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El 24 de setiembre de 2009, la Sociedad lanzó dos ofertas de compra en efectivo de sus obligaciones 
negociables en circulación a ese momento, cuyo vencimiento operó el 22 de octubre de 2009, habiendo la 
Sociedad desembolsado un total U$S 67,9 millones y 18,7 millones para recornprar obligaciones negociables 
correspondientes a la serie vigente a la fecha por un valor nominal de U$ S 17,9 millones, y el resto para series 
canceladas a la fecha de Jos estados contables. 

Adicionalmente, en octubre de 2009, la Sociedad recompró U$S 0,5 millones de sus obligaciones 
negociables de la serie con vencimiento en 2011. 

A la fecha de los estados contables, la Sociedad no ha cancelado las obligaciones negociables 
recompradas correspondientes a la serie 2011. Sin embargo, la Sociedad no tiene intención de recolocar las 
obligaciones negociables no canceladas. 

Con fecha S de agosto de 201 O, el Directorio de la Sociedad aprobó la deregistración de la SEC y el 
retiro de cotización de la NYSE de las obligaciones negociables correspondientes a la serie con vencimiento en 
2011. La Sociedad efectuó las presentaciones correspondientes ante la SEC con fecha 23 de agosto de 201 O y 18 
de noviembre de 201 O, fecha en la cual se discontinuaron en forma automática las obligaciones de información 
previstas por la SEC. Con fecha 5 de noviembre de 201 O, el Directorio resolvió declarar el cese de las funciones 
del Comité de Auditoría de la Sociedad a partir de la fecha del efectivo retiro de oferta pública y cotización del 
mercado estadounidense de las obligaciones negociables de la Sociedad. 

El prospecto informativo relacionado con la emisión de obligaciones negociables describe en forma 
detallada las condiciones de la misma. Las principales están referidas a: a) compromiso de la Sociedad de no 
constituir gravámenes o derechos reales, con excepción de ciertos gravámenes permitidos, sobre sus activos o 
ingresos presentes o futuros, salvo que los compromisos de la Sociedad bajo las obligaciones negociables 
cumplan con determinados requisitos; b) condiciones para el rescate anticipado de la emisión y e) causales de 
incumplimiento bajo las cuales los obligacionistas podrían decretar la caducidad de los plazos, entre ellas la falta 
de pago sobre los títulos, incumplimiento de otras deudas por montos iguales o superiores a USS 20 millones, 
embargos que en conjunto superen los US$ 1 O millones, etc. 

A la fecha de emisión de los estados contables, en opinión de la Dirección de la Sociedad, la misma ha 
dado cumplimiento a todas la..c; obligaciones emergentes del contrato suscripto. 

En el mes de setiembre de 1999, la Sociedad acordó un contrato de "swap" de monedas con el Citibank 
N.A., con el objeto de cubrir el riesgo de fluctuación del tipo de cambio del yen con respecto al dólar 
estadounidense, en el contexto de la Ley de Convertibilidad entre el peso y el dólar estadounidense, en relación 
con el préstamo cuyo valor nominal al cierre de los estados contables ascendía a 519 millones de yenes otorgado 
por The Export Import Bank of Japan (luego Japan Bank for International Cooperation), con vencimiento en 
febrero de 2011, el cual devenga intereses a una tasa del 2,3% anual. El tipo de cambio fijado es de 104,25 
yenes por dólar estadounidense. la tasa a pagar al Citibank N.A. por los dólares estadounidenses recibidos 
durante la vigencia del préstamo es del 7,98% anual. El monto de la deuda al cierre de los estados contables. 
considerando el efecto del swap de monedas mencionado y del interés adicional devengado asciende a 
aproximadamente US$ 5 millones. Dicho contrato establece, entre otras cláusulas habituales para este tipo de 
transacciones, ciertas causales de incumplimiento bajo las cuales el acreedor del crédito podría declarar el 
vencimiento anticipado del mismo, entre ellas, la falta de pago de deudas de carácter financiero por montos 
superiores a12% del patrimonio de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la relación de cobertura de 
este swap es inefcctiva (ver nota 2.2.j) a los estados contables de la Sociedad). 

A la fecha de emisión de los estados contables, tanto el préstamo mantenido con el Japan Bank for 
Intcmational Cooperation y el contrato de swap fueron cancelados a su vencimiento. 

La Sociedad utiliza contratos de forwards de monedas, con el objetivo de cubrir el riesgo asociado a la 
exposición al tipo de cambio de deudas financieras y comerciales mantenidas en moneda extranjera. Al cierre de 
los presentes estados contables, la Sociedad tenía acordados contratos de forwards de monedas con bancos 
locales, con compensación al vencimiento, por un total de US$ 118 millones. Los vencimientos de dichos 
contratos operan entre los meses de enero de 2011 y julio de 2011. El tipo de cambio promedio pactado para 
estas transacciones fue de 4,26 pesos por dólar estadounidense. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la relación 
de cobertura es efectiva (ver nota 2.2.j) a los estados contables de la Sociedad). 
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Asimismo, al cierre de los estados contables, la Sociedad mantiene contratos de forwards de monedas 
con el ROFEX por un total de US$ 30 millones y euro 2 millones, cuyos vencimientos operan entre los meses de 
enero de 2011 y junio de 2011. En relación con dichos contratos, la Sociedad realiza el ajuste diario de la cuenta 
de compensación. para reflejar las variaciones con el mercado, considerando el tipo de cambio promedio 
pactado de 4,19 pesos por dólar estadounidense y 5,41 pesos por euro, cumplimentando los requerimientos de 
integración de márgenes de garantía por sus operaciones. Para ello, la Sociedad ha realizado depósitos en 
garantía con el fin de asegurar los márgenes requeridos por el ROFEX (ver nota 15. a los estados contables de la 
Sociedad). Al 31 de diciembre de 2010 y 2009. la relación de cobertura es efectiva (ver nota 2.2.j) a Jos estados 
contables de la Sociedad). 

Las principales aplicaciones de fondos en 201 O fueron las derivadas de la compra de activo fijo, del 
pago de dividendos (ver nota 5. a los estados contables de la Sociedad) e impuesto a las ganancias y préstamos e 
intereses cancelados. Los fondos utilizados para la compra de bienes de uso y bienes intangibles en 2010 y 2009 
ascendieron a 689 millones y 694 millones (netos en 2010 de 377 millones y 61 millones correspondientes a las 
inversiones financiadas con deudas comerciales y bancarias y financieras, respectivamente, y 6 millones 
correspondientes a recuperes de anticipos de bienes de uso, y en 2009 netos de 282 millones, correspondientes a 
las inversiones financiadas con deudas comerciales), respectivamente. 

Las deudas bancarias y financieras en moneda extranjera se encuentran contraídas principalmente en 
dólares estadounidenses. El total de deudas bancarias y financieras en moneda extranjera asciende a 
aproximadamente USS 135 millones, euro 7 millones y yenes 525 millones, los que al cierre de los estados 
contables equivalen a 541 millones, 38 millones y 25 millones de pesos, respectivamente. Adicionalmente, al 
cierre de Jos estados contables. se encuentra vigente el equivalente a 359 millones en deudas comerciales y 
diversas en moneda extranjera. Asimismo, el total de créditos e inversiones en moneda extranjera al cierre de los 
estados contables asciende al equivalente de 396 millones. 

Al 31 de diciembre de 201 O los activos corrientes de la Sociedad resultan inferiores a los pasivos 
corrientes en 1.173 millones. La política general de financiación de la Sociedad consiste en cubrir los futuros 
requerimientos de fondos para continuar con el plan de inversión y atender los vencimientos de deuda a corto y 
largo plazo principalmente con fondos generados por las operaciones más, préstamos bancarios y/o acceso al 
mercado de capitales y eventualmente solicitar financiación del controlante indirecto de la Sociedad. 

En el pasado, la Sociedad logró reducir paulatinamente su stock de deuda financiera a través de una 
combinación de cancelaciones al vencimiento, emisión de obligaciones negociables, y refinanciaciones de largo 
y corto plazo. La Sociedad tiene la expfXtativa de efectuar nuevas emisiones en el futuro, las que combinadas 
con los flujos generados internamente, así como posibles refinanciaciones y/u otras alternativas de financiación 
que la Sociedad evalúe, pcm1itirán en opinión de la Dirección de la Sociedad, cancelar o refinanciar 
exitosamente el saldo remanente de la deuda. 

El cuadro siguiente expone el detalle de la inversión en activo fijo y activos intangibles ( 1) de la 
Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 201 O y 2009: 

Terrenos, edificios y equipos 
Equipos de transmisión y conmutación 
Planta externa 
Equipos de abonados 
Materiales 
Aplicaciones infom1áticas 
Otros 
Total 

Millones de pesos 
2010 2009 

25 
594 
105 
93 

199 
82 
35 

1.133 

( 1) La apropiación de las obras en curso y los anticipos a proveedores es estimada. 
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73 
92 

174 
87 
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976 
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OBLIGACIONES CONTRACTUALES Y COMPROMISOS COMERCIALES 

En la siguiente tabla se presenta un resumen de las obligaciones contractuales y compromisos 
comerciales de la Sociedad: 

Obligaciones de pago por período (en millones de pesos) 
Total Menos 1 a3 3a4 4a5 Mas 

de 1 año años años años 5 años 
Obligaciones contractuales 

Deudas bancarias y financieras 637 551 43 38 3 2 
Otras obligaciones 2.682 2.238 153 67 65 159 
Total obligaciones contractuales 3.319 2.789 196 105 68 161 

Otros compromisos comerciales 200 83 91 24 
Total compromisos comerciales 200 83 91 24 

Las deudas bancarias y financieras incluyen capital e intereses. Para las deudas que devengan una tasa 
de interés variable, la Sociedad estimó el monto de interés a pagar basado en las tasas de interés al cierre de los 
estados contables. Los pagos por intereses reales podrían diferir en forma significativa debido a cambios en las 
tasas de interés. Asimismo, aproximadamente el 92,6% de las mencionadas deudas está denominado en moneda 
extranjera, por consiguiente, los pagos de capital e intereses están estimados basados en los tipos de cambio al 
cierre de los estados contables. Los pagos de deuda en moneda extranjera podrían diferir en forma significativa 
debido a variaciones en los tipos de cambio respecto del peso. 

2. AVANCE EN EL CUMPLIMIENTO DEL PLAN DE IMPLEMENTACIÓN DE LAS NIIF (Información no 
cubierta por el Informe del auditor) 

Con fecha 28 de abril de 201 O, el Directorio de la Sociedad aprobó el Plan de Implementación de las 
NIIF, emitidas por el JASB, para la preparación y presentación de estados financieros, en los términos de la RG 
W 562/09 y N' 576/10 de la CNV. 

A la fecha de los estados contables, la Sociedad ha concluido con los procedimientos y análisis 
establecidos en el plan de implementación. Asimismo, la Sociedad finalizó con la cuantificación de los impactos 
contables al balance de transición a NJlF (ver nota 2.5. a los estados contables de la Sociedad), como así también 
el análisis de las revelaciones a efectuar en los estados contables que requiere el nuevo cuerpo normativo. Por 
otro lado, la Sociedad ha finalizado con los pasos previstos en su estrategia de capacitación integral en NJIF de 
las áreas involucradas en la generación de información financiera, y del personal de otras áreas usuarias de la 
misma. 

