arnet 

Durante el 2007 se mantuvo una intensa actividad de comunicación sobre la marca Arnet basada en 
promociones y lanzamiento de nuevos productos. 

Se mantuvo la estrategia de comunicación de 360 grados. trabajando con campañas de comunicación 
masiva multimediales. 

Para afianzar el posicionamiento de marca, Arnet tuvo amplia parncipacwn en el ausp1c10 de 
diversos eventos musicales y culturales vinculados a sus objetivos de mercado. 

el año 2007 se lanzó el "Club Arnet" con el objetivo de fidelizar a los clientes y reforzar la 
pertenencia a la marca. El "Club Arnet" se basa en un conjunto de beneficios directos vinculados 
con estilo de vida de nuestros clientes que abarca los rubros de entretenimiento, espectáculos y 
eventos exclusivos. 

Como resultado de estas acciones Arnet logró a nivel nacional el "top of mind" logrando el mejor 
"awareness" de marca entre los Proveedores de Servicios de Internet (ISP) con una diferencia de más 
de 15% con respecto al resto de las marcas. 

• Portal Arnet 

Durante el 2007 se mantuvo el foco en el portal de Arnet con el objetivo de mejorar el vínculo con 
los clientes e incrementar el tráfico de usuarios y clientes, ofreciendo una amplia variedad de nuevos 
contenidos orientados a entretenimiento (música, cine, moda, cultura, etc.). 

En 2007 el portal de Arnet ingresó en el "top five" de los portales argentinos más visitados con casi 
800.000 visitas únicas mensuales. 

Se mantuvo el foco en contenido multimedia! orientado a accesos de banda ancha (streamming de 
video), destacándose trasmisiones en vivo del regreso de Soda Stereo y el Personal Fest. 
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• Banda ancha 

En un mercado altamente competitivo, Telecom se afianzó como líder en crecimiento de parque y 
ancho de banda. 

El liderazgo de la marca Arnet estuvo basado en una comunicac10n efectiva con una oferta 
diferenciada para cada segmento y con precios altamente competitivos. 

Estas iniciativas, además de poner a Telecom a la vanguardia en el mercado de banda ancha, 
responden a la visión de agregar valor a sus productos y a la creciente necesidad de los clientes de 
contar con conexiones más rápidas y eficaces a la hora de acceder a contenidos multimediales más 
avanzados. 

Los principales hitos del año fueron: 

1) Arnet Free 
En junio de 2007 se lanzó un nuevo producto de banda ancha "Arnet Free", orientado a usuarios no 
intensivos. Con este lanzamiento Telecom se transformó en el primer proveedor de Internet en 
lanzar un producto de banda ancha sin abono. 

2) Aumento del ancho de banda 
En septiembre de 2007 Telecom duplicó el ancho de banda de sus ~lientes del interior, igualando la 
cartera de productos a nivel nacional. Asimismo, a nivel nacional se incrementó la velocidad de 
clientes del producto de mayor parque llevándolo de una velocidad de 640kbps a 1Mb, siendo esta 
última la mínima velocidad del portfolio. 

3) Lanzamiento del "Portfolio Business" 
En septiembre de 2007 se lanzó una nueva cartera de productos para los segmentos Comercios, 
PyMes y Corporativo. En el marco del proceso de simplificación, la nueva cartera se orientó a 
atisfacer las necesidades de los clientes ofreciendo soluciones integradas de acceso y SV A, tales 

como provisión de dominios, armado de redes, etc. 

• Dial Up 

Como consecuencia del fuerte crecimiento observado en los servicios de banda ancha, durante el 
ejercicio 2007 se aceleró la migración de usuarios con la consecuente caída en el volumen de tráfico 
dial up (-37,6% respecto al2006). 

Telefonía Pública 

Durante el ejercicio 2007 el negocio de Telefonía Pública mostró un decrecimiento a raíz del fuerte 
desarrollo de la telefonía móvil. Para contrarestar el impacto negativo, se trabajó fuertemente en la 
adecuación de la red de agentes mediante la implementación de una migración proactiva entre 
canales, principalmente de Telecentros a Telecabinas, y la adecuación y reubicación de teléfonos 
públicos de acuerdo a las necesidades de mercado, sin afectar las metas regulatorias. Como 
consecuencia de esto, el parque de líneas decreció un 13,5% a lo largo del2007. 
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Con respecto al tráfico, en el ejercicio 2007, el crecimiento de la telefonía mó~il agudizó la caída del 
tráfico local y de larga distancia nacional ( -20,5% y -20,7%, respectivamente) en relación al 2006. 
Como contrapartida, y sostenido por constantes promociones, se logró un fuerte incremento en el 
tráfico internacional cursado desde la telefonía pública asistida (+22,7%). 

Tarjetas 

Durante el ejercicio 2007 se mantuvo el alto nivel de competencia sobre el mercado de tarjetas de 
larga distancia nacional e internacionaL 

En respuesta, Telecom continuó realizando campañas de posicionamiento de las tarjetas en nichos 
tales como Israel, Perú y China. Además, para impulsar el consumo internacional se realizaron 
campañas específicas de la tarjeta "Países". 

En lo que respecta al mercado nacional se trabajó sobre una oferta de precios competitiva en los 
corredores con mayor tráfico tales como Buenos Aires, Córdoba, 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 continuó con acciones de comunicación en conjunto con las 
tarjetas de crédito. 

Servicios Corporativos f Empresas y Negocios 

El mercado corporativo es uno de los segmentos más relevantes para el posicionamiento del Grupo 
Telecom. En él se agrupan empresas líderes del mercado argentino así como el Gobierno Nacional, 

:::.:::, los gobiernos provinciales y las principales municipalidades del país. Estos clientes demandan 
r5, servicios de alta tecnología, atención personalizada y soluciones a medida en servicios de voz, datos, 

nternet y valor agregado . 
. 

a e compañando las necesidades del mercado, Telecom Grandes Clientes se estableció como 
ri:l~ proveedor integral de soluciones convergentes e ICT (Tecnología de Información y Comunicación). 
g La nueva estrategia adoptada está soportada en el Datacenrer, punto clave en este proceso, y en la 
~ creación de las áreas de "Delivery Management Datacenter" y "Soporte SV A". De este modo 

proveemos soluciones convergentes que integran a los tradicionales servicios de voz y datos, los 
servicios de Internet, web, multimedia, ICT y datacenrer. 

Contamos con numerosos casos de éxito en la provisión de soluciones de alta calidad en asociación 
con líderes tecnológicos mundiales, como Positron a quien representamos en forma exclusiva en el 
país para la provisión del sistema "nueve-uno-uno (911)". 

Durante 2007, también se adecuó la 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. 
Por otro lado se adecuó la base de clientes sumando 1100 clientes del segmento PyMes para 
atenderlos con el esquema de "Team Comercial personalizado" (ejecutivo e ingeniero de cuenta). 
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~ 

En cuanto a la calidad de atencwn al cliente, Telecom mantiene la certificación 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: 

• Extensión del área de cobertura para las localidades de Orán y Tartagal del Sistema 
Integrado de Emergencias 911 para el Gobierno de la Provincia de Salta: el más moderno v 
avanzado en América Latina. ' 

• Housing de los servidores de Firma Digital del Gobierno de la Provincia de Buenos Aires: 
el mismo es la continuación del crecimiento de Telecom como proveedor del Gobierno de la 
Provincia; y contiene un sistema de seguridad especial que incluye acceso biométrico y 
siStemas de cimaras para el control de la Jaula. 

• Monitoreo móvil de Buquebus: compuesto por dispositÍvos de localización que comprenden 
toda la flota y micras de la empresa con los servidores alojados en el datacenter de Telecom en 
forma centralizada. 

• Migración y Ampliación de la Red Corporativa del Banco Patagonia: compuesto por 
vínculos MPLS, concentradores de alta capaCidad y los. equipos de Red, donde Telecom logró 
mantenerse como único Proveedor. 

• Streaming: se destaca la finalización del proyecto del Hipódromo de Palermo y comienzo de 
la implementación del proyecto Cámara de Diputados de Entre Ríos de videostreaming y 
video tecas. 

iG 
~ g • Proyecto de redes corporativas Hyperway del Banco de Córdoba, entre otros. 

~~ 
LJ~omo parte de la estrategia de cobertura nacional, se creó la región comercial "SUR", que implica 

ü:l ~ mlles de kilómetros de fibra Óptica desplegados hacia el sur, conectando más de 700 puntos de la 
~ provincia de Buenos Aires y de las capitales más importantes del sur argentino. Estos puntos se unen 
:? a la red de última generación mediante la cual Telecom responde a las necesidades de los Grandes 

Clientes (gobierno y empresas). Esta nueva infraestructura busca afianzar a Telecom como el mejor 
proveedor de soluciones tecnológicas de comunicación en todo el país. 

Servicios Mayoristas 

Negocios Nacionales 

Las ventas de Wholesale Nacional alcanzaron un total del $602 milones durante el ejercicio 2007, lo 
que representa un incremento del 12,1% con respecto al año anterior. Por otro lado, las compras a 
terceros operadores asociadas a productos y servicios de Wholesale ascendieron a un total de $107 
millones. Cabe mencionar que en los ingresos del segmento Voz, Datos e Internet, $480 milones 
corresponden a ventas efectuadas a T el eco m Personal en 2007 y $348 millones en 2006, las cuales 
fueron eliminadas en el proceso de consolidación. 
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En el 2007 se continuó con la renovación y firma de los contratos de interconexión de voz con los 
operadores fijos y móviles. En el ejercicio 2007 se firmaron 41 acuerdos de interconexión con 
operadores fijos entre los que se encuentran entre otros COMSAT, Impsat y Telefónica S.A. 
Asimismo se culminó con la firma de este tipo de acuerdos con los operadores móviles CTI y 
Movistar. Estos acuerdos de interconexión cuentan con nuevos precios nominados en dólares. 
Adicionalmente, se firmaron nuevos convenios de CPP por el término de 5 años con los operadores 
móviles CTI y Movistar. 

La capacidad vendida de tránsito IP se víó incrementada en un 74%, producto del posicionamiento 
de la marca Telecom en la provisión de sen'icios de conectividad a Internet a operadores mayoristas 
e ISPs, aunque reduciéndose también de manera significativa el precio promedio acompañando así la 
tendencia del mercado. 

En lo referente a productos de transporte de audio y video para operadores y prestadores, Telecom 
continúa posicionándose como proveedor de soluciones para el segmento. A tal fin, adecuó su 
portfolio para cubrir las necesidades de los clientes, ofreciendo soluciones de transporte de señales 
de audio y video digitales. 

Negocios Internacionales 

• Carriers Internacionales 

Las principales metas alcanzadas se derivan de dos ejes de trabajo: 

1) Consolidación de ventas de capacidad internacional con los principales carriers de América: 
Embratel Brasil, Copaco Paraguay, Ante! Uruguay, ENTEL Bolivia, ATT USA y SPRINT 
USA. Entre estos se destaca la provisión a Copaco Paraguay de dos nuevos enlaces STM-1 de 
transporte al Nap of the Americas, Miami- USA. 

Ampliación de las rutas existentes con Copaco Paraguay, Telecom Colombia, Golden Lines 
Israel, Verizon USA, AT&T USA, Telegobe VSNL, asignando recursos sobre tecnología 
NGN, facilitando el acceso a mayor cantidad de destinos y reduciendo costos. 

• Telecom Argentina USA Inc. 

Se establecieron relaciones comerciales e interconexión con 22 nuevos operadores de USA, Europa 
(oriental y occidental) y Asia, que compensaron la natural desaparición de operadores y permitirá 
enfrentar el 2008 con un numero mayor de interconexiones. Con esto se podrá superar los 70 
carriers conectados en el 2008. 

Se alcanzó en el 2007 la cifra de mil millones de minutos transportados con destino Argentina desde 
el comienzo de las operaciones de Telecom USA, en el año 2001. 

Las acciones comerciales dirigidas a productos y destinos de mayor contribución, sumados al 
estricto control en los costos y eficiencia en la utilización de los recursos contratados, han generado 
en el presente ejercicio significativos incrementos en la contribución de Telecom Argentina USA en 
el mercado Retail al resultado del Grupo respecto de los valores del año anterior. 
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• Conectividad Internacional 

Durante el ejercicio 2007 se continuó con la reducción de costos de capacidad submarina y de los 
cargos promedio de puertas de Internet. 

Se concretaron nuevos acuerdos de peering y se incrementó el ancho de banda con los existentes. 
Estas acciones permitieron que, hacia fínes de 2007 el 23 % del tráfico Internacional de Internet se 
curse a través de estos acuerdos tanto en sitios públicos como en conexiones privadas, con el 
consecuente ahorro de gastos y mejora en la calidad del servicio. 

Se concretó un acuerdo por la compra de 10 Giga bits de puertas de Internet en Buenos Aires por un 
término de 3 años. Se continúa mejorando el costo del Mega bit de IP acompañando el ritmo de 
crecimiento de ventas de ADSL. 

A continuación se muestra la evolución histórica del ancho de banda internacional que refleja el 
crecimiento evidenciado por Internet en Telecom: 

~E~v-,ol~uc"'ió.,..n~a~n-ch,_o_d.,..e"'b-a-nd'a"'in....,t-er-,-.c-.,.io_n....,..,al 

(base 100% ·Enero 2004) 
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Con referencia al tema satelital y por la falla registrada del satélite Nahuel-1 se implementó un plan 
de migración a otros satélites con alcance en la región cubierta por dicho satéllte en un tiempo 
record. 
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3.4. TELEFONIA CELULAR 

3.4.1. Información operacional relevante 

Telecom Personal 
Clientes al cierre pospago 
Clientes al cierre prepago 

Total clientes (en miles) 
Clientes al cierre por empleado 
ARPU (en$ 1 mes) 
MOU (en minutos 1 mes) 
Churn (%mensual/ base de dientes inicio) 
Núcleo (Paraguay) 
Clientes al cierre pospago 
Clientes al cierre prepago 

Total clientes (en miles) 
Clientes al cierre por empleado 
ARPU (en$/ mes) 
MOU (en minutos 1 mes) 
Churn (%mensual/ base de clientes inicio) 

Dotación 
Personal 
Núcleo 

Total segmento Telefonía celular 

En millones de $ 

5.539 

=~~~ :~~~ ~t~~:~:~s 
2.603 

''~''39, 
':i'ss' 
. -~~~; 
:.:: ~== =i::- ::-.=: 

Variación 
% 

718 25 
1.523 27 

, :,,;¡,~;~:~:<~n~;-""'··· 27 
447 17 

(9) (lO) 
(0,5) (17) 

146:~ :---JZQ 24 t6 
1.018> ;1;1~~ 438 43 

,, ····•HH64 ·úi26 ,,,,,,Ji{.f'46:.ntH .H"40 
-i9t7ftH"F·JJ~.3 936 32 

2~.i~ __ ._._,''.' __ -_:_-~'-:~-~-:--~----~=~-_:_._:=:_.~_,_n.iRI: ci:~ g~~ 
o •. :·c;:to: o,2 7 

3.nnl~J!i:: '3;491 

3.~~::rmfmi~~H 
260 

23 
283 

!1 
6 
8 

3.4.2. Análisis de las operaciones (en millones de pesos) 

Por los ejercicios finalizados el 31 de diciern bre de 

Ventas netas 
Costos operativos (sin amortizaciones) 
Utilidad de la explotación antes de las amortizaciones 
s/venc2s ner.u 
Amortizaciones bienes de uso e intangibles 
Utilidad de la explotación 
s/ ventas nc ms 
Resultado de inversiones permanentes 
Resultados financieros y por tenencia 
Otros egresos, netos 
Utilidad (pérdida) ordinaria antes de impuestos 
Impuesto a las ganancias 
Partici ación de terceros en sociedades controladas 
Utilidad neta 
slvcnt.1s ncras 

Deuda financiera neta Personal 
Dcucúlilunciera nct.1 / EBIJ1JA (n·ccs) 

Deuda financiera neta N údeo 
Deuda financiera ncr.1 /EBITDA (veces} 

Deuda financiera neta Telefonía Celular 
Dcud01 fin.wcicr~ net~ / EBIJDA (vea·.;) 
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Inversiones en bienes de uso e intan ibles 
Personal 
Núcleo 
Total 

2006 Variación 
(11) 

20 

Los clientes de Telecom Personal en la Argentina totalizan 10.666.000 al 31 de diciembre de 2007, lo 
que representa un incremento de 2.241.000 ó 27% con respecto al parque-del 31 de diciembre de 
2006. Este aumento fue impulsado básicamente por el crecimiento de la base de clientes. 

Por su parte la base de clientes de Núcleo aumentó un 40% o 462.000 clientes respecto del año 
anterior, alcanzando los 1.626.000 al31 de diciembre de 2007. 

Durante el ejercicio 2007, las ventas netas del segmento Telefonía celular aumentaron un 34% 
alcanzando los $5.772 millones frente a los $4.319 millones obtenidos en el ejercicio anterior. Más 
adelante se brinda información sobre la composición de las principales variaciones. 

Los costos operativos totales del segmento Telefonía celular aumentaron 20% en el ejercicio 2007 
alcanzando $4.494 millones en comparación con $3.752 millones del 2006. Información sobre la 
composición de esos costos se brinda a continuación. 

La Utilidad de la explotación antes de amortizaciones alcanzó en el ejercicio 2007 el 32% de las 
ventas del segmento por $1.866 millones (+82% respecto al2006). 

La Utilidad de la explotación alcanzó$ 1.278 millones, 125% superior a la del ejercicio 2006 (22% 
de las ventas del segmento). 

~ Los Resultados financieros fueron negativos por $179 millones, lo que implica un incremento de 
64% respecto al año anterior. Esto se debe principalmente a mayores pérdidas por diferencias de 
cambio y resultados negativos por tenencia de bienes de cambio compensados parcialmente por 
ahorros de intereses de la deuda financiera. 

Cl 

~<(Los Otros egresos netos disminuyerona $37 millones en el ejercicio 2007 (-21% respecto a 2006). La 
~ disminución se debe principalmente a menores cargos por juicios y otras contingencias por $6 
· millones. 

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

Producto del fuerte crecimiento de la base de clientes, en términos generales todas las líneas 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 servicios crecieron un 37%: +39% en la Argentina y +23% en Paraguay. 
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Costos operativos Telefonía celular 

Argentina Paraguay 

Utilidad de la explotación 

Argentina 

1+26% 1 

205 259 

Paraguay 

Las mejoras de la Utilidad de la explotación antes y después de amortizaciones han sido 
significativas tanto en Argentina como en Paraguay según se detalla a continuación: 
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UtiL de la explot antes de amort Telefonía 
celular. 

2006 2007 

Ulil. de la explot antes de amort por seg 
geográfico 

Argentina Paraguay 
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2006 2007 

Utilidad de la explotación por seg. 
geografico 

77 96 

Argentina Paraguay 

MEMORIA DE TJ:.ZECOM ARGENTINA S.A. 



3.4.3. Aspectos de la Gestión 

3.4.3.1 ARGENTINA 

En un entorno macroeconómico de crecimiento sostenido, en el año 2007 la telefonía celular se 
mantuvo como uno de los sectores más activos de la economía nacional. El crecimiento del número de 
líneas durante el año fue del 27%, estimándose una penetración del 96,6% (clientes celulares/población 
total). Los más de lO millones de clientes de Personal representan una cuota de mercado superior al 
28%. 

El desempeño de Telecom Personal ("Personal") se tradujo en un crecimiento de la base de clientes del 
27%, un aumento del 34% de la facturación total mientras que, a pesar del crecimiento en clientes 
mencionado, el ARPU se mantuvo constante, todo ello en relación con el ejercicio 2006. 

Profundizando el driver estratégico de innovación tecnológica, Personal fue el primer operador en 
lanzar la nueva generación de telefonía celular multimedia en la Argentina y Latinoamérica al presentar 
los servicios de Tercera Generación (3G), con toda la gama multimedia: video-call, Internet móvil y 
numerosos contenidos exclusivos de Personal. De esta forma, se constituyó en la primera compañía en 
ofrecer servicios integrales de 3G tanto para conexión de Internet de alta velocidad móvil de notebooks, 
como en servicio de voz, videocall y multimedia. 

Personal mantuvo el foco durante este ejercicio en el crecimiento con valor, mediante estrategias que 
permitieron aumentar la participación de mercado y 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 campañas de captura 
de clientes orientadas al "fresh market"(clientes que no contaban con servicios móviles), pero también 

.::.::; a clientes existentes en el mercado. 

También el ejercicio 2007 fue activo en materia de recambio de terminales, tanto a nivel de migración 

0 0 
tecnológica (equipos TDMA a GSM) como de upgrade del equipo (equipo GSM a GSM) . 

...JO wa. 
O< El despliegue de las redes GSM ya se encuentra desarrollado. En el caso de Personal, la cobertura de 1 dicha red supera ampliamente la alcanzada por la tecnología TDMA. Al cierre del ejercicio, los clientes 

con dicha tecnología representan aproximadamente el98% del total (88% en 2006). 

Durante el ejercicio 2007 merecen destacarse el reconocimiento y la evaluación de la marca de Personal, 
que ha alcanzado niveles de "awarenessJJ y satisfacción elevados y se ha ubicado como la marca mejor 
posicionada del mercado celular argentino (de acuerdo con lo relevado por empresas de investigación 
del mercado local). 

1 

El foco en el valor de su base de clientes estuvo presente tanto en la etapa de adquisición de nuevos 
clientes como en la fidelización y retención de los ya existentes. Particularmente, merece destacarse la 
región sur, donde el crecimiento de la base de clientes experimentó un notable grado de avance en este 
e)efClCIO. 

Los ejes de calidad, transparencia e innovación se reafirmaron durante 2007 a. través de una serie de 
proyectos estratégicos "cross company», que fueron el eje de la gestión. 
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OFERTA Y PRODUCTOS 

Segmento Individuos 

En el ejercicio 2007 Personal presentó diversos productos, promociones y beneficios con el propósito 
de crear valor para sus clientes asegurando la calidad de venta. Se diseñaron diversas ofertas apuntando 
tanto a la captura de nuevos clientes como a la fidelización de la base existente, con acciones 
promocionales que incluyeron beneficios de la misma índole para ambos tipos de clientes. Asimismo, se 
continuó con la estrategia de ofertas regionales (Norte, Amba y Sur), logrando mayor acercamiento de 
Personal con cada una de las regiones del país. 

Respecto al producto prepago, los beneficios en las ofertas de venta se otorgaron condicionados a la 
continuidad de recarga en el tiempo. 

Las temáticas de las promociones se basaron principalmente sobre entretenimiento: música y deporte, 
apuntalando siempre al segmento joven con un mayor desarrollo de la plataforma "Personal Manía". 

Entre las propuestas más destacadas se cuentan promociones vinculadas a: fútbol {Boca-River), 
Mundial de Rugby 2007 (Pumas), TC 2000 (turismo de carretera) en el interior, básquetbol, el regreso 
de la banda de música nacional Soda Estero, los ciclos de recitales Personal en vivo, otros shows de 
primer nivel internacional (Blue Man Group y Maná) y el festival de música propio de la marca, 
Personal Fest. Otras propuestas vigentes durante el ejercicio incluyeron: 

• Pack Plus: se profundizaron ofertas basadas en beneficios de comunicaciones libres a través de 
SMS o voz condicionados a recargas de los clientes. Estas ofertas fueron dirigidas tanto a la 
captura de "fresh market" como a la base de clientes, con el objetivo de fidelizarlos, otorgando 
beneficios promocionales no sólo para líneas nuevas sino también para clientes existentes. 
Pueden mencionarse como ejemplos, la Promoción Día de lo~ enamorados, Día del amigo y 
Navidad, entre otras. 

• Acciones promocionales de incentivo de tráfico: se realizaron acciones masivas y acciones uno a 
uno para incentivar el tráfico de los clientes con tarjeta con el objetivo de incrementar las 
recargas. Específicamente, se trató de promociones con Tarjetas Personal Light, habilitándose 
nuevos medios de recarga (Internet, Bandeo, Red link, etc.), y diversas campañas de beneficios 
promocionales sujetos a la recarga del cliente (promoción premio por minuto, bonos). 

• Ofertas y acciones promocionales: se implementaron distintas promociones con ventajas 
adicionales para la adquisición de nuevas líneas, con beneficios instantáneos en la compra o la 
posibilidad de participar por premios aspiracionales. También se agregó valor en los blisters 
Personal Light mediante paquetes especiales, para fechas específicas como "back to school", Día 
de la madre, Día del niño y Navidad, entre otros. 

• Ofertas regionales: se focalizó en realizar ofertas asociando la marca Personal a marcas referentes 
a las distintas regiones con el objetivo de incrementar la cuota de mercado y el posicionamiento. 
Adicionalmente, se acompañó la apertura de diversos puntos de venta en la región Sur con 
ofertas específicas por localidad. 
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Segmento Empresas 

Durante el ejercicio 2007 se incrementó el parque de clientes del segmento empresas, apoyado en la 
gran performance de los segmentos PyMes y Soho (subsegmento dentro de empresas, correspondiente 
a clientes de menos de 10 líneas -en general profesionales ó pequeños emprendimientos). 

Entre los principales productos 1 ofertas presentados por Personal en el año 2007 para este segmento se 
destacan: 

• Grupo Business Control: en octubre del 2007 se lanzó el servicio Grupo Business Control, el 
cual se sumó a la Oferta Comercial Empresas. Este servicio está orientado específicamente al 
segmento PyMes y Soho, y permite a los usuarios mantener las mismas funcionalidades actuales 
de los planes pospagos (llamadas ilimitadas intragrupales, discado abreviado, etc.} con el 
agregado de un crédito que implique una factura fija por línea y la posibilidad de recarga vía 
tarjeta de crédito. Grupo Business Control constituyó un paso fundamental en la estrategia de 
posicionamiento en la innovación de servicios. 

• Acciones de Cooperación: se continuaron realizando distintas acciones con empresas líderes 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. Como hecho destacado, se 
lanzó la primera oferta en conjunto con Arnet sobre soluciones BlackBerry, 3G y banda ancha. 

La oferta también se adaptó a las necesidades regionales de este segmento de clientes. Durante el 
ejercicio, se trabajó sobre el desarrollo de acciones puntuales orientadas a las necesidades de los cliemes 
de cada región, ofreciendo soluciones de voz y servicios, complementadas con una oferta de equipos a 
precios diferenciales. 

ª ª Finalmente, se continuaron profundizando las alianzas con diversas empresas líderes a través de 
acuerdos sobre servicios BlackBerry. Esto constituye la base sobre la que se afianza el posicionamienro 
de liderazgo de Personal en el segmento empresas a través de la innovación, continuando el camino 

0 iniciado en el ejercicio anterior en lo que hace a soluciones vinculadas a BlackBerry. 

~ 
~ Servicios de Valor Agregado (SV A) 

Durante el ejercicio se trabajaron tres ejes en materia de serv1c10s de valor agregado: innovación 
tecnológica, ingresos (SV A como motor impulsor del ARPU) e impulso del crecimiento de los servicios 
tradicionales de datos como Internet Móvil, Navegación W AP, Mensajes Multimedia (MMS), entre los 
más difundidos. 