Como resultado del monitoreo del plan de implementación específico de las NIIF el Directorio no ha 
tomado conocimiento de ninguna circunstancia que requiera modificaciones al referido plan o que indique un 
eventual desvío de Jos objetivos y fechas establecidos. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
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3. SINTESIS DE LA ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA 
Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. a los estados 
contables 
La Sociedad incluye la estructura patrimonial al 31 de diciembre de 2010, 2009, 2008, 2007 y 2006. 

~~~(1)~~ 

ACTIVO 

Activo corriente 1.665 2.028 1.178 1.109 

Activo no corriente 5.115 (2) 4.965 (2) 5.105 5.176 

Subtotal 6.780 6.993 6.283 6.285 

Activos netos por negocios discontinuados 

Total del activo 6.780 6.993 6.283 6.290 

PASIVO 

Pasivo corriente 2.838 2.766 1.628 1.828 

Pasivo no corriente 1.099 1.304 2.106 2.261 

Subtotal 3.937 4.070 3.734 4.089 

Pasivos netos por negocios discontinuados 11 

Total del pasivo 3.941 4.077 3.745 4.089 

PATRIMONIO NETO 2.839 2.916 2.538 2.201 

Total del pasivo y patrimonio neto 6.780 6.993 6.283 6.290 

(1) Corresponde a información consolidada de la Sociedad y TOA S.A. Ver nota 18. a los estados contables de la Sociedad. 
(2) Incluye llave de negocio. Ver nota 2.2.h) a los estados contables de la Sociedad. 

4. SINTESIS DE LA ESTRUCTURA DE RESULTADOS COMPARATIVA 

Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. a los estados 
contables 

823 

5.606 

6.429 

6.429 

1.879 

2.402 

4.281 

19 

4.300 

2.129 

6.429 

la Sociedad incluye la estructura de resultados por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010, 2009, 2008, 
2007 y 2006. 

~ ~ ~ (1) ~ ~ 
Ingresos por ventas netas 6.443 5.664 4.761 4.186 3.846 

Gastos de explotación, gastos de administración, 
comercialización y otros gastos, netos (5.594) (4.806) (3.995) (3.773) (3.206) 

Subtotal 849 858 766 413 640 

Resultado de inversiones permanentes (1) 

Resultados financieros- (Pérdida) (242) (285) (224) (323) (308) 

Impuesto a las ganancias (202) (199) (205) (18) (112) 

Ganancia neta del ejercicio de operaciones que continúan 405 374 337 72 219 

Ganancia neta del ejercicio por operaciones discontinuadas 

Ganancia neta del ejercicio 408 378 337 72 222 

(1) Corresponde a información consolidada de la Sociedad y TOA S.A. Ver nota 18. a los estados contables de la Sociedad. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 
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S. DATOS ESTADISTICOS 

Lineas instaladas (1) 
lineas en servicio (1) 
Líneas ADSL (1) (5) 
Lineas en servicio por empleado (1) (2) 
Líneas en servicio por cada 100 habitantes (1) (3) 
Teléfonos de uso público (1) 
Lineas instaladas en el período (Netas anualizadas) (1) 
Inversión en bienes de uso y otros del ejercicio (4) 
Digitalización de la red (1) 

(1) lnfonnación no cubierta por el informe del auditor. 

31-12-10 

5.093.962 
4.621.502 
1.437.170 

430.6 
23.2 

79.173 
16.604 
1.133 

100,0% 

31-12~9 

5.077.358 
4.610.234 
1.235.974 

426.2 
23.4 

88.522 
39.948 

976 
100.0% 

(2) Considera las líneas en servicio y dotación de la Sociedad al cierre de cada ejercicio. 
(3) Región Sur. 

31-12~8 

5.037.410 
4.605.723 
1.078.966 

438.0 
23.4 

97.710 
121.156 

904 (6) 

100,0% 

31-12~7 31-12~6 

4.916.254 4.818.612 
4.591.681 4.638.914 

816.264 515.612 
440.2 478.6 

23.7 24.0 
112.396 119.189 
97.642 90.173 

690 568 
100,0% 100,0% 

(4) Información correspondiente a la Sociedad expresada en millones de pesos por los ejercicios finalizados el31 de diciembre de 2010,2009, 
2008, 2007 y 2006 (ver nota 2.1. a los estados contables de la Sociedad). Incluye inversión en materiales adquiridos durante cada ejercido y 
aplicaciones informáticas y sistemas. 

(5) No incluye cuentas ISP en zona norte. 
(6) Información correspondiente a la Sociedad y TOA S.A. por el ejercicio finalizado el31 de diciembre de 2008, expresada en millones de 

pesos. 

6. IN DICES SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES COMPARATIVOS 

31-12·10 31-12~9 

Liquidez (1) 0,59 0.73 

Solvencia (2) 0.72 0.72 

Inmovilización del capital (3) 0.75 0.71 

Rentabilidad (4) 0,15 0.15 

(1) Adivo corriente/Pasivo corriente. 
(2) Patrimonio neto/Pasivo total sin considerar los pasivos netos por negocios discontinuados. 
(3) Activo no corriente/Activo total sin considerar los activos netos por negocios discontinuados. 
(4) Resuttado neto del ejercicio/Patrimonio neto promedio excluido el resultado del ejercicio. 

31-12-08 (5) 31-12~7 

0.72 0.61 

0.68 0.54 

0.81 0.82 

0.15 0.03 

(5) Corresponde a información consolidada de la Sociedad y TOA S.A. Ver nota 18. a los estados contables de la Sociedad 
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7. PERSPECTIVAS DE TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. (Información no cubierta por el Informe del 
auditor) 

En el escenario post crisis 2001, en donde las empresas respondieron con reestructuración de pasivos, 
fusiones y adquisiciones, la Sociedad se enfrentó a extraordinarios desafios, focalizando su gestión en la 
generación y protección del flujo de fondos y en el cumplimiento de los compromisos asumidos. 

A partir del 2003, el crecimiento económico facilitó la recuperación gradual de la demanda de servicios 
de telecomunicaciones reimpulsando el consumo y favoreciendo el desarrollo de nuevos servicios, como Banda 
Ancha, en un entorno de mercado altamente competitivo. 

Los resultados de las operaciones de la Sociedad son sensibles a las variaciones en el tipo de cambio 
entre el dólar y el peso debido a que sus activos e ingresos primarios están denominados en pesos, en tanto el 
24,4% de la totalidad de sus pasivos están denominados en moneda extranjera. 

En este escenario, Telefónica se ha propuesto avanzar en su visión de "mejorar la vida de las personas, 
facilitar el desarrollo de los negocios y contribuir al progreso de las comunidades donde operamos, 
proporcionándoles servicios innovadores basados en las tecnologías de la infonnación y la comunicación"_ 

Para alcanzar esta visión, en 2010 lanzamos el Programa bravo./, la agenda de gestión que el Grupo 
Telefónica ha lanzado por primera vez para todas las unidades de negocio del mundo, y cuyo objetivo es 
convertimos en la mejor compañía global de comunicaciones del mundo digital en 2012. 

Apoyado sobre cuatro ejes de gestión (Cliente, Oferta, Platafonnas y Cultura) que atraviesan 
transversalmente todas nuestras prácticas en la compañía, bravo.' nos ayudará a acelerar el proceso de 
transfonnación necesario para crecer, de una fonna eficiente y sostenible, aprovechando al máximo nuestro 
conocimiento de la industria de telecomunicaciones. 

plazo: 
En este contexto, la Sociedad ha definido las siguientes prioridades de gestión para el corto y mediano 

continuar avanzando en el desarrollo del servicio básico telefónico tradicional y sumar a este 
compromiso nuevos servicios de valor agregado para el Segmento residencial, pequeñas y medianas 
empresas, grandes empresas y gobierno; 
transfonnarse en una compañia 2.0, liderando el crecimiento de Internet a través del desarrollo de 
banda ancha, la principal palanca de crecimiento del segmento residencial. El plan de crecimiento 
lanzado ha permitido consolidar el liderazgo en su zona de incumbencia, manteniendo estándares de 
calidad y servicio comparables con los mercados más desarrollados del mundo y ha logrado alcanzar el 
desafio de superar más de 1,4 millones de clientes de banda ancha en 201 O; 
continuar sumando valor a la conectividad a través de una oferta de servicios de valor agregado sobre 
Banda Ancha, potenciando los contenidos y variedad de servicios multimedia. y desarrollando alianzas 
comerciales con terceros para continuar mejorando la propuesta de valor al cliente; 
continuar invirtiendo en la capacidad de nuestra red para incrementar las velocidades de conexión de 
banda ancha, incorporando a su vez nuevas tecnologías como VDSL y fibra óptica; 
consolidar a la Sociedad como proveedor integral para clientes corporativos y pequeñas empresas con 
una visión orientada al desarrollo de soluciones integradas basadas en tecnología de la información, 
adaptadas a las necesidades de los diferentes sectores de la economía; 
impulsar la transformación de la Sociedad hacia una empresa orientada y comprometida con el cliente 
y la calidad, mejorando continuamente la satisfacción de los mismos; 
desarrollar nuestro capital humano para consolidarnos entre las mejores empresas para trabajar en la 
Argentina; 
promover el desarrollo de una cultura orientada a la innovación; 
optimizar el uso de los recursos simplificando los procesos con foco en el cliente generando eficiencias 
a nivel operativo; 
continuar con una adecuada gestión de la caja cumpliendo con los compromisos asumidos y; 
contribuir al desarrollo económico y social, profundizando nuestro enfoque de aliado estratégico del 
país. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

-86. 



Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

En síntesis, la estrategia de negocios de largo plazo de la Sociedad consiste en mantener y mejorar la 
posición en el mercado competitivo de las telecomunicaciones en la Argentina. Esto implica innovar en el 
desarrollo de nuevas ofertas de servicios de telecomunicaciones, tanto los servicios tradicionales más banda 
ancha y otros, para clientes corporativos y residenciales. 

En esta línea, la Sociedad continuará realizando inversiones significativas en el servicio tradicional y en 
Banda Ancha, potenciando los contenidos y variedad de servicios multimedia de valor agregado que se pueden 
prestar sobre dicho servicio y esfuerzos en la capacitación y desarrollo del personal y en programas de incentivos 
orientados a reducir costos y lograr una mayor eficiencia. 

La Sociedad considera que la implementación de estas estrategias de negocios de corto y largo 
plazo, continuará teniendo un efecto beneficioso sobre la competitividad de las actividades de 
telecomunicaciones mitigando los efectos adversos del accionar de la creciente competencia. 

LUJS BL.ASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 
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INFORME DE LA COMISIÓN FISCALIZADORA 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 17 de febrero de 2011 

A los Sres. Accionistas de 
TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. 
Av. Ingeniero Huergo 723- Planta Baja 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

En nuestro carácter de integrantes de la Comisión Fiscalizadora de Telefónica de 
Argentina S.A. de acuerdo con lo dispuesto por las Normas de la Comisión Nacional de 
Valores (CNV) y el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos 
examinado los documentos detallados en el acápite I siguiente. Los documentos 
citados son responsabilidad del Directorio de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es 
informar sobre dichos documentos basándonos en el trabajo que se menciona en el 
acápite II. 

l. DOCUMENTOS OBJETO DE NUESTRO TRABAJO 

Nuestra labor comprendió los siguientes documentos: 

l. Balance General al 31 de diciembre de 2010. 

2. Estado de resultados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010. 

3. Estado de evolución del patrimonio neto por el ejercicio finalizado el 31 de 
diciembre de 2010. 

4. Estado de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 
2010. 

5. Notas y anexos a los estados contables mencionados. 

6. Inventario al 31 de diciembre de 2010. 

7. Memoria del Directorio por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 
2010. 

II. ALCANCE DEL TRABAJO 

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes 
según lo dispuesto por la Ley de Sociedades Comerciales y la Resolución Técnica NO 15 
de la Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas. Dichas 
normas requieren que la revisión de los documentos detallados en el acápite I se 
efectúe de acuerdo con las normas de auditoría vigentes, e incluya la verificación de la 
congruencia de los documentos examinados con la información sobre las decisiones 



societarias expuestas en actas, y la adecuación de dichas decisiones a la ley y a los 
estatutos, en lo relativo a los aspectos formales y documentales. 

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el acápite I 
- items 1) a 6) -, nos hemos basado en el trabajo efectuado por el auditor externo 
Ignacio A. Hecquet, Socio de Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L. quien emitió su 
informe de fecha 17 de febrero de 2011 de acuerdo con normas de auditoría vigentes. 

Una auditoría requiere que el auditor planifique y desarrolle su trabajo con el objetivo 
de formarse una opinión acerca de la razonabilidad de la información significativa que 
contengan los estados contables considerados en su conjunto, preparados de acuerdo 
con normas contables profesionales. Una auditoría incluye examinar, sobre bases 
selectivas, los elementos de juicio que respaldan la información expuesta en los 
estados contables y no tiene por objeto detectar delitos o irregularidades intencionales. 
Una auditoría incluye, asimismo, evaluar las normas contables utilizadas y, como parte 
de ello, la razonabilidad de las estimaciones significativas efectuadas por el Directorio 
de la Sociedad. Dado que no es responsabilidad de la Comisión Fiscalizadora efectuar 
un control de gestión, el examen no se extendió a los criterios y decisiones 
empresariales de la Sociedad, cuestiones que son de responsabilidad exclusiva del 
Directorio. Consideramos que nuestro trabajo nos brinda una base razonable para 
fundamentar nuestro informe. 

Asimismo, en relación con la Memoria del Directorio mencionada en I, hemos verificado 
que contiene la información requerida por las normas legales aplicables y el Decreto N° 
677/01 y, en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos contables son 
consistentes con los registros contables de la Sociedad y otra documentación 
pertinente. 

III. DICTAMEN 

En nuestra opinión, basados en el examen realizado, con el alcance descripto en el 
acápite II, los estados contables mencionados en el acápite I - items 1) a 4) - y sus 
correspondientes notas y anexos - ítem S) - presentan razonablemente en todos sus 
aspectos significativos, la situación patrimonial de Telefónica de Argentina S.A. al 31 de 
diciembre de 2010, los resultados de sus operaciones, la evolución del patrimonio neto 
y el flujo de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con la Ley de 
Sociedades Comerciales, las disposiciones de la CNV y las normas contables 
profesionales. 

En relación con la Memoria del Directorio mencionada en el acápite I, hemos verificado 
que contiene la información requerida por las disposiciones legales aplicables y el 
Decreto N° 677/01 y, en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos 
contables, en todas las cuestiones significativas, son consistentes con los registros 
contables de la Sociedad y con la documentación pertinente. 

Informamos que del trabajo que hemos realizado, según lo descripto en el acápite II., 
no ha surgido ninguna cuestión que, en nuestra opinión, debamos mencionar en 
relación con la calidad de las políticas de contabilización y auditoría de la Sociedad ni 
sobre el grado de independencia y objetividad del auditor externo, habiendo tenido en 
cuenta lo manifestado por el propio auditor sobre el cumplimiento de las normas 
profesionales pertinentes. 



Los estados contables mencionados en el acápite 1 y el correspondiente inventario -
ítem 6) - surgen de registros contables llevados, en sus aspectos formales, de 
conformidad con las disposiciones legales vigentes. 

IV. INFORMACIÓN REQUERIDA POR LA RESOLUCIÓN No 25/2011 DE LA 
UNIDAD DE INFORMACIÓN FINANCIERA 

En cumplimiento de la citada resolución informamos que, en relación con la Ley NO 
25.246 y las pertinentes Resoluciones de la Unidad de Información Financiera, hemos 
cumplido con las correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo 
Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

A los Señores Presidente y Directores de 
Telefónica de Argentina S.A. 

1. Hemos auditado el balance general adjunto de Telefónica de Argentina S.A. (''Telefónica" 
o "la Sociedad") al 31 de diciembre de 2010 y los correspondientes estados de resultados, 
de evolución del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en esa 
fecha. 

2. La Dirección de la Sociedad es responsable por la preparación y presentación razonable 
de los estados contables de acuerdo con las normas contables vigentes en la Ciudad 
Autónoma de Buenos Aires, República Argentina, y las normas pertinentes de la Ley de 
Sociedades Comerciales y de la Comisión Nacional de Valores para la preparación de 
estados contables. Esta responsabilidad incluye diseñar, implementar y mantener un 
sistema de control interno adecuado, para que dichos estados contables no incluyan 
distorsiones significativas originadas en errores o irregularidades; seleccionar y aplicar 
políticas contables apropiadas. y efectuar las estimaciones que resulten razonables en las 
circunstancias. Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre los mencionados 
estados contables basada en nuestra auditoría. 

3. Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de auditoría vigentes en la 
República Argentina. Estas normas requieren que el auditor planifique y desarrolle su 
tarea con el objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la 
inexistencia de distorsiones significativas en los estados contables. 

Una auditoría incluye aplicar procedimientos, sobre bases selectivas, para obtener 
elementos de juicio sobre la información expuesta en los estados contables. Los 
procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, quien a este fin 
evalúa los riesgos de que existan distorsiones significativas en los estados contables, 
originadas en errores o irregularidades. Al realizar esta evaluación de riesgos, el auditor 
considera el control interno existente en la Sociedad, en lo que sea relevante para la 
preparación y presentación razonable de los estados contables, con la finalidad de 
seleccionar los procedimientos de auditoría que resulten apropiados en las circunstancias, 
pero no con el propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del sistema de 
control interno vigente en la Sociedad. Asimismo, una auditoría incluye evaluar que las 
políticas contables utilizadas sean apropiadas, la razonabilidad de las estimaciones 
contables efectuadas por la Dirección de la Sociedad y la presentación de los estados 
contables tomados en su conjunto. 

Consideramos que los elementos de juicio obtenidos nos brindan una base suficiente y 
apropiada para fundamentar nuestra opinión de auditoría. 

Es miembro de Ernst & Young Global 
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4. En nuestra opinión, los estados contables mencionados en el párrafo 1. presentan 
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación patrimonial de Telefónica 
al 31 de diciembre de 2010, y los resultados de sus operaciones y los flujos de su efectivo 
por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las normas contables 
profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, República Argentina. 

5. En relación al balance general de Telefónica al 31 de diciembre de 2009 y a los estados de 
resultados, de evolución del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en 
esa fecha, presentados con propósitos comparativos, informamos que con fecha 15 de 
febrero de 2010 hemos em~ido un informe de auditoría sin salvedades sobre dichos estados 
contables. 

6. En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos que: 

a) Los estados contables mencionados en el párrafo 1. se encuentran asentados en el 
libro Inventario y Balances y, en nuestra opinión, han sido preparados, en todos sus 
aspectos significativos, de conformidad con las normas pertinentes de la Ley de 
Sociedades Comerciales y de la Comisión Nacional de Valores. Dichos estados 
surgen de registros contables llevados, en sus aspectos formales, de conformidad 
con las normas legales vigentes y de acuerdo con las condiciones establecidas en 
las Resoluciones No 769, W 120 y No 643 de la Comisión Nacional de Valores de 
fechas 28 de febrero de 1996, 1 O de enero de 2000 y 20 de febrero de 2008, 
respectivamente, y su nota aclaratoria. 

b) La información contenida en los puntos 3. a 6. de la "Reseña Informativa al 31 de 
diciembre de 2010 y 2009", presentada por la Sociedad para cumplimentar las 
normas de la Comisión Nacional de Valores, excepto por los datos indicados como 
"No cubiertos por el informe del auditor" sobre los cuales no emitimos opinión, surge 
de los estados contables al 31 de diciembre de 201 O y 2009 adjuntos y de los 
estados contables al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006 (no incluidos en el 
documento adjunto), sobre los cuales emitimos nuestros informes de auditoría de 
fechas 16 de febrero de 2009, 21 de febrero de 2008 y 15 de febrero de 2007, 
respectivamente, a los cuales nos remitimos y que deben ser leidos con este informe 
conjuntamente. 

e) Al 31 de diciembre de 201 O, la deuda devengada en concepto de aportes y 
contribuciones previsionales a favor de la Administración Nacional de la Seguridad 
Social, que surge de los registros contables de la Sociedad, asciende a $ 26.482.993, 
no siendo exigible a esa fecha. 

d) Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 201 O hemos facturado 
honorarios por servicios de auditoría prestados a la Sociedad, que representan el 
100% del total facturado a la Sociedad por todo concepto, el 76% del total de 
servicios de auditoría facturados a la Sociedad y a sus sociedades controlantes, y el 
76% del total facturado a la Sociedad y a sus sociedades controlantes por todo 
concepto. 
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e) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevención de lavado de activos y 
financiación del terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales 
emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma 
de Buenos Aires. 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 
17 de febrero de 2011 

PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L. 

'':]-'->'" 
IGNACIO A. HECQUET 

Socio 
Contador Público U.B.A. 
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TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. 

ACTA DE DIRECTORIO N• 206: 

En Buenos Aires, a los diecisiete días del mes de febrero de dos mil once, siendo las once 

horas, bajo la presidencia del señor Luis Blasco Bosqued, y con el objeto de celebrar la 

reunión de Directorio de Telefónica de Argentina S.A., en adelante también denominada 

TASA o la Sociedad, que fuera convocada oportunamente, se reúnen en la sede social de 

Avenida Ingeniero Huergo 723, planta baja, los Directores abajo firmantes. Comparecen 

asimismo los miembros de la Comisión Fiscalizadora que también suscriben la presente. 

Abierto el acto, toma la palabra el señor Blasco, quien manifiesta que, existiendo quorum, 

el Directorio sesionará formal y válidamente. A continuación, el señor Blasco pone a 

consideración de los señores Directores el primer punto del Orden del Día, que dice: ( ... ) A 

continuación, pasa a considerarse el segundo punto del Orden del día, que dice: 2.-. 

"Cumplimiento de lo dispuesto en los Artículos 62 a 67 de la Ley de Sociedades 

Comerciales y demás normativa aplicable con relación al ejercicio económico regular 

finalizado el31 de diciembre de 2010. Propuesta de asignación de resultados." El señor 

Blasco pone a consideración del Directorio el balance general, memoria, reseña 

informativa, informe del Auditor, estado de resultados, estado de evolución del patrimonio 

neto, estado de flujo de efectivo, anexos y notas a los estados contables, documentación 

correspondiente al ejercicio iniciado el 1 de enero de 201 O y finalizado el 31 de diciembre 

de 201 O, pasada al Libro de Inventarios y Balances de la Sociedad, y que fuera distribuida a 

los señores Directores y miembros de la Comisión Fiscalizadora con anterioridad. El señor 

Minoyetti destaca sintéticamente los puntos más relevantes de tal documentación. 

Se analiza en especial (a) el resultado del ejercicio; (b) el detalle del patrimonio neto, (e) la 

propuesta de asignación de resultados y (d) la propuesta de fijación de honorarios al 

Directorio y a la Comisión Fiscalizadora. 

(a) Resultado del ejercicio (ganancia):$ 408.125.670 

(b) Detalle del patrimonio neto: 

Capital social: $ 698.420.030 

Ajuste integral del capital social: $ 1.209.432.082 

Reserva legal: $ 381.570.422 



Reserva para futuros dividendos:$ 141.315.862 

Resultados no asignados: $ 408.125.670 

Resultados diferidos: $ -275.727 

Total del patrimonio neto: $ 2.838.588.339 

(e) Propuesta de asignación de resultados: 

A reserva para futuros dividendos: $ 408.125.670 

( d) Retribuciones al Directorio v a la Comisión Fiscalizadora: Se resuelve someter a 

la aprobación de la asamblea de accionistas de la Sociedad el pago de retribuciones 

a los miembros del Directorio por la suma total de$ 6.841.194,78 y a la Comisión 

Fiscalizadora por la suma total de $ 558.000. Las retribuciones asignadas tienen en 

cuenta sus responsabilidades respectivas, el tiempo dedicado a sus funciones, su 

competencia, y los demás parámetros mencionados en el artículo 2, inc. d), Capítulo 

III, de la Resolución General N° 368 de la Comisión Nacional de Valores. 

Aprobación de la documentación por el Directorio: De acuerdo con todo lo expuesto, y 

después de un análisis pormenorizado, se resuelve por unanimidad (i) aprobar toda la 

documentación anteriormente citada, (ii) elevar la misma a la asamblea de accionistas que 

habrá de convocarse para el día 28 de abril de 2011, y (iii) presentar dicha documentación a 

la Comisión Nacional de Valores y a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. 

Propuesta de designación del auditor externo: Es necesario que este Directorio formule a la 

asamblea de accionistas la correspondiente propuesta de designación del auditor externo. Se 

produce un intercambio de opiniones donde se valoran los importantes antecedentes de la 

firma seleccionada, luego de lo cual el Directorio, por unanimidad, resuelve proponer a la 

asamblea de accionistas de la Sociedad que habrá de celebrarse el próximo 28 de abril de 

2011 que la designación de los auditores externos recaiga sobre la firma de auditores 

Pistrelli, Henry Martín & Asociados S.R.L. 

Honorarios auditor externo: En cumplimiento de lo establecido por el artículo 16, capítulo 

III, de la Resolución General 368/01 de la CNV, se informa que los honorarios facturados 

en el ejercicio por la firma de auditoría externa fueron $ 2.906.001, los que corresponden en 



su totalidad a servicios de auditoría y otros servicios destinados a brindar confianza a 

terceros. 

Monitoreo Normas NIIF: Toma la palabra el señor Presidente, quien señala que dado el 

proceso de adopción de las NIIF, se debe realizar un seguimiento sobre el grado de avance 

producido en la aplicación del plan de implementación. En cuanto a la ejecución de dicho 

plan, Alvaro Parisi ha informado de acuerdo a lo previsto por la Resolución N° 562/09 y N° 

576/10 de la CNV que, a la fecha, ha finalizado el plan de implementación oportunamente 

presentado: 

l. Se ha concluido con la cuantificación de los impactos contables al balance de transición 

a las NIIF; 

2. Se ha redactado un Manual de Políticas Contables para el Grupo Telefónica en 

Argentina, que se basó en los criterios contables adoptados por el Grupo Telefónica, 

teniendo en cuenta aspectos puntuales de la adopción de las NIIF en Argentina; 

3. Se concluyó con el programa de capacitación en NIIF del Grupo Telefónica año 2010. 

Se han dictado cursos para las personas pertenecientes al área de Contabilidad y 

Administración, Impuestos, Finanzas, Auditoría Interna, Control de Gestión, personas 

involucradas en la preparación de Jos estados financieros, entre otras; 

4. Se ha concluido con el análisis de exposición bajo NIIF. Esta tarea implicó el análisis 

detallado de la norma NIIF 1 y el resto del cuerpo normativo NIIF 

Como resultado del análisis efectuado a partir del plan de implementación de las NIIF, el 

Directorio no ha tomado conocimiento de ninguna circunstancia que requiera de otro 

análisis particular para la adopción de tales normas. 

A continuación, pasa a considerarse el tercer punto del Orden del Día, que dice: ( ... ) No 

habiendo otros asuntos que tratar, se levanta la reunión siendo las catorce horas. 

fl!..€-'tOrirVT( 



ACTA DE COMISIÓN FISCAUZADORA NO 141 

En la Ciudad de Buenos Aires, a los 17 días del mes de febrero de 2011, siendo las 18.30 hs, se reúnen 
en Ingeniero Huergo 723 PB Ciudad Autónoma de Buenos Aires, los integrantes de la Comisión 
Rscalizadora de TELEFONICA DE ARGENTINA S.A., (TASA) Sres. Santiago Lazzati, Edgardo 
Sanguineti y Eduardo Uanos. 

Toma la palabra el Sr. lazzatl quien pone a conslderadón los siguientes temas: 

1. Revisión trimestral de los estados contables 

El Sr. Lazzati informa que, en relación con los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 
2010, cumpliendo con la ley 19.550 y !a Resolución Técnica NO 15 de !a Federación Argentina de 
Consejos Profesionales en Oendas Económicas y las pertinentes dfsposiciones de la Comisión Nacional 
de Valores y de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, ha revisado la planificación del trabajo realizada 
por el contador Ignacio A. Hecquet, Socio de Pistrelli, Henry Martín y Asociados S.R.L., los resultados 
del trabajo y el pertinente Informe de auditoría que emitió con fecha 17 de febrero de 2011, habiéndose 
comprobado que el mencionado profesional ha cumplido adecuadamente con las normas vigentes para 
la auditorta de estados contables y no han surgido cuestiones de relevancia. Al respecto informa el 
señor l.azzati, que se ha participado de las reuniones con el auditor externo de la Sociedad en las que 
presentaron las conclusiones de la auditoría anual de los estados contables al 31 de diciembre de 2010 
de las cuales no han surgido observaciones que mencionar. 

También el Sr. lazzati sintetiza el trabajo realizado durante el trimestre y sus resultados en relación 
con los controles sobre libros, documentación, títulos y valores significatiVos según lo previsto en la ley 
de Sociedades. 

Luego de un breve intercambio de ideas, con los papeles de trabajo a la vista, se aprueba por 
unanimidad lo actuado y las conclusiones pertinentes. 

2. Control de legalidad 

Toma la palabra el Sr. Sanguineti quien informa se han aplicado los controles de legalidad prescriptos 
en el Art. 294 de la ley 19.550 y en la Resolución antes mencionada que se consideraron necesarios de 
acuerdo con las circunstancias, a fin de vertñcar el cumplimiento por parte de los órganos sociales de la 
ley, t!el Estatuto y las réSOIUCJOnes asambleanas. 

Prosigue el Sr. Sanguineti diciendo que ha revisado la Memoria del Directorio verificando que contenga 
la información requerida por la Ley de Sociedades y el Decreto N° 6n/Ol y, en lo que es materia de 
competencia de la Comisión, que los datos de la misma sean consistentes con los registros contables de 
la sóélédad y otra documentación pertinente. 

Luego de un intercambio de ideas, con los papeles de trabajo a la vista, se aprueban por unanimidad 
las tareas realizadas y las conclusiones pertinentes. 

3. Coptrples lmpos!tiyos 

El Sr. Uanos informa que realizó las tareas pertinentes para cumplir con responsabilidades del síndico 
según la ley 19.550 y la Resolución antes mencionada en lo relacionado con impuestos y cuestiones 
previsionales, no surgiendo observaciones de importancia. 

LUego de un Intercambio de Ideas, con los papeles de trabajo a la Vista se aprueba por unanimidad lo Á actuado y las conclusiones pertinentes. 

~ 4. Informe de la Comisión 

Toma la palabra el Sr. sangulnetJ quien manifiesta que habiéndose completado las tareas de revlslón 

(;1 
anual previstas por la ley 19.550 y la citada Resolución y de acuerdo con las disposiciones de la 

1 Comisión Nacional de Valores y el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires corresponde 
emitir el pertinente informe, para lo cual somete a consideración su texto. 

~ Luego de un Intercambio de ideas, se aprueba por unanimidad el Informe de la COmls!ón Fiscafizadora 
~ que se transcrtbe al final de la presente acta. 



5. Deleaación de la firma del informe y demás documentos relacionados 

Toma la palabra el Sr. Uanos quien propone que a los efectos de facilitar el proceso de emisión de la 
documentación, tanto el infOrme como cualquier otra documentación relacionada en el mismo sea 
firmado, en representaciÓn de la Comisión FI5Calizadora, por santiago lazzati. Luego de un intercambio 
de ideas se aprueba por unanimidad el punto. 

No habiendo mas asuntos que tratar, previa lectura, aprobadón y firma del acta se levanta la sesión 
Siendo las 19.30 hs. 

INFORME DE LA COMISIÓN FISCAUZADORA 

A los Sres. Accionistas de 
TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. 
Av. Ingeniero Huergo 723- Planta Baja 
Oudad Autónoma de Buenos Aires 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 17 de febrero de 2.011 

En nuestro carácter de integrantes de la Comisión Fiscalizadora de Telefónica de Argentina S.A. de 
acuerdo con lo dispuesto por las Normas de la Comisión Nacional de Valores (CNV) y el Reglamento de 
la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos examinado los documentos detallados en el acáplte I 
siguiente. Los documentos citados son responsabilidad del Directorio de la Sodedad. Nuestra 
responsabilidad es informar sobre dichos documentos basándonos en el trabajo que se menciona en el 
acápite II. 

L DOCUMENTOS OBJETO DE NUESTRO TRABAJO 

Nuestra labor comprendió los siguientes documentos: 

l. Balance General al 31 de didembre de 2010. 

2.. Estado de resultados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010. 

3. Estado de evoludón del patrimonio neto por el ejercido finalizado el 31 de diciembre de 
2010. 

4. Estado de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de aiCiembre de 2010. 

5. Notas y anexos a los estados contables mendonados. 

6. Inventario al 31 de diciembre de 2010. 

7. Memoria del Directorio por el ejercido finalizado el 31 de atdembre de 2.010. 

II. ALCANCE DEL TRABAJO 

Nuestro examen fue realizado de acueroo con las normas de sindicatura vigentes según lo dispuesto 
por la ley de SOCiedades Comerdales y la Resoludón Técnica NO 15 de la Federadón Argentina de 
Consejos Profesionales de Oendas Económicas. Dichas normas requieren que la revisión de los 
documentos detallados en el acápite I se efectúe de acuerdo con las normas de auditoría vigentes, e 

1 induya la verificación de la congruencia de los documentos examinados con la información sobre las 
• dedsiones sodetarías expuestas en actas, y fa adecuadón de <fiChas dedsiones a fa ley y a los 

~ estatutos, en lo relativo a los aspectos formales y documentales. 

p Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el acápite I- items 1) a 6) -, 
nos hemos basado en el trabajo efectuado por el auditor externo Ignacio A. Hecquet, Socio de Pistrelli, 



Henry Martin y Asociados S.R.L. quien emitió su informe de fecha 17 de febrero de 2011 de acuerdo 
con normas de auditoría vigentes. 

Una aud!torla requiere que el auditor planifique y desarrolle su trabajo con el objetivo de formar.;e una 
opinión acerca de la razonabilidad de la informadón significativa que contengan los estados contables 
considerados en su conjunto, preparados de acuerdo con normas contables profesionales. Una auditoría 
induye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicio que respaldan la Información expuesta 
en los estados contables y no tiene por objeto detectar delitos o irregularidades intendonales. Una 
auditoría incluye, asimismo, evaluar las normas contables utilizadas y, como parte de ello, la 
razonabilidad de las estimaciones significativas efectuadas por el Directorio de la Sociedad. Dado que 
no es responsabilidad de la Comisión Ascalizadora efectuar un control de gestión, el examen no se 
extendió a los criterios y decisiones empresariales de la Sodedad, cuestiones que son de 
responsabilidad exdusíva del Directorio. Consideramos que nuestro trabajo nos brinda una base 
razonable para fundamentar nuestro Informe. 

Asimismo, en relación con la Memoria del Directorio mencionada en I, hemos verificado que contiene la 
información requerida por las normas legales apf1cables y el Decreto N" fil7/0l y, en lo que es materia 
de nuestra competencia, que sus datos contables son consistentes con los registros contables de la 
Sociedad y otra documentación pertinente. 

III. DICTAMEN 

En nuestra opinión, basados en el examen realizado, con el alcance descripto en el acápite ll, los 
estados contables mencionados en el acáplte I - items 1) a 4) - y sus correspondientes notas y anexos 
- ítem 5) - presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, la sltuadón patrimonial de 
Telefónica de Argentina S.A. al 31 de diciembre de 2010, los resultados de sus operadones, la 
evolución del patrimonio neto y el flujo de efectivo por el ejercido terminado en esa fecha, de acuerdo 
con la Ley de Sociedades Comerdales, las disposidones de la CNV y las normas contables profesionales. 

En relación con la Memoria del Directorio mencionada en el acápite 1, hemos verificado que contiene la 
información requerida por las disposiciones legales aplicables y el Decreto N° 677/01 y, en lo que es 
materia de nuestra competencia, que sus datos contables, en todas las cuestiones significativas, son 
consistentes con los registros contables de la Sociedad y con la documentadón pertinente. 

Informamos que del trabajo que hemos realizado, según lo descripto en el acápite ll., no ha surgido 
ninguna cuestión que, en nuestra opinión, debamos mencionar en relación con la calidad de las políticas 
de contabilización y auditoría de la Sociedad ni sobre el grado de independencia y objetividad del 
auditor externo, habiendo tenido en cuenta lo manifestado por el propio auditor sobre el cumplimiento 
de las normas profesionales pertinentes. 

Los estados contables mencionados en el acápite I y el correspondiente inventario- ítem 6) -surgen 
de registros contables llevados, en sus aspectos formales, de conformidad con las disposidones legales 
vigentes. 

IV. INFORMACIÓN REQUERIDA POR LA RESOLUCIÓN NO 25/2011 DE LA UNIDAD DE 
INFORMAOÓN FINANCIERA 

En cumplimiento de la citada resolución informamos que, en relación con la Ley N° 25.246 y las 
pertinentes Resoluciones de la Unidad de Información Rnanciera, hemos cumplido con las 
correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Oencias Económicas de 
la Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 



Señores 
Bolsa de Comercio de Buenos Aires 
Presente 

De mi mayor consideración: 

Telefónica de Argentina S.A. 

Buenos Aires, 21 de febrero de 2011 

Ref.: Estados contables ai31112/IO 

Tengo el agrado de dirigirme a ustedes en representación de 
Telefónica de Argentina S.A., con domicilio en Av. Ingeniero Huergo 723, planta baja, y en 
cumplimiento de lo dispuesto por el art. 62 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos 
Aires para la autorización, suspensión, retiro y cancelación de la cotización de títulos valores, 
acompaño a la presente- por cuadruplicado- la siguiente documentación: 

a) memoria, balance general, informe del Auditor, informe de la Comisión Fiscalizadora, estado 
de resultados, estado de evolución del patrimonio neto, estado de flujo de efectivo, anexos y 
notas a los estados contables, reseña informativa y el resto de la documentación mencionada en 
el art. 234, inc. 1 •, de la Ley de Sociedades Comerciales, correspondiente al ejercicio finalizado 
el 31 de diciembre de 201 O 

b) parte pertinente del acta de Directorio de fecha 17 de febrero de 20 11, en la que se aprueba 
la documentación mencionada en el punto precedente; 

e) copia del acta de la Comisión Fiscalizadora en la cual se designa al autorizado a firmar la 
documentación contable en representación de dicha Comisión. 

Sin otro particular, saludo a ustedes muy atentamente. 
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ANTECEDENTES Y ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD DE LA SOCIEDAD 

El23 de abril de 1990 Telefónica de Argentina S.A. ("Telefónica" o "la Sociedad") fue constituida 
en la Argentina como una sociedad anónima bajo el nombre de Sociedad Licenciataria Sur Sociedad 
Anónima, por un plazo de duración de 99 años, y fue inscripta ante el Registro Público de Comercio el 13 
de julio del mismo año. La razón social actual se inscribió ante el Registro Público de Comercio el 3 de 
diciembre de 1990. 

La sede social está ubicada en Avenida Ingeniero Huergo 723 Planta Baja, (CII07AOH), Ciudad 
Autónoma de Buenos Aires, Argentina, y su número de teléfono es (5411) 4332-2066. 

La Sociedad es una prestadora bajo licencia de servicios de telecomunicación pública por enlace 
fijo y servicios de telefonía básica en la Argentina. Las reglamentaciones aplicables definen los servicios 
de telefonía básica como: 1) el suministro de conexiones fijas de telecomunicaciones que forman parte de 
la red de telefonía pública o que están conectadas a dicha red; y 2) la prestación de servicios vocales de 
telefonía urbana, de larga distancia nacional e internacional a través de las mismas. La licencia de la 
Sociedad es de carácter perpetuo, habiendo sido otorgada por un período de tiempo ilimitado. 

El capital social está compuesto por acciones ordinarias escriturales de dos clases: A y B, de diez 
centavos ($0, 1 O) valor nominal cada una. Las acciones Clase A representan el 62,53% del capital social 
de la Sociedad. Las acciones Clase B representan el 37,47% del capital social de la Sociedad. 

En junio de 2009, Telefónica S.A. ("TSA") lanzó una Oferta Pública de Adquisición por la 
totalidad de las acciones de la Sociedad en poder de minoritarios representativas del 1,8% del capital 
social de la Sociedad, conforme lo establece el Decreto No 677/0 l. El 3 de diciembre de 2009 la CNV 
aprobó el precio ofrecido por TSA. Con fecha 25 de enero de 2010, TSA elevó a escritura pública la 
Declaración Unilateral de Voluntad de Adquisición de la Totalidad del Capital Social Remanente en 
Poder de Accionistas Minoritarios, de conformidad con lo previsto en el artículo 29 del Decreto N° 
677/01. En consecuencia, TSA ha adquirido la totalidad del capital social remanente de la Sociedad en 
poder de accionistas minoritarios a esa fecha y Telefónica ha retirado del régimen de oferta pública y de 
cotización sus acciones. 

Al 31 de diciembre de 2009, Compañía Internacional de Telecomunicaciones S.A. ("COINTEL") 
era titular del 52,70% del capital social de la Sociedad, mediante la titularidad de 3.599 millones de 
Acciones Clase A representativas del 51,5% del capital social y 81,4 millones de Acciones Clase B 
representativas del 1,2% del capital social de la Sociedad. Con fecha 8 de enero de 201 O, COINTEL 
transfirió a Telefónica Internacional S.A. ("TISA") 2.999.657 acciones ordinarias escriturales Clase "A", 
de valor nominal $ O, 1 cada una y con derecho a un voto por acción de la Sociedad, que representan 
aproximadamente el 0,04% del capital social y los votos de la Sociedad y 2.035.564 American Depositary 
Receipts ("ADRs"), cada uno de ellos representativos de 40 acciones ordinarias escriturales Clase "B" de 
valor nominal$ O, 1 O cada una y con derecho a un voto por acción y que representan aproximadamente el 
1,17% del capital social y de los votos de la Sociedad. 

Al 31 de diciembre de 201 O , CO!NTEL es titular del 51,49% del capital social de la Sociedad, 
mediante la titularidad de 3.596 millones de Acciones Clase A representativas del 51,49% del capital 
social. En el caso en que la tenencia de COINTEL a través de acciones clase A se reduzca a menos del 
51% del capital social de la Sociedad, la transferibilidad de ésta clase de acciones quedará sujeta a la 
aprobación de la autoridad regulatoria. Los accionistas de COINTEL al 31 de diciembre de 201 O eran tres 
afiliadas de TSA que en conjunto poseen el 100% del capital accionario de COINTEL. Las tres afiliadas 
son Telefónica lnternational Holding B.V. ("T!HBV", con una participación dellO,OI% del capital total), 
Telefónica Holding de Argentina S.A. ("THA", con una participación del 47,22% del capital total), y 
Telefónica Móviles Argentina Holding S.A. ("TMAH", con una participación del 42,77% del capital 
total). 

TISA es titular al 31 de diciembre de 2010 del 16,20% del capital social de la Sociedad mediante 
la titularidad de Acciones Clase A y Acciones Clase B y Telefónica Móviles Argentina S.A. ("TMA") es 
titular de Acciones Clase A y Acciones Clase B por un total de 29,56%. T!HBV y TSA son titulares de 
Acciones Clase B por el 0,95%. y 1.8% del capital social de Telefónica, respectivamente. 
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Cuadro Resumen 

51,49% 16,20% 0,95% 29,56% 1,8% 

Telefónica de Argentina SA 

CONTEXTO POLÍTICO-ECONÓMICO, REGULA TORIO Y JURÍDICO 

Contexto político-económico 

Luego de finalizada la administración de Néstor Kirchner durante el periodo 2003-2007, Cristina 
Femández asumió el máximo cargo ejecutivo del país al imponerse en las elecciones presidenciales de 
octubre 2007 en primera vuelta, cuando logró superar el umbral de 45% de los votos. A pesar de la 
positiva herencia recibida en materia económica, la Presidente de la Nación enfrenta múltiples desafíos de 
índole institucional, política, económica, social e internacional en un contexto de crisis financiera global, 
focalizada en los países desarrollados. Luego de las últimas elecciones parlamentarias realizadas en junio 
2009, el oficialismo perdió las mayorias absolutas y el quórum en ambas cámaras del Congreso Nacional, 
a partir del recambio de legisladores que se produjo en diciembre 2009. Aún así, el bloque oficialista 
conserva las primeras minorías en ambas cámaras. 

Hasta el inicio de la crisis en los mercados financieros internacionales, la actividad económica 
creció a tasas elevadas, registrándose un 8,7% anual en el año 2007 y un 6,9% anual en el año 2008, 
motorizada por el consumo privado y por la inversión. Sin embargo, en el año 2009 la actividad 
económica medida por el EMAE-INDEC creció un 1 ,2% anual, como consecuencia de los efectos 
negativos de la crisis global y otras cuestiones locales. De todos modos, en los primeros once meses del 
año 201 O, la actividad económica se aceleró notablemente y se expandió al 9,0% anual. A su vez, el PBI 
se expandió fuertemente en años anteriores: 8,5% en el año 2006, 9,2% en el año 2005, 9% en el año 
2004. Según los datos oficiales publicados por el INDEC, los precios minoristas se mantuvieron en un 
dígito durante los últimos años: 8,5% anual en el año 2007, 7,2% anual en el año 2008 y 7,7% en el año 
2009. En el año 2010, el IPC acumuló una suba de 10,9% anual, según el INDEC. Por su parte, los 
precios mayoristas acumularon una suba de: 15,0% anual durante el año 2007, 8,8% anual en el año 2008, 
10,3% anual durante el año 2009 y 14,6% anual durante el año 201 O. 

Según las cifras oficiales, la tasa de desempleo descendió al 8,0% de la población 
económicamente activa en el tercer trimestre del año 2010 (medido como un promedio móvil de cuatro 
trimestres), siendo el crecimiento de la economía el principal factor de generación de empleo. Según las 
cifras oficiales, durante el primer semestre del afio 20 lO la tasa de pobreza aican7..ó un nivel de 12,0% de 
la población total, mientras que la tasa de indigencia alcanzó el 3,1% de la población total. 

En cuanto a las principales variables financieras, la cotización del dólar cerró el año 201 O en $ 
3,98 por cada dólar estadounidense, mientras que la salida de capitales se moderó significativamente 
respecto del año anterior, como consecuencia de la incertidumbre global y la persistencia de las bajas 
tasas de interés internacionales. El índice Merval concluyó al cierre de los estados contables en los 3.523 
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puntos, acumulando una ganancia de 51,8% en el año 201 O. Por su parte, las tasas de interés aumentaron 
ligeramente respecto del cierre del año 2009, ubicándose la tasa de interés para préstamos a empresas de 
primera línea ("PRIME") a 30 días de plazo en el 15,4% anual (promedio diciembre 2010) y la tasa de 
interés para depósitos a plazo fijo de más de un millón de pesos ("BADLAR") a 30 días de plazo en 
el 11,1% anual (promedio a diciembre de 201 0). 

La deuda pública total se redujo desde US$ 189,8 miles de millones en el primer trimestre de 
2005 a US$ 147,1 miles de millones (equivalente a 48,8% del PBl) en el tercer trimestre de 2010. Estos 
niveles de endeudamiento se encuentran por encima de los registrados en diciembre de 2001, aunque con 
una extensión considerable en los plazos de vencimiento y con servicios de deuda inferiores. Esta 
reducción del endeudamiento público se debe en gran parte a las múltiples operaciones de renegociación 
y canje de deuda pública en cesación de pagos realizadas en los últimos años (principios del año 2005 y 
durante el año 201 0), alcanzando un nivel de aceptación global estimado del 95% de los tenedores. A su 
vez, también contribuyó positivamente la pre-cancelación de deuda con el Fondo Monetario Internacional 
("FMI") efectuada en enero de 2006, cuando se desembolsaron aproximadamente US$ 9,5 miles de 
millones. Actualmente, restan computar unos US$ 11,2 miles de millones de deuda (antes de considerar 
los resultados de la última operación de canje) que todavía no se presentaron a las operaciones de canje y 
unos US$ 6,3 miles de millones de deuda pendiente de arreglo con el Club de París. 

Las perspectivas para los próximos meses indican que la actividad económica moderará 
gradualmente la tasa de crecimiento respecto del año anterior, aunque permanecerá en niveles positivos 
sin representar un foco de conflicto interno en un año fuertemente electoral, especialmente debido a la 
sostenida expansión económica de los países emergentes, la fuerte demanda por nuestros productos 
agrícolas y los favorables términos del intercambio que posee el país en relación con el resto del mundo. 
En el mercado financiero doméstico, el dólar estadounidense tiende a un deslizamiento en relación al peso 
argentino, mientras que las tasas de interés se mantendrían en campo real negativo, acompañando unas 
políticas económica y monetaria expansivas. 

EVOI!Jcl6n de las pñnell)3!es variables mt~croeeonOmicn: 
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Renegociación de Tarifas 
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La Ley de Emergencia Pública y de Reforma del Régimen Cambiaría N° 25.561, de fecha 6 de 
enero de 2002, prorrogada hasta el 31 de diciembre del 2011, estableció que en los contratos celebrados 
por la Administración Pública bajo nonnas de derecho público, entre los cuales se encuentran 
comprendidos los de servicios públicos, quedan sin efecto las cláusulas indexatorias basadas en índices de 
precios de otros países y cualquier otro mecanismo indexatorio. En tal sentido, la mencionada ley dispone 
que los precios y tarifas resultantes de dichas cláusulas quedan establecidas en pesos, a la relación de 
cambio un peso igual a un dólar estadounidense ($1 =US$1 ). Asimismo, el artículo 9° de la misma norma 
autoriza al Poder Ejecutivo Nacional ("PEN") a renegociar los contratos señalados, debiendo tomarse en 
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consideración, en lo que respecta a los servicios públicos, los siguientes criterios: a) el impacto de las 
tarifas en la competitividad de la economía y en la distribución de los ingresos; b) la calidad de los 
servicios y los planes de inversión, cuando los mismos estuvieren previstos contractualmente; e) el interés 
de los usuarios y la accesibilidad de los servicios; d) la seguridad de los sistemas comprendidos; y e) la 
rentabilidad de las empresas (ver nota 8.1 a los estados contables de la Sociedad). 

El 20 de mayo de 2004, Telefónica, Telecom Argentina S.A. y el Estado Nacional suscribieron una 
carta de entendimiento en donde las partes ratificaron el propósito de arribar a un acuerdo de 
renegociación contractual definitivo antes del 31 de diciembre de 2004, lo que finalmente no aconteció. 
Asimismo, acordaron mantener la Estructura General de Tarifas hasta dicha fecha e instrumentar medidas 
para: (i) el desarrollo de servicios destinados a los beneficiarios del Plan de Jefas y Jefes de Hogar y 
jubilados sin línea telefónica y (ii) promover el servicio de acceso a Internet en centrales del interior a 
precios promocionados. Por último, se ratificó la estabilidad tributaria de los contratos. 

La relación entre algunas de las variables que determinan los ingresos y costos se vio afectada 
corno resultado de la pesificación y congelamiento de tarifas en un contexto de economía potencialmente 
inflacionaria, y puede continuar desbalanceada dependiendo del marco regulatorio futuro a ser 
conformado por el Gobierno Argentino. El Contrato de Transferencia establece mecanismos para 
rebalancear la relación entre las variables que determinan los ingresos y costos (incluyendo inversiones), 
es decir, la ecuación "económico-financiera" ante determinadas circunstancias (ver nota 8. a los estados 
contables de la Sociedad). 

Con fecha 15 de febrero de 2006, el Estado Nacional, a través de la Unidad de Renegociación y 
Análisis de Contratos de Servicios Públicos ("UNIREN") y la Sociedad suscribieron la Carta de 
Entendimiento 2006. Cumplidos los procedimientos previstos en las normas vigentes, este instrumento 
constituirá un antecedente necesario para arribar al Acta Acuerdo de Renegociación del Contrato de 
Transferencia aprobado por el Decreto N' 2332/90 ("Acta Acuerdo de Renegociación"), de acuerdo con 
lo dispuesto en el artículo 9' de la Ley N' 25.561. 

Entre otros aspectos, la Carta de Entendimiento 2006 trata los siguientes puntos principales: 

1. Inversiones: la Sociedad continuará realizando inversiones para el desarrollo y 
actualización tecnológica de su red y nuevos servicios. 

2. Metas de Servicio y Metas de Largo Plazo: se acordó que a\31 de diciembre de 2010 la 
Sociedad debería alcanzar las metas establecidas como Metas de Largo Plazo en el 
Decreto N' 62/90 y en el Reglamento General de Calidad del Servicio Básico 
Telefónico; asimismo, se establecen metas a partir del año 2005 que regirían hasta la 
fecha arriba indicada. 

3. Situación Contractual: la Comisión Nacional de Comunicaciones ("CNC") y la 
Secretaría Ejecutiva de la UNIREN manifiestan que han realizado, de conformidad con 
la normativa vigente, el análisis del estado de situación y grado de cumplimiento de la 
Sociedad respecto de las obligaciones a su cargo contempladas en el contrato de 
transferencia y el marco regulatorio, concluyendo que hasta la fecha de firma de la 
Carta de Entendimiento 2006 la Sociedad ha cumplido aceptablemente, existiendo sólo 
incumplimientos puntuales, que han sido objeto de sanciones, y se encuentran 
pendientes de resolución cuestiones propias de las operaciones, que serían resueltas 
antes del 30 de junio de 2006. No obstante la fecha prevista, las referidas cuestiones aún 
se encuentran en trámite. 

4. Marco Regulatorio. 
5. Suspensión de Acciones y posterior Desistimiento del Derecho'! de las Acciones. 
6. Adecuación de Llamadas Internacionales Entrantes en el Area Local mediante la 

aplicación de un factor de corrección, de manera que el valor referido en el art. 37 del 
Anexo JI al Decreto N° 764/00 se incrementa en 3 veces. 

7. Unificación de la banda horaria de tarifa reducida para las llamadas locales, de larga 
distancia nacional e internacional, resultando en conjunto la aplicación de menores 
descuentos a partir de la vigencia del Acta Acuerdo de Renegociación. 

8. Trato equitativo, en el ámbito del proceso de renegociación de los contratos, el Estado 
Nacional se compromete a dispensar a la Sociedad un trato razonablemente similar y 
equitativo al que se otorgue a otras empresas de telecomunicaciones que participen del 
citado proceso. 
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Las partes se comprometen a cumplir y mantener las condiciones jurídicas establecidas en el 
Contrato de Transferencia y la normativa vigente a la fecha. A los 30 días de finalizada la Audiencia 
Pública a ser convocada por la UNIREN para tratar la Carta de Entendimiento 2006, la que efectivamente 
se llevó a cabo el día 28 de abril de 2006, tanto la Sociedad como sus accionistas debían suspender por el 
término de 21 O días hábiles el trámite de todos los reclamos, recursos y demandas entabladas o en curso, 
tanto en sede administrativa, arbitral o judicial de nuestro país o del exterior, que se encuentren fundadas 
o vinculadas en los hechos o medidas dispuestas a partir de la situación de emergencia establecida por la 