En materia de innovación, Personal implementó la primera red integral de tercera generación (JG) de 
Latinoamérica, mediante la cual se lanzaron una serie de innovadores servicios multimedia. Entre ellos 
se encuentran: 

• Video Cal! o videollamada (Móvil-Móvil y Fijo-Móvil) 
• Blog: foto y video blogs que generaron mas de 50.000 álbumes y blogs 
• Full MP3: descarga de temas o tracks de música completos 
• 3G Connect: banda ancha móvil (a través de una placa con antena para notebooks) 
• Personal Video: desde el cual se puede acceder a una variedad de contenidos de Video de las 

principales marcas del mercado como ser Discovery, Nick, Fox, ESPN, MTV, etc. 
• Portal W AP Multimedia: el portal de acceso a los contenidos e información para los clientes 

con 3G 
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Personal fue además la primera empresa en contar con acuerdos de roaming internacional de 3G para 
que sus dientes puedan aprovechar la máxima velocidad de datos presente en la redes de los operadores 
de diferentes destinos, como Francia, Italia, Estados Unidos, Alemania, Chile, España, etc. 

Además de estos servicios impulsados sobre la red de tercera generación, se lanzaron diversos servicios 
innovadores, a saber: 

• QBuscas? con localización: servicio SMS interactivo para realizar consultas de datos en Páginas 
Amarillas reconociendo la ubicación geográfica de los usuarios; 

• Personal News Multimedia: servicio de información que agregan valor al MMS; y 
• Navegador Personal: primer servicio de navegación satelital GARMIN - líder mundial en el 

rubro -en dispositivo móvil que permite tener mapas y servicios de navegación e información 
general sobre puntos de interés de las principales ciudades del país, informes meteorológicos, 
entre otras múltiples funcionalidades. 

Cabe destacar la importante alianza implementada durante el ejercicio con MSN, de Microsoft, el líder 
en mensajería instantánea o "IM". Esta alianza permitió lanzar los servicios de acceso al MSN 
Messenger desde el Portal W AP de Personal e impulsar de esa manera el concepto e imagen de marca 
que se inició con el despliegue de la red de 3G, destacando que Internet es móvil. 

Dentro del marco de los servicios tradicionales de valor agregado, se logró implementar la 
interoperabilidad con Movisrar y CTI del servicio de MMS, que permitió darle un impulso singular al 
tráfico del servicio. 

Por otra parte, se optimizó el negocio de venta de contenidos a través de nuevos acuerdos y estructuras 
~ de comercialización, que permitieron generar eficiencias operativas. Se logró un importante impacto de 
N diferenciación en el mercado mediante contenidos exclusivos para los clientes con alianzas de primeras 

marcas y sellos discográficos. 
Ul 

w o. En su conjunto, las ventas de los SV A en el ejercicio 2007 alcanzaron el 22% de las ventas de servicios 
~"" al cliente de Personal. 
<( 
";!' 

Negocios Internacionales 

Durante 2007 el foco estratégico estuvo basado en nuevos serVICIOS, la calidad y la mejora de la 
cobertura brindada. Estos ejes fueron la base para el posicionamiento de satisfacción que actualmente 
posee Personal sobre el servicio de Roaming internacional que ofrece. 

En lo que respecta al roaming de voz, a comienzos del ejercicio se contaban con 170 convenios y al 
cierre se alcanzaron los 200 convenios directos de roaming automático comercialmente disponibles; 
esto permite a los clientes de Personal la utilización del servicio en más de 125 destinos, en los cinco 
continentes. 

El servicio de roaming datos (GPRS/EDGE), dado a conocer institucionalmente como roaming 
multimedia, permite a los clientes utilizar todos los servicios basados en GPRS/EDGE en el exterior 
(MMS, Internet Móvil, TV Móvil, W AP, Turbo Mail, Blackberry). 
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• Creación de un área de Trade Marketing: con foco en la homogeneización de los distintos 
puntos de venta de la red comercial, el desarrollo de material disponible, el trabajo de vidrieras, 
el diseño de nuevo mobiliario, la educación de la fuerza de ventas, etc. 

• Desarrollo de acuerdos y soluciones operativas para impulsar la venta de recarga de crédito a 
través de medios electrónicos: ante el aumento de la demanda de crédito por parte de los clientes, 
durante el ejercicio se sentaron las bases para llegar a 2008 con un 30% de recarga electrónica en 
la venta de crédito. Esta iniciativa brindará un aumento en la capilaridad y el volumen, y una 
reducción de los costos de comisión. 

SERVICIOS DE ATENCIÓN AL CLIENTE 

En el transcurso de 2007, Personal continuó el camino iniciado en el ejercicio anterior para alcanzar, en 
todos sus segmentos, niveles de atención acorde a las mejores prácticas del mercado. A partir de 
mediados del año se lograron estándares en porcentajes de niveles de atención benchmark para el 
mercado argentino, finalizando el año con atención superior al 90% de las llamadas ofrecidas. 

Se continuó evolucionando sobre las células especializadas desarrollando adicionalmente las de Chat, 
PyMes, Pool corporativo, ~·Promo, ~·Club, Activaciones, High Tech, PBP, Restitución, BackOffice, 
Ventas SV A, sumándolas a las ya lanzadas, de fidelización y retención. Hoy estas células se encuentran 
atendiendo un promedio mensual de 250.000 llamadas con alto grado de especialización y de calidad de 
cara al cliente, estableciendo una variable de diferenciación competitiva con el mercado. 

Por lo anteriormente expuesto, los niveles de satisfacción al cliente, medido por la consultora CEOP, 
posicionan a Personal como la empresa líder en este segmento durante todo el año 2007. 

~ Además, se trabajó fuertemente en el refinamiento para la medición de los indicadores, incorporando 
~ Qen el 2007 el Indice medio de llamado por cliente (IMlLxC), el First Call Resolution (FCR o 

.. LL BjResolución en el primer llamado) y el error fatal en la comunicación con el cliente, como objetivos de la 
o ~J' " O,_'tUrecciOn. 

El trabajo con los proveedores del servicio tercerizado de atención continuó avanzando hacia la mejora 
de la calidad, mediante benchmarks internos entre los distintos sires de atención y segmentos que 
garantizan el desborde ante contingencias de un si te a otro, sin perder calidad, eficiencia y precisión. 

Adicionalmente, se lanzó un nuevo site en la ciudad de Mendoza dedicado exclusivamente a las 
campañas con objetivos específicos de fidelización, retención, cross selling y up selling. 

El trabajo iniciado en la reingeniería de IVRs (Respuesta de voz interactiva), permite tener actualmente 
porcentajes de autogestión cercanos al 48% mensual, lo cual sumado al FCR garantizan un tráfico 
normal de llamadas hacia los calls centers. De esta forma se neutralizan los crecimientos de parque de 
clientes sin tener que contratar más operadores para su atención. 
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Retención y fidelización de clientes 

La estrategia de retención y fidelización del ejercicio 2007 tuvo dos ejes de acción: 

- Recambio tecnológico: se desarrolló una estrategia de recambio tecnológico de GSM x GSM, 
desarrollando una oferta comercial en función al valor del cliente y ampliando la capilaridad de los 
canales, a fin de que el cliente pueda acceder al cambio de su equipo manteniendo sus condiciones 
vigentes del plan y mismo número. 

También acompañando el lanzamiento de 3G se realizaron acciones de migración a dicha tecnología 
sobre clientes con alto valor con consumo de GPRS por encima de la media. 

Con respecto a TDMA, se continuó una estrategia push de migración a GSM, a través de descuentos 
en la adquisición de terminales, en función de la facturación promedio, antigüedad y producto. 

- Club Personal: es el programa de beneficios y puntos que Personal desarrolló para premiar a sus 
clientes en función a su consumo, el cual alcanza a más de 2,25 millones de socios activos. Durante el 
ejercicio se realizó el relanzamiento y la renovación integral de las condiciones generales del 
programa, a través de una nueva plataforma, que permitió una nueva forma de acumulación de 
puntos y lanzamiento de un nuevo catálogo de premios;, para canjear los puntos, tanto por 
productos y servicios de Personal como por otras categorías relacionadas con el eje entretenimiento. 

Se continuó el desarrollo de una red de beneficios a nivel nacional, que incluyó principalmente todo 
tipo de espectáculos artísticos, musicales, culturales y lugares de esparcimiento, tanto turísticos 
como gastronómicos. A modo de ejemplo, pueden mencionarse espectáculos de la talla de Disney on 
Ice, shows del bailarín Julio Bocea y los recitales del ciclo Personal en vivo, Soda Stereo y Personal 
Fest. 

a: w 

~a.. ontinuando con la estrategia ya implementada en años anteriores, se realizaron dos campañas 
~<principales de beneficios exclusivos para clientes de Club Personal en las temporadas vacacionales de 
~ verano e invierno, en las cuales los socios del programa accedían a servicios, descuentos y beneficios 

exclusivos en los principales centros turísticos: Mar del Plata, Pinamar, Cariló, Punta del Este, Salta y 
Córdoba durante el verano; y Bariloche, Las Leñas, San Juan, Ushuaia, Buenos Aires en invierno. 

El ejercicio fue marcado por una intensiva acción de fidelización mediante distintos tipos de eventos 
que permitieron lograr un mayor acercamiento al cliente. En entre ellos, debe mencionarse como más 
relevante, el vinculado con el regreso de la principal banda de rock argentino, Soda Stereo. Con 
respecto al segmento empresas, se desarrollaron varias acciones de relacionamiento, a través de 
actividades a nivel nacional, que permitían el contacto de los ejecutivos con los clientes en diferentes 
eventos relacionados al deporte (golf, futbol y rugby) y capacitación como los ciclos de conferencias y 
especialmente diseñados para ejecutivos, entre otros. Se destacó la acción relacionada al mundial de 
rugby, por la cual viajaron a Francia referentes de Grandes Clientes, para alentar a la selección nacional. 

Hacia el cierre del ejercicio, se lanzó el Club Empresas, orientado al segmento corporativo. El Club 
Empresas beneficia a los clientes con descuentos en diferentes rubros, como equipamiento de oficinas, 
insumo de librería, viajes, capacitación, regalos empresariales, tecnología y eventos. 
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3.4.3.2. PARAGUAY 

La situación económica de Paraguay se mantuvo estable durante el año 2007. El PBI real (en 
guaraníes constantes) registró un incremento estimado con relación al año 2006 de 6,4%; en este 
período el guaraní se apreció contra el dólar un 6% mientras que la inflación anual (IPC) fue del 6%. 

El mercado de la telefonía celular, por su parte, continuó experimentando durante el año un 
importante nivel de competencia basado en la reducción de precios y en el lanzamiento al mercado 
de nuevos productos y servicios. En el mes de febrero de 2007 Nucleo implementó el 
fraccionamiento a segundo para las llamadas; actualmente todas las operadoras móviles cuentan con 
este esquema de rarifación. 

En cuanto a la estrategia comercial, como consecuencia de la importante reestructuración llevada a 
cabo en el 2006, que implicó la regionalización del país, Personal aplica acciones diferenciadas por 
región, en función a la situación competitiva en cada una de ellas. Por tal motivo, se incrementaron 
los esfuerzos en la segmentación de las ofertas de planes y servicios y en la diversificación de 
productos y SVA, apoyados por importantes campañas de promoción y publicidad, a efectos de 
consolidar la marca Personal y fortalecer el posicionamiento de la compañía en el mercado. 

En el 2007 se consolidó el producto Maxicarga, orientado a incrementar la capilaridad en la recarga, 
representando a diciembre de 2007 el 60% de la venta de crédito prepago. También se amplió la 
cobertura del servicio de Roaming internacional, incluyendo datos, a los principales destinos del 
mundo, en desarrollo durante los últimos ejercicios. 

En el ámbito de empresas, considerando que los clientes demandan serv1cws de alta tecnología, 
atención personalizada y soluciones a medida, en el 2007 se culminó la reestructuración iniciada el 
año anterior, con una segmentación de la estructura comercial en grandes cuentas, PyMes y 
gobierno. Este proceso permitió potenciar el negocio de empresas y culminar un año de crecimiento. 

En el sector empresas se trabajó en lograr mayor competitividad en la oferta comercial incorporando 
valor agregado con el propósito de adquirir un diferencial en calidad. Destinado a este segmento se 
lanzó, en el segundo semestre, Blackberry. 

Respecto a la atención a nuestros clientes, continuando con el proceso de mejora continua y con el 
objetivo de maximizar el nivel de satisfacción, se ha revalidado por segundo año consecutivo la 
certificación bajo las normas de calidad ISO. Durante el 2007 se implementó una nueva plataforma 
de Contact Center, la cual permitió acompañar el nuevo esquema de segmentación y autogestión. 
Además, se incorporaron nuevos canales de comunicación con los dientes, siendo el más innovador 
la atención a través del SMS. 

La estrategia de retención y fidelización del ejercicio 2007 se centró en dos ejes de acción: el campo 
de las promociones y el Club Personal, persiguiendo con ello establecer una variable de 
diferenciación competitiva percibida por el mercado. Durante el 2007 se ha consolidado el Club 
Personal, el cual fue lanzado en 2006, en línea con la estrategia de Personal, y tiene como objetivo 
brindar a los clientes un nuevo mundo de promociones, sorteos y descuentos. 
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En cuanto a la red, el año 2007, al igual que el año anterior, se caracterizó por la ampliación de 
capacidad de la red GSM, necesaria para poder brindar al parque creciente de clientes los estándares 
de calidad que permiten tener un diferencial en este campo. La cobertura lograda continúa siendo 
una de las principales ventajas competitivas, ampliándose en este 2007 a nuevos territorios del 
interior de Paraguay. Actualmente, Personal brinda cobertura a aproximadamente el 85% de la 
población en Paraguay. A nivel de transmisión se completó la red SDH en el triángulo Asunción, 
Ciudad del Este y Encarnación, segurizando con esto el tráfico de las principales localidades del 
interior del país. Adicionalmente, Personal implementó la red core de Nueva Generación 
denominada Layered Architecture 1 Mohile Softswitch que es la arquitectura para las redes 2G 
(GSM) y JG. Esto constituye el primer paso hacia una red ALL-IP, y hacia la convergencia de los 
servicios de voz y datos, que permitirá seguir mejorando la calidad de la comunicación y la creación 
de nuevos servicios m u! timedia. 