Ley N' 25.561 respecto del Contrato de Transferencia y a la licencia de la Sociedad. En este sentido la 
Sociedad y sus accionistas presentaron en los plazos previstos las solicitudes de suspensión mencionadas 
en la Carta de Entendimiento 2006, y luego sucesivas prórrogas cuyo último vencimiento se verificó el 6 
de abril de 2009. A su vencimiento, la Sociedad, los accionistas y el Gobierno Argentino pusieron de 
manifiesto su intención de negociar los términos de los próximos pasos a seguir. En ese sentido, 
Telefónica S.A. y el Gobierno Argentino solicitaron de común acuerdo al Tribunal del Centro 
Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones ("CIAD!") que diera por concluido el 
procedimiento arbitral iniciado por Telefónica S.A. y así lo dispuso dicho Tribunal el 24 de setiembre de 
2009. La conclusión del procedimiento arbitral no significa que Telefónica S.A. o el Gobierno Argentino 
renuncien a ninguno de sus derechos. 

Asimismo se manifiesta que, a fin de asegurar la previsibilidad necesaria en el sector de 
telecomunicaciones y teniendo en cuenta la trayectoria y experiencia aportada en materia de 
telecomunicaciones por las empresas del sector, el PEN compromete sus esfuerzos para consolidar un 
marco regulatorio adecuado y homogéneo que, tomando como base los aspectos legales técnicos que 
constituyen los pilares de la industria, complemente y fortalezca las normas aplicables al sector. 

En opinión de la Dirección de la Sociedad y de sus asesores legales, confonne a los principios 
generales del derecho administrativo aplicable al Contrato de Transferencia y al Pliego, la evolución de 
las tarifas futuras debería resultar suficiente para cubrir los costos del servicio a efectos de preservar un 
suministro regular, continuo y eficiente del servicio público telefónico a su cargo. Es posible que con el 
transcurso del tiempo se establezca un régimen tarifario que no mantenga el valor de las tarifas en dólares 
estadounidenses o en pesos constantes en relación con cualquier aumento futuro del nivel general de 
precios. Ahora bien, si un marco regulatorio futuro no contemplase la evolución de las tarifas a un ritmo 
que pennita equilibrar la ecuación económico-financiera que pretende preservar el Pliego y el Contrato de 
Transferencia, dicho régimen tarifario podría tener un impacto adverso sobre la situación patrimonial y 
resultados futuros de la Sociedad. A la fecha, la Dirección de la Sociedad no puede predecir el resultado 
definitivo de la renegociación confonne a la Ley de Emergencia Pública o el régimen tarifaría que regirá 
en el futuro, ni cuando se implementará. 

En la Carta de Entendimiento de 2006 el PEN compromete sus esfuerzos para conformar en el 
futuro un marco jurídico estable que permita regular la actividad del sector, a cuyo efecto elevará un 
proyecto de ley al Poder Legislativo que incluirá los siguientes contenidos mínimos: 

Asegurar la estabilidad y vigencia del marco regulatorio del sector; 
Preservar y garantizar la estabilidad jurídica en beneficio del desarrollo de los servicios; 
Afianzar el bien común de la Nación; 
Asegurar la prestación adecuada de los servicios; 
Garantizar la efectiva protección de los derechos de los usuarios y consumidores; 
Incentivar la participación del sector privado en las telecomunicaciones; 
Fomentar la evolución sustentable del desarrollo tecnológico del sector, contemplando 
la conectividad alámbrica e inalámbrica; 
Desarrollar la industria nacional de telecomunicaciones; 
Promover la creación de empleo; 
Fomentar compromisos de inversión que garanticen el desarrollo sostenible de las 
infraestructuras de telecomunicaciones bajo el respeto al principio de la libertad 
tecnológica; y 
Establecer un trato equitativo para todos los prestadores. 

Los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 contemplan los efectos 
derivados y previstos por la Dirección de las regulaciones dictadas a la fecha de emisión de los mismos, y 
los efectos de nonnas adicionales que puedan ser implementadas serán consideradas al momento de ser 
dictadas en su forma definitiva y en que resulten parte del marco regulatorio vigente y aplicable a la 
actividad de la Sociedad. 
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ASPECTOS CORPORATIVOS 

Composición accionaria 

La composición accionada de la Sociedad a la fecha es la que se describe a continuación: 

Accionista Acciones Clase A % Acciones Clase B % Total Acciones % 

COINTEL 3.596.126.978 51,49% 3.596.126.978 51,49% 

TISA 2.999.657 0,04% 1.128.312.880 16,16% 1.131.312.537 16,20% 

TMA 768.262.045 11,00% 1.296.324.988 18,56% 2.064.587.033 29,56% 

TIHBV - 66.171.964 0,95% 66.171.964 0,95% 

TSA 126.001.784 1,80% 126.001.784 1,80% 

6.984.200.296 100,00% 

Cotización de las acciones 

Las acciones de Telefónica de Argentina S.A. cotizaban hasta el 25 de enero de 2010 en la BCBA 
y en el N.Y.S.E. 

Desde el 8 de marzo de 1994, y a través de ADRs, las acciones de la Sociedad cotizaban en el 
N.Y.S.E. ceo el símbolo TAR. Los ADRs eran representativos de diez acciones clase B de valor nominal 
1 peso. Con motivo de la reducción de capital ocurrida en 2006, los ADRs son representativos de 40 
acciones clase B de valor nominal 1 O centavos por acción. 

Los precios máximos y mínimos en la BCBA en los últimos diez años, hasta la fecha de retiro de 
cotización de las acciones, han sido los siguientes: 

Eiercicios fiscales Máximos$ Mínimos$ 

1999 3,24 2,58 

2000 4,93 2,43 

2001 3,73 0,75 

2002 2,80 0,80 

2003 3,05 1,14 

2004 3,90 1,95 

2005 3,35 2,17 

2006''' 13,24 5,74 
2007 ,,, 15,20 9,90 
2008'-' 10,30 3,10 

2009 1' trimestre''' 7,20 5,70 

2009 2' trimestre''' 10,00 6,25 

2009 3' trimestre''' 10,10 9,10 

2009 4' trimestre"'"' 10,00 9,00 

Fuente: Bolsa de Comercio de Buenos Aires 

''' A partir del año 2006 los precios reflejan el efecto de la reducción de capital y el cambio de valor 
nominal de las acciones mencionadas anteriormente. También a partir del año 2006, los precios 
están expresados respecto de un valor nominal de 1 peso. 

(Z) Los precios están expresados respecto de un valor nominal de 1 peso. 
1'' La última cotización fue el 7 de diciembre de 2009, la cual cerró en $9,60. 
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Política de dividendos 

La declaración, monto y pago de dividendos se resuelven por mayoría de votos de los accionistas 
ordinarios de la Sociedad, a propuesta del Directorio. Dado que COINTEL es el accionista mayoritario de 
la Sociedad, y puede designar la cantidad de directores necesarios para prevalecer en las decisiones del 
Directorio, puede proponer y aprobar o desaprobar la declaración, monto y pago de dividendos, sujeto a la 
existencia de utilidades y otras restricciones de aplicación general de la ley argentina. 

La Sociedad no distribuyó dividendos desde el ejercicio 2002 hasta el ejercicio finalizado el 31 de 
diciembre de 2009. 

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 201 O, la Asamblea General Ordinaria y 
Extraordinaria y Asamblea Especial de las Clases A y B de la Sociedad de fecha 21 de abril de 201 O 
resolvió destinar los resultados no asignados en su totalidad a la reserva para futuros dividendos, y que la 
totalidad de la misma quede a disposición del Directorio para que éste la afecte al pago de dividendos 
cuando lo considere oportuno. Con fecha 6 de mayo de 201 O, el Directorio de la Sociedad aprobó una 
distribución de dividendos por 485 millones (ver nota 5 a los estados contables de la Sociedad). 

Organización de la Toma de Decisiones 

El proceso de la organización para la toma de decisiones en la Sociedad se basa en criterios de 
división por áreas funcionales, distribución geográfica, tipos de cliente y unidad de negocio, según los 
casos, y en la estandarización de procesos y su correspondiente operatividad a través de procedimientos 
formales que aseguran y permiten la coordinación de toda la organización. 

La delegación de autoridad y la descentralización de decisiones van acompañadas por los 
mecanismos y procedimientos de control que aseguran una correcta previsión y logro de los resultados 
esperados y la dinámica imprescindible en una organización prestadora de servicios masivos de alta 
tecnología. 

La interacción permanente y sistemática de los responsables operativos con las áreas centrales de 
Control de Gestión, Finanzas, Secretaría General y Capital Humano permite un análisis integral y logra 
orientar, priorizar y optimizar el presupuesto de gasto y de inversiones al momento de definir el plan 
táctico y operativo. Estas definiciones se apoyan en un sistema integrado de administración a nivel 
corporativo, logrando eficiencia operativa y transparencia en el momento de gestionar el presupuesto. 

Control Interno y Reporte Financiero 

Con fecha 5 de agosto de 201 O, el Directorio de la Sociedad aprobó la deregistración de la 
Securities and Exchange Commission ("SEC"). La Sociedad efectuó las presentaciones correspondientes 
ante la SEC con fecha 23 de agosto y 18 de noviembre de 2010. El 18 de noviembre de 2010 se 
discontinuaron en forma automática las obligaciones de información previstas por la SEC. {Ver nota 10.2 a 
los estados contables de la Sociedad). La Sociedad continúa registrada ante la CNV y sus obligaciones 
negociables vigentes (ver nota 10.2 a los estados contables de la Sociedad) cotizan en la BCBA. 

La Sociedad ha establecido un Modelo General de Evaluación, que incluye la revisión de los 
controles generales así como también de los controles específicos de los principales procesos con impacto 
en el reporte financiero. Dicha revisión se realiza principalmente en las siguientes fases: en la primera se 
identifican los procesos de la compañía que alimentan cuentas contables críticas; luego se realiza un 
análisis preliminar de tales procesos, que incluye la identificación de las actividades de control existentes, 
las necesarias y no existentes, las actividades de control que, aún existiendo, no se encuentran reflejadas en 
la descripción documentada de los procesos y las propuestas de mejora del diseño de controles existentes. 
En la fase siguiente se comprueba el funcionamiento de los controles identificados en la etapa anterior, y 
se proponen las acciones y mejoras de control interno. 

V) 
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Estas tareas combinadas con planeamiento estratégico, procedimientos administrativos, sistemas de 
infonnación y comunicación, evaluación de personal, control de gestión y calidad, contribuye a asegurar 
un sistema de control interno, para garantizar que se alcancen los objetivos con eficacia en las operaciones, 
con infonnación financiera confiable y en cumplimiento de las leyes y disposiciones vigentes. 

Organigrama y principales directivos de la compañía 
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Directores y Comisión fiscalizadora de Telefónica de Argentina S.A. 

IJ Directores Titulares 

Luis Blasco Bosqued (Presidente) 
Eduardo Fernando Caride 
Francisco Javier de Paz Mancho 
José Fernando de Almansa Moreno-Barreda 
Mario Eduardo Yázquez 
Manuel Alfredo Alvarez Trongé 
Jaime Urquijo Chacón (1) 
Guillermo Harteneck (1) 
Luis Ramón Freixas Pinto (1) 

O Comisión fiscalizadora 

Sindicas titulares 
Santiago Carlos Lazzati 
Edgardo Alejandro Sanguineti 
Eduardo Luis Llanos 

O Directores suplentes 

José María Alvarez Pallete 
Gaspar Ariño Ortíz 
Javier Benjumea Llorente 
Javier Roldán 
Cristián Aninat Salas 
Juan Jorge Waehner 

Q Secretario del Directorio 

Alejandro Pineda 

Síndicos suplentes 
Paula Lazzati 
Roberto Anibal Oneto 
Hugo Guillermo Waingortin 

(1) Telefónica de Argentina S.A. cuenta hoy con tres miembros titulares del Directorio que 
reúnen las condiciones de independencia establecidas por la CNV. 

El Directorio está compuesto por los directores designados por la Asamblea de Accionistas, dentro de los 
límites establecidos por el estatuto social y sus modificatorias. 

El Directorio valora - en función de las circunstancias propias de cada época, acorde con la importancia 
de la emisora y con atención al proceso de toma de decisiones - si resulta adecuado su número de 
integrantes para, de corresponder, proponer con detallada motivación a la Asamblea de Accionistas su 
modificación. 

El Directorio incluye un número suficiente de directores independientes. Asimismo, el Directorio ha 
constituido un número suficiente de comités para llevar a cabo su misión en forma efectiva y eficiente. 

Con fecha 11 de noviembre de 201 O la Asamblea de Accionistas de la Sociedad reformó los artículos 
décimo y undécimo del estatuto social estableciéndose, en consecuencia, en nueve (9) el número máximo 
de Directores Titulares y en siete (7) el número máximo de Directores Titulares y Suplentes a designar 
por los accionistas de la clase A, manteniéndose en dos (2) el número máximo de Directores Titulares y 
Suplentes a designar por los accionistas de la clase B. A la fecha se encuentra pendiente de inscripción en 
el Registro Público de Comercio. 

Comité de Auditoría 

Como consecuencia del proceso de adquisición de participaciones residuales previsto en el 
articulo 25 y siguientes del Decreto N" 677/01, llevado a cabo por la TSA durante el ejercicio 2009 y que 
culminó el día 25 de enero de 201 O con la elevación a escritura pública de la correspondiente Declaración 
de Adquisición, la Sociedad se retiró del régimen de oferta pública y cotización de sus acciones. Esta 
circunstancia es definitoria al tiempo de establecer si la Sociedad debe o no tener un Comité de Auditoría 
en el seno del Directorio, de conformidad con lo establecido en el artículo 15 del Decreto N" 677/01. 
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El Comité de Auditoría fue constituido por el Directorio de la Sociedad el 1 O de mayo de 2004 y 
desde esa fecha se mantuvo como órgano societario en forma ininterrumpida hasta el 5 de noviembre de 
2010. 

Luego de la correspondiente elevación a escritura pública de la Declaración de Adquisición, el 
Comité de Auditoría permaneció no obstante en funciones por así disponerlo las normas de los Estados 
Unidos de Norteamérica, mercado en el cual la Sociedad tenía a esa fecha dos emisiones de obligaciones 
negociables en circulación. 

Según lo mencionado más arriba el pasado 5 de agosto de 201 O se aprobó por el Directorio la 
deregistración de la SEC y de la NYSE de las obligaciones negociables al 8,850 %, con vencimiento en 
agosto de 2011. Con fecha 5 de noviembre de 201 O, el Directorio resolvió declarar el cese de las 
funciones del Comité de Auditoría de la Sociedad a partir de la fecha del efectivo retiro de oferta pública 
y cotización del mercado estadounidense de las obligaciones negociables de la Sociedad. Ver nota 10. a 
los estados contables de la Sociedad. 

Retribución del Directorio y de los cuadros gerenciales 

La retribución del Directorio es ftiada por la asamblea de los accionistas. Dicha retribución es 
aprobada por la asamblea una vez concluido el ejercicio económico. 

En cuanto a la política de retribución de los cuadros gerenciales, la Sociedad ha establecido un 
esquema de retribución fija y variable. Mientras la retribución fija está relacionada al nivel de 
responsabilidad requerido para el puesto y a su competitividad respecto del mercado, la retribución 
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. 

En junio de 2006, el Grupo Telefónica aprobó un plan de incentivo en acciones dirigido a ciertos 
directivos de la organización. El plan dura 5 ciclos, de tres años cada uno, finalizando todo el plan el 30 
de junio del 2013. La entrega de acciones está condicionada al Total Shareholder Return (métrica para 
determinar la generación de valor en el Grupo a medio y largo plazo). Ver nota 16. a los estados contables 
de la Sociedad. 

Con fecha 15 de febrero de 2007, el Directorio de la Sociedad aprobó los lineamientos del Plan de 
Previsión Social de Directivos ("el Plan PSD"), que consiste en la realización de aportaciones definidas 
mensuales compartidas entre los Directivos y la Sociedad a un vehículo de instrumentación a fin de cubrir 
las contingencias de jubilación, jubilación anticipada, invalidez laboral total y fallecimiento de los 
Directivos destinatarios del Plan PSD. Las aportaciones están basadas en un porcentaje de la retribución 
fija dineraria anual bruta del participante. La Sociedad no tendrá responsabilidad alguna sobre el resultado 
de los fondos aportados ni sobre su disponibilidad por parte de los participantes .. Ver nota 16. a los 
estados contables de la Sociedad. 

La gestión de Capital Humano 

Los ejes de trabajo de Capital Humano tienen como objetivo alinear y coordinar la gestión de las personas 
para facilitar el logro de los objetivos del negocio y asegurar a los empleados un proyecto profesional 
atractivo y motivador. 

Durante 2010, los focos de gestión de Capital Humano se dividieron funcionalmente en: 1) Organización, 
2) Relaciones Laborales y Gremiales, 3) Seguridad y Salud en el trabajo y Medioambiente, 4) Cultura de 
Servicio, S) Liderazgo, 6) Desarrollo, 7) Reconocimiento, 8) Comunicación y 9) Calidad de Vida. 
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1. Organización 

Se implementó un nuevo programa de diseño organizativo y función, facilitando el desarrollo de 
estructuras más planas que pennitan lograr mayor velocidad en la toma de decisiones, procesos simples y 
ágiles que favorezcan el crecimiento de nuevos negocios. 

Con el objeto de optimizar los procesos, se realizó un plan de mejora que implicó la utilización de una 
nueva herramienta así como la revisión y documentación de los procesos de Capital Humano. 

2. Relaciones Laborales y Gremiales 

Los focos en el plan de acción fueron los siguientes: 

Programa de desarrollo dentro de convenio: se lograron acuerdos sindicales para implementar un 
programa de reconocimiento y promoción. 

Mejoras en la manera de relacionamiento con las entidades sindicales: A partir de la 
materialización coyuntural de la "Unidad sindical" surgida durante las paritarias salariales, se 
añadieron interlocutores, canales de comunicación y mesas de conversación de los distintos 
temas, mejorando la cercanía con los interlocutores. 

3. Seguridad y Salud en el Trabajo y Medioambiente 

En el ámbito de la SyST se avanzó en la consolidación de una cultura preventiva, desarrollando acciones 
que permitieron mitigar y controlar los riesgos de las actividades realizadas por personal propio y de 
terceros, garantizando el cumplimiento de los acuerdos gremiales, requerimientos normativos internos y 
la legislación nacional. 

4. Cultura de servicio 

Telefónica definió Jos lineamientos culturales sobre cómo quiere ser de cara al servicio que presta a sus 
clientes: aspira a ser una empresa que tiene interacciones simples, valora la lealtad de sus clientes, tiene 
personas ocupadas en dar soluciones, brinda la mejor solución a las necesidades de sus clientes, cumple 
los acuerdos y ofrece productos y servicios confiables. Para ello, se lanzó el Programa Inspira: se 
desarrollaron acciones que permitieron mejorar sustancialmente la experiencia de todos los clientes de 
Telefónica y construir un vínculo emocional con el cliente basado en experiencias memorables. 

5. Liderazgo 

Las principales acciones llevadas a cabo durante 201 O fueron: 

Plan de Capacitación LIDERA (orientado a mandos medios), después de un profundo diagnóstico del 
estilo de liderazgo, el objetivo de este programa fue construir cultura de servicio, profundizar aspectos de 
la gestión de personas y conducción de equipos y trabajo colaborativo. Este programa contó con 
herramientas colaborativas 2.0, profundizando en aquellos temas de interés, según las inquietudes y 
necesidades de los propios participantes, en el ejercicio del rol de liderazgo. 

Se lanzó Expiarª' en el que participaron 35 pre-directivos con el objetivo de acompañar a los Gerentes a 
explorar su rol de liderazgo a través de un espacio de reflexión- individual y en comunidad-. 

Se instaló la práctica de mentoring, como dispositivo de aprendizaje organizacional, desarrollando 
procesos y herramientas alcanzando a 21 Directores como Mentores y 22 Gerentes como Mentados, que 
junto con programas como: a) Business Coaching para mejorar la capacidad de observar y de 
observarse, reforzando su modo de interpretar los hechos, de pensar y de actuar de una manera diferente 
en donde participaron 12 pre directivos y b) Programas Focalizados del IAE en Gestión de proyectos, 
negociación avanzada y Servicios, tienden a desarrollar y explorar nuevas formas en la mejora del 
desarrollo gerencial. 
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6. Desarrollo 

En Telefónica se privilegia la transparencia en el proceso de movilidad interna de los empleados. Por ello 
las vacantes se ofre-een primero internamente, y para facilitar la comunicación, se implementó un blog de 
Empleos abierto con las búsquedas destacadas. 

También se definió un nuevo proceso de promociones para todos los empleados y se lanzó el modelo de 
habilidades y desempeño que, a partir de una evaluación trimestral cuantitativa y cualitativa de la gestión 
de las personas, permite trabajar sobre el desempeño de las poblaciones dentro de convenio. 

Para poder hacer foco en el desarrollo de los jóvenes internos y para ampliar el semillero de talentos, se 
lanzó el Programa Desafio que busca identificar interna y externamente jóvenes talentosos para fortalecer 
la gestión. 

Se continuó con la implementación del Programa Desarrollate, el cual apunta a poner en marcha un 
proceso de desarrollo personal con foco en las fortalezas y el potencial. 

Además para favorecer el desarrollo de los empleados con desempeño destacado y proyección, se 
otorgaron Becas de Pos grado y Masters tanto en el país corno en España. 

7. Reconocimiento 

En junio de 2010 se lanzó el programa "Nuevos Protagonistas" (modificando el programa "Protagonistas" 
lanzado en 2008) apuntado a valorar, motivar y reconocer el trabajo destacado de los colaboradores, tanto 
en lo individual como en equipo. 

8. Comunicación 

Para facilitar una comunicación fluida y directa se efectuaron eventos de comunicación de los planes de 
negocio, avances del cumplimento de objetivos y cierre del año para la totalidad de líderes y 
colaboradores. Se llevaron a cabo reuniones donde participaron los principales directivos de Telefónica 
junto con personal de diferentes niveles jerárquicos y especialidades, logrando cercanía, recibiendo 
inquietudes y brindando feedback. 

Adicionalmente, se trabajó en la consolidación de la agenda de liderazgo como herramienta de 
integración y cohesión interna. 

9. Calidad de vida 

El Programa "Tiempo para vos" pennite a Telefónica ser reconocida por generar excelentes experiencias 
en la calidad de vida de sus empleados, fomentando el tiempo flexible, la camaradería, y hábitos 
saludables para ellos y sus familias. 

A lo largo del año se trabajó en la instauración de prácticas y se organizaron actividades extracurriculares 
con especialistas en hábitos saludables. Se auspiciaron tres maratones al mes, a su vez, participamos en 
diversos torneos interempresarios (futbol, tenis, rugby) lo que permitió fomentar el espíritu de equipo y la 
camaradería entre colaboradores. 

Telefónica y la transferencia de experiencia y know-how como base para la construcción genuina de 
crecimiento en educación, desarrollo social, arte y conocimiento. 

Desde 1991, Fundación Telefónica de Argentina ("la Fundación") tiene el objetivo de generar 
oportunidades para que miles de niños, niñas, adolescentes y habitantes de comunidades vulnerables, 
cercanas a las localidades en donde opera el Grupo Telefónica en nuestro país, puedan proyectar un 
futuro; fomentando el desarrollo a través de una educación de calidad, el acceso a las nuevas tecnologías 
y la puesta en marcha de iniciativas que promuevan el avance y el progreso de la sociedad en su conjunto. 
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Con esta visión, la Fundación centra su accionar en aportar recursos, conocimientos y 
experiencia para impulsar la inclusión y la mejora de la calidad de vida; facilitar el acceso a las nuevas 
Tecnologías de la Información y la Comunicación (T!Cs) -y promover su incorporación en el ámbito 
educativo, con el fin de enriquecer las prácticas-; generar transferencias de know-how desde lo 
corporativo hacia lo social, que faciliten la profesionalización de su gestión; y favorecer la formación y la 
proyección de aquellos artistas que exploran la fusión entre el arte y la tecnología. Para esto se basa en 
sus mayores fortalezas: su capacidad tecnológica, su presencia territorial y el profesionalismo de una 
extensa red de empleados. 

La Fundación Telefónica de Argentina promueve, diseña e implementa programas que 
potencian el desarrollo de la educación y la integración de niños en el sistema escolar; contribuyen con la 
prevención y progresiva erradicación del trabajo infantil; impulsan la investigación y la generación del 
conocimiento en el entorno de la sociedad de la información; mejoran la calidad de vida y promueven el 
arte en su fusión con la tecnología. Su estrategia se articula a través de cinco líneas de actuación: 

l) Educa red: Promueve la inclusión de las nuevas Tecnologías de la Comunicación y la 
Infonnación (TICs) en las escuelas, con el propósito de enriquecer las prácticas de la enseñanza, 
favorecer el aprendizaje y contribuir a la calidad de la educación. 

En 2010, los expertos de Educared continuaron presentando ante docentes y directivos de 
establecimientos educativos los resultados del estudio "Generaciones Interactivas", un 
proyecto de investigación de Fundación Telefónica de España sobre la relación que tienen los 
niños y jóvenes iberoamericanos, de entre 6 y 1 8 años, con las diferentes pantallas -televisión, 
computadoras, videojuegos, celulares e Internet-, para el cual ya han sido encuestados 111.200 
alumnos en Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Perú y Venezuela (8.445 
correspondieron a nuestro país). Un hito importante del año fue la charla al respecto que se 
presentó en la 35' Feria del Libro de Buenos Aires. 

Durante este año, el equipo de Educared también prosiguió con la tarea emprendida a través del 
proyecto "Aulas Fundación Telefónica en Hospitales". Se realizaron donaciones en la Escuela 
Hospitalaria Dr. Guillermo Rawson, de San Juan; en la Escuela N° 7038 "Dr. Andrés Cornejo", 
de la provincia de Salta; en Escuela Domiciliaria y Hospitalaria No 1310 y la Escuela 
Domiciliaria y Hospitalaria N° 1254, de la provincia de Santa Fé. Todas las donaciones se 
acompañaron con jornadas de capacitación, con el objetivo de brindar conocimiento a los 
docentes sobre el mejor uso de las tecnologías adaptativas. 

Tras cinco años de trabajo conjunto por la inclusión digital en el país, Fundación Telefónica, a 
través de Educared, y Microsoft, mediante su programa Alianza por la Educación, también 
firmaron, en 2010, un nuevo acuerdo de colaboración con el objetivo de profundizar su alianza. 

En el plano virtual, Educared continuó siendo el portal de contenidos educativos más 
referenciado, con un promedio de 2.000.000 de visitas mensuales y, a través de su "Espacio de 
Formación", capacitó vía Internet a 7.633 docentes. 

2) Proniño: Desarrollado en conjunto con TMA, contribuye con la prevención y erradicación 
progresiva del trabajo infantil, que vu In era los derechos de los niños/as y adolescentes, a través 
de acciones integrales en red que benefician al niño, su familia, la escuela y la sociedad, 
apoyándose en la fortaleza territorial y las capacidades tecnológicas del Grupo Telefónica en 
Argentina. 

En este ámbito, Fundación Telefónica mantuvo su alcance geográfico, a través de 63 sedes de 
proyectos, ubicadas en 11 provincias argentinas y pertenecientes a 31 ONGs. Sin embargo, 
incrementó la cantidad de niños, niñas y adolescentes -y sus familias- amparados por el 
programa -superando los 10.000 beneficiarios-; y continuó reforzando su accionar en dos ejes 
fundamentales para la iniciativa: la calidad educativa y la concientización y sensibilización sobre 
el trabajo infantil como una problemática que vulnera los derechos más básicos y elementales de 
la infancia. 
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Junto a la Organización de las Naciones Unidas para la Educación, la Ciencia y la Cultura 
(UNESCO), en 2010, Fundación Telefónica y Movistar presentaron "¿Qué hacemos con el 
trabajo infantil desde la escuela?", un manual de capacitación docente sobre trabajo infantil (TI) 
y el papel de la escuela como institución fundamental para el crecimiento sano de niños y niñas. 
A su vez, en mayo, se realizó un encuentro entre directivos y dinamizadores, con la participación 
de los responsables de las escuelas donde ya estaban instaladas las "Aulas Fundación 
Telefónica", con el propósito de compartir experiencias. Durante 2010 se instalaron 20 "Aulas 
Fundación Telefónica": 10 en la provincia de Buenos Aires y 10 en la provincia de Río Negro. 
Este proyecto busca fortalecer los procesos de enseñanza y aprendizaje a través de las TICs de 
docentes y miembros de comunidades afectadas por el trabajo infantil. 

Finalmente, Argentina tuvo su propia edición de la ''Caravana Proniño". Bajo el lema 
"Borremos el Trabajo Infantil y entre todos escribamos un nuevo futuro", Fundación Telefónica 
organizó -entre octubre y diciembre- una serie de eventos de difusión y sensibilización en tomo 
a la problemática del TI en las principales plazas del país. La Caravana visitó las ciudades de 
Mar del Plata, Buenos Aires, Bahía Blanca, Mendoza y Bariloche, logrando una gran afluencia 
de público y repercusión en los medios de comunicación. 

3) Voluntarios Telefónica: "Red humana interconectada", constituida voluntariamente por las 
personas que trabajan en las empresas del Grupo Telefónica, con el fin de realizar acciones de 
interés social, en fonna proactiva y en concordancia con los valores de la Sociedad. 

En 2010, el programa de voluntariado corporativo de Telefónica cumplió 10 años de vida. En 
este período, los voluntarios han implementado más de 560 proyectos de desarrollo social, y esta 
iniciativa -quizás una de las emblemáticas de la Fundación- ha contribuido a llevar desde agua, 
luz y tecnología hasta capacidad de gestión a diversas comunidades de la Argentina, a través del 
aporte de los más de 1.495 voluntarios que conforman su grilla en la actualidad, mejorando la 
calidad de vida de 176.500 personas en barrios, asociaciones civiles y escuelas de todo el país. 

Este año, Voluntarios Telefónica también participó -junto a miles de argentinos-, recolectando 
víveres y elementos de primera necesidad para colaborar, tras el terremoto, con el envío de ayuda 
a Chile, junto a la Asociación Boy Scouts; y llevó adelante con éxito una nueva edición de la 
Campaña "Inicio de Clase", a través de la cual entregaron, entre marzo y mayo de 2010, 5.700 
mochilas con útiles escolares, a niños y niñas de 160 instituciones educativas de bajos recursos, 
de 19 provincias argentinas. Los voluntarios, que llevan los kits en fonna personal, recorrieron 
en esta oportunidad 11.200 km, para cumplir con su misión. 

4) Arte y Tecnología: Difunde y articula el arte, la educación y la tecnología, integrando 
diferentes expresiones artísticas y culturales con la más alta tecnología multimedia. El Espacio 
Fundación Telefónica ("EFT") es hoy un respetado centro cultural de experimentación y 
vanguardia en la agenda del arte local. 

Tres muestras de excepción marcaron el calendario 2010. En marzo, el EFT inauguró la 
temporada de exposiciones con Arte y Nuevas Tecnologías, una exhibición que reunió a las obras 
ganadoras del concurso que desarrolla, cada dos años, junto al Museo de Arte Moderno de 
Buenos Aires (MAMbA): el Premio MAMbA/Fundación Telefónica. Entre el 2 de julio y el 
25 de septiembre, el EFf presentó "Pasado/Presente", una selección de obras de la Colección 
Nuevos Medios del Centro Pompidou de París, Francia. La muestra exhibió obras 
paradigmáticas de las artes tecnológicas, con el objetivo de trazar un panorama de la influencia 
de los nuevos medios a lo largo de las distintas décadas. En el marco de "Pasado/Presente", se 
expusieron instalaciones de Nam June Paik, Bruce Nauman, Zineb Sedira, Chris Marker, Mik 
Aemout, Tony Oursler, Vito Acconci y Thierry Kuntzel. Fue la primera vez que la Colección­
con referentes históricos de esta envergadura- se presentó en la Argentina y la selección de las 
obras estuve a cargo de Christine Van Assche, curadora principal del departamento de Nuevos 
Medios del Centro Pompidou. Finalmente, el 22 de oc;tubre, se inauguró la muestra "Televisión. 
El Di Tella y un episodio en la historia de la TV", que exploró las relaciones entre el arte y la 
televisión desarrclladas en el marco del histórico y famoso Instituto Di Tella durante el período 
1965- 1969. 
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Y, por primera vez, en 2010 el Espacio Fundación Telefónica inició un ciclo de muestras 
itinerantes en distintas ciudades del interior del país. La iniciativa tuvo dos objetivos: 
descentralizar el ámbito de exhibición llegando a otras ciudades y difundir las nuevas 
producciones en el campo del cruce entre arte y tecnología. Entre el 8 de julio y el 24 de agosto, 
se realizó el debut de esta iniciativa en Rosario, donde se presentó "Variaciones Tecnológicas", 
en el Museo de Arte Contemporáneo (MACRO). La exposición estuvo conformada por las obras 
de cuatro jóvenes artistas: Diego Alberti, Nicolás Baca), Fabián Nonino y Leo Núñez. La 
experiencia se repitió en septiembre y octubre en el Museo de Arte Contemporáneo (MAC) de 
Bahía Blanca. 

5) Debate y Conocimiento: Impulsa la investigación global avanzada, creación, análisis y 
difusión del conocimiento sobre las Tecnologias de la Información y la Comunicación (TICs) y 
su impacto social. 

En mayo de 2010, el libro "El proyecto Facebook y la posuniversidad. Sistemas operativos 
sociales y la construcción colectiva del conocimiento", que recogió las conclusiones de la 
investigación impulsada en 2009 por el programa Debate y Conocimiento, el primer proyecto en 
su tipo generado desde Argentina para la región, se presentó en 36' Feria del Libro de Buenos 
Aires. De la charla-debate, participaron Alejandro Piscitelli, director del proyecto, e Iván 
Adaime, coordinador, presentaron el libro, junto a Stephen Downes, investigador del Institute for 
Information Technology de New Brunswick, en Canadá, especialista en educación online y autor 
del prólogo de la publicación. Downes, también pasó por el Espacio Fundación Telefónica, y 
brindó una conferencia, en el marco del programa, sobre "Conectivismo: la construcción de 
entornos personalizados de aprendizaje", ante una entusiasta audiencia de docentes y expertos 
locales. 

En 201 O, también se inició un tercer proyecto de investigación, impulsado desde Argentina, en el 
marco de esta iniciativa: "Las Cuatro Pantallas", a cargo del especialista de la Universidad de 
San Andrés, Alejandro Artopoulos. Este nuevo libro indagará sobre cuatro pantallas de la 
sociedad latinoamericana, que han transformado la experiencia de su vida íntima y social: la 
televisión, los videojuegos, Internet y el teléfono móvil. Para Artopoulos, director del proyecto, 
estas cuatro pantallas se han transformado en una "red sin costuras", un seamless web, que 
conecta las dimensiones cultural, económica, educativa, política, comunicativa, estética y ética. 
El libro intentará reflexionar sobre los alcances de la transformación de nuestro siglo mediante 
una compilación de artículos en un registro entre académico y de divulgación 

Responsabilidad Corporativa en el Grupo Telefónica 

Dentro de Telefónica la estrategia y la gestión de la Responsabilidad Corporativa ("RC") se 
integra en los objetivos y en la operatoria cotidiana del negocio y nos permite relacionamos eficazmente 
con nuestros grupos de interés. 

La base estratégica de la RC es "hacer bien nuestro negocio" y nuestro objetivo prioritario para 
el mediano plazo es "ser la mejor empresa global de comunicaciones del mundo digital". Para alcanzar 
nuestra meta es menester gestionar con responsabilidad, transparencia y eficacia cada área de negocio, 
para lo cual nos dan el marco de referencia, nuestros Principios de Actuación. Asimismo, nos esforzamos 
para incluir a la mayor cantidad de personas posibles dentro de las tecnologías de la información y las 
comunicaciones. 

Entendemos que los pilares sobre los cuales apalancar nuestro trabajo de RC son la gestión de 
los riesgos, de las oportunidades y la focalización en el relacionamiento con nuestros clientes, empleados, 
accionistas y la sociedad en general. 

Hemos presentado en el transcurso del corriente año el VI lnfonne de Responsabilidad 
Corporativa del Grupo Telefónica, el cual describe y cuantifica el impacto social, económico, cultural y 
ambiental de nuestras actividades durante el año 2009. 
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De igual forma hemos lanzado nuestro programa estratégico Bravo. Dicho programa nos 
permitirá dar continuidad a un proceso iniciado hace años mediante el cual se han alcanzado importantes 
logros. Hemos podido realizar múltiples proyectos six sigma, hemos ganado premios internacionales en 
materia de calidad (Primer Premio de la ASQ dado en Estados Unidos), y hemos logrado profundizar las 
acciones de mejora continua y ampliar certificaciones de normas internacionales de atención al cliente 
(Telefónica certificó la ISO 27001 con rigurosos estándares de calidad en el área de seguridad 
informática). Nuestro compromiso es pasar del mero vínculo relacional y de servicio hacia nuestros 
clientes a un vínculo más cercano, afectivo y de soluciones integrales. 

Sin embargo todo el trabajo realizado, todos los logros alcanzados, no hubieran podido ser 
realizados sin contar con nuestro principal capital, nuestros colaboradores. Muestra del mutuo 
compromiso vigente es el posicionamiento obtenido dentro del Great Place To Work y los altos índices de 
clima laboral obtenidos. 

En referencia a los aspectos sociales y culturales es dable destacar que seguimos profundizando 
la tarea desplegada por la Fundación (www.fundacion.telefonica.com.ar) con sus importantes programas 
socio-culturales (Forum, EducaRed, Voluntarios, Parques Nacionales, Arte y Tecnología y nuestro 
programa insignia Proniño, el cual a la fecha cuenta con más de 10.000 beneficiarios). De igual forma se 
ampliaron los recursos y posibilidades de interacción entre padres, familias, docentes y menores en 
general, a través de nuestro portal de uso responsable. 

De igual forma, corno parte de nuestro compromiso con la inclusión digital, el Programa de 
Aulas Interactivas sigue creciendo; han participado a la fecha 41 O escuelas distribuidas en 96 localidades 
del interior distribuidas en 12 provincias y Ciudad Autónoma de Buenos Aires. Se han beneficiado con 
las nuevas tecnologías de la comunicación y la información más de 170.000 alumnos y 900 docentes. 

También hemos lanzado un programa que entendemos es estratégico para desarrollar y articular 
eficientemente nuestra cadena valor al que hemos denominado "Aliados" e implementado y ampliado 
nuestras normativas internas de compras responsables. 

En el acápite ambiental cabe destacar la implantación de nuestro sistema de gestión ambiental, la 
certificación ya mencionada, los programas de reciclaje y por sobre todo, la concientización lograda en 
nuestros empleados respecto del cuidado medioambiental y el cambio climático. 

Para obtener mayor información se puede consultar nuestro informe de RC en 
www.telefonica.eom.ar/rc09 

SERVICIOS Y SEGMENTOS DE MERCADO 

Segmento Residencial 

El Segmento Residencial, el cual constituye nuestro negocio tradicional, se especializa en la 
prestación de servicios de telefonía básica y de banda ancha a casas de familia, jubilados y pensionados y 
telefonía pública. 

En el 2010, la estrategia del segmento estuvo dirigida a lograr un crecimiento sostenido 
sustentado en una cultura orientada hacia la calidad y la satisfacción de nuestros clientes con un equipo 
muy comprometido en el desarrollo de productos y servicios altamente valorados y en un modelo de 
gestión eficiente de atención y comercialización. 

En esa dirección, se consolidó la presencia de Telefónica en redes sociales como Facebook o 
Twitter, se lanzó una nueva home "Telefónica on line" (canal de comunicación asociado a intemet y a la 
Web 2.0 a través del cual los clientes pueden realizar el seguimiento de sus consultas y trámites 
obteniendo más beneficios) que alcanzó los 300 mil clientes registrados y más de 2 millones de visitas al 
sitio, y se abrieron nuevas posiciones de autogestión en los Centros Comerciales. 

Con el objetivo de continuar desarrollando la relación con nuestros clientes, fomentando el 
crecimiento y cumplimiento de sus expectativas, se implementaron proyectos de mejora en procesos clave 
como por ejemplo la Atención y resolución de reclamos en el 112 y la Venta y provisión de los servicios 
de Telefonía Básica y Banda Ancha. 
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Comprometidos con la gestión de la calidad y la mejora continua, se recertificaron los procesos 
de Atención a clientes, Ventas y Cajas en los Centros Comerciales y Televentas bajo la Norma ISO 9001: 
2008. Asimismo se está trabajando en la implementación de la Norma COPC-2000 en el Call Center (esta 
nonna representa un modelo de gestión de performance integral que facilita el logro de altos niveles de 
eficiencia, ingresos y satisfacción de los usuarios finales garantizando la aplicación de las mejores 
prácticas de la industria). 

El resultado de todas estas iniciativas se refleja en el incremento del Indice de Satisfacción 
General del Cliente Residencial {ISC) que alcanzó 7,4 puntos en Diciembre 2010 comparados con los 7,1 
puntos de Diciembre 2009. 

Factura sin oapel 

Desde enero de 2010, Telefónica ofrece a sus clientes el servicio de Factura Sin Papel, que les 
pennite visualizar online la factura de una forma rápida, cómoda y sencilla, colaborando, además, con el 
cuidado del medio ambiente. Los clientes pueden suscribirse a este servicio a través del sitio 
www.telefonica.com.ar., y adicionalmente tienen la posibilidad de solicitar también avisos gratuitos de 
notificaciones vía mensajes de texto y vía mail para la confirmación de la disponibilidad de la factura en 
la web, la fecha de vencimiento y el importe a pagar. 

Centros de experiencia 

Telefónica inauguró el primer centro de experiencia en Capital Federal (Avenida Corrientes y 
Maipú) ofreciendo a los clientes y usuarios nuevas propuestas de comunicación. Continuando con este 
modelo, Telefónica habilitó durante 2010 un centro en la localidad de Morón, ubicado en Avenida 
Rivadavia 18.344. 

El objetivo de este proyecto es seguir incrementando la cercanía con los clientes, a partir de una 
mayor interacción y brindando un asesoramiento especializado, recreando un lugar exclusivo para que los 
clientes puedan testear todos los productos y servicios que ofrece la Compañía, conocer las últimas 
tendencias en tecnología y resolver todas las inquietudes y gestiones referentes al uso de las 
comunicaciones fijas y móviles. 

Telefonía Básica 

Se mantuvo durante el 2010 la planta de líneas con una planta final de 3,8 millones de líneas. 

Fueron claves las acciones tendientes a optimizar la gestión de altas a través de campañas 
masivas coordinando los recursos comerciales con la capacidad operativa y a contener el chum (bajas 
promedio por mes sobre Planta Media) de las bajas por falta de pago segmentando la gestión de 
incobrabilidad para clientes nuevos y optimizando las herramientas de retención. 

Asimismo se profundizó la paquetización de los ingresos de tráfico local, principalmente TPL 
(Tarifa Plana) y TPLL (Tarifa Plana por Llamada), lo que originó un crecimiento interanual de los 
ingresos de tráfico local. En Larga Distancia, los ingresos crecieron un 9,7% en 2010 vs 2009. 

El mix de productos entre líneas prepagas (Linea Cero + Linea Control + Linea Medida) y 
pospagas mejoró si lo comparamos interanualmente. Adicionalmente, los ingresos en concepto de 
consumo de Tarjetas Prepagas se incrementaron (en gran parte debido al lanzamiento del servicio que 
brinda la posibilidad de hacer llamadas con tarjetas a celulares sin crédito) habiéndose aumentado el 
consumo de productos de mayor valor y la migración al negocio virtual (venta de pirres) a la vez que 
disminuyeron los costos de distribución de los plásticos. 

En el 2010 la estrategia apuntó a consolidar el liderazgo obtenido en Banda Ancha (BA) 
acelerando la actividad comercial para masificar la conectividad, lanzando propuestas de valor 
competitivas y altamente valoradas por los clientes y gestionando la competencia en forma focalizada sin 
afectar negativamente la rentabilidad. Así fue como se alcanzaron 1.283.160 líneas de ADSL 
(Asymmetric Digital Subscriber Line) con un incremento en la penetración en 2010 comparada con 
2009. 
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Entre las principales acciones llevadas a cabo durante el 201 O se encuentran: la apertura de 42 
nuevas centrales con el servicio de ADSL, el impulso comercial de los Servicios de Valor Agregado 
(SV As) deBA destacándose los servicios de Dr. Speedy (servicio de asistencia técnica de la PC), Sonora 
(reproducción de archivos de música sin previa descarga) y Terabox, lanzado en el 2010 (servicio que 
pennite almacenar y compartir contenidos en la web pudiendo acceder de fonna remota), entre otras. 

Hay que destacar el crecimiento alcanzado en velocidad de acceso a través de campañas de 
mejora de la planta y mayor velocidad de las altas (a Diciembre 2010 el 86% de la planta posee 1 Mega 
Byte (MB) de velocidad o más comparado con el 79% a Diciembre 2009) como así también la 
penetración de las altas con kit autoinstalable. 

En diciembre de 2010 se lanzó "On Video", un servicio de entretenimiento para el hogar que 
consiste en el alquiler de películas, series, recitales, videos y otros contenidos para ser visualizados en el 
televisor y en la PC a través de una conexión deBA con todas las funcionalidades de un DVD. 

Telefonía Pública 

Por primera vez en los últimos cuatro años, los ingresos de Telefonía Pública crecieron 
interanualmente (1, 1% en 2010 vs 2009) sostenidos por el desarrollo de nuevas propuestas de valor para 
el cliente a pesar de persistir el problema estructural de sustentabilidad del negocio con tarifas congeladas 
y aumento de costos fijos. 

Durante el 2010 se implementaron acciones con foco en la eficientización de los procesos 
principales como ser: simplificación de la facturación y consolidación de la gestión de retención 
comercial disminuyendo las bajas por falta de pago e incrementando el recupero de deuda. 

En el 2' semestre de 201 O se lanzó el producto Tarifa semiplana para llamadas de larga distancia 
nacional ("LDN") desde Cabinas (TPLL LD) en las wnas de Bs. As. Norte, Bs. As. Sur, Cuyo, Noroeste 
y Noreste Argentino y Patagonia, habiendo alcanzado una penetración del 15,5% al 31 de diciembre de 
2010. 

Una de las principales palancas del crecimiento de Telefonía Pública está dada por el incremento 
de los ingresos de tráfico de larga distancia internacional en Cabinas como resultado de haber incentivado 
las comunicaciones a Bolivia, Paraguay y Perú mediante diversas promociones. 

Segmento Negocios 

El segmento Negocios está especializado en Pequeñas y Medianas Empresas ("Pymes"), 
Comercios minoristas y Profesionales y logró durante el2010 un crecimiento de ingresos del lO%. 

Durante el 20 lO se recarterizaron 700 clientes top a la unidad de negocios empresas con el 
objetivo de brindarles una atención integral fijo-móvil a los clientes de mayor valor. Se profundizó en la 
comercialización de productos de voz sobre Protocolo de Internet ("VOIP") que permitió tener nuevas 
alternativas tecnológicas para brindar servicios de telefonía básica, habiendo alcanzando un nivel de venta 
del 30% de las altas de telefonía básica por esta vía. Adicionalmente se profundizó en la gestión de fijar 
ingresos de tráfico via la comercialización de tarifa plana de voz local diseñada para clientes de Negocios, 
y mediante la paquetización de los clientes TOP con planes personalizados alcanzando una participación 
del 30% de los ingresos de tráfico, lo que pennitió mantener el tráfico, que fue clave para seguir 
creciendo en el negocio tradicional, logrando de este modo disminuir variaciones en tráfico y crecer en 
ingresos. 

Se lanzaron nuevos productos de servicios de valor agregado en Internet como sucursal on line y 
terabox que permitieron complementar la oferta de servicios a los clientes de Negocios. Facilitando, en el 
primer caso, la creación de la página web mediante un software amigable y finalmente hostear el dominio 
y lanzarlo online. Mientras que Terabox permite dar servicios de computación en nube ("cloud 
computing") accediendo via intemet a la información de la empresa previamente hosteada en la nube de 
información. Se alcanzó una venta combinada entre los dos servicios de 8.909 clientes para fines de 201 O. 
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Adicionalmente, se hizo foco en la venta de productos de IT para los clientes TOP y en la venta de 
datos para los clientes Alto Valor, segmento de cliente que le sigue en valor a los clientes TOP, y en los 
que se detectó una oportunidad para la venta de productos más sofisticados. Para capturar esta 
oportunidad se desplegó un canal de venta de ejecutivos de cuenta tercerizados que permitió hacer una 
venta consultiva de estos productos. 

Por último se hizo foco en mejorar la calidad, logrando alcanzar a fin de año, un índice de 
satisfacción de cliente (ISC) de 6,4 mejorando ampliamente los 5,8 puntos medidos en el último trimestre 
de 2009. 

Concurso desarrolladores 

Telefónica Negocios presentó el primer Concurso Nacional de Aplicaciones Web destinado a 
apoyar la generación de nuevos emprendimientos y herramientas infonnáticas que contribuyan a impulsar 
el crecimiento de las pymes argentinas, potenciando su empleabilidad, su capacidad productiva y su 
profesionalización. 

A través del concurso "Open App", la compañía invitó a emprendedores, desarrolladores, 
proveedores de contenidos, diseñadores, estudiantes y graduados en Sistemas a subir al sitio 
www.openapp.com.ar aplicaciones de software que faciliten los procesos de negocios de las pymes. 

El Concurso de Desarrolladores Web fue presentado en distintas ciudades del interior del país en 
el marco de la Maratón 2.0, una serie de encuentros organizados junto con Movistar, Red Valleys, 
Globant y NEC para debatir sobre el impacto de las nuevas tecnologías y las redes sociales en los 
procesos de negocios. 

Estos ciclos de charlas, que convocaron a 1.600 asistentes en 14 eventos, recorrieron las ciudades 
de Buenos Aires (en tres ocasiones), Bahía Blanca, Córdoba, San Francisco (Córdoba), Pilar, Tucumán, 
Tandil, Rosario, Mendoza (en dos oportunidades), Mar del Plata y La Plata. 

Con este concurso, Telefónica busca poner al alcance de las pymes una variedad de herramientas 
informáticas bajo el modelo de Cloud Computing, que contribuyan a resolver diferentes problemáticas de 
IT en la gestión de sus procesos, entre ellos facturación, capacitación, relación con los clientes, 
contabilidad, finanzas y recursos humanos, entre otras. 

Cloud Computing 

Telefónica anunció una inversión de más de 50 millones de pesos en servicios de Cloud 
Computing orientados a resolver las necesidades de comunicaciones de las pymes y a optimizar sus 
costos en infraestructura infonnática, impulsando un modelo de negocio que plantea un cambio en el 
ecosistema del segmento. 

A través de un abanico de soluciones alojadas en "la nube", la compañía apuesta a ser un aliado 
estratégico en el crecimiento de las pequeñas y medianas empresas, facilitando su acceso en todo el país a 
una gama de prestaciones gestionadas desde Internet en modalidad servicio y a demanda. 

Con ese objetivo, la compañía destinará inversiones enfocadas en el desarrollo de nuevas 
plataformas y productos, entre ellos el lanzamiento del servicio de Telefonía IP sobre un softphone (soft 
para realizar llamadas desde la PC), que permitirá a las empresas del segmento trasladar la linea VIP 
instalada en la oficina a una laptop y, a través de tecnología IP, conectarse desde cualquier lugar. Esto 
significa que puede recibir y realizar llamadas desde un mismo número, independientemente del lugar 
donde se encuentre. También tendrá la posibilidad de virtualizar desde allí su central telefónica, 
accediendo a los mismos servicios desde una plataforma de Internet. 

Además, se presentaron al mercado los servicios Central VIP, que permite armar y administrar 
un grupo propio de líneas IP, incluso con aquellos que no se encuentran en el mismo domicilio, y Correo 
Colaborativo, que posibilita que los empleados accedan al mail corporativo desde cualquier dispositivo 
con Internet, integrando el calendario, contactos y agenda. 

Otra prestación que aportará mayor valor a las comunicaciones del segmento es la Videollamada, 
que admite la visualización del interlocutor mediante un soft instalado en la PC o Laptop. 
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Segmento Mayorista 

Este segmento de clientes está compuesto por aquellos otros Operadores y Prestadores de 
servicios de Telecomunicaciones, que, adicionalmente a su oferta de productos y servicios para Jos 
diferentes mercados minoristas, conforman un mercado de alta competencia, tanto en capacidad como en 
capilaridad de las redes disponibles. 

El portfolio de soluciones mayoristas para estos clientes, además de la oferta obligatoria de 
interconexión, consiste en la provisión de productos y servicios de oferta voluntaria (tales como líneas 
directas digitales, transporte de larga distancia, enlaces de transmisión punto a punto, tránsito IP, entre 
otros) los que conformaron durante el año 2010 el 74% de los ingresos directos de este segmento, y cuyo 
peso relativo y evolución demuestra una tendencia creciente. En el período 2009/2010 se dio un 
crecimiento de 4 puntos porcentuales en el total de ingresos que provienen de productos y servicios 
voluntarios. 

Los ingresos correspondientes a este segmento crecieron un 9% durante el 201 O, con lo que se 
sostiene la tendencia de crecimiento de los 5 años consecutivo anteriores. Dicho crecimiento ha sido 
empujado fundamentalmente por: 

Las necesidades de conectividad e infraestructura del sector de la telefonía móvil, con su 
despliegue de redes para ofrecer acceso a Internet a sus clientes y el continuo crecimiento del 
tráfico de voz y datos. 

La capitalización de oportunidades proveniente de la creciente oferta de accesos a Internet de 
banda ancha, impulsada por la tendencia del cliente final a demandar cada vez mayores 
velocidades, a través del desarrollo de la oferta de productos específicos (Tránsito IP, Megalinea, 
etc.), cuya creciente demanda en ancho de banda y cantidad de enlaces consolidaron, en los 
últimos años, una importante participación en los ingresos de este negocio. 

Este mayor volumen de negocio fue posible porque estuvo acompañado de mejoras operativas y 
por la consolidación de los procesos de post-venta que se han visto reflejados en la mejora en la 
satisfacción de los clientes del segmento. 

Segmento Empresas 

El segmento Empresas se especializa en la atención de Grandes Empresas y organismos de la 
Administración Pública, con una oferta convergente de servicios de Telecomunicaciones Fijas y servicios 
de Tecnología de la Información. 

Durante el 2010 logró un crecimiento del 12,4% en ingresos. Para lograr este crecimiento fue 
imprescindible la comercialización de soluciones de alto valor agregado, entre las que se destacan los 
Servicios de Telefonía Gestionada y las Soluciones Verticales para los Sectores de Salud y Gobierno. 
Avanzando en la consolidación del liderazgo de Telefónica en temas de seguridad, a través de los 
proyectos del 91 l. A su vez, el segmento continuó desplegando servicios de redes de datos MPLS 
(Multiprotocol Label Switching), manteniendo su liderazgo e incrementando su participación de mercado 
en cantidad de enlaces y en ancho de banda. 

Se lanzaron diez nuevos productos que impulsan el crecimiento en la cadena de valor. Todos 
ellos son parte de nuestra oferta convergente, integrando prestaciones de Telecomunicaciones Fijas y TI. 
Estos productos aseguran el posicionamiento estratégico durante el 2011: 

BGAN (Brnadband Global Area Networkl 

Durante 2010, se lanzó el servicio BGAN es una plataforma satelital que brinda conectividad 
de voz y datos por banda ancha de alta velocidad desde cualquier lugar del mundo, segura, a demanda y 
con alta disponibilidad. 
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BGAN es el primer servicio portátil de comunicaciones de cobertura global que provee, 
simultáneamente, voz y datos mediante un único dispositivo compacto, compatible con los últimos 
servicios lP y capaz de integrarse a redes públicas o privadas, pennitiendo acceder a información 