El negocio de Internet se ha afianzado en el2007. El servicio que es prestado con tecnología Wimax, 
permitió un importante avance en el campo de transmisión de datos. El compromiso de Personal en 
este ámbito, que consiste en lograr que Internet esté al alcance de todos, posibilitó que "Hipuu! ", su 
marca comercial, logre una importante aceptación y posicionamiento en el mercado, logrando un 
significativo crecimiento en la cantidad de suscriptores. 

En el 2007 la base de clientes de Personal se ha incrementado un 40% respecto al 2006. Al 31 de 
diciembre de 2007 Núcleo cuenta con 170.000 clientes pospagos y 1.456.000 clientes prepagos. Este 
incremento tiene su correlación con el crecimiento en ventas, que evidenció un importante aumento 
respecto al año anterior. También se ha trabajado en un estricto control de los gastos, bajo el marco 
de eficiencia operativa, lográndose imporrantes niveles de margen de explotación y resultado neto. 

En el campo financiero también se observaron logros, siendo uno de los más significativos la primera 
distribución de dividendos de Núcleo. Actualmente la empresa cuenta con préstamos principalmente 
a corto plazo, soportando la gestión operativa con generación propia de fondos. 

Con el objetivo de acompañar el crecimiento de Núcleo, durante el año 2007 se consolidó un 
rograma de capacitación orientado al fortalecimiento de las competencias profesionales y 

personales de la dotación, con alcance a todas las áreas. 

Otro hecho a destacar fue la participación activa de Núcleo en programas de responsabilidad sociaL 
Con el objetivo de apoyar la reducción de la brecha digital en Paraguay, en el 2007 se llevó a cabo la 
segunda etapa del acuerdo suscripto con el Gobierno que permitió la instalación de nuevas salas de 
informática con acceso a Internet en colegios nacionales de diferentes puntos del país. 

En síntesis, el año 2007 mostró un comportamiento favorable en las principales variables 
comerciales, económicas y financieras de la compañía, permitiéndole a Núcleo S.A. ocupar una 
situación de liderazgo y con una base sólida para afrontar futuros compromisos en un mercado 
altamente competitivo. 
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3.5. RED 

3.5.1. Voz, Datos e Internet 

• Estrategia de red 

Desde el comienzo, Telecom ha priorizado el desarrollo de la red, considerando cuatro pilares 
fundamentales que son el alcance, la capacidad, la calidad y la disponibilidad. 

A partir de este paradigma, se han desplegado más de 12.000 km. de fibra óptica, buscando alcanzar 
el mayor número de localidades y clientes posibles, y se han cerrado anillos para asegurar la 
disponibilidad de los servicios a las localidades de mayor número de clientes. Esta estrategia de cierre 
de anillos continúa actualmente con el objeto de asegurar la disponibilidad aún en los puntos más 
extremos de nuestro territorio. 

Este backbone de transmisión único, es utilizado en forma indistinta por los servicios fijos, móvil y 
de banda ancha del grupo, así como por otros terceros que arriendan capacidad de transporte y 
acceso a Internet, en muchos puntos donde ninguna otra empresa puede brindar esas facilidades. 

Esta capilaridad única, para alcanzar más de 1000 localidades en todo el territorio argentino, es 
complementada con una muy extensa red de radio enlaces concebida de manera integrada con los 
tendidos de fibra óptica. 

En los últimos dos ejercicios se ha acelerado de manera importante la introducción de equipos 
multiplexores DWDM (Multiplexación por división en longitudes de onda densas), lo que ha 
posibilitado incrementar la capacidad de transporte de la fibra óptica superando los límites físicos 
prevws. 

Además, se ha generalizado el despliegue de radios SDH Gerarquía Digital Sincronizada) en vez de 
PDH Gerarquía Digital Plesiócrona) de baja capacidad, cada vez que las previsiones de demanda 
futura así lo recomiendan, de modo de incrementar la accesibilidad futura a los servicios de banda 
ancha. 

Telecom está abocada a un proceso de mantener e incrementar el valor de su red. Para ello se han 
realizado upgrades selectivos de aquellas plataformas que se considera seguirán soportando los 
servicios actuales y futuros. 

En este marco se ha acelerado la velocidad de introducción de líneas de clientes de tipo NGN, ya sea 
en reemplazo de equipos de vieja generación o para atender la demanda de clientes de nuevos 
emprendimientos. 

Además se ha incrementado la capacidad y alcance de los servicios de banda ancha para satisfacer la 
demanda y hacer frente a la competencia de otros prestadores. 

Complementariamente se ha continuado con el desarrollo de la red IP y su interconexión con los 
principales backbones de USA. 
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Para los nuevos servicios, el ejercicio 2007 fue significativo, en cuanto a la variedad y complejidad de 
nuevos servicios introducidos a nivel de la telefonía fija, demostrando que, aún siendo un mercado 
maduro, existen posibilidades para innovar y proponer al cliente nuevas formas de comunicarse. 

En cuanto a los servicios futuros, se continúa en la fase de experimentación con plataformas de 
servicios de última generación que posibilitarán la oferta de servicios evolucionados a clientes 
comerciales, así como el despliegue de servicios de IPTV cuando el contexto regulatorio así lo 
permita. 

• Acontecimientos relevantes del ejercicio 2007 

No solo hemos continuado con la revisión tecnológica para asegurar la operatividad y disponibilidad 
de los servicios, sino que hemos iniciado un sendero de introducción de nuevas tecnologías para 
posibilitar el despliegue de nuevos servicios avanzados. 

Dentro de los acontecimientos relevantes del 2007 merecen mencionarse: 

Conmutación de Nueva Generación (NGN): se aceleró el despliegue de líneas de cliente de nueva 
generación basadas en tecnología IP (Clase 5), ya sea para el reemplazo de la tecnología TDM como 
para el desarrollo de nuevas áreas (barrios y countries). Durante el ejercicio el número de líneas 
instaladas con esta nueva tecnología superó las 350.000. 

!:s:: Transmisión: Los servicios de banda ancha han sido disruptivos para las redes de transporte 
~ diseñadas para la telefonía. La disponibilidad de fibra óptica combinada con la introducción ª g temprana de DWDM han posibilitado hacer frente al desafío de afrontar crecimientos anuales 
• · ~ superiores al 50% con requerimientos de transporte 7 veces superiores a un cliente de telefonía. 

UJ Durante el ejercicio se han incorporado nuevas trazas con DWDM y se ha incrementado la 
·elocidad de los nuevos anillos SDH hasta STM64. 

Metroethernet: Habiendo ya superado la cobertura el 90 % de los edificios técnicos de Buenos 
Aires, Rosario y Córdoba, se ha ampliado el concepto llevando despliegues de switches metro a más 
de 18 ciudades, donde la combinación de servicios NGN, móviles y de banda ancha lo requieren. 
Este despliegue junto con la capacidad de transportar flujos ethernet en la red de larga distancia son 
críticos para el desarrollo futuro de la red. 

Backbone IP: Se completó el upgrade de los nodos principales de la red. Adicionalmente se inició un 
plan de despliegue de nodos de acceso IP de gran porte para facilitar la conexión de clientes Business 
y la migración a IP de los servicios de voz. Estos hechos, junto con el incremento en 4 veces de la 
capacidad de transporte interurbano posibilitan atender las necesidades de ancho de banda de 
nuestros clientes, y nos preparan para el despliegue futuro de nuevos servicios IP. Adicionalmente, 
en coordinación con otros operadores nacionales se creó un procedimiento y vínculos de resguardo 
para la restauración parcial del tráfico Internet ante catástrofes. 
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• Arnet Satelital Grandes Clientes: Producto de acceso a Internet a través del medio sarelital, 
destinado a cubrir necesidades no resueltas por las redes tradicionales terrestres (Dial-up, 
ADSL). 

• Reingenierías de servicios: Se realizaron las reingenierías de servicios Integra y VPN (Red 
privada virtual) con acceso G.SHDSL (Symetric High-Speed Digital Subscriber Line) y de 
VPN con acceso ADSL, orientadas a simplificar las tareas de provisión, mejoras en los 
procedimientos de reclamos y requeridas para el uso de herramientas de activación 
automáticas. 

• Migración a Capa de Control IP: Se completó la unificación de todos los sistemas de 
validación de usuarios de servicios Dial-up 1 ADSL en una plataforma robusta y versátil. 
Adicionalmente, se unificaron las plataformas de validación mayorista y minorista de clientes 
ADSL, brindando nuevas funcionalidades y servicios. 

En el Centro de Supervisión Nacional Telecom realiza el control de las redes y servicios. Durante el 
ejercicio 2007 se finalizó la integración física de los puestos de supervisión de todas las redes en un 
único ambiente físico y bajo la responsabilidad organizacional de una sola gerencia. La 
infraestructura del centro fue modernizada adecuando sus instalaciones y sus equipos informáticos. 

Dentro de los puntos relevantes, se destaca el manejo de la Crisis de Nahue!Sat, donde se migraron 
705 estaciones remotas satelitales en 2 meses sin impacto en el servicio. 

Proyectos Especiales 
~ 

~Durante el ejercicio 2007 se desarrollaron numerosos proyectos destinados a clientes especiales de 
~ ~s cuales se destacan: 

• u: a: 
o~ 2 • Gobierno de la Provincia de Buenos Aires: Se continuó con el despliegue del proyecto, 
<.:>"" o: 
<( 

instalando más de 160 nuevos sitios de cliente. 

5 
• Banco Macro: Se instalaron más de 280 sitios de cliente incluida la Casa Central. 

• Gobierno Provincia de Córdoba: Vuelco de red punto a punto a una VPN-IP MPLS de 120 
puntos. Instalación de un sistema de cámaras de monitoreo para 20 puntos de supervisión de 
la seguridad en la vía pública. 

• Sistema de cámaras Canal C5N: Instalación de un sistema de más de 30 cámaras de monitoreo 
en sitios públicos para el canal de televisión de referencia. 
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3.5.2. Telefonía Celular 

• Estrategia de red 

Personal brinda actualmente servicios de telefonía móvil digital en todo el país, con indicadores de 
calidad de servicio comparables a los mayores operadores internacionales. 

En los últimos años han cobrado relevancia los SVA: mensajería de textos, mensajería multimedia y 
conectividad de datos. Se desarrollan e implementan a diario nuevos servicios tales como: 
BlackBerry (e-mail móvil), Ring Back Tones (tonos de llamada musicales), Intranet móvil (acceso 
inalámbrico a la red corporativa); además de los servicios que permite brindar la nueva red de 
Tercera Generación ("3G"), como por ejemplo la conectividad de datos de banda ancha inalámbrica, 
video llamadas, descarga y reproducción de videos y música. 

La estructura de red de Personal consta de un segmento de acceso inalámbrico, un núcleo de 
conmutación y enrutamiento de llamadas y diversas plataformas de servicios de valor agregado. 

Actualmente se brinda servicio en todo el territorio de la República Argentina, a través de una red de 
más de 2.200 puntos de cobertura. Las tecnologías de acceso actualmente soportadas abarcan desde 
el analógico (en proceso de extinción), hasta el estándar digital de mayor penetración mundial, 
denominado GSM. 

La evolución de GSM se conoce como "3G". Esta nueva tecnología de acceso inalámbrico, de 
creciente adopción mundial, brinda un incremento sustancial en la capacidad de cursar tráfico de voz 
y datos, mayores velocidades y la flexibilidad para el lanzamiento de nuevos servicios. 

::.::: El núcleo de conmutación y enrutamiento de llamadas consta de centrales interconectadas a nivel 
¡:5 nacional e internacional. Estas centrales están siendo gradualmente migradas de la arquitectura 

"monolítica" a otra más avanzada denominada "distribuida". Esta nueva arquitectura concentra la 
inteligencia de conmutación en pocos nodos centrales y distribuye geográficamente la conmutación 
física de llamadas en nodos de menor complejidad. Además, permite interconectar los nodos a través 

~ ~ de una red de datos (voz sobre IP), en vez del esquema clásico de conmutación de circuitos. Como 
~ consecuencia, prevemos optimizar las inversiones y disminuir los costos de transmisión. 
-.:;:: 

La migración hacia un esquema de conmutación distribuida ofrece la oportunidad de companir con 
T el eco m Argentina una misma red troncal para transmisión de datos. Este enfoque de reutilización 
de equipamiento entre servicios de redes fijas y móviles se enmarca dentro de las acciones de 
"Convergencia Fijo-Móvil" encaradas por el Grupo Telecom. 

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

• Acontecimientos relevantes del ejercicio 2007 

Uno de los mayores desafíos del ejercicio 2007 fue la ampliación de la red GSM y commuar su 
evolución hacia 3G, que seguirá consolidándose durante el próximo ejercicio. 
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El incremento interanual en clientes y tráfico GSM se soportó con la migración a la arquitectura 
"distribuida", no siendo necesario un incremento en centrales de conmutación. Asimismo, la 
totalidad de transmisores de radio en servicio de la red GSM pasó de 15.800 a 21.500, 
aproximadamente. 

Como se comentó anteriormente, en 2007 se continuó la implantación de la arquitectura distribuida 
aplicándose en catorce puntos de conmutación. 

También se realizó la instalación de tres nuevos nodos para gestión de la base de datos de clientes 
GSM, ascendiendo a un rotal de ocho. Los mismos implementan una funcionalidad que permite 
gestionar en forma flexible la definición de los rangos de numeración en entornos de red con 
múltiples nodos. 

La red de conmutación de circuitos, la de señalización y la de paquetes fue actualizada tanto en 
hardware corno en software. Durante 2007 se completó su migración a la versión que hoy disponen 
los principales operadores internacionales, logrando mejoras en su desempeño y posibilitando la 
implementación de SV A de avanzada. 