estratégica para el desarrollo de los negocios. 

Además, brinda una conexión con total autonomía para acceder al correo electrónico, Internet, 
Intranet, servicios de Datos, voz, recepción y envío de mensajes de texto y otros servicios móviles 
suplementarios. 

BGAN viene a cubrir necesidades específicas de los clientes para las cuales no disponían de un 
producto adecuado en la relación precio/prestación. Se complementa con el resto de los productos del 
portfolio y se integra a la oferta de tecnologías de vanguardia que brinda la Sociedad para facilitar el 
desarrollo de los negocios a través de la convergencia de servicios de comunicaciones que contribuyan al 
crecimiento económico del país. 

Servicio 147 de Atención Ciudadana 

El servicio 147 de Atención Ciudadana, está orientado a facilitar el acceso de la comunidad a 
aquellas áreas que brindan infonnación y permiten la realización de distintas gestiones de manera 
telefónica. 

Entre ellas, los ciudadanos podrán conocer los requisitos para tramitar la licencia de conductor, 
infonnarse sobre dónde obtener la boleta de ABL, conocer infonnación general de orientación y reportar 
hechos relacionados con la seguridad urbana. También podrán iniciar gestiones de manera telefónica sin 
necesidad de desplazarse a una dependencia física y acceder a una guía comercial, cultural y sanitaria del 
distrito. 

Los servicios de las redes y sistemas 

Durante este año profundizamos la evolución tecnológica tendiente a la convergencia de las 
redes de nueva generación. Avanzando en este sentido, continuamos con la construcción de redes que nos 
penniten cumplir con nuestra misión de convertirnos en una empresa de banda ancha. Se focalizaron los 
esfuerzos desde sistemas en un soporte ágil que permita la gestión dinámica y adaptable a los continuos 
cambios. 

Capa de Transporte Interurbano Redundante 

Se continúa con las obras de despliegue y ampliación de la capa óptica en tecnología Dense 
Wavelenght Divider Multiplexer (DWDM) y Automatically Switched Optical Network (ASON), ambos 
con funcionalidades en Nueva Generación. Se amplió la capacidad de la traza Gral Paz, (Mendoza), 
Neuquén, Bahía Blanca, Mar del Plata, Las Toninas, con nuevos Lambdas de 40Gb/s de capacidad, y se 
desplegó un nuevo DWDM de 61ambdas de 10 Gb/s entre Las Toninas y el AMBA. 

Segurizaciones 

Se continúa con la tarea de segurización de enlaces implementado por medio de caminos 
disjuntos. En algunos casos estas segurizaciones se realizaron a través de fibra óptica de América Móvil 
S.A., ejemplo de esto Comodoro- Río Gallegos. 

Otras Reorganizaciones 

Se confonnaron nuevos enlaces y se concluyeron varias ampliaciones de enlaces realizados en 
tecnología DWDM de Larga distancia en 1 Lambda (10 Gb/s), que permitieron ampliar la capacidad 
disponible de la Red de Transporte Interurbana en todo el país. Además, se ampliaron las capacidades en 
la Red de Transporte con equipamiento de Jerarquía Síncrona Digital ("SDH"), se realizaron mudanzas 
de Anillos de 2,5 Gb/s a 1 O Gb/s o de 622 Mb/s a 2,5 Gb/s. 
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Se ha extendido la Red de Cadenas DWDM Larga distancia Interurbanas, permitiendo 
incrementar capacidad (ancho de banda) entre los nodos de transmisión de Santa Rosa- Bahía Blanca, 
vía Ataliva Roca. 

Todas estas obras tienen como objetivo dar cobertura a los requerimientos que surgen de los 
planes de venta de los distintos productos y servicios. 

Evolución hacia redes de Tercera Generación 

Se realizaron tendidos de Fibra óptica y enlaces Lan to Lan en el acceso desde nuestras Centrales 
de Conmutación hasta ubicaciones de Operadores Móviles. 

Se terminaron obras en 660 enlaces de 2MB/s entre ampliaciones y nuevos enlaces para 
incrementar el servicio que se está brindando en las Radiobases que ya contaban con dicha conexión a 
nuestra red. 

En lo referente a la capa de Red IP, se construyeron 15 enlaces de 1 GB Ethernet para el servicio 
de Banda Ancha Móvil (BAM). 

En lo que respecta a la conexión entre nuestras centrales y las de las Operadoras Móviles, se 
constituyeron 114 enlaces de 1 GB Ethernet y 16 enlaces de 100MB para el servicio de Banda Ancha 
Móvil. 

Despliegue Banda Ancha 

Tradicional 

Continuando con el despliegue ADSL, y como parte del plan del ejercicio 2010, se instalaron 
263.000 puertas distribuidas en 328 centrales, habiéndose habilitado en el presente año 55 centrales 
nuevas (más de 30.000 puertas) correspondientes al proyecto de Masificación de Speedy. Esto elevó 
nuestra planta total de puertas instaladas, lográndose además una eficiencia de la planta representada 
por una vacancia del 5,7 %. 

Dentro de este rubro también se continuó la migración de Dslam A TM a tecnología Ethernet, 
habiéndose efectuado en el ejercicio 2010, el vuelco de 151.000 clientes. Con lo cual se acumula un total 
de 206.000, restando tan sólo 12.000 clientes, cuya migración se efectuará durante el primer trimestre del 
2011, para tener toda la planta instalada en tecnología Ethernet. 

Accesos Alta Velocidad 

Durante este ejercicio se realizaron instalaciones en tecnología Gigabit Pasive Optical Network 
(GPON) en 4 centrales nuevas (Rocha, Olavarría, Leloir y Plátanos), que suman a las 3 centrales 
existentes (Caballito, Juncal y Avenida). De esta manera, nuestra planta asciende a 212 puertos GPON, lo 
que nos permitiría dar servicio a 13.568 potenciales clientes. 

Adicionando estos valores a nuestra planta ya existente de 10.000 puertas (en tecnología VDSL), 
la planta creada para accesos de alta velocidad se eleva a 23.568 accesos al cierre del ejercicio. 

Construcción de redes de nueva generación <"NGN"l 

La evolución tecnológica está llevando las arquitecturas de las redes de comunicaciones hacia las 
denominadas NGN. Estas nuevas redes permiten la convergencia de servicios dado que manejan las 
señales eléctricas codificadas en pulsos y transportadas en fonna de paquetes. Así, es posible que en una 
misma red de transporte se presten los servicios de Telefonía, Internet, Datos y Servicios de Valor 
Agregado. 
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La tradicional red de telefonía está migrando gradualmente a esta tecnología. A diciembre de 
201 O hemos llegado a una situación de cobertura del 35% en tecnología NGN sobre el total de la Red de 
Transporte de Telefónica para tráficos vocales. Para el caso de la Red de Acceso, ya se han reemplazado 
aproximadamente 42.000 líneas pennitiendo el recupero de equipamiento para usar como repuestos en la 

red remanente TDM (Time Division Multiplexing). 

Continuando con el avance en la prestación del serviCio de VoiP (servicio de telefonía 
totalmente paquetizado), ya se han alcanzado los 30.000 clientes de las Unidades de Negocios y 
Empresas, y se tiene una expectativa de rápido crecimiento para los próximos años con una probable 
extensión al área Residencial. 

La evolución de la red también está teniendo una modificación muy importante en lo referente a 
la vinculación con nuestros clientes. Se están volcando las 2.900 posiciones de operadoras de los 
servicios 112, 114 y Speedy hacia una solución totalmente paquetizada, donde será posible brindar una 
atención absolutamente renovada y actualizada acorde a lo requerido por nuestros clientes para su mayor 

satisfacción. 

Sistema Integrado de Gestión de Redes y Servicios ("SI GRES") 

Se continúa con el despliegue de SI GRES, tanto para la inclusión de los servicios actuales como 
para nuevos. Entre otros, servicios como Speedy, VDSL y VolP. Adicionalmente, nos encontramos en 
proceso de desarrollo nuevas tecnologías sobre Fibra Óptica. 

SIGRES es una solución sistémica para Administración de Redes y Provisión de Servicios. La 
solución es totalmente flexible y permite trabajar de manera escalonada, para ampliar el sistema y 
mantenerse a la vanguardia del rápido crecimiento de las tecnologías y de la demanda de los clientes. En 
un ambiente económico de constantes desafíos es extremadamente importante que se disponga de 
soluciones que le permitan maximizar la eficiencia en la red y la entrega de servicios a sus clientes. La 
Solución cubre todo el espectro del Operation Support System ("OSS"), y está basada en el modelo 
Telecommunication Management Forum ("TMF"). Actualmente está siendo implantado en todas las 
Operadoras del Grupo (Brasil, Chile, Perú, Colombia y Argentina). 

Algunos de los beneficios ofrecidos por SIGRES son la VtSJon integrada de la red, la 
automatización de los procesos de ingeniería, aumento de la proactividad, la mejora en la calidad general 
percibida por Jos clientes, reducción de los tiempos de reparación, disponer una única gestión integrando 
eventos de los diversos elementos de redes y de diferentes tecnologías, entre otros. 

Portal de Relaciones Técnicas 

Corresponde a un portal (Front-end) unificado que pennite gestionar con visión única todos Jos 
aspectos técnicos y operativos, interrelacionando los mismos con una visión cruzada y global. 

Su implementación permite atender diferenciadamente los clientes según segmento, mejorar la 
eficiencia operacional de las áreas técnicas, incrementar la satisfacción del cliente, mejorar los procesos 
de post-venta y atención técnica, integrando información entre las áreas de gestión, soporte y operación. 

Mainframe Latam 

Durante el 2010 tuvo lugar un importante refresh de servidores basados en dicha tecnología. Esta 
activación tuvo lugar en un contexto de una negociación regional que pennitiera posteriores ganancias de 
eficiencia devenidas de una mayor escala de contratación. 

Asimismo se estipula utilidad por los próximo 5 años, quedando cubierta la demanda de dichos 
servicios basados en tal tecnología hasta 2014 inclusive. 
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Adquisición de Hardware y Software 

Continuó la renovación y reconversión de los sistemas y elementos informáticos iniciados en 
2009; los cuales penniten la mejora de tiempos y procesos tanto en los puntos críticos comerciales como 
en los procesos internos. 

Tal como ocurriera en el ejercicio anterior, se incluye el recambio del 25% de las computadoras, 
portabilidad del puesto de trabajo para Jefes y Gerentes a través de equipos livianos (notebooks). 

También se continuó renovando servidores críticos para los procesos, servidores Proxy que 
optimizan el acceso a Internet y otras plataformas con impacto directo en las unidades de negocio de la 
compañía y finalmente en el cliente. 

Canal on Line 

Se pasó a producción dicho aplicativo antes de lo planificado; subiéndose al esquema de 
evolución y mantenimiento bajo la modalidad de AM. 

El mismo permite unificar los portales de Telefónica de manera de presentar en un solo ámbito 
una variedad de posibilidades desde la visualización de la factura, consulta de la oferta disponible, 
consulta de trámites y en el futuro la gestión de ventas y de trámites administrativos. 

El portal posee distintas funcionalidades que se integran con los aplicativos legados de manera 
de automatizar las gestiones del usuario final, reduciendo simultáneamente el tiempo que demanda la 
llegada al cliente de las soluciones ofrecidas y el costo asociado por reducción de intervenciones 
manuales. Factura sin papel es uno de los hitos de desarrollo de canal on line, lo que permite mejorar la 
capacidad de consulta de los clientes respecto de los servicios contratados y además reducir errores 
asociados a la distribución de las facturas y costos operativos. Esta iniciativa también apunta a colaborar 
con el cuidado del medio ambiente, reduciendo el uso de papel. 

La gestión de Cobros 

Durante este ejercicio se han implantado diversos proyectos enfocados en mejorar los niveles de 
recupero y en atender simultáneamente la calidad de servicio, entre los más importantes podemos 
nombrar el de aceleración del proceso de rehabilitación a clientes que regularizan su situación de mora, la 
redefinición de las condiciones de incorporación de nuevos clientes del segmento Residencial, el cambio 
de la facturación de abonos a mes vencido y la recertificaci6n de los procesos de cobranzas bajo normas 
ISO 9001-2008 y auditados por ellnstituto Argentino de Normalización y Certificación (!RAM). 

Estas acciones han tenido un importante impacto en la gestión y una buena respuesta por parte 
del mercado, esto se ve especialmente reflejado en los valores de cierre del segmento Residencial que 
finalizó con un 14% menos de bajas por falta de pago, en valores absolutos esto representa haber retenido 
más de veinticinco mil líneas fijas adicionales respecto a las pautas objetivo de inicios de ejercicio. 
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Variables Si2nificativas 

31-Dic-06 31-Dic:-07 31-Dic-08 31-Dic-09 31-Dic-10 
lineas instaladas J.S1S.612 .1.916.25-L s.oJ;.Ho :.077.3~8 5.093.962 

Lineas en seri.icio .$.638.91~ 4.;91.681 .l.6~5.i13 !.610.2:!! 4.€-21.:02 

Teléfonos de uso pUblico 119.189 112.396 ~1.71(} SS.512 ~9.173 

Dotación total del personal (e) 9.692 10.062 10.708 10.666 10.i7: 
Lineas instaladas por empleado (a) llS .$il J79 469 475 
üneas en senicio por empleado (a) 479 J40 43S -'26 HO,é 
Digitalización de la red (en 1!0) 100 lOO 100 lOO lOO 
ADSL 515.611 816.26" 1.078.966 1.235.974 1.-131.170 
Kilómetros de cable de fibra óptica 20.679 21.272 21.750 21.860 22.710 
InnrsiOn del ejercicio (c)(d) 568 690 901 976 1.133 
Ingresos por operaciOn (e) (d) 3.SJ6 l.1S6 .!.761 5.66.! 6.~3 

Ganancia neta (e) 222 72 33~ 37S lOS 
So1voncia (b)(d) 0,5 0,5• 0,68 O,iJ 0,72 

(a) Considera la dotación total de personal al cierre. En 2008, la dotación corresponde a información consolidada con TDA 
S.A .. Ver nota 18 a los estados contables de la Sociedad 
(b) Patrimonio neto/Pasivo total de operaciones que continúan 

(e) En millones de pesos en moneda constante (ver nota 2.1. a Jos estados contables de la Sociedad) 
(d) En 2008 corresponde a información consolidada de la Sociedad con TDA S.A. Ver nota /8. a Jos estados contables de la 
Sociedad. ' 
(e) Dotación promedio del ejercicio 

ASPECTOS ECONOMICO- FINANCIEROS 

El Plan Estratégico 

El Plan Estratégico constituye una herramienta fundamental para cumplir con los objetivos que 
garantizan la máxima generación de valor en el largo plazo para los grupos de interés (clientes, 
empleados, accionistas y sociedad). Por ello, la estrategia de Telefónica se define por medio de un 
proceso que involucra a todas las áreas de la compañía y genera canales de comunicación internos que 
incentivan el análisis exhaustivo, el aporte de ideas, consenso y compromiso con los objetivos. 

Telefónica, adicionalmente a su compromiso con la prestación del servicio básico telefónico, se 
ha propuesto liderar la revolución digital. Para ello se orienta a la satisfacción de sus clientes, la 
innovación de sus productos y servicios, el desarrollo de contenidos y de redes y la diversificación de los 
negocios. Todo ello, dentro de un modelo que, desde el punto de vista de los negocios, se articula en torno 
al servicio tradicional apalancado en el desarrollo de la Banda Ancha y Contenidos, y que está enfocado 
siempre hacia un crecimiento rentable. 

En este marco, Telefónica viene trabajando sobre una profunda transformación comercial y 
operativa (Programa Bravo) buscando posicionarse como una empresa de servicios de 
telecomunicaciones que sitúa la satisfacción del cliente entre las piezas clave para el crecimiento. Este 
proceso de cambio hoy se ve reflejado en el amplio liderazgo que presenta Speedy, la Banda Ancha de 
Telefónica. 

Con el fin de continuar impulsando la penetración del servicio básico telefónico y de Banda 
Ancha, como así también el desarrollo de nuevos servicios, la Sociedad continuará incrementando el nivel 
de inversiones para telefonía tradicional y en Banda Ancha, potenciando los contenidos y variedad de 
servicios de valor agregado que se pueden prestar sobre dichos servicios, como por ejemplo contenidos, 
música y juegos, entre otros. 
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Política de financiación y situación financiera 

Al 31 de diciembre de 2010 los activos corrientes de la Sociedad resultan inferiores a los pasivos 
corrientes en 1.173 millones. 

La política general de financiación consiste en cubrir los futuros requerimientos de fondos para 
continuar con el plan de inversión y atender los vencimientos de deuda a corto y largo plazo 
principalmente con fondos generados por las operaciones más préstamos bancarios y/ o acceso al 
mercado de capitales y, eventualmente, solicitar financiación del controlante indirecto de la Sociedad. 

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010, la inversión en Bienes de Uso y Bienes 
Intangibles fue de 1.133 millones. Para el ejercicio 2011, la Sociedad seguirá con el ritmo de inversiones 
de los últimos años. Tales estimaciones son preliminares y se basan en factores técnicos, económicos y 
comerciales, tipos de cambio, evolución de la tasa de inflación, demanda y disponibilidad de 
equipamiento y edificios. 

Al31 de diciembre de 2010, la Sociedad posee deudas financieras y bancarias por el equivalente a 
652 millones, de los cuales 80 millones se encuentran clasificados como no corrientes en el balance 
general. 

Durante 2010, al igual que en períodos anteriores, la Sociedad redujo paulatinamente su stock de 
deuda financiera mediante cancelaciones al vencimiento y recompras de una parte de sus obligaciones 
negociables (ver nota 10.2 a los estados contables de la Sociedad). La Sociedad considera que podría 
cancelar o refinanciar exitosamente el saldo remanente de la deuda a través de la utilización de fondos 
generados internamente, así como posibles nuevas emisiones, refinanciaciones y/u otras alternativas de 
financiación que la Sociedad evalúe. 

• Obligaciones negociables 

Al 31 de diciembre de 201 O, se encontraba vigente una emisión de Obligaciones Negociables: 

Mes y año 
de emisión 

Valor nominal 
al31/12/10 

(en millones) (b) 
Plazo 

en años 
Mes y año 

de vencimiento 
Tasa anual 

% 
Des1ino de 
los fondos 

08/03 US$116,2 08/2011 8,850 

(a) Refinanciación de pasivos. 
(b) Neto de USS 18,4 millones correspondientes al valor nominal de las obligaciones negociables 

recompradas en 2009 que a la fecha no han sido canceladas y se mantienen en cartera. Ver nota 
10.2. a los estados contables de la Sociedad. 

(a) 

A la fecha de emisión de los estados contables en opinión de la Dirección la Sociedad, la misma 
ha dado cumplimiento a todas las obligaciones emergentes del contrato suscripto. 

A la fecha de cierre de ejercicio, la Sociedad canceló las obligaciones negociables con 
vencimiento el 7 de noviembre de 201 O, por el monto total de capital e intereses. 

Con fecha 5 de agosto de 2010, el Directorio de la Sociedad aprobó la deregistración de la 
Securities and Exchange Commission ("SEC") y el retiro de cotización de la New York Stock Exchange 
("NYSE") de las obligaciones negociables correspondientes a la serie con vencimiento en 2011. La 
Sociedad efectuó las presentaciones correspondientes ante la SEC con fecha 23 de agosto de 201 O y 18 de 
noviembre de 2010, fecha en la cual se discontinuaron en forma automática las obligaciones de 
infonnación previstas por la SEC. 

27 



1 

1 

Información no cubierta por el Informe del Auditor 

Estructura patrimonial comparativa 

Estructura patrimonial Comparativa Comparativa 
(valores reexpresados en millones de pesos según lo 
descripto en la nota 2.1. a los estados contables) 

2010 2009 

Activo Corriente 1.665 2.028 
Activo No Corriente 5.084 4.934 

Llaves de Negocio 31 31 

Total del Activo 6.780 6.993 

Pasivo Corriente 2.838 2.766 
Pasivo No Corriente 1.099 1.304 

Pasivos netos por negocios discontinuados 4 7 

Total Pasivo 3.941 4.077 

Patrimonio Neto 2.839 2.916 

Total del Pasivo más Patrimonio Neto 6.780 6.993 

Análisis de las principales variaciones patrimoniales (en millones de pesos) 

El Activo Corriente al cierre del ejercicio 2010 disminuyó 363 millones respecto del cierre 
del ejercicio 2009, es decir un 17,9%. Las principales variaciones corresponden a: (i) una 
disminución de 459 millones en Inversiones, principalmente por cancelación de plazos fijos 
utilizados para la cancelación de las obligaciones negociables con vencimiento en noviembre de 
2010 y (ii) una disminución de 6 millones de Otros Créditos, principalmente por la disminución de 
los instrumentos financieros, parcialmente compensado por (iii) un aumento de 83 millones en 
Créditos por ventas generado principalmente por el incremento en la facturación y en provisiones 
de servicios devengados no facturados, compensados parcialmente por el incremento de la 
previsión para deudores morosos; y (iv) aumento de 6 millones, 8 millones y 5 millones en Caja y 
Bancos, Bienes de Cambio y Otros activos, respectivamente. 

El Activo No Corriente al cierre del ejercicio 201 O aumentó en 150 millones respecto del 
ejercicio 2009, es decir un 3,0%. La principal variación corresponde a: (i) un incremento de 77 
miilones en Otros Créditos principalmente por la variación del impuesto diferido que pasó de 
pasivo diferido en 2009 a activo diferido en 2010; (ii) un aumento de 55 millones en Bienes de Uso 
como consecuencia de mayores altas netas de amortizaciones y (iii) un aumento de 10 millones y 
de 8 millones en Créditos por ventas y Bienes Intangibles, respectivamente. 

El Pasivo Corriente al cierre del ejercicio 201 O se incrementó en 72 millones respecto del 
cierre del ejercicio 2009, es decir un 2,6%. Dicha variación se debe principalmente a: (i) un 
incremento de 153 millones en Remuneraciones y Cargas Sociales, principalmente por un nuevo 
plan de retiro voluntario lanzado hacia fines de 2010 (ver nota 16 a los estados contables de la 
Sociedad) y (ii) un aumento de 21 millones en las Deudas Comerciales principalmente por el 
aumento en los saldos con proveedores. Estos incrementos fueron parcialmente compensados por 
(iii) una disminución de 55 millones en las Deudas Bancarias y Financieras, originada por las 
cancelaciones efectuadas en 2010 y la reclasificación de deuda no corriente a corriente; (iv) una 
disminución de 21 millones en las Deudas Fiscales principalmente por la disminución en el pasivo 
por impuesto a las ganancias; (v) una disminución en las Deudas Diversas de 19 millones, 
principalmente por la baja en el pasivo por operaciones de cobertura y (vi) una disminución de 7 
millones en las Previsiones principalmente por pagos de contingencias. 

28 



Información no cubierta por el Informe del Auditor 

El Pasivo No Corriente al cierre del ejercicio 201 O disminuyó en 205 millones respecto del 
ejercicio 2009, es decir un 15, 7%. Dicha variación se debe principalmente a: (i) una disminución 
de 419 millones de las Deudas Bancarias y Financieras debido la reclasificación de deuda no 
corriente a corriente, y (ii) una disminución de 113 millones en las Deudas Fiscales por el efecto 
del impuesto diferido que pasó a activo impositivo diferido en 2010; todo ello compensado 
parcialmente por (iii) un aumento de 89 millones en Remuneraciones y Cargas Sociales 
principalmente por nuevo plan de retiro voluntario mencionado anterionnente; (iv) un aumento de 
204 millones en las Previsiones por incremento en los cargos de contingencias;(v) un aumento de 
27 millones en las Deudas Comerciales por incremento en los cobros anticipados e ingresos 
diferidos y (vi) un incremento de 7 millones en Deudas Diversas. 

Los Pasivos netos por negocios discontinuados del ejercicio 2010 disminuyeron 3 
millones respecto del ejercicio 2009, debido a que durante el ejercicio han prescripto reclamos. Ver 
nota 14 a los estados contables de la Sociedad. 

Resultado del ejercicio 

Resultado del ejercicio Comparativo 
(valores reexpresados en millones de pesos según lo descripto 
en la Nota 2.1. a los estados contable¿) 2010 2009 

Resultado QDr OQeraciones gue continúan 
Ingresos por Ventas Netas 6.443 5.664 
Gastos de explotación, administración y comercialización (5.209) (4.644) 
Otros gastos, netos (385) (162) 
Resultados Financieros y por Tenencia J242i_ (285) 
Ganancia neta del ejercicio antes del impuesto a las ganancias 607 573 

Impuesto a las ganancias (202) (199) 

Ganancia neta del ejercicio de las operaciones que continúan 405 374 

Resultado QOr OQeraciones discontinuadas 3 4 

Ganancia neta del ejercicio 408 378 

Análisis de las principales variaciones de los resultados (en millones de pesos) 

El resultado del ejercicio al 31 de diciembre de 2010 y 2009 asciende a una ganancia de 408 
millones y 378 millones, respectivamente, y sus principales componentes son: 

Los ingresos por ventas en el ejercicio 201 O fueron de 6.443 millones que 
comparados con los 5.664 millones del ejercicio 2009 se incrementaron en 779 
millones, representando un 13,8%. Los principales aumentos se registraron en los 
servicios especiales (principalmente intemet) por 467 millones, telefonía básica por 
145 millones, servicio de larga distancia internacional por 12 millones, acceso a la 
red por 70 millones, líneas directas por 12 millones y otros por 83 millones, 
parcialmente compensados por una disminución en telefonía pública por 8 millones y 
derecho de conexión por 2 millones. 

Los gastos de explotación, administración y comercialización en el ejercicio 2010 
fueron de 5.209 millones que comparados con los 4.644 millones registrados en el 
ejercicio 2009 representan un aumento de 565 millones o un 12,2%. Las principales 
variaciones se deben a un aumento de honorarios y retribuciones por servicios por 
199 millones, sueldos y cargas sociales por 252 millones producto de los incrementos 
de sueldos otorgados, impuestos, tasas y contribuciones por 58 millones, honorarios 
por licencia de uso y marcas por 24 millones, consumos de materiales y otros 
insumas por 11 millones, previsión para deudores morosos por 1 millón, otros por 47 
millones, compensados parcialmente por una disminución de la amortización de 
bienes de uso e intangibles por 27 millones. 
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Los otros gastos, netos en el ejercicio 2010 fueron de 385 millones que, comparados 
con los 162 millones del ejercicio 2009, han aumentado en 223 millones, es decir en 
un 137,6%. Las principales variaciones se deben a (i) un aumento en los cargos por 
desvinculaciones por 177 millones vinculado principalmente con el nuevo plan de 
retiro voluntario, (ii) el incremento en el cargo de contingencias por 68 millones; 
compensado parcialmente por (iii) una disminución en 12 millones en los cargos por 
valor residual de bajas de bienes de uso y (iv) otros gastos por 10 millones. 

Los resultados financieros netos del ejercicio finalizado e131 de diciembre de 2010 
ascendieron a una pérdida de 242 millones, que respecto de la pérdida de 285 
millones reflejada en 2009, representan una disminución de la pérdida de 43 
millones. Esta variación se debió fundamentalmente a: (i) una disminución de la 
pérdida por diferencia de cambio por 66 millones y (ii) una disminución en los 
intereses, cargos financieros y actualizaciones netas de 1 O millones; parcialmente 
compensado por (iii) un aumento de la pérdida por tenencia de instrumentos 
financieros de 28 millones y (iv) otros cargos por 5 millones. 

El cargo por impuesto a las ganancias al 31 de diciembre de 2010 ascendió a 202 
millones, mientras que en 2009 ascendió a 199 millones. La variación corresponde 
principalmente al incremento de la ganancia neta de diciembre 201 O respecto a 
diciembre de 2009. 

Para mayor detalle, ver la reseña informativa que acompaña los estados contables por el ejercicio 
finalizado el31 de diciembre de 2010. 

Propuesta de asignación de resultados 

• Resultados no asignados según Estados Contables al 31 de diciembre 
de 2009 aprobados con fecha de 15 febrero de 201 O 

• Asignación de Resultados Acumulados de acuerdo a lo resuelto por la 
Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria y Asambleas Especiales de 
las Clases A y B de fecha 21 de abril de 201 O 

Reserva para futuros dividendos 

Se destinó los resultados no asignados en su totalidad a Reserva para 
futuros dividendos quedando a disposición del Directorio de la Sociedad 
para que éste, cuando lo considere oportuno, la afecte al pago de 
dividendos, teniendo en cuenta la disponibilidad de caja, planes de 
inversión, resultados operativos y otros factores que estime relevantes. 
Con fecha 6 de mayo de 201 O, el Directorio de la Sociedad aprobó una 
distribución de dividendos por 485 millones. 

• Resultado del ejercicio 

• Resultados no asignados al31 de diciembre de 2010 

377.634.540 

(377.634.540) 

408.125.670 

408.125.670 
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El Directorio pone a consideración de la Asamblea la siguiente asignación de los resultados no 
asignados: 

Reserva para futuros dividendos 408.125.670 

Propuesta de retribuciones de Directores y de la Comisión Fiscalizadora 

El Directorio propone aprobar el pago de retribuciones a los integrantes del mismo en el presente 
ejercicio por la suma de$ 6.841.195 (pesos seis millones ochocientos cuarenta y un mil ciento noventa y 
cinco), cifra que incluye los montos correspondientes al cumplimiento de funciones técnico -
administrativas, y a los de la Comisión Fiscalizadora, por la suma de$ 558.000 (quinientos cincuenta y 
ocho mil). 

Las retribuciones del Directorio asignadas tienen en cuenta sus responsabilidades respectivas, el 
tiempo dedicado a sus funciones, su competencia, y demás parámetros mencionados en el artículo 261 de 
la Ley de Sociedades Comerciales, y en el artículo 2, inc. d), Capítulo lll, Libro 1 de la Resolución 
General N' 368/01 de la Comisión Nacional de Valores. 

PERSPECTIVAS 

En el escenario post crisis 2001, en donde las empresas respondieron con reestructuración de 
pasivos, fusiones y adquisiciones, la Sociedad se enfrentó a extraordinarios desafios, focalizando su 
gestión en la generación y protección del flujo de fondos y en el cumplimiento de los compromisos 
asumidos. 

A partir del 2003, el crecimiento económico facilitó la recuperación gradual de la demanda de 
servicios de telecomunicaciones reimpulsando el consumo y favoreciendo el desarrollo de nuevos 
servicios, como Banda Ancha, en un entorno de mercado altamente competitivo. 

Los resultados de las operaciones de la Sociedad son sensibles a las variaciones en el tipo de 
cambio entre el dólar y el peso debido a que sus activos e ingresos primarios están denominados en 
pesos, en tanto el 24,4% de la totalidad de sus pasivos están denominados en moneda extranjera. 

En particular, estimamos que los costos operativos se incrementen durante el 2011, debido al 
aumento de costos directamente relacionados con el aumento de nuestras ventas, el efecto de la inflación 
en el costo de la estructura y el aumento de los sueldos y cargas sociales de nuestros empleados. 

Asimismo, Telefónica estima que el resultado de la renegociación del contrato con el Gobierno 
Argentino y el modo en que el gobierno regulará las tarifas podrá tener un efecto significativo sobre los 
resultados de sus operaciones en ejercicios futuros acompañados por la situación macroeconómica de la 
República Argentina, incluyendo el nivel de consumo, la inflación y el tipo de cambio. 

En este contexto, Telefónica se ha propuesto avanzar en su visión "mejorar la vida de las personas, 
facilitar el desarrollo de los negocios y contribuir al progreso de las comunidades donde operamos, 
proporcionándoles servicios innovadores basados en las tecnologías de la información y la 
comunicación". 

Para alcanzar esta visión, en 201 O lanzamos el Programa bravo!, la agenda de gestión que el 
Grupo Telefónica ha lanzado por primera vez para todas las unidades de negocio del mundo, y cuyo 
objetivo es convertimos en la mejor compañía global de comunicaciones del mundo digital en 2012. 

Apoyado sobre cuatro ejes de gestión (Cliente, Oferta, Plataformas y Cultura) que atraviesan 
transversalmente todas nuestras prácticas en la compañía, bravo! nos ayudará a acelerar el proceso de 
transformación necesario para crecer, de una forma eficiente y sostenible, aprovechando al máximo 
nuestro conocimiento de la industria de telecomunicaciones. 
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Es intención de la Sociedad continuar consolidando su desempeño en la prestación del servicio 
básico telefónico e incrementar su posición de liderazgo en la provisión de soluciones integrales en la 
Argentina mediante la oferta de una gama completa de servicios. 

En esta línea, la Sociedad ha definido las siguientes prioridades de gestión para el corto y mediano 
plazo, 

contribuir al desarrollo económico y social, profundizando nuestro enfoque de aliado estratégico 
del país. 

continuar avanzando en el desarrollo del servicio básico telefónico tradicional y sumar a este 
compromiso nuevos servicios de valor agregado para el Segmento residencial, pequeñas y 
medianas empresas, grandes empresas y gobierno; 

transformarse en una compañía 2.0, liderando el crecimiento de Internet a través del desarrollo 
de la banda ancha, la principal palanca de crecimiento del segmento residencial. El plan de 
crecimiento lanzado ha permitido consolidar el liderazgo en su zona de incumbencia, 
manteniendo estándares de calidad y servicio comparables con los mercados más desarrollados 
del mundo y logrando alcanzar el desafío de superar más de 1 ,4 millones de clientes de banda 
ancha en el 201 O; 

adicionalmente continuar sumando valor a la conectividad a través de una oferta de servicios de 
valor agregado sobre Banda Ancha, potenciando los contenidos y variedad de servicios 
multimedia y desarrollando alianzas comerciales con terceros para continuar mejorando la 
propuesta de valor al cliente; 

continuar invirtiendo en la capacidad de nuestra red para incrementar las velocidades de 
conexión de banda ancha, incorporando a su vez nuevas tecnologías como VDSL y fibra óptica; 

consolidar a la Sociedad como proveedor integral para clientes corporativos y pequeñas 
empresas con una visión orientada al desarrollo de soluciones integradas basadas en tecnología 
de la información, adaptadas a las necesidades de los diferentes sectores de la economía; 

impulsar la transformación de la Sociedad hacia una empresa orientada y comprometida con el 
cliente y la calidad, mejorando continuamente la satisfacción de los mismos; 

desarrollar nuestro capital humano para consolidarnos entre las mejores empresas para trabajar 
en la Argentina; 

promover el desarrollo de una cultura orientada a la innovación; 

optimizar el uso de los recursos simplificando los procesos con foco en el cliente generando 
eficiencias a nivel operativo; 

continuar con una adecuada gestión de la caja cumpliendo con los compromisos asumidos. 

En síntesis, la estrategia de negocios de largo plazo de la Sociedad consiste en mantener y 
mejorar la posición en el mercado competitivo de las telecomunicaciones en la Argentina. Esto implica 
innovar en el desarrollo de nuevas ofertas de servicios de telecomunicaciones, tanto los servicios 
tradicionales más banda ancha y otros, para clientes corporativos y residenciales. 

En esta línea, la Sociedad continuará realizando inversiones significativas en el servicio 
tradicional y en Banda Ancha, potenciando los contenidos y variedad de servicios multimedia de valor 
agregado que se pueden prestar sobre dicho servicio y esfuerzos en la capacitación y desarrollo del 
personal y en programas de incentivos orientados a reducir costos y lograr una mayor eficiencia. 

La Sociedad considera que la implementación de estas estrategias de negocios de corto y largo 
plazo, continuará teniendo un efecto beneficioso sobre la competitividad de las actividades de 
telecomunicaciones mitigando los efectos adversos del accionar de la creciente competencia. 
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Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

Domicilio Legal: Av. Ingeniero Huergo 723, PB--Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
CUIT: 30-63945397-5 

EJERCICIOS ECONOMICOS N" 22 Y N" 21 INICIADOS 
EL 1" DE ENERO DE 2010 Y 2009 

ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Actividad princioal de Telefónica de Argentina S.A. <"Telefónica" o "la Sociedad") 

Prestación de Servicios de Telecomunicaciones 

Fecha de inscripción en el Registro Público de Comercio 

del Estatuto Social: 13 de julio de 1990 
de la Ultima modificación del Estatuto Social: 28 de julio de 201 O 

Fecha de finalización del Estatuto Social 

12 de julio de 2089 

Datos de la sociedad controlante (Ver nota 12.1.) 

Compañía Internacional de Telecomunicaciones S.A. ("COINTEL") 
Domicilio Legal: Av. Ingeniero Huergo 723, PB -Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

Actividad principal: Participación directa e indirecta en negocios en las áreas 
vinculadas a las telecomunicaciones, medios de comunicación y energía. 

Clases de acciones 
Acciones ordinarias 
Clase A -1 voto cada una 
Clase B -1 voto cada una 

Participación en la Sociedad: 51,49% 
Porcentaje de votos: 51 ,49% 

Composición del Caoital (Nota 5.) 
Cantidad de acciones 

Acciones de valor nominal$ 0,1 

Emitido. suscripto e 
integrado 

LUIS Bl.ASCO BOSQUEO 
PRESIDENTE 

4.367.388.680 
2.616.811.616 
6.984.200.296 

Contador PilbUco U.BA 
C.P .C.E.C.A.S.A. ~ 279- F" 222 
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Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. 

ACTIVO CORRIENTE 

Caja y bancos (Nota 3.1.a) 
Inversiones (Anexos C y D) 
Créditos por ventas (Nota 3.1.b) 
Otros créditos (Nota 3.1.c) 
Bienes de cambio (Nota 3.1.d) 
Otros activos 

Total del activo corriente 

ACTIVO NO CORRIENTE 

Créditos por ventas {Nota 3.1.b) 
Otros créditos (Nota 3.1.c) 
Bienes de uso (Anexo A) 
Bienes intangibles {Anexo B) 

Subtotal del activo no corriente 

Llaves de negocio (Notas 2.2.h) y 3.1.e) 

Total del activo no corriente 

Total del activo 

PASIVO CORRIENTE 

Deudas comerciales (Nota 3.1.f) 
Deudas bancarias y financieras (Nota 3.1.g) 
Remuneraciones y cargas sociales (Nota 3.1.h) 
Deudas fiscales (Nota 3.1.i) 
Deudas diversas (Nota 3.1.j) 
Previsiones (Anexo E) 

Total del pasivo cxmiente 

PASIVO NO CORRIENTE 

Deudas comerciales (Nota 3.1.f) 
Deudas bancarias y financieras (Nota 3.1.g) 
Remuneraciones y cargas sociales (Nota 3.1.h} 
Deudas fiscales (Nota 3.1.i) 
Deudas diversas (Nota 3.1.j) 
Previsiones (Anexo E) 

Total del pasivo no corriente 

PASIVOS NETOS POR NEGOCIOS DISCONTINUADOS (Notas 2.2.m) y 3.1.k) 

Total del pasivo 

PATRIMONIO NETO (según estados respectivos) 

Total del pasivo y patrimonio neto 

2010 

36 
541 
963 

95 
24 
6 

1.665 

14 
108 

4.763 
199 

5.084 

31 

5.115 

6.780 

1.276 
572 
426 
517 
40 

7 

2.838 

172 
80 

220 
15 
20 

592 

1.099 

3.941 

2.839 

6.780 

Las notas 1 a 18 y Anexos A, B, C, D, E, F, G y H que se acompañan son parte integrante de estos estados contables. 

LUIS BL.ASCO BOSQUEO 
PRESIDENTE 

·3-

IGNACIO A. HECQUET 
SOCIO 

Contador PUblico U.B.A. 
C.P.C.E.C.A.B.A. T" 279- F" .222 

2009 

30 
1.000 

880 
101 

16 
1 

2.028 

4 
31 

4.708 
191 

4.934 

31 

4.965 

6.993 

1.255 
627 
273 
538 

59 
14 

2.766 

145 
499 
131 
128 

13 
388 

1.304 

4.077 

2.916 

6.993 
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Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. 

INGRESOS POR VENTAS NETAS 
GASTOS DE EXPLOTACION (Nola 3.1.1) 

Ganancia bruta 

GASTOS DE ADMINISTRACION (Anexo H) 
GASTOS DE COMERCIALIZACION (Anexo H) 
OTROS GASTOS, nelos (Anexo H) 

Subtotal 

RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA GENERADOS POR ACTIVOS (1) 
Diferencias de cambio 
Intereses y cargos financieros 
Resultado por tenencia de instrumentos financieros 

RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA GENERADOS POR PASIVOS (2) 
Diferencias de cambio 
Intereses, cargos financieros y actualizaciones 
Resultado por tenencia de instrumentos financieros 
Otros 

Ganancia neta del ejercicio antes del impuesto a las ganancias 

IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Nola 2.2.k) 

Ganancia neta del ejercicio de operaciones que continúan 

RESULTADOS POR OPERACIONES DISCONTINUADAS 
Resultado por disposición neta del efecto impositivo 

Ganancia neta del ejercicio de operaciones discontinuadas (Nota 14.) 

Ganancia neta del ejercicio 

Ganancia neta del ejercicio de operaciones que continúan por acción (3) 
Ganancia neta del ejercicio de operaciones discontinuadas por acción (3) 

Ganancia neta del ejercicio por acción (3) 

(1) Corresponden principalmente a inversiones corrientes, créditos por ventas y otros créditos. 
(2) Corresponden principalmente a deudas comerciales, bancarias y financieras, fiscales, diversas y previsiones. 
(3) Básica y diluida, expresada en pesos. Ver nota 2.2.n). 

2010 

6.443 
(2.970) 

3.473 

(578) 
(1.661) 

(385) 

849 

16 
93 
(7) 

(69) 
(197) 

(70) 
(8) 

607 

(202) 

405 

408 

0.0580 
0,0004 

0,0584 

Las notas 1 a 18 y Anexos A, B, C, D. E, F. G y H que se acompaf'ian son parte integrante de estos estados contables. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

Contador PUblico U.B.A. 
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2009 

5.664 
(2.842) 

3.022 

(570) 
(1.432) 

(162) 

858 

51 
81 
10 

(170) 
(195) 

(59) 
(3) 

573 

(199) 

374 

4 

378 

0,0535 
0,0006 

0,0541 
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ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 
2010 y 2009 

Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. 

Aporte de los propietarios Resultados Acumulados (1! 

caettal Social f1j 

Ajuste 

Conceptos 
Integral Reserva 

Valor del .... Resultados 

nominal capital Total Reserva hlgal futuros no 

~ ~ aslanados 

Saldos al31 de diciembre de 2008 698 1.209 1 907 15 279 337 

Asignación de resultados acumulados de 
acuerdo a lo resuelto por la Asamblea 
General Ordinaria y Extraordinaria y 
Asambleas Especiales de las Clases A y 
B de fecha 20 de abril de 2009 (ver nota 
5.) 367 (30) (337) 

Ganancia neta del ejercicio finalizado el 
31 de diciembre de 2009 378 

Saldos al 31 de diciembre de 2009 698 1.209 1.907 382 249 378 

Asignación de resultados acumulados de 
acuerdo a lo resuelto por fa Asamblea 
General Ordinaria y Extraordfnana y 
Asambleas Especiales de las Oases A y 
B de fecha 21 de abril de 2010 (ver nota 
5) 378 (378) 

Resolución del Directorio de pago de 
dividendos en efectivo de fecha 6 de 
mayo de 2010 (ver nota 5.) (485) 

Ganancia neta del ejercicio finalizado el 
31 de diciembre de 2010 408 

Saldos al 31 de diciembre de 2010 698 1.209 1.907 382 142 408 

(1) Ver nota 5. 

Las notas 1 a 18 y Anexos A, B. C, O, E, F, G y H que se acompañan son parte integrante de estos estados contables. 

WIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

·•· 

~ 

2.538 

378 

2.916 

(485) 

408 

2.839 
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ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO (1) POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 
2009 

Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. 
2010 2009 

VARIACION DEL EFECTIVO 
Efeclivoalderredelejerdcio(3) 
Efectivoaliniciodelejercicio(3) 

(Oisminución)/Aumento del efectivo 

CAUSAS DE LA VARIACION DEL EFECTIVO 
Au;o neto de efectivo generado por actividades operativas: 
Gananda neta del ejercido 
AjliSies para conciliar la ganancia neta del ejercicio con el efectivo generado por actividades operativas: 

Diferenciasdecamblo(4) 
Depreciación de bienes de uso 
Consumo de materiales 
Amortización de bienes intangibles 
Costo de venta de bienes de cambio 
Resultado por lenencia de instrumen1os financieros 
Aumento de previsiones, neto de desafectaciones {6) 
Impuesto a las ganancias 
Valor residual de las bajas de bienes de uso y otros activos 
Resultados por operaciones discontinuadas (7) 
Intereses. cargos rrnancieros y actualizaciones netos 

Variacióoenactivosypasivos 
Créditos por ventas 
Otros créditos 
Bienes de carrillo 
Deudas comerciales 
Rell'l.lneraciones y cargas sociales 
Deudas fiscales 
Deudas diversas 

Cobro de Intereses 
Pago de contingencias 
Pago de Impuesto a las ganancias 

Total de fondos netos de efectivo generados por actividades operativas 

Rujo neto de efectivo por actividades de financiación· 
Pago de dividendos (2) 
Préstamos netos de corto plazo 
Pago de préstamos 
Pago de intereses 

Total de fondos netos de efectivo aplicados a aclividades de financiadón 

Flujo neto de efecbvo por actividades de inversión: 
Adquisición de bienes de uso (5} 
Aumento de bienes intangibles 
Inversiones 

Total de fondos netos de efectivo aplicados a actividades de inversión 

ToJal (disminudón)fat~mento del efectivo 

569 
1.029 

(460) 

408 

57 
933 

51 
74 
26 
77 

364 
202 

1 
(3) 

112 

(169) 
(1) 

(31) 
(353) 
242 

53 
(80) 
18 

(72} 
(465} 

1.444 

(465} 
49 

(629) 
(143) 

(1.206) 

(607) 
(62) 

(7) 

(696) 

(460) 

1.029 
382 

647 

378 

148 
962 
59 
72 
26 
49 

196 
199 

13 
(4) 

112 

(252) 
16 

(27) 
8 

23 
23 

(18) 
16 

(86) 
(111) 

1.802 

(317) 
(143) 

(460) 

(607) 
(87) 

(1) 

{695} 

647 

(1) Se considera electivo a caje y bancos mfls inversiones con vencimiento original menor a tres meses que ascienden: i) al31 de diciembre de 2010 a 36 
millones y533 millones, respectivamente, il) al31 de diciembre de 2009 e JO millones y999 millones, respectivamente, y iii} al31 de diciembre de 2006 a 33 
millones y 349 mmones. respectivamente. 

(2) Vernota5. 
(3) En 2010, el efectivo al cierre del ejercicio no incloye 6 millones y 1 millón correspondiente al Bono CEGOB 02 y alBano Pcia. Bs. As Serie C. 

respectivamente, y 1 miWón correspondiente a inversiones con vencimiento original mayor a tres meses, y el efectivo al inicio del ejercicio no incluye 1 millón 
correspondiente al Bono CEGOB 02. 

(4) En 2010 y 2009, neto de 4 millones y 29 milones, respectivamente, correspondientes a la diferencia de cambio originada por el efectivo en moneda 
extran;era 

(S) En 2010, neto de 377 millones y61 millones financiadas con deudas comerciales ydeutJas bancarias y financieras. respectivamente. y de 6 millones 
correspondientes al reintegro de anticipos de bienes de uso. En 2009, neto de 262 millones fmanciadas con deudas comerciales. 

(6) En 2010 y 2009, no Incluye las disminuciones correspondientes a la previsión PDf activo impositivo diferido 
(7) En 2010 y 2009, las operaciones discontinuadas no generaron ni aplicaron flujo de efectivo de la Sociedad {ver nota 14.) 

Las notas 1 a 18 y Anexos A, B, C, O, E, F, G y H que se acompañan son parte integrante de estos estados contables. 

~ 
WIS BI..ASCO BOSQUED 

PRESIDENTE 
IGNACIO A. HECQUET 

SOCIO 
Contador POblleo U.B.A. 
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 E INFORMACION 
COMPARATIVA 

Valores expresados en millones de pesos (excepto donde se indique que los valores se expresan en 
pesos u otra moneda) 

1.- OPERACIONES DE LA SOCIEDAD 

La Sociedad posee una licencia por tiempo ilimitado para la prestación del servicio público de 
telecomunicaciones en la región sur del país, la cual fue exclusiva hasta finales de 1999. 

Adicionalmente, la Sociedad suscribió con la Secretaría de Comunicaciones ("S.C. ") un 
contrato de licencia, sin límite de tiempo, para la prestación del servicio de telefonía fija local, de 
telefonía de larga distancia - nacional e internacional - y télex internacional en la región norte del país, 
asumiendo obligaciones referidas a la calidad de servicio y cobertura en las áreas a prestar servicio. 

El 9 de junio de 2000, el Poder Ejecutivo Nacional ("PEN") dictó el Decreto W 465/00 a través 
del cual dispuso, a partir del 9 de noviembre de 2000, la plena desregulación del mercado de las 
telecomunicaciones. 

El 3 de setiembre de 2000, el PEN dictó el Decreto N° 764/00 que, en el contexto de la 
desregulación de los servicios de telecomunicaciones, aprobó los Reglamentos de Licencias para 
Servicios de Telecomunicaciones, de Interconexión, del Servicio Universal y de Administración, Gestión 
y Control del Espectro Radioeléctrico que constituyen el actual marco regulatorio aplicable a la Sociedad. 
El 19 de setiembre de 2000, la Sociedad interpuso un recurso de reconsideración contra ciertos aspectos 
puntuales del Decreto N° 764/00, el cual a la fecha no ha sido resuelto. 

El 3 de abril de 2008, el PEN dictó el Decreto W 558/08 que sustituye el Anexo 111 del Decreto 
N° 764/00, en relación con el Reglamento del Servicio Universal y crea el Fondo Fiduciario del Servicio 
Universal (ver nota 13.). 

Durante el mes de diciembre de 2008, la Sociedad adquirió una participación del 100% en el 
capital social de Telefónica Data Argentina S.A. ("TDA S.A."), sociedad dedicada a la prestación de 
servicios de telecomunicaciones, asesoramiento integral y consultorfa en sistemas de telecomunicaciones 
y tecnologías de la información. La Sociedad ha incorporado por absorción a TDA S.A. (ver nota 18.). 

La estrategia de corto plazo de la Sociedad ha sido adaptar sus planes de negocios a efectos de 
abordar los desafios y riesgos presentados por la crisis económica argentina. Por lo tanto desde 
comienzos de 2002, la Sociedad se concentró en la rcnegociación del contrato con el gobierno, y ha 
tomado medidas en procura de morigerar el efecto del desbalance en la evolución de ingresos y costos 
provocado por el significativo aumento de los precios de los insumas de uso corriente y costo de las 
inversiones de índole tecnológica normalmente requeridas por el negocio que desarrolla la Sociedad y la 
situación tarifaría descripta en la nota 8. 1. Entre las medidas adoptadas se han destacado: i) adecuación 
de las inversiones en bienes de uso, ii) reducción de costos operativos, iii) estabilidad del nivel de 
cobranzas y iv) renegociación de deuda y administración de la caja. 

La relación entre algunas de las variables que determinan los ingresos y costos se vio afectada 
como resultado de la pesificación y congelamiento de tarifas en un contexto de economía potencialmente 
inflacionaria, y puede continuar desbalanceada dependiendo del marco regulatorio futuro a ser 
conformado por el Gobierno Argentino. El Contrato de Transferencia establece mecanismos para 
rebalancear la relación entre las variables que determinan los ingresos y costos (incluyendo inversiones), 

~~ 
LUIS BLASCO BOSQUED 

PRESIDENTE 
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es decir, la ecuación "económico-financiera" ante determinadas circunstancias (ver nota 8.). Como se 
menciona en la nota 2.3. la Ley de Emergencia Pública y Reforma del Régimen Cambiario dispuso la 
pesificación de las tarifas de los servicios públicos anteriormente pactadas en dólares estadounidenses a 
la relación $1 =USS 1 y autorizó al PEN a renegociar los contratos. En este marco con fecha 15 de febrero 
de 2006, el Estado Nacional, a través de la Unidad de Renegociación y Análisis de Contratos de Servicios 
Públicos ("UNIREN") y la Sociedad suscribieron una Carta de Entendimiento ("la Carta de 
Entendimiento 2006"), la cual procura el compromiso de establecer en el futuro un marco jurídico 
estable, manteniendo las condiciones jurídicas establecidas en el Contrato de Transferencia y la 
normativa vigente a la fecha de dicha Carta de Entendimiento. 

En opinión de la Dirección de la Sociedad, desde el año 2005 se presenta para la Sociedad un 
escenario de mayor certidumbre, entre otras cuestiones, gracias a la relativa estabilización del monto en 
pesos de su deuda en moneda extranjera, la financiación obtenida y la reducción gradual de su deuda 
financiera. Si bien se ha presentado un escenario internacional inestable en los mercados financieros, en 
opinión de la Dirección de la Sociedad, éste no debería afectar por sí mismo significativamente sus 
operaciones futuras, sin embargo su evolución será monitoreada por la Sociedad. 

Si bien la Sociedad ha tomado las medidas mencionadas anteriormente a fin de atenuar los 
efectos de los cambios sufridos en sus actividades como consecuencia de Jo mencionado más arriba, las 
condiciones y características futuras de operación podrían no mantenerse estables en la medida en que, 
ante nuevos acontecimientos en el contexto económico local y/o internacional, el régimen regulatorio 
futuro no establezca las pautas que permitan restablecer el equilibrio de las variables que conforman la 
ecuación económico-financiera de la Sociedad (ver nota 8.). 

2.- BASES DE PRESENTACION Y CRITERIOS DE VALUACJON APLICADOS 

2.1.- REEXPRESION A MONEDA CONSTANTE 

Hasta el cierre del período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2002, los estados 
contables de la Sociedad han sido preparados reconociendo los efectos de las variaciones en el poder 
adquisitivo de la moneda en forma integral hasta el 31 de agosto de 1995 (manteniendo las reexpresiones 
registradas hasta dicha fecha), mediante la aplicación del método de reexpresión a moneda constante 
establecido por las normas contables de la Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias 
Económicas ("FACPCE") vigentes a esa fecha. En virtud de las condiciones de estabilidad económica 
prevalecientes en esta última fecha y de acuerdo con lo requerido por la Comisión Nacional de Valores 
("CNV"), la Sociedad había discontinuado la aplicación del método. Este criterio era aceptado por las 
nonnas contables profesionales hasta el 31 de diciembre de 200 l. 

En el año 2002, teniendo en cuenta la existencia de un nuevo contexto inflacionario y las 
condiciones creadas por el nuevo régimen establecido por la Ley de Emergencia Pública y Reforma del 
Régimen Cambiario, el Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de Buenos 
Aires ("CPCECABA ") aprobó la puesta en vigencia a partir de los ejercicios o periodos intermedios 
cerrados el 31 de marzo de 2002 del método integral de ajuste por inflación previsto por las normas 
contables profesionales y admitió que las mediciones contables recxprcsadas por el cambio en el poder 
adquisitivo de la moneda hasta el momento de interrupción de los ajustes, como las que tengan fecha de 
origen en el período de estabilidad, se consideren expresadas en moneda de diciembre de 2001. 

El Decreto W 1.269/02 del PEN y posteriormente la Resolución W 415/02 de la CNV 
reimplantaron el requerimiento de presentación de estados contables en moneda constante. Sin embargo, 
en el año 2003, el Decreto W 664/03 del PEN y la posterior Resolución N' 441/03 de la CNV 
dispusieron nuevamente la discontinuación del método de recxpresión de los estados contables a moneda 
homogénea a partir del 1° de marzo de 2003. 

LUIS BLASCO BOSOUED 
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Sin embargo, el CPCECABA discontinuó la aplicación del método de reexpresión a moneda 
homogénea a partir de octubre de 2003. De acuerdo con lo descripto precedentemente, los estados 
contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 201 O y 2009 han sido preparados reconociendo los efectos 
de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda en forma integral hasta el 28 de febrero de 2003 
(en base a las variaciones en el índice de precios internos al por mayor publicado por el Instituto Nacional 
de Estadística y Censos ("INDEC")), en concordancia con las regulaciones del PEN y de la CNV (el 
efecto acumulado en dicho índice entre el 1 o de enero de 2003 y el 30 de setiembre de 2003 fue una 
disminución del 1 ,4%). El efecto en el patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 201 O y 2009 
y en el resultado por los ejercicios finalizados en dichas fechas de no rccxprcsar hasta el 30 de setiembre 
de 2003 no es significativo. 

2.2.- CRTTERIOS DE VALUACION Y PRESENTACIÓN 

Los criterios de valuación y presentación utilizados fueron los previstos por las normas de la 
CNV, los cuales, en su aplicación a las operaciones y saldos incluidos en los presentes estados contables, 
no resultan en diferencias significativas respecto de lo dispuesto por las nonnas contables profesionales 
aplicables a la Sociedad aprobadas por el CPCECABA. 

La preparación de estados contables de acuerdo con las nonnas contables profesionales vigentes 
requiere la consideración, por parte de la Dirección de la Sociedad, de estimaciones y supuestos que 
impactan en los saldos infonnados de activos y pasivos, la exposición de activos y pasivos contingentes a 
la fecha de dichos estados, como así también los montos de ingresos y gastos. Los resultados finales 
podrían diferir de los estimados por la Dirección de la Sociedad. 

Entre otras cuestiones, los presentes estados contables contemplan los efectos derivados de las 
regulaciones económicas y cambiarías conocidas a la fecha de emisión de Jos mismos. Todas las 
estimaciones efectuadas por la Dirección de la Sociedad han sido efectuadas bajo dichas consideraciones. 
Algunas de las medidas, que afectan directa e indirectamente las relaciones comerciales de la Sociedad, 
han sido objeto de cuestionamientos mediante acciones judiciales por parte de terceros en las cuales la 
Sociedad no es parte. Los efectos de medidas adicionales que puedan ser implementadas por el Gobierno 
Argentino y de la instmmentación de aquellas adoptadas, así como Jos efectos de las posibles 