En lo referente a cobertura, se continuó con la ampliación de la superficie con servicio en región Sur 
mediante un incremento próximo al 70% en el número de estaciones base. La cobertura en región 
Norte fue reforzada mediante la incorporación de 140 nuevos puntos de transmisión. 

En Capital Federal y Gran Buenos Aires se mejoró la calidad del servicio en interiores gracias al 
despliegue de GSM en una nueva banda de frecuencias de mayor alcance (banda de 850 MHz). 

Con respecto a los SV A, puede destacarse la finalización de la migración 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 generación. Se logró de esta forma la posibilidad de proveer 
E:f servicios innovadores para el segmento empresas y corporativo, y controlar en modo efectivo la 
)lc:'Ú • , d 1 d . !;¡ operac10n e no o. 

•U.: a: 
UJ 
Q 

~<l: 

~ 

Se consolidó el servicio de mensajería multimedia gracias al establecimiento de la interoperabilidad 
on el resto de 1 os operadores celulares argentinos y con el lanzamiento de servicios que utilizan esta 

funcionalidad como el de foto álbum y envío de contenidos de información (Personal News). Todo 
esto fue posible mediante la incorporación de una plataforma de última generación. 

Por último, fue de gran trascendencia el lanzamiento de servicios basados en localización (GPS) que 
le permiten al cliente acceder a información de interés general de acuerdo a su ubicación física. 
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3.6. TECNOLOGÍA INFORMÁTICA (en adelante "IT") 

3.6.1. Voz, Datos e Internet 

Los principales objetivos del área durante el año 2007, continuaron siendo la ejecucwn de los 
proyectos estructurales definidos en el Plan de Sistemas y la optimización del aseguramiento de la 
operación. 

La expansión de nuestro ISP y sus productos en el negocio de Telecom continuó siendo acompañada 
por la implementación de sistemas o funcionalidades que respondieron a numerosos requerimientos. 

Acompañando la evolución del negocio, durante este ejercicio se incorporaron, entre otros, los 
siguientes productos y servicios: ADSL libre, SMS fijo, Video Telefonía, Club Arner, Club 
Empresas, ADSL 20 Megas, Nuevo Portfolio y duplicación ADSL 640 a 1 Mega. 

En línea con ellos y para soportar el crecimiento de demanda de ADSL, se implantó una solución de 
reemplazo del sistema de venta que permitió optimizar el tiempo de dicho proceso en los centros de 
atención. También se acompañó con la instalación de una nueva plataforma para el servicio de 
webmail y con la migración de la herramienta de correo para los clientes del segmento residencial. 

Se finalizaron por su parte las tareas orientadas a mejorar la infraestructura de Arnet para soportar la 
expansión de los servicios ADSL. 

Con respecto a los sistemas que soportan la cadena de facturación, se realizó la puesta en marcha de 
un nuevo sistema de prefacturación para los servicios de ADSL y de valor agregado de la Sociedad. 

~ Se comenzó a trabajar además, sobre el proyecto de factura electrónica que permitirá al usuario 
~ recibir la factura vía mail y adicionalmente persigue ahorros importantes por la eliminación del uso 

~i :<d:::: " llevó ' oabo dm•n« d ej.,.cicio la loma dd pmmo t<<c<eiZ>do de g"lión de mom,idad 
~~-~~ . oct 

~ ~ Se continuó trabajando sobre las mejoras y adaptaciones correspondientes sobre la plataforma de 
mediación unificada de tráfico de voz y datos para acompañar el crecimiento en volumen de los 
productos NGN. 

Respecto a los sistemas técnicos, durante este año se trabajó en la estabilización de la plataforma del 
Sistema Único de Reclamos y en la reingeniería de su arquitectura. 

A los efectos de mejorar el diagnóstico y resolución de problemas en casa del cliente, se puso a 
disposición la herramienta Arnet te Ayuda en el Portal. 

Por otra parte, se avanzó en la consolidación de aplicaciones de inventario de recursos de red, 
incorporando nuevos dominios a los sistemas existentes. 

La fuerza de trabajo por su parte, comenzó a gestionarse por medio de la actualización de la 
plataforma de asignación y despacho, integrada con las aplicaciones de Telecom. 

Para optimizar la provisión y aseguramiento del servicio de Redes Privadas Virtuales, se implantó 
una herramienta de activación de dicho servicio. 
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3.6.2. Telefonía Celular 

Durante el ejercicio 2007 Personal focalizó sus esfuerzos en materia de tecnología informática en 
cuatro ejes de. acción: 

a) Soporte y acompañamiento al crecimiento del negocio: durante el2007 se realizaron constantes 
ampliaciones de la infraestructura IT, en todas las capas de la arquitectura (red IP, servidores, 
almacenamiento, base de datos, IVR, etc.) y se desplegó la infraestructura informática para la 
apertura de nuevas oficinas comerciales y la ampliación de los call centers. 

Entre los destacados, a mediados del año se integraron las plataformas IT con el nuevo nodo de Red 
Inteligente (IN), implementado localmente en Argentina. 

Estas acciones permitieron soponar el crecimiento del negocio en todos sus rubros (clientes, tráfico, 
recargas, SV A, facturas, red, canales, dotación, etc.) y al mismo tiempo asegurar la performance, 
estabilidad y disponibilidad de los sistemas y servicios IT. 

b) Nuevos productos y servicios: en el trascurso del año se implementaron: 

• Para el segmento Empresas: un producto específico basado en funcionalidades de Red 
Inteligente, autogestión y control de consumo. 

• En el segmento Individuos: 

Para los Pospagos: además del manrenimiento continuo de las ofertas, se lanzaron nuevos 
servicios como la Factura Personal Digital, que permite a los clientes consultar, descargar, e 
imprimir sus facturas desde la web. 

Para los Prepagos: se ejecutó a lo largo del año un roadmap de nuevas funcionalidades, 
productos y servicios, que incluyó, entre otros, las ofertas de Personal Te Conviene; Pack 
Plus de datos, la tarjeta de $12, las ofertas de los días especiales (Navidad, Día de la Madre, 
etc.). 

En el marco de la mejora de la satisfacción, atencwn y retencwn de los clientes, se mantuvo el 
enfoque en el programa CRM (Gestión de relaciones con clientes), que cubre los procesos desde el 
conocimiento del cliente hasta su atención personalizada. El programa CRM incluyó la 
implementación y evolución de las herramientas del CRM Operativo y de los sistemas de CRM 
Analítico y Business lntelligence. 

En la misma línea, se relanzó el programa de fidelización Club Personal, integrando la nueva 
plataforma rercerizada a los sistemas de negocio de Personal. 

e) Reducción de riesgo y aseguramiento de ingresos: varias implementaciones y mejoras operativas 
permitieron mejorar los indicadores de revenue assurance alcanzando, para algunos rubros, como 
por ejemplo el crédito negativo prepago, los valores históricos más bajos de Personal. 

El enfoque en las mejores prácticas de calidad IT y en modelos de desarrollo de software y de 
gestión de la operación IT ha contribuido y seguirán contribuyendo a la mejora continua de los 
procesos mternos. 
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En línea general, la constante estabilidad, disponibilidad y la buena performance de los sistemas 
informáticos permitieron mantener y mejorar la confiabilidad de los servicios y reducir el riesgo de 
la operación. 

d) Innovación y renovación tecnológica: IT participó en el lanzamiento de la primera red 3G en 
Argentina integrando los nuevos elementos de red con los sistemas para permitir la activación, 
tasación y facturación de los servicios de nueva generación. 

Como parte del programa 3G, se implementó y se migró a una nueva plataforma que gestiona los 
contenidos del portal Wap y del portal Web Manía de Personal. 

En la última parte del año se lanzaron nuevos proyectos de renovación de sistemas que representan 
las principales líneas de trabajo del próximo ejercicio. 

3.6.3. Sistemas corporativos del Grupo Telecom 

Respecto a los sistemas de gestión de la empresa, a comienzos de año se realizó la puesta en marcha 
del nuevo sistema ERP de la Sociedad. Asimismo, durante el año 2007 se continuó con las etapas 
proyectadas para la incorporación de nuevas funcionalidades entre las cuales pueden mencionarse las 
relacionadas con la gestión de recursos humanos y los procesos de comercio exterior, "real state", 
mantenimiento de vehículos y de servicios especiales. 

Relacionado a las funciones de comunicaciones internas, se procedió a su vez al reemplazo de la 
Intranet corporativa. 

Por otro lado, hacia fin de año se lanzó un proyecto para implementar una herramienta que permita 
centralizar y homogeneizar la documentación de la certificación SOX dentro de un repositorio 
único de procesos, controles y riesgos integrado a la visión de negocio del Grupo. 

Respecto a infraestructura de base, además de implantar una plataforma corporativa para la 
integración de aplicaciones, se comenzó la implementación de una arquitectura orientada a servicios 
que permitirá la construcción de soluciones de IT flexibles, la reutilización de activos y la 
estandarización y alineación de IT con el negocio. 

Continuando con la estandarizáción de la infraestructura, se llegó al 80% del parque y con vistas al 
2008 se está trabajando fuertemente en el reemplazo de la herramienta de mail. 

Se puso foco en la reducción de la obsolescencia y en mejorar la disponibilidad de las aplicaciones de 
criticidad severa y se continuó trabajando en la implementación de herramientas de monitoreo de 
servicios y de gestión de configuraciones. También se instaló un sistema único para la administración 
de activos informáticos del Grupo. 

En cuanto a seguridad informática se trabajó fuertemente en mejorar la gestwn de identidades 
electrónicas según marcos regulatorios, en la implementación de nuevas tecnologías de correlación y 
monitoreo de eventos de seguridad y en una nueva infraestructura para la protección de servicios 
brindados hacia Internet. 
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3.7. FUNCIONES SOPORTE 

3.7.1. Recursos Humanos 

Dotación Efectiva (*) 

Voz, Datos e Internet 
Telecom Argentina 
Telecom USA 

Telefonía Celular 
Telecom Personal 
Núcleo 

TotáldotaCion dHGru 

Variación 
Cantidad o/o 

(29) (0,3) 

(29) (0.3) 

260 8 
23 6 

283 8 

,.2 

("")Al 31 de diciembre de 2006 se incluían 202 empleados efectivos, correspondiente a Publicom S.A., sociedad 
que fue vendida en abril de 2007, 

Formación 

Las acciones de formación desarrolladas durante el ejercicio 2007 se enmarcaron dentro del contexto 
y prioridades emergentes de los proyectos de negocio definidos como estratégicos. 

~ Durante 2007 se capacitaron 16.503 participantes en cursos presenciales y 3.416 en cursos a distancia 

0 por modalidad e-learning. 

Se dictaron 146.517 horas alumno, de las cuales el 70% estuvo representado por acciones funcionales 
como por ejemplo el Programa de Nuevas Tecnologías y Actualización Tecnológica Móvil, 

~ ~ Tecnología 3G, y Programas Comerciales, entre otros. El 30% restante se basó en actividades 
~ actitudinales orientadas a la incorporación de herramientas de gestión que requieren todos los 
:::; perfiles de la Sociedad. 

El Grupo Telecom inició acciones netamente vinculantes con el mundo académico, para lo cual 
lanzó su proyecto denominado CEO 2020. En la primera edición de CEO 2020, compitieron más de 
150 participantes agrupados en 24 equipos conformados por estudiantes avanzados de las carreras de 
tecnología de la Universidad Austral y del Instituto Tecnológico de Buenos Aires (ITBA), y 
empleados del Grupo de igual formación académica y alto desempeño. 

Los equipos vivieron la experiencia de dirigir en forma virtual su empresa en condiciones reales de 
mercado. CEO 2020 es una iniciativa que profundiza el vínculo entre el mundo académico y el de las 
organizaciones generando un contexto de aprendizaje y práctica que contribuye con la formación de 
los futuros dirigentes de empresas. 

B. MEMORIA 
J. ANALISISDE LAS OPERACIONES Y DE LOS RESULTADOS 

ECONOMJCO·FINANCJEROSDEL GRUPO 1ELECOM 
1.7 FUNCIONES SOPOIIT!i 

MEMORIA DE T.ELECOM ARGENTINA S.A. 

7(, 



Compensaciones 

Teniendo en cuenta la dinámica que presenta el mercado laboral argentino, durante el ejercicio 2007, 
se realizaron 2 encuestas de salarios una en el mes de marzo y la otra en el mes de octubre de 2007. 
En ambos casos se tomó una muestra de 16 empresas de primera línea, con las cuales -teniendo en 
cuenta su estructura organizativa- se identificaron posiciones comparables. 

En función de los resultados obtenidos se decidió mantener la estrategia de posicionamiento en la 
mediana de mercado, para lo cual se adaptaron todas las escalas salariales del personal no 
convencionado. 

En el mes de mayo de 2007 y en línea con los datos arrojados por la encuesta de marzo, se distribuyó 
una pauta de ajuste dell2% tomando el mérito como criterio de asignación del mismo. 

Otra medida para aumentar la compensación total de los emplea dos no convencionados, consistí ó en 
el incremento a partir del mes de septiembre, del valor diario de vales de almuerzo otorgado a los 
rmsmos. 

Completando el proceso y con los datos de la encuesta del mes de octubre 2007, a partir de enero de 
2008, se lanzó una nueva política de ajuste para el personal no convencionado del orden del 12%, la 
cual será asignada en forma mixta: una parte en forma general para la población de nivel jerárquico 
menor y el resto en forma de mérito. 

Para mantener la competitividad salarial del Grupo Telecom, durante 2008 se realizarán 2 nuevas 
encuestas salariales, poniendo foco en la identificación de puestos claves y de alta criticidad para el 

~ . 
<C negocw. 

Cabe destacar que durante el ejercicio se implementó una política de remuneración variable por 
proyectos. En este sentido se detectaron proyectos considerados estratégicos para el grupo y las 

rrl ¡{ personas afectadas a ellos. 
o«: 
0::: 
<( 

::0: En relación a la política de remuneración por objetivos, durante el ejercicio 2007 se aplicó una 
variable que actuó como acelerador/desacelaerador de dicha remuneración. La misma estaba 
relacionada con un indicador de negocio que representaba la lealtad de nuestros clientes y la calidad 
de servicio percibida. 

Con relación al personal convencionado, durante los meses de julio y agosto de 2007 se cerraron las 
negociaciones con las organizaciones sindicales que habían comenzado a principio de año, mediante 
las cuales se arribó a un acuerdo que contempló ajustes del orden del 20% para el personal de base y 
del 26% aproximadamente para el personal jerárquico. La aplicación de los mismos es gradual 
impactando parte en 2007 y parte en 2008, comprendiendo un mix de incrementos remunerativos y 
no remunerativos. La vigencia de los mismos es hasta el 30 de junio de 2008. 

Durante el ejercicio 2007 se continuó profundizando el programa "Todos Somos Telecom", con 
acciones concretas relacionadas con el cuidado de los empleados y con el objetivo principal de 
profundizar el vínculo empleado- compañía. 
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Por último, en diciembre de 2007 se aprobó en el Congreso Nacional la Ley No 26.341 que cambia la 
naturaleza de los vales alimentarios y de almuerzo, los que deben pasar a ser remunerativos en forma 
gradual a partir del momento de entrada en vigencia la misma. Esto se traducirá en un aumento del 
costo laboral del Grupo Telecom durante el próximo ejercicio, debido por un lado al grossing up a 
aplicar para que los empleados no vean reducidos sus ingresos netos, y por otro lado, a que por esta 
norma comenzarán a formar parte de la base de cálculo del sueldo anual complementario y de las 
cargas sociales. A partir de febrero de 2008 se dio implementación a esta nueva norma, mediante la 
cual los referidos vales pasan a ser remunerativos a razón de un 10% por bimestre. 

Relaciones Laborales 

Durante los meses de julio y agosto de 2007, se firmaron acuerdos con todas las organizaciones 
gremiales: los sindicatos alineados en la F ATEL (Buenos Aires, Rosario, Santa Fe, Chaco, Luján y 
Tucumán), FOEESITRA, FOPSTTA y UPJET, en los que se contemplaron aumentos salariales y 
otras condiciones (horarios de toma de servicio escalonados, guardias mínimas del 10% de la 
dotación en situaciones de anormal prestación de tareas, programas para la reconversión laboral, 
etc.). 

Dichos acuerdos fueron el corolario de conflictos con todas las organizaciones sindicales 
mencionadas, los que se mantuvieron por un lapso de casi tres meses. 

Con respecto a la firma del convenio de actividad y por ramas, se ha avanzado en la conformación 
del bloque empleador (Telecom, Telefónica y Cooperativas), encontrándonos realizando gestiones 
para lograr la participación de otras empresas, que a la fecha se encuentran por fuera de la normativa 
convencional aplicable a la mayor parte de la actividad de telecomunicaciones. 

Las hipótesis de conflicto previstas para el ejercicio 2008, además de lo salarial, están íntimamente 
vinculadas a la tercerización de tareas y a la recuperación de puestos de trabajo. 

Siendo que el fallo judicial de segunda instancia por el encuadramiento del personal de telefonía 
celular resultó desfavorable, se recurrió dicho fallo ante la Corte Suprema de Justicia. Actualmente 
nos encontramos al aguardo de la resolución. 

Encuesta de clima laboral 

En el ejercicio 2007 se comunicaron los resultados de la encuesta de clima laboral tomada en el año 
2006. La comunicación fue difundida a nivel masivo y por segmentos poblacionales, es decir, 
accionistas, directOres, gerentes y empleados. 

Adicionalmente, se incluyó en la revista institucional del Grupo un segmento denominado "La voz 
de los empleados" en el cual se transcribieron comentarios y opiniones que los empleados 
manifestaron en dicha encuesta. 

Entre el31 de marzo de 2008 y elll de abril está prevista una nueva toma masiva de la encuesta que 
alcanzará a la totalidad de los empleados del Grupo, para lo cual se realizó un diseño minucioso, 
tomando datos internos y de mercado. 
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Desarrollo 

Se trabajó en la difusión y perfeccionamiento de la herramienta "Knowledge review" dirigida al 
análisis de potencial de profesionales -no managers- de la Sociedad. El proceso de implementación 
comenzó en enero del2007 y se extendió durante el transcurso del año. Actualmente es usada como 
una herramienta confiable cuando se analizan los pedidos de nombramientos, promociones y 
acciones de crecimiento vertical u horizontal de los profesionales, así como también para acciones de 
capacitación. 

Con respecto al "Management review", herramienta dirigida a la indagación de potencial en puestos 
gerenciales, su implementación se extendió a todas las áreas core del negocio, finalizándose durante 
el último trimestre de 2007 con el área comercial y de sistemas corporativos, logrando así abarcar a 
toda la población gerencial. 

Se desarrollaron e implementaron herramientas de evaluación a medida dirigidas a los mandos 
medios de distintas áreas de impacto directo en el negocio, como Customer Care y oficinas 
comerciales nuevas; y luego se realizó el análisis y difusión de los resultados. 

Por cuarto año consecutivo, se implementó el programa de Jóvenes Profesionales, en esta 
oportunidad dirigido al sector grandes clientes de la telefonía fija. 

Durante este ejercicio se cubrieron más de 1000 vacantes de personal por medio del proceso de 
búsqueda externa y se trabajó en el afianzamiento del proceso de e-recruiting, como herramienta 
alternativa en el proceso de búsqueda y selección de personal. 

Una de las herramientas fundamentales dirigida al top management fue el assessmem gerencial 
corporativo. El mismo, incluyó novedosas técnicas y variantes en el proceso de evaluación que 
instalaron definitivamente esta práctica entre los directores y gerentes quienes participan 
activamente. 
Sus resultados ayudan en la torna de decisiones respecto de cuadros de reemplazos del Grupo. 

En el marco del programa Todos Somos Telecom se profundizaron las actividades tendientes a 
fortalecer el proceso de identidad corporativo de los empleados. Básicamente se trabajó en 2 
aspectos, procesos de inducción y eventos o jornadas de integración. 

Organización 

El cambio más relevante del año 2007 fue la conformación de un nuevo modelo organizativo para el 
Grupo T el eco m, en el cual se destacan la creación de dos Direcciones Generales y la supresión de la 
Dirección General Ejecutiva. 

Una de las áreas, denominada Dirección General Corporativa, concentra las actividades que brindan 
soporte al funcionamiento del Grupo Telecom, tales como: políticas de recursos humanos, legales, 
administrativo-contables, informáticas y seguridad; y la otra, llamada Dirección General Operativa, 
integra cuatro unidades dedicadas, tres comerciales y una técnica y funciones de soporte 
estrechamente vinculadas a la operación del Grupo como marco regulatorio, abastecimiento de 
materiales, recursos humanos operativos, comunicaciones y planeamiento y control de gestión 
operanvo. 

Otro cambio significativo, está relacionado con la integración de la estructura organizativa de las 
áreas técnicas de la telefonía fija y móvil dentro del ámbito de la Unidad Red para poder desarrollar 
de una manera más eficiente la estrategia de convergencia fijo-móvil del Grupo. 
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3.7.2. Administración, Finanzas y Control 

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

Durante el ejercicio 2006 se desarrolló el proyecto denominado "SIGNO" para la implementación 
de un nuevo ERP, el cual implicó la revisión crítica de los procesos de negocio de T elecom y 
Personal. Tal como estaba previsto en el cronograma del proyecto, la puesta en producción tuvo 
lugar ellS de enero de 2007 y durante el ejercicio 2007 Telecom y Personal emplearon SAP para sus 
procesos de contabilidad, cuentas a pagar, tesorería, obras en curso, gestión de materiales, logística, 
activos fijos y gestión de proyectos. 

Cabe destacar, que el nuevo software fue puesto en producción y diseñado teniendo en 
consideración aspectos de control interno relevados en el "Proyecto Sarbanes Oxley", descripto a 
continuación. 

Por lo expuesto, la instalación de SAP constituyó uno de los principales "proyectos cross" del 
Grupo Telecom y demandó la activa participación de todos las áreas operativas y corporativas del 
Grupo para la revisión de los procesos, parametrización del producto, capacitación del personal y 
puesta a punto de la herramienta. 

Durante el ejercicio 2007, se continuó con las etapas proyectas para la incorporación de nuevas 
funcionalidades entre las cuales pueden mencionarse las relacionadas con la gestión de recursos 
humanos y los procesos de comercio exterior, "real state", mantenimiento de vehículos y de 
servicios especiales. 

Certificación Sec. 404 de la Ley Sarbanes Oxley 

El área de Reporte Contable y Cumplimiento SOX ha liderado el proyecto en representación del 
::.::; Management del Grupo Telecom, tal como se explica con mayor detalle en la sección 4.2.f). El 
~ proceso de certificación ha permitido confirmar la existencia de políticas y procedimientos 
O contables acordes con las exigencias de las regulaciones vigentes en la Argentina y en los Estados 

nidos de América. 

wa. 7.3. Telecom y la comunidad 
ooae 
(C 
~ 

""' 
Telecom desarrolla su programa de Responsabilidad Social Empresaria teniendo en cuenta la 
importancia que los servicios de telecomunicaciones poseen para la sociedad y el impacto global de 
la compañía en la comunidad argentina. 

El programa se encuadra dentro el Código de Ética y los Valores Corporativos de Telecom, y 
promueve diversas iniciativas sociales, culturales y educativas orientadas al desarrollo de la persona y 
al mejoramiento de la calidad de vida de la población. 

Las acciones llevadas a cabo se centran en el fortalecimiento de la educación, el arte y la cultura, a 
través de los siguientes lineamientos básicos: 

• Generar capital intelectual para el país potenciando las capacidades técnicas y creativas de los 
jóvenes argentinos. 

• Promover la investigación, el desarrollo y la innovación. 
• Impulsar mayores oportunidades de acceso a la información y el conocimiento. 
• Aportar capacidad de gestión empresaria, recursos humanos y logística a las accwnes 

solidarias. 
• Promover la capacitación y el acceso a herramientas que faciliten la autosustentabilidad de las 

organizaciones de la sociedad civil. 
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Telecom, en su calidad de miembro del Pacto Mundial de las Naciones Unidas desde 2004, desarrolla 
acciones en todo el país, regidas por los principios enunciados por las Naciones Unidas referentes a 
derechos humanos, trabajo, medio ambiente y lucha contra la corrupción. 

El Grupo participa activamente de los proyectos de Responsabilidad Social Empresaria que ejecuta, 
ya sea colaborando en el desarrollo de estos, realizando un continuo acompañamiento o aportando a 
la logística. El programa del2007 incluyó: 

Aporte a la educación 
• UTN - Facultad Regional Buenos Aires: Telecom - Profesores para el Futuro 

(capacitación a docentes en el uso de simuladores digitales). 
• Fundación Pescar Argentina: Puesta en marcha de escuelas Telecom-Pescar para escuelas 

técnicas en varias provincias argentinas. 
• Ministerio de Educación, Ciencia y Tecnología de la Nación - Auspicio del Programa 

Escuela y Medios - Certamen Historias de Adolescentes y Documental "Cuentos 
Cardinales". 

• 

• 

• 
• 

• 
• 

Asociación de Padrinos de Alumnos de Escuelas Rurales (APAER): Puesta en marcha de 
Huertas Rurales, Enseñar a Producir, microemprendimientos y mejoras edilicias. 
Gobierno de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires (GCBA): Escuela Taller - Casco 
Histórico. 
Asociación Empresaria Argentina (AEA): Vinculación Empresa Escuela . 
Centro de Implementaciones de Políticas Publicas para la Equidad y el Crecimiento 
(CIPPEC): Programa Nexos. · 
Fundación Compromiso: Escuelas por el Cambio . 
Asociación PO.D.ER.: Programa de formación integral en Gestión, Control y Valores . 

~ n Contribución con la innovación tecnológica --,;:-o.;: q • Secretaría de Ciencia y Tecnología (SECyT): INNOVAR 2007. 
0 !!5 • Instituto Tecnológico Buenos Aires (ITBA): Feria Electrónica. 
~ ~ • Plan Equipamiento Informático: Donación de tecnología. 

~ 
~· Aporte a la cultura 

• Secretaría de Cultura 
Cámara 2007. 

de Presidencia de la Nación: Concurso Nacional de Música de 

• Comunicarte: exposiciones de arte organizadas por empleados de Telecom {Río Cuarto). 
• Fundación Alegría - Salta: Cardones con Alma. 
• Fundación ArteBA: Feria de Arte Contemporáneo. 
• Museo Arqueológico de Alta Montaña (MAAM): Servicio de Internet WIFI y servicio de 

audio guías para el museo. 
• AMIA: Digitalización del Centro de Documentación e información sobre el Judaísmo 

Argentino. 
• Auspicio del programa de la temporada 2007 del Teatro Colón. 
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Compromisos con la comunidad 
• "Conciencia Celular". 
• Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social - CONAETI: Red de Empresas 

contra el trabajo Infantil. 
• Asociación Conciencia: Programa Porvenir. 
• Programa Alerta Vial. 
• Cruz Roja Argentina: Campaña Igualdad de Género. 
• Caritas Argentina: Donación de útiles escolares. 

Comunidad internacional 

• Organización de las Naciones Unidas (ONU): Reporte de avances según el Pacto 
Mundial. 

• Ministerio de Traba jo, Empleo y Seguridad Social 1 Organización Internacional del 
Trabajo (OIT): Adhesión a la Declaración por el Trabajo Decente. 

Aporte al medio ambiente 
• Fundación Garrahan: Programa Reciclaje de Papel. 

Presencia institucional 
• Durante 2007 Telecom desarrolló una activa partlcipacJOn pública en congresos, 

seminarios, foros y eventos por parte del personal profesional y de dirección. Algunos de 
ellos fueron: Coloquio de IDEA, XXX Aniversario Fundación Mediterránea, 83 
Aniversario de la Cámara Argentina de Comercio (CAC), Cenrro para la Estabilidad 
Financiera (CEF), Usuaria, 13° Conferencia de Unión Industrial Argentina (UIA); 
XXXVI Jornadas Tributarias. 

• Es de destacar la presencia en varias ferias y exposiciones representativas del universo de 
clientes de T el eco m y sus empresas. Algunas de ellas fueron: Expoagro, Agroactiva y la 
121 o Exposición de Ganadería, Agricultura e Industria Internacional. 

• También fue intensa y activa la participación en las cámaras empresarias, tanto en las 
comisiones de trabajo como en los cuerpos directivos, tales como AEA, CAC, 
CICOMRA, IDEA, UIA entre otras. 

• Po.r otra parte, Telecom realiza un aporte a fondos de becas de algunos cursos y 
posgrados, como son: la Maestría en Periodismo organizado en conjunto por el Grupo 
Clarín y la Universidad de San Andrés, el Master en Periodismo que organizan el diario 
La Nación y la Universidad Torcuato Di Tella y el curso de Economía para Periodistas 
que lleva a acabo la Fundación de Investigaciones Económicas Latinoamericanas (FIEL). 

A su vez, se brindaron charlas de actualización sobre telecomunicaciones en diferentes 
universidades y centros tecnológicos entre ellos: la Universidad Tecnológica Nacional (UTN), 
San Andrés, Universidad de Buenos Aires (UBA), Universidad de Belgrano, Asociación ORT 
Argentina y la Asociación del Derecho de las Telecomunicaciones. 
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4. ASPECTOS DEL GOBIERNO CORPORATIVO 

La presente sección procura dar cumplimiento al artículo 42 del Decreto 677/01 referido a la 
Ampliación de la Memoria, en particular el punto b) acerca de "los aspectos vinculados a la 
organización de la toma de decisiones y al sistema de control interno de la Sociedad". 

4.1. DIRECTORIO Y COMISIÓN FISCALIZADORA 

Dado que cesan los mandatos de todos los directores titulares y suplentes, de acuerdo con lo 
dispuesto por el Estatuto Social la Asamblea Ordinaria Anual debe designar entre un mínimo de tres 
y un máximo de nueve directores titulares, con mandato por un ejercicio. La Asamblea debe 
asimismo nombrar directores suplentes en igual o menor número que los titulares y por el mismo 
plazo, determinando el modo en que se cubrirán las ausencias o vacantes que se produjeren. 

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

4.2. ORGANIZACIÓN DE LA TOMA DE DECISIONES Y SISTEMA DE CONTROL 
INTERNO 

Un resumen de las diferencias más significativas. entre las pract¡cas de gobierno corporativo de 
Telecom y las prácticas de las sociedades estadounidenses conforme a los estándares dictados por la 
N ew York Stock Exchange (NYSE) para dichas sociedades, puede ser consultado en castellano y en 
inglés en la página web de la Sociedad (www.telecom.com.ar). Asimismo, dicho resumen se 
encuentra a disposición de los accionistas e interesados en la sede social de Telecom, sita en avenida 
Alicia Moreau de Justo 50, piso 13, Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 

:::.:: a) Gobierno de la Sociedad: la Asamblea 

r:5 El órgano de gobierno de la Sociedad es la Asamblea de Accionistas en la que cada acción ordinaria 
confiere derecho a un voto. El quórum y las mayorías en las Asambleas se rigen por los Artículos 

Ul 9 8 243 y 244 de la Ley de Sociedades. La Asamblea General Ordinaria resuelve, entre otros asuntos, 
~ ~..: sobre: los estados contables, el estado de resultados, distribución de ganancias, memoria e informe 
~ del síndico, designación y remoción de directores y síndicos y fijación de su retribución, 
'5" responsabilidad de directores y síndicos, y, en general, sobre toda medida relativa a la gestión de la 

sociedad que le competa resolver conforme a la ley y el estatuto o que sometan a su decisión el 
Directorio o los síndicos. 

La Asamblea Extraordinaria resuelve, entre otros asuntos, sobre: la modificación del estatuto de la 
sociedad; la reducción y reintegro de capital; el rescate, reembolso y amortización de acciones; las 
reorganizaciones societarias; la limitación o suspensión del derecho de preferencia, y todos los temas 
que no sean de competencia de la Asamblea Ordinaria. 

\ 

b) Dirección y Administración 

b.l) El Directorio 
La dirección y administración de la Sociedad está a cargo de un Directorio compuesto por el número 
de miembros que fije la Asamblea Ordinaria entre un mínimo de tres y un máximo de nueve, con 
mandato por un ejercicio. 
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La Asamblea debe designar suplentes en igual o menor número que los tirulares 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. 

En tanto Norte! es titular de la mayoría de las acciones de Telecom, Norte! tiene la facultad de 
designar a la mayoría de los directores titulares y suplentes de Telecom. Durante el ejercicio 2007 
Telecom ha tenido un Directorio integrado por seis directores titulares y seis suplentes, designados 
por la Asamblea a propuesta de Norte!. Ante la renuncia de un director titular en julio de 2007, se 
incorporó en su reemplazo su suplente y la Comisión Fiscalizadora, de conformidad con el artículo 
258 de la Ley de Sociedades, designó un nuevo suplente con mandato hasta la próxima Asamblea. 

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 mayoría absoluta de sus miembros y resuelve por mayoría de votos presentes. 
El Presidente tiene doble voto en caso de empate. 

Durante el ejercicio 2007 la Sociedad ha contado con dos directores titulares y un suplente que 
revisten la calidad de independientes, tanto según los criterios de la Comisión Nacional de Valores 
como los de la Securities and Exchange Commission (SEC). También han integrado el Directorio un 
director titular y un suplente que califican como independientes frente a las normas de la SEC. 

b.2) Representación Legal 
Los Directores deben designar a un Presidente y uno o dos Vicepresidentes para reemplazarlo en 
caso de ausencia o impedimento. La representación 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 Artículo 270 de la Ley de Sociedades, los que podrán ser o no Directores de la Sociedad. 

Comité Ejecutivo 
1 Estatuto Social contempla la posibilidad de que el Directorio designe un Comité Ejecutivo 

integrado por directores. El Comité acruaria bajo vigilancia del Directorio y tendría a su cargo los 
negocios ordinarios de la Sociedad. Durante el ejercicio 2007 el Directorio no implementó el Comité 
Ejecutivo. 

b.4) Consejo de Dirección 
En mayo de 2004 el Directorio resolvió crear un Consejo de Dirección, integrado por cuatro 
Directores (dos titulares y dos suplentes), que funciona como un órgano interno del Directorio con 
el objeto de brindarle consejo y apoyo en las relaciones con la Gerencia e intervenir en el proceso 
interno de evaluación de operaciones significativas, de conformidad con el régimen de autorizaciones 
aprobado por el Directorio de la Sociedad. 
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e) Fiscalización Interna 

c.l) Comisión Fiscalizadora 
La fiscalización interna de la Sociedad está a cargo de una Comisión Fiscalizadora compuesta de tres 
o cinco Síndicos Titulares y tres o cinco suplentes, elegidos por la Asamblea General Ordinaria por 
el término de un ejercicio. 

La Comisión Fiscalizadora sesiona con la presencia de la mayoría absoluta de sus integrantes y sus 
decisiones se adoptan por mayoría de votos presentes, sin perjuicio de los derechos que le 
corresponden al Síndico disidente. 

Los síndicos tienen el deber y el derecho de asistir á las reuniones de Directorio y Asambleas. La 
Comisión Fiscalizadora tiene la facultad de convocar Asambleas de Accionistas y reuniones de 
Directorio, requerir la inclusión de temas en el orden del día, y, en general, supervisar todos los 
asuntos de la Sociedad y el cumplimiento de la Ley y del Estatuto Social. 

c.2) Comité de Auditoría 

En el marco de lo previsto por el Decreto No 677/2001, en febrero de 2004 la Sociedad reformó su 
Estatuto Social a fin de incorporar la figura del Comité de Auditoría y el 29 de abril de 2004 se 
constituyó dicho Comí té. 

Desde el comienzo del ejercicio hasta la celebración de la Asamblea Ordinaria del 27 de abril de 
2007, el Comité de Auditoría estuvo integrado por los directores titulares señores Julio Pedro 
Naveyra (Presidente), Raúl Antonio Miranda y Amadeo R. Vázquez. A partir de la fecha indicada, el 
señor Vázquez fue reemplazado por el señor Enrique Garrido y en julio de 2007, ante la renuncia al 
cargo .de director presentada por el señor Miranda, se incorporó al Directorio y al Comité de 
Auditoría su suplente, seiíor Esteban Gabriel Macek. 

Los seno res N aveyra y Macek califican como directores independientes, tanto frente a las pautas 
establecidas por la Comisión Nacional de Valores, como a las fijadas por la SEC y el señor Garrido 
frente a esta últimas. 

El Comité de Auditoría actúa en el marco de la "Normativa de Implementación del Comité de 
Auditoría" que el Directorio aprobó en su reunión del 30 de abril de 2003, que reglamenta su 
estructura, sus principales funciones y facultades, las condiciones mínimas para calificar como 
miembro, la planificación de las principales tareas a realizar y los medios con que contará para su 
funcionamiento. El Comité de Auditoría dictó asimismo su propio Reglamento Interno. 

La Normativa de Implementación del Comité de Auditoría fue modificada por el Directorio en 
junio de 2005. 

Entre las principales funciones del Comité de Auditoría, pueden mencionarse: 

Funciones relativas a la Auditoría Externa: El Comité de Auditoría debe emitir opinión con respeto 
a la propuesta del Directorio para la designación de los Auditores Externos de la Sociedad y en caso 
de revocación de su designación; 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 prestación de esos servicios no afecten la debida independencia de los Auditores Externos. 

B. Ml:.'MORIA MEMORIA DE TELt.""COM ARGENITNA S.A. 
4 ASPECTOS DEL GOBIERNO CORPORATIVO 

85 



Funciones de supervisión de sistemas internos~ Debe supervisar el funcionamiento de los sistemas de 
control interno y la fiabilidad del sistema administrativo-contable y de la información cursada a los 
mercados; revisar los planes de los auditores internos y supervisar y evaluar su desempeño; 
supervisar que la Sociedad cuente con las debidas normas y procedimientos y verificar su 
cumplimiento a través de la Dirección de Auditoría Interna. 

Funciones relativas a la gestión de riesgos: Debe supervisar la aplicación de las políticas en materia 
de información sobre gestión 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 Código de Conducta y Ética Empresaria de Telecom prevé 
que el Comité de Auditoría evalúe y resuelva en forma exclusiva y excluyente las denuncias que se 
reciban sobre asuntos contables y/o de control interno. 

Otras funciones: El Comité de Auditoría debe asimismo: informar al mercado en casos de conflictos 
de intereses con integrantes de los órganos sociales o accionistas controlantes y emitir opinión 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 emisión 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 Directorio decida la adquisición de acciones de la Sociedad; (v) en caso de retiro 
voluntario de las acciones de la oferta pública. 

De acuerdo con las Normas de la CNV, el Comité de Auditoría de la Sociedad ha emitido el 
Informe Anual, dirigido al Directorio y Accionistas, en el cual da cuenta del tratamiento dado 
durante el ejercicio 2007 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 
Auditoría y se ha desempeñado como su Presidente durante el ejercicio 2007. El Dr. Naveyra es 

0 ~ contador público; fue socio gerente de Price Waterhouse & Coopers {anteriormente Coopers & 
¡:¡j ~ Lybrand de Argentina). Desde 1973 hasta 1975 trabajó en los Estados Unidos como Supervisor de 
~ Auditoría y Gerente en Coopers & Lybrand Detroit. El Dr. Julio P. Naveyra se ha desempeñado 
~ como Presidente del Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de 

Buenos Aires desde 1983 hasta 1985 y como Presidente del lnsti ruto Técnico de Contadores 
Públicos 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 Auditoría. 

d) Comisión de Información 

La Sociedad tiene diseñados e implementados controles internos para la confección de sus estados 
contables y procedimientos de información para la evaluación y divulgación de información 
relevante concerniente a la Sociedad y sus subsidiarias consolidadas y para la confección del 
Formulario 20-F que cada año debe presentar ante la SEC. 
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Adicionalmente, a efectos de asegurar la calidad de esa información relevante, desde el año 2003 
Telecom cuenta con una Comisión de Información, integrada por varios de sus Directores y 
Gerentes, la cual es responsable sustancialmente de: 

• colaborar con el Director General Corporativo, el Director General Operativo y el CFO en 
el proceso de evaluación de la efectividad de los Controles Internos y Procedimientos de 
Información para la confección de la Memoria Anual, el Formulario 20-F, los prospectos y 
cualquier otro documento conteniendo información relevante; 

• verificar que el proceso de reunión de la información, procesamiento y control, ha cumplido 
con los Controles Internos y Procedimientos de Información diseñados por la Sociedad; 

• asistir a los proveedores y revisores de información en la determinación de la información 
que resulta relevante; 

• controlar la información contenida en el Formulario 20-F, la Memoria Anual, los prospectos 
y cualquier otro documento conteniendo información relevante para su difusión pública, a 
fin de asegurar que dicha información sea veraz, completa y fácilmente comprensible para los 
destinatarios de la misma; 

• asegurar la presentación oportuna ante los organismos de control, de todos los documentos 
conteniendo información relevante que deba ser objeto de divulgación pública. 

e) Auditores Externos 

Anualmente la Asamblea General designa a los auditores externos independientes, encargados de 
auditar y certificar la documentación contable de la Sociedad. El Decreto N'" 677/2001, la Resolución 
Gral. N° 400/2002 de la Comisión Nacional de Valores y la normativa de la SEC han establecido 

~. nuevos recaudos a cumplir por parte de quienes se desempeñen como auditores externos de 
i5 sociedades en régimen de oferta pública y por las sociedades que los designen, para garantizar su 
~e~ independencia e idoneidad profesional. Las declaraciones juradas correspondientes requeridas por la 
· fs citada normativa, fueron presentadas por los auditores externos del Estudio que se desempeñó como 

0 °i tal durante el año 2007 (Price Waterhouse &Co). 
-:1 C) 
!I.J.j.Q o· .. ;j 
V El Directorio aprobó políticas y procedimientos para la aprobación de todos los servicios que los 

Auditores Externos presten a la Sociedad y sus controladas, disponiendo que todos ellos deban 
contar con la aprobación previa del Comité de Auditoría, otorgada según los procedimientos 
establecidos. 

f) Control interno 

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

Un efectivo control presupuestario se ha implantado para seguir la marcha de los negoctos que 
permite prevenir y detectar desvíos. 
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El Grupo posee una Dirección de Auditoría Interna que depende de la Presidencia y trabaja con el 
Comité de Auditoría para verificar el adecuado cumplimiento de las políticas, normas y 
procedimientos internos en todo el Grupo Telecom y de las leyes y regulaciones vigentes. 

A fin de dar cumplimiento a la certificación de la sección 404 de la Ley Sarbanes Oxley para los 
estados contables al 31 de diciembre de 2007, durante el ejercicio 2007 el Grupo actualizó la 
documentación y evaluación del diseño de los controles para la generación de información contable. 

Este proyecto conocido internamente como "Proyecto Sarbanes Oxley" fue liderado por el área de 
Reporte Contable y Cumplimiento SOX con el patrocinio de los firmantes de la certificación: el 
Director General Corporativo, el Director General Operativo y el CFO del Grupo. Este proyecto, 
tal como sucedió el año anterior, ha constituido uno de los desafíos de la Alta Dirección del ejercicio 
2007. 

Durante el segundo semestre de 2007, el área de Auditoría Interna evaluó la efectividad operativa de 
los controles identificados como claves por el Management. Los resultados de estas evaluaciones 
fueron analizados con las distintas áreas operativas involucradas y monitoreados por el Equipo de 
Pmyecto. De esta evaluación 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 el área de Reporte Contable y Cumplimiento SOX y con la asistencia del área de Auditoría 
Interna en las actividades de prueba de efectividad de los controles, ha concluido que el Grupo 
Telecom posee un sistema de control interno efectivo al 31 de diciembre de 2007 para generar 
información a los fines de publicación de sus estados contables. 

Por su parte, los auditores externos han evaluado el sistema de control interno a los efectos de 
generar información contable y también han concluido favorablemente sobre la efectividad del 
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5. REQUERIMIENTOS DE LA LEY DE SOCIEDADES COMERCIALES 

El ejercicio 2007 ha arrojado una Utilidad neta de $884 millones, en tanto la cuenta Resultados No 
Asignados al 31 de diciembre de 2007 exhibe un saldo negativo de $708 millones. 

El Directorio pone a consideración de la Asamblea la siguiente asignación de los Resultados No 
Asignados: 

Pesos 
Resultados no asignados provenientes de ejercicios anteriores (1.592.040.699) 
Utilidad neta del ejercicio 883.936.985 
Resultados no asignados al cierre del ejercicio (708.1 03.714) 
Saldo a disposición de la Asamblea (708.103.714) 
A nuevo ejercicio (708.103.714) 

De conformidad a las normas legales vigentes, la existencia de resultados acumulados negativos 
impide la consideración de constituir reservas legales o facultativas y la propuesta de distribución de 
dividendos. 

Honorarios de Directores y Síndicos- Política de remuneración del Directorio y de los 
cuadros gerenciales 

Hasta la fecha de aprobación de esta Memoria se han abonado en concepto de anticipos de 
honorarios a directores la suma de $1.232.800 dentro de lo autorizado por la Asamblea del 27 de 
abril de 2007. De conformidad con lo dispuesto por las normas de la Comisión Nacional de Valores, 
se ha contabilizado una provisión de $1.621.400 para responder a honorarios del Directorio y una de 

~ $400.000 para honorarios de la Comisión Fiscalizadora. 

La remuneración del Directorio es fijada por la Asamblea de los accionistas. Dicha remuneración es 
aprobada por la Asamblea una vez concluido el ejercicio económico, teniendo en cuenta el límite 
establecido en el Artículo 261 de la Ley No 19.550 y las normas pertinentes de la Comisión Nacional 

..:J 
~ · de Valores. 
a: -:; En cuanto a la política de remuneración de los cuadros gerenciales, la Sociedad y sus controladas han 

establecido un esquema de remuneración fija y variable. Mientras la remuneración fija está 
relacionada al nivel de responsabilidad requerido para el puesto y a su competitividad respecto del 
mercado, la remuneración variable está asociada con los objetivos trazados al comienzo del ejercicio 
y el grado de cumplimiento de los mismos mediante su gestión a lo largo del ejercicio económico. 

La Sociedad y sus controladas no tienen establecidos planes de opciones sobre acciones ("stock 
options") para su personal. 

• La Sociedad 

A conrinuacwn se presenta información económica relevante a partir de los estados contables 
individuales de Telecom Argentina; 
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a) Estados de situación patrimonial: 
Al 31 de diciembre de 

Activo corriente 
Activo no corriente 
TOTAL DEL ACTIVO 
Pasivo corriente 
Pasivo no corriente 
TOTAL DEL PASIVO 
PATRIMONIO NETO 
Total del pasivo y patrimonio neto 

Capital de trabajo (activo corriente- pasivo 
corriente) 
Préstamos 
Deuda financiera, neta 

Índices 
Liquidez 
Endeudamiento financiero 
Endeudamiento financiero neto 
Endeudamiento total 

Millones de pesos 

919 H·:,:· ... ,:,'nA76. 557 
5.35t·n·:¡·~ · .::;:;,,¡'fs,5ú: t7t 

Millones de pesos 
Variación 

(3) 

(567) 
(965) 

0,1 
(0,6) 
(0,7) 
(0,6) 

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007, el Patrimonio Neto se incrementó $901 
millones ( +42% anual) que tuvo como contrapartida un incremento en el activo de $728 millones y 
una disminución en el pasivo de $173 millones .. 

En el activo se destaca principalmente el incremento de las inversiones corrientes por mayores 
colocaciones por $261 millones, instrumento financieros derivados por $127 millones y al 
incremento de las inversiones de sociedades controladas por $345 millones. 

La disminución del pasivo se debe básicamente a la significativa reducción de la deuda financiera 
compensado levemente por un incremento en las deudas comerciales y fiscales. 

El análisis de las relaciones con sociedades controlantes, controladas o vinculadas se exponen en 
Nota 5 de los estados contables individuales. 
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b) Estados de Resultados: 
Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 

Resultado de las operaciones que continúan 
Ventas netas 
Costos operativos 
Utilidad de la explotación 
Resultados de inversiones permanentes 
Resultados financieros y por tenencia 
Otros egresos, netos 
Utilidad ordinaria antes de impuestos a las ganancias 
Impuesto a las ganancias 
Utilidad neta de las operaciones que continúan 

Resultado neto de las operaciones en desconrinuación 
Utilidad neta 

Utilidad neta por acción 

Índices de rentabilidad(%) 

Rentabilidad sobre ventas netas 
Resultado de la explotación 
Utilidad neta de las operaciones que continúan 
Resultado neto 

Rentabilidad operativa sobre activos al inicio (ROA) 
~ Rentabilidad sobre patrimonio neto al inicio (ROE) 

oQ. 
~u.:· ~nálisis de las ventas netas (en millones de pesos) 

• a: 
o~ 
~ 

o 
~ 

Abonos Servicio med-idc lnterconexaón 
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Millones de pesos 
2006 ,, ;z:oor:;: Variación 

Datos 

3.404 ~!~ti, ,~J.77,2" 
(2.740)~~~rfi:o•Ht916) 

664t!';:· >';M6 
34g¡r 

(376)~f'~·;;,: 
(12D)Hf·•:::,, 

2o06 _ t2ooz.:·!. '"' 
19,5 el\: ,;;;;';~~~'2l,9, 
6, 9 r; •:•.: •20;8 

7,2 ¡:.~,~~ 3,4' 

10,1 1 ·:n·· 
13,1 i'~ 

lnt.emet lntercompany 

368 
(206) 

162 
294 
116 
69 

641 
(92) 

.:. ,-,:~~,;549 

91 

Variación 
2,4 

13,9 
16,2 

3,1 
28,4 

Diversos 
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Análisis de los costos operativos totales (en millones de pesos) 

Sueldos y cargas 
soc. 

Materiales e 
insumos 

Costos operativos totales 

lntercon. y corres p. 
salida 

Impuestos 

Costos operativos sin amort. 

Publicidad y 
Comisiones 

Diversos Amort.ízaciones 

Análisis de la Utilidad de la Explotación (en millones de pesos) 

Util. de la explot. antes de amortiz. Utilidad de la explotación 

2006 2007 
2006 2007 

Análisis de los Resultados de inversiones permanentes (en millones de pesos) 

Per&Qnal Núcleo Te1eeom Usa 
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(29) (35) 

Amorl actWac:ion dtf. cbio. 
acciones Personal 

(1} 

otras Socled.alles 
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6. PERSPECTIVAS 

Merced a la etapa expansiva de la economía nacional por octavo año consecutivo, la Dirección de la 
Sociedad estima que el mercado de telecomunicaciones continuará creciendo en el ejercicio 
económico que finalizará el31 de diciembre de 2008 aunque a menores tasas que las experimentadas 
en los últimos tres ejercicios. 

Después de dos años de fortísimos niveles de crecimiento, creemos que el negocio celular continuará 
expandiendo su base de clientes en la Argentina aunque con tasas más moderadas de las 
experimentadas en el ejercicio 2007. Asimismo existen importantes oportunidades de crecimiento 
para nuestros producros y ofertas de Banda Ancha, donde confiamos poder superar el millón de 
clientes durante el próximo ejercicio. Las fuertes condiciones competitivas en esos dos negocios 
continuarán en el próximo ejercicio y 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 continuar incrementando nuestros resultados de explotación. 

En el segmento de Voz, datos e Internet estimamos leves incrementos del parque de líneas en 
servicios confirmando la experiencia de los dos últimos ejercicios económicos. Esperamos que 
durante el próximo ejercicio lleguen a implementarse los compromisos previstos en la Carta de 
Entendimiento suscripta con el Gobierno Nacional el 6 de marzo de 2006 y logren modificarse las 
tarifas de los servicios regulados a fin de readecuar la ecuación económica-financiera de Telecom 
Argentina que permita, entre otras cuestiones, continuar con las innovaciones tecnológicas que un 
país en crecimiento demanda. En este contexto, continuaremos prestando especial atención a la 
estructura de costos de la Sociedad dado que la misma ha mostrado en el ejercicio 2007 aumentos 
producro del efecto inflacionario, deteriorando las márgenes de rentabilidad sobre ventas antes de 
considerar el efecto de las amortizaciones de bienes de uso e intangibles. 

n lo que respecta a la Telefonía Celular, con más del 90% de penetración a fines del 2007 en la 
epública Argentina, los desafíos del ejercicio entrante serán para los operadores móviles la 
úsqueda de mayores niveles de consumo de su base de clientes, mediante la implementación de 
trategias de diferenciación de marcas, innovación tecnológica, de productos y calidad de servicios. 

Una de las fuentes de crecimiento de los ingresos continuará siendo un mayor peso relativo de los 
ingresos por servicios de valor agregado sobre el total de las ventas de este segmento (en el 2007 
representaron aproximadamente el 26% de las Ventas de Servicios de Personal). 

Para llegar con mejores y nuevos servicios a sus clientes, el Grupo Telecom continuará con sus 
planes de inversión que demandarán montos equivalentes a un 15-17% de sus Ventas netas 
consolidadas estimadas en el próximo ejercicio. Telecom Argentina volcará sus inversiones a 
acompañar el crecimiento de la Banda Ancha, desarrollar una red de nueva generación {NGN), 
proveer infraestructura a los operadores móviles y seguir modernizando sus sistemas comerciales y 
de soporte. Por su parte, Personal continuará el desarrollo de su infraestructura de red procurando 
extender la cobertura en tecnología 3G, como pilar para la ampliación de la oferta de servicios de 
;alor agregado, incluyendo la Banda Ancha Móvil, que constituirá el principal factor movilizador 
como propuesta de valor para los clientes existentes y a adquirir. 
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• 
En materia financiera, prevemos continuar con la gestión del flujo de fondos de los últimos ejercicios 
en que hemos podido reducir nuestro endeudamiento neto _merced a la generación de fondos 
operativos de todos los segmentos reportados y sin necesidad de recurrir al endeudamiento para 
financiar las inversiones. Particularmente relevante ha sido la performance del segmento de Telefonía 
Celular que en 2007 fue capaz de generar dividendos en efectivo en el caso de la sociedad controlada 
Núcleo y continuará haciéndolo en el próximo ejercicio, así como Telecom Personal cuyo 
Directorio ha propuesto a la Asamblea que se celebrará a fines de Marzo de 2008 la distribución por 
primera vez de dividendos en efectivo. 

La estrategia implementada por la Dirección de la Sociedad descripta en la presente Memoria deja 
planteada los fundamentos básicos necesarios para que el Grupo Telecom procure alcanzar sus 
objetivos de mejorar continuamente la calidad de servicio, fortalecer su posición de mercado e 
incrementar su eficiencia operativa para satisfacer las crecientes necesidades de un dinámico mercado 
de telecomunicaciones. Nuestros planes de inversión están basados en esta visión de futuro y en el 
compromiso del Grupo Telecom con nuestro país y su gente. 
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