modificaciones por dichas acciones judiciales, serán reconocidos contablemente en el momento que la 
Dirección de la Sociedad tome conocimiento de las mismas. 

En consecuencia, las decisiones que deban tornarse en base a los presentes estados contables 
deberán considerar la evolución futura de estas medidas y los estados contables de la Sociedad deben ser 
leídos a la luz de estas circunstancias. 

Los principales criterios de valuación son: 

a) Caja, bancos y depósitos: 

En moneda nacional: a su valor nominal más, de corresponder, los resultados financieros 
devengados hasta el cierre de cada ejercicio. 

En moneda extranjera: se han valuado a los tipos de cambio, aplicables para su liquidación, 
vigentes al cierre de cada ejercicio, de acuerdo con los destinos previstos por la Sociedad más, 
de corresponder, los resultados financieros devengados hasta esas fechas. 

b) Inversiones: 

Títulos Públicos: considerando la intención de la Sociedad, han sido valuados a su valor original 
más el resultado financiero devengado hasta el cierre de cada ejercicio, el cual no supera su valor 
recuperable. 

Fondos comunes de inversión: en 2009 se encuentran valuados a su valor neto de realización. 

LUIS BL.ASCO BOSOUED 
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e) Créditos y deudas: 

En moneda nacional: a su valor nominal más, de corresponder, los resultados financieros 
devengados hasta el cierre de c:ada ejercicio, que no difiere significativamente de su medición 
contable obtenida mediante el cálculo del valor descontado de los flujos de fondos que 
originarán los activos y pasivos respectivos por la tasa de cada operación. 

En moneda extranjera: se han valuado a los tipos de cambio, aplicables para su liquidación, 
vigentes al cierre de cada ejercicio, de acuerdo con los destinos previstos por la Sociedad más, 
de corresponder, los resultados financieros devengados hasta esas fechas, que no difieren de la 
medición al valor descontado por la tasa de cada operación. 

Los gastos diferidos relacionados con la emisión de obligaciones negociables se amortizan 
linealmente desde la fecha de emisión y hasta el vencimiento o cancelación de las mismas y se 
exponen netos de las deudas financieras relacionadas. 

Créditos por ventas: incluyen los créditos correspondientes a servicios prestados y 
participaciones con corresponsales, tanto facturados como devengados y no facturados a la fecha 
de cierre de cada ejercicio, que se determinaron en función a información de consumo, 
facturaciones posteriores y estimaciones realizadas en base a series históricas de datos reales. 

Los créditos por ventas se exponen netos de la previsión para deudores morosos, determinada en 
base a la serie histórica y tendencia estimada de cobranzas. Para los montos vencidos hasta la 
fecha del segundo vencimiento prevista en la factura original, se registra el monto devengado 
hasta el cierre de cada ejercicio del correspondiente recargo por mora incluido en las facturas 
por pagos en dicha fecha. Para facturas en mora después de dicho vencimiento, se registra el 
interés por mora en los casos en que la Sociedad estima probable el recupero de los mismos. 

Arrendamientos financieros: aquellos acuerdos de arrendamiento que transfieren a la Sociedad 
los riesgos y beneficios significativos característicos de la propiedad de los bienes, reciben el 
tratamiento de contratos de arrendamiento financiero, registrando al inicio del período de 
arrendamiento el activo, clasificado de acuerdo con su naturaleza, y la deuda asociada, por el 
importe del valor razonable del bien arrendado o el valor actual de las cuotas mínimas pactadas, 
si fuera inferior. El importe de las cuotas pagadas se asigna entre reducción del principal de la 
deuda por arrendamiento y el costo financiero, de forma que se obtiene una tasa de interés 
constante en el saldo del pasivo. Los costos financieros se imputan a resultados a lo largo de la 
vida del contrato. 

Los créditos por ventas financiadas han sido valuados al valor descontado de la suma de las 
cuotas mínimas que originarán dichos activos (ver nota 17 .). 

Servicios recibidos de IBM Argentina S.A. ("JBM"): dado que los servicios básicos que IBM se 
comprometió a prestar durante el plazo del contrato serán recibidos por la Sociedad en 
cantidades uniformes a lo largo de la duración del mismo, el costo original total del servicio 
básico se devenga en fonna lineal durante la prestación del servicio (ver nota 7.1.). El saldo 
incluido en deudas comerciales y en otras deudas diversas ai3J de diciembre de 2010 y 2009, 
respectivamente, contiene el saldo del costo de los servicios recibidos devengado linealmente 
durante el plazo del contrato menos las cuotas mensuales crecientes pagadas a lBM al cierre de 
cada ejercicio. Las renegociaciones en los costos de los servicios acordados entre las partes y los 
servicios adicionales son devengados y registrados en el estado de resultados por la Sociedad en 
el ejercicio económico en el cual los mismos son aprobados y en correlación con los servicios 
afectados. 
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Pasivo correspondiente al Régimen de Regularización impositiva: la Sociedad valuó su 
obligación a ser pagada en 120 cuotas, a su costo amortizado considerando la tasa de interés 
determinada al inicio. 

Los derechos de uso sobre enlaces se valuaron a su costo de adquisición reexpresado según lo 
descripto en la nota 2.1. y se devengan por el método de línea recta en un plazo de hasta 15 
aftas. 

Pasivos por acuerdos en cuotas: en febrero de 2009, la Sociedad acordó con el Fondo 
Compensador para Jubilados y Pensionados Telefónicos diferencias por reclamos de períodos 
anteriores por los cuales acordó abonar 35,2 millones. Asimismo, en relación con un reclamo 
iniciado en el año 2009 acordó pagar 20,8 millones en cuotas. La medición contable del 
mencionado pasivo en 2009 fue obtenida mediante el cálculo del valor descontado de los flujos 
de fondos por conceptos devengados al cierre del ejercicio. 

Servicio Universal (ver nota 13.): la Sociedad calcula el cargo por la tasa del Servicio Universal, 
consistente en el 1% de los ingresos por servicios de telecomunicaciones, neto de las 
deducciones de carácter automático admitidas por el Reglamento respectivo y nonnativas de la 
Comisión Nacional de Comunicaciones ("CNC"), y de acuerdo con su estimación de los montos 
que correspondería liquidar en cada ejercicio, sobre la base de la reglamentación a la fecha. En 
caso de resultar del cálculo antes mencionado un saldo pasivo, se registra como provisión el 
correspondiente monto neto. Las deducciones o subsidios que requieren la aprobación previa por 
parte del organismo regulatorio, serán reconocidos como crédito por la Sociedad en el ejercicio 
en que su reintegro por parte de dicho organismo sea probable y se los pueda valorar con cierto 
grado de certeza. La Sociedad, como entidad continuadora de TOA S.A. según lo descripto en la 
nota 18., ha depositado mensualmente hasta abril de 2009, el monto correspondiente por tal 
concepto en una caja de ahorro del Banco de la Nación Argentina a nombre de TOA S.A. Al 
cierre de los presentes estados contables, el saldo de dicha caja de ahorro ascendía a 3 millones. 

Acuerdos prejubilables y planes de jubilación anticipada: la Sociedad valúa su obligación en 
relación con los planes mencionados considerando el valor presente de los pagos comprometidos 
a la fecha de cierre del ejercicio. 

Plan de retiro voluntario: la Sociedad vahia su obligación en relación al mencionado plan, 
implementado en diciembre de 2010, considerando el valor presente de su obligación calculada 
sobre la base de los costos estimados de las condiciones económicas del plan y la cantidad de 
empleados que la Sociedad considera probable se adherirán con el tope del cupo económico del 
mismo (ver nota 16.). 

Plan de incentivos a Directivos ("PPA "): se encuentra valuado considerando el valor razonable 
de los instrumentos a ser entregados calculado en la fecha de entrega de los derechos, y el costo 
es devengado en fonna lineal en el ejercicio en el cual los servicios son prestados por los 
Directivos. El valor razonable unitario considerado asciende a 8,4, 8,4 y 9,1 Euros por acción 
para el tercer, cuarto y quinto ciclo, respectivamente. Dichos valores constituyen la mejor 
estimación del valor razonable de los derechos entregados a los Directivos, puesto que responde 
a transacciones reales de mercado (ver nota 16.). 

Plan de previsión social de Directivos ("el Plan PSD"): el pasivo por el plan de previsión social 
de Directivos se valúa en base al costo de Jos aportes estimados comprometidos por la Sociedad 
a la fecha de cierre de cada ejercicio. Dicho costo es devengado en el ejercicio en el cual el 
beneficio es otorgado y los servicios son prestados por los Directivos. Las modificaciones son 
reconocidas en el ejercicio en el cual las mismas son aprobadas (ver nota 16.). 
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Plan Global de Acciones: se encuentra valuado considerando el valor razonable de los 
instrumentos a ser entregados calculado en la fecha de entrega de los derechos, y el costo es 
devengado en forma lineal en el ejercicio en el cual los servicios son prestados por los 
empleados. El valor razonable de las acciones a ser entregadas, constituye la mejor estimación 
del valor razonable de los derechos entregados a los empleados, puesto que responde a 
transacciones reales de mercado (ver nota 16.). 

Plan de beneficio definido: el plan se encuentra valuado al valor presente de los beneficios 
definidos utilizando el Método de Unidades de Beneficios Proyectados, considerando variables 
actuariales y el costo de los servicios prestados en el pasado; asignando el cargo por los 
beneficios a medida que los empleados de la Sociedad prestan sus servicios. Las ganancias y 
pérdidas actuariales del plan de beneficio post-empleo de prestación definida se reconocen 
considerando el método sistemático acelerado en los resultados de cada ejercicio (ver nota 16.). 

d) Bienes de cambio: 

Corresponden a equipamiento para redes, equipos telefónicos y otros materiales (incluyendo 
accesorios telefónicos y tatjetas prepagas) destinados a la venta. Los equipos se valuaron a su 
costo de reposición con el limite de su valor probable de realización. 

Los bienes de cambio se exponen netos de la previsión por desvalorización y baja rotación de 
inventarios determinada sobre la base del análisis de la recuperabilidad de los inventarios al 
cierre de cada ejercicio. 

e) Otros activos: 

Corresponde a inmuebles dcsafectados de la operación destinados a la venta. Los mismos se 
encuentran valuados a su valor de ingreso al patrimonio amortizado y rcexpresado según lo 
descripto en la nota 2.1., de corresponder, considerando como límite el valor neto de realización. 

t) Bienes de uso: 

A su valor de ingreso al patrimonio reexpresado según lo descripto en la nota 2.1., amortizados 
por el método de la linea recta en función de su vida útil restante. El costo de las obras en curso 
cuya construcción se prolonga en un período sustancial de tiempo incluye el costo financiero 
generado por la financiación de terceros, relacionado con la inversión durante el periodo de 
construcción y hasta que el bien esté en condiciones de ser utilizado económicamente. Al 31 de 
diciembre de 2010 y 2009, el valor residual de intereses activados acumulados en los bienes de 
uso asciende a 173 millones y 216 millones, respectivamente. 

Para aquellos bienes cuyas condiciones de operabilidad determinan que su reemplazo se vaya a 
efectuar antes del término de la vida útil asignada a la categoría del activo fijo, la Sociedad 
computa la amortización basada en la vida útil restante estimada según el plan de inversiones. 

La Sociedad utiliza habitualmente sitios de terceros para la instalación de equipos de 
transmisión. La Sociedad mantiene un pasivo estimado a valor actual por retiro de activos 
montados en sitios de terceros cuya contrapartida es un incremento del valor del bien de uso 
relacionado, el cual es amorti7..ado en función de la vida útil estimada de dicho bien. 
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Los bienes de uso de la Sociedad, han sido valuados con el límite de su valor recuperable, 
calculado según la mejor estimación de la Dirección de la Sociedad sobre los flujos de fondos 
futuros descontados, basándose en la información actualmente existente y sus estimaciones del 
posible nivel futuro de tarifas. La Sociedad ha monitoreado la evolución de las variables 
macrocconómicas que afectan su negocio y ajustado periódicamente sus proyecciones basándose 
en las últimas tendencias. Considerando las estrategias operativas disponibles para los posibles 
escenarios, en opinión de la Dirección de la Sociedad podrán obtenerse flujos de fondos futuros 
que permitan recuperar el saldo de bienes de uso. No obstante, debido a lo explicado en nota 
8.1 .. la Sociedad continuará monitoreando la situación proyectada y evaluará el efecto de nuevos 
eventos que pudieran producirse en el futuro. 

g) Bienes intangibles: 

Las marcas se valuaron a su costo de adquisición reexpresado según lo descripto en la nota 2.1. 

Las licencias relacionadas con el uso del software de facturación se valuaron al costo de inbrreso 
al patrimonio, depreciado por el método de línea recta en un periodo de 36 meses. 

Las obligaciones de no competir han sido valuadas a su costo de adquisición y se amortizan por 
el método de la línea recta en el plazo de duración de dichos contratos. 

Las aplicaciones informáticas y sistemas se valuaron a su costo, amortizado por el método de la 
línea recta en función de su vida útil restante. 

La cartera de clientes adquirida ha sido valuada a su costo de adquisición y se amortiza 
linealmente en 4 años. 

El valor de los bienes intangibles al cierre de los presentes estados contables no supera su valor 
recuperable. 

h) Llaves: 

Se componen de: 

1) Llave positiva originada como resultado de la adquisición de TOA S.A. 

Al 31 de diciembre de 2009, de acuerdo con el método de la compra descripto en la 
Resolución Técnica ("RT') N° 21 de la FACPCE, la Sociedad concluyó el proceso de 
asignación del costo de compra de las acciones de TOA S.A. Los activos netos 
identificados de TOA S.A. fueron medidos a su valor corriente a la fecha de la adquisición, 
utilizando métodos de valuación de aceptación generalizada para cada tipo de activo y/o 
pasivo, y basados en la mejor información disponible. 

Como consecuencia de dicho proceso, la Sociedad identificó mayores valores de ciertos 
activos de TOA S.A. y no identificó activos y/o pasivos no reconocidos previamente por 
TOA S.A. Por ello, la Sociedad determinó al 31 de diciembre de 2009 un ajuste de 31 
millones a los valores de dichos activos de TOA S.A. que, de acuerdo con las nonnas 
contables profesionales, habían sido incorporados de forma provisional a la fecha de la 
adquisición en la llave de negocio, correspondiente a la diferencia entre sus valores de 
libros neto es decir, considerando la previsión para desvalorización previamente reconocida 
por TOA S.A. y sus valores corrientes, netos de su efecto impositivo. Dicho ajuste se 
efectuó con contrapartida en el valor de la llave de negocio. El efecto en la depreciación 
acumulada al 31 de diciembre de 201 O producto del consumo de dicho mayor valor 
reconocido por la Sociedad, ascendió a 20 millones. Al 31 de diciembre de 201 O y 2009, el 
cargo de amortización por cada ejercicio asciende a 1 O millones. 
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Por lo tanto, el valor de la llave de negocio, que corresponde a la diferencia entre el costo 
de adquisición y el valor corriente de los activos netos identificables de TOA S.A. al 
momento de la compra de las acciones, asciende a 30 millones, el cual se mantiene al cierre 
del ejercicio, ya que la Sociedad ha determinado que la llave tiene vida útil indefinida, por 
considerar que no existe un límite previsible al periodo a lo largo del cual la misma 
generará beneficios económicos a la Sociedad. 

2) Llaves positivas por las adquisiciones de Telecomunicaciones y Sistemas S.A. ("TYSSA'') 
y Adquira Argentina S.A. ("Adquira''), las cuales se valúan al costo recxpresado según lo 
descripto en la nota 2.1. 

Debido a que las llaves positivas relacionadas con TYSSA y Adquira no tienen vida útil 
definida que permita estimar una base sistemática para el cálculo de sus amortizaciones, 
atento al período de tiempo en el cual las mismas producirán ingresos económicos a la 
Sociedad y de acuerdo a lo previsto en las normas contables profesionales vigentes, en el 
periodo finalizado el 31 de marzo de 2006 se discontinuó su amortización. 

El análisis de recuperabilidad de los valores registrados por las llaves de negocio, ha sido 
realizado sobre la base de la mejor estimación de la Dirección de la Sociedad sobre los flujos de 
fondos futuros descontados, basándose en la información actualmente disponible. La Dirección 
de la Sociedad monitorea la evolución de las variables macroeconómicas que afectan su negocio 
y ajusta periódicamente sus proyecciones basándose en las últimas tendencias. 

i) Previsiones para contingencias: 

La Sociedad enfrenta diversos procedimientos y reclamos en materia laboral, comercial, 
impositiva y regulatoria considerados normales en el desarrollo de sus actividades. El resultado 
de cada situación particular no puede predecirse con certeza. La previsión para contingencias se 
ha constituido para afrontar situaciones que se estimó es probable que puedan generar 
obligaciones para la Sociedad. En dicha estimación de los montos, los cuales incluyen las costas 
devengadas al cierre del ejercicio, se ha considerado la probabilidad de su concreción tomando 
en cuenta la opinión de los asesores legales. 

j) Instrumentos Financieros: 

La Sociedad utiliza swaps de moneda que, en el contexto de la ley de convertibilidad entre el 
peso y el dólar estadounidense, tenían el objeto de eliminar la variabilidad en el flujo de fondos 
de sus deudas en yenes, y que actualmente la reducen, en relación con las variaciones entre la 
cotización del yen y el dólar estadounidense, de manera tal que la Sociedad se ha asegurado un 
cambio fijo entre el yen y el dólar estadounidense para estas obligaciones pagando por esta 
cobertura una tasa del 7,98% anual. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009la relación de cobertura 
es inefectiva dada la devaluación del peso y la pesificación de lac; tarifas de la Sociedad. 

Adicionalmente, la Sociedad utiliza contratos de fonvards de monedas con el objeto de eliminar 
la variabilidad en el flujo de fondos de su deuda en moneda extranjera con respecto al peso. La 
Sociedad valuó las obligaciones cubiertas al tipo de cambio vigente y reconoció por separado los 
instrumentos financieros al valor de mercado estimado. Al 31 de diciembre de 201 O y 2009 la 
relación de cobertura es efectiva. 

LUIS S lASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

Contador Público U.B.A. 
C.P.C.E.C.A.B.A. T" 279- P 222 



Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

k) Impuesto a las ganancias y a la ganancia mfnima presunta: 

La Sociedad contabiliza el impuesto a las ganancias por el método de lo diferido. El activo por 
impuesto diferido se genera por las diferencias temporarias resultantes de aquellas previsiones, 
provisiones y cargos financieros que no son deducibles para fines impositivos. El pasivo por 
impuesto diferido se genera principalmente por las diferencias temporarias entre la valuación 
contable reexpresada según lo descripto en la nota 2.1. y el valor impositivo de los bienes de 
uso, fundamentalmente por el efecto de la reexpresión de los ejercicios 2002 y 2003, los 
distintos criterios de amortización y el tratamiento de los intereses activados. 

Para contabilizar las diferencias temporarias se utiliza el método del pasivo, que establece la 
detenninación de activos o pasivos impositivos diferidos netos basados en las diferencias 
temporarias, con cargo al rubro impuesto a las ganancias del estado de resultados. 

La Sociedad reconoce corno diferencia temporatia en el impuesto diferido la diferencia entre el 
valor contable ajustado por inflación de los bienes de uso (y otros activos no monetarios) y su 
base fiscal. El pasivo por impuesto diferido resultante asciende al 31 de diciembre de 20 lO y 
2009 a 339 millones y 424 millones, respectivamente. 

La Dirección de la Sociedad evalúa la recuperabilidad de los activos impositivos diferidos en 
base a estimaciones. En última instancia, la recuperabilidad de los activos impositivos diferidos 
depende de la capacidad de la Sociedad para generar utilidades impositivas suficientes durante 
los períodos en los cuales se espera que esas diferencias temporarias sean deducibles. 

Al efectuar su análisis, la Dirección de la Sociedad considera el período previsto de reversión de 
los pasivos impositivos diferidos, las utilidades impositivas proyectadas y las estrategias 
impositivas diseñadas. Esta evaluación es llevada a cabo en base a una serie de proyecciones 
internas que son actualizadas para reflejar las tendencias. De acuerdo con las nonnas contables 
vigentes, un activo por impuesto diferido debe reconocerse cuando su deducibilidad futura sea 
probable. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, sobre la base de la información y proyecciones 
disponibles a esas fechas y considerando la reversión de los activos y pasivos impositivos 
diferidos y las variables que afectan el resultado fiscal futuro, entre las que se pueden mencionar 
el tipo de cambio e inflación para los próximos años y la reducción de deuda en moneda 
extranjera, la Sociedad considera que el saldo neto de activos por impuesto diferido es probable 
que se recupere, excepto por el saldo del quebranto específico. 

Se detalla a continuación la composición del impuesto diferido: 

Activo impositivo diferido 
Impuesto a las ganancias por quebranto impositivo 
especifico ( 1) 
Previsión para deudores morosos 
Previsión para contingencias y otras previsiones y 
provisiones no deducibles 
Otros 

Previsión por quebranto impositivo específico 
Subtotal 
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Pasivo impositivo diferido 

Otros créditos 
Bienes de uso e Intangibles 
Provisión despidos impositiva 
Otros pasivos 

(1) 
(410) 

(13) 
2 

(1) 
(489) 
(13) 

2 

Subtotal (426) (505) 
Total activo/(pasivo) impositivo diferido neto 76 (112) 

( 1) En 2010 y 2009. corrcspundc a 12 millones y 15 millones, respectivamente. de quebranto impositivo específico con vencimiento en el 
aiio2012. 

A continuación se detalla la conciliación entre el impuesto a las ganancias que resultaria de 
aplicar al resultado contable antes de impuestos la tasa impositiva correspondiente y el cargado a 
resultados por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010 y 2009: 

Resultado antes de impuestos a la alícu01a vigente 

Resultados no gravables netos 

Gastos no deducibles 

Previsión por activo impositivo diferido ( 1) 

Total 

213 

(10) 

(1) 

202 

( 1) Incluidos en la linea "Pasivos netos por negocios discontinuados~. Ver nota 3.1.k. 

202 

(11) 

(1) 

199 

La Sociedad no está sujeta a nuevas inspecciones de las autoridades fiscales por los ejercicios 
anteriores a 2003 inclusive, los cuales se encuentran prescriptos. Los ejercicios fiscales 2004 y 
siguientes, pueden ser objeto de inspección por parte de la Administración Federal de Ingresos 
Públicos ("AFIP"). 

La Sociedad reconoce, de corresponder, intereses y penalidades relacionadas con las posiciones 
fiscales inciertas en la línea Resultados financieros y por tenencia. La Dirección de la Sociedad 
estima que no habrá cambios materiales relacionados con el análisis de las posiciones fiscales 
inciertas en los próximos doce meses. 

A la fecha de emisión de los presentes estados contables, la Sociedad se encuentra analizando 
con sus asesores fiscales las posibles implicancias, respecto de su situación fiscal, del fallo de la 
Corte Suprema de Justicia de la Nación ("CSJN") recaído en la causa Candy S.A., en relación a 
la aplicación del ajuste impositivo por inflación. Si la Sociedad pudiera aplicar el ajuste por 
inflación en sus declaraciones juradas del impuesto a las ganancias, implicaría una disminución 
de su impuesto a pagar. 

Adicionalmente, la Sociedad determina el impuesto a la ganancia mínima presunta aplicando la 
tasa vigente del 1% sobre los activos computables valuados según la normativa impositiva 
vigente al cierre del ejercicio. Este impuesto es romplementario del impuesto a las ganancias. La 
obligación fiscal de la Sociedad en el ejercicio coincidirá con el mayor de ambos impuestos. Sin 
embargo, si el impuesto a la ganancia mínima presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto 
a las ganancias. dicho exceso podrá computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del 
impuesto a las ganancias sobre el impuesto a la ganancia mínima presunta que pudiera 
producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes. Al cierre de los presentes estados 
contables, el impuesto a la ganancia mínima presunta determinado fue totalmente absorbido por 
aplicación del impuesto a las ganancias determinado por el ejercicio, confonne a la legislación. 
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1) Cuentas del patrimonio neto: 

Se encuentran recxpresadas, de corresponder, según lo descripto en la nota 2.1., excepto la 
cuenta Capital Social -Valor nominal, la que se ha mantenido por su valor de origen. El ajuste 
derivado de su rccxprcsión según lo descripto en la nota 2.1. se expone en la cuenta Ajuste 
integral del capital social. 

m) Cuentas del estado de resultados: 

- Los ingresos y gastos se imputan a resultados en función de su devengamiento. La Sociedad 
reconoce los ingresos de telefonía fija (servicio local y de larga distancia y acceso a la red, entre 
otros) de acuerdo al uso de la red. Los cargos por instalación de nuevas líneas son reconocidos 
como ingresos en el plazo correspondiente a la vida media remanente estimada de relación con 
el cliente y los costos relacionados a estos cargos se devengan en el plazo de vida útil del bien de 
uso relacionado. 

- La Sociedad reconoce los ingresos por ventas de los equipos cuando los mismos son 
entregados y aceptados por el cliente. En el caso de contratos a través de los cuales la Sociedad 
provee el servicio de uso de la capacidad de la red por un periodo deterninado, la Sociedad 
difiere el ingreso durante la vigencia del contrato. Asimismo, los efectos de adecuaciones de 
precios acordados con los clientes por servicios se reconocen en el periodo en el que se 
materializan todas las condiciones necesarias para considerarlos como ingresos. 

- Los ingresos y costos relacionados con el servicio de transmisión de datos (Redes Privadas 
Virtuales nacionales, Servicios satclitales, entre otros) son reconocidos en el período de 
prestación del servicio correspondiente. Los servicios de consultoria son reconocidos según el 
porcentaje de completamiento de dichos contratos o proyectos y la aceptación del cliente. 

- A cada fecha de cierre, la Sociedad mantenía contratos con los siguientes distribuidores y otros 
operadores de telecomunicaciones: 

1) Otros operadores de servicios de telecomunicaciones, tales como (1) proveedores de 
servicios locales y/o de larga distancia, (2) licenciatarios de telefonía celular y PCS, y (3) 
otros proveedores menores de servicios de telecomunicaciones relacionados con los 
servicios de interconexión que incluyen principalmente acceso, terminación y transporte de 
larga distancia de llamadas. El tráfico por interconexión se calcula principalmente en base al 
uso por minuto. Adicionalmente, estos contratos comúnmente incluyen el alquiler de 
circuitos punto a punto por los cuales la Sociedad cobra tarifas de instalación y cargos 
mensuales. Las tarifas de instalación se cobran una sola vez, y únicamente en el caso de 
instalaciones especificas. La Sociedad cobra cargos que varían según: (i) el tipo de línea, (ii) 
el ancho de banda, (iii) la distancia entre los dos puntos alquilados; (iv) la duración del 
contrato; y (v) el uso de las líneas. 

2) Distribución de tarjetas prepagas: la Sociedad vende tatjetas prepagas a través de 
revendedores. Por la venta de las tarjetas prepagas, la Sociedad cobra el valor nominal de la 
misma menos una comisión que varia en función del volumen y el producto. La Sociedad 
reconoce los ingresos y los costos asociados directamente a las tarjetas prepagas en base al 
uso de la red. 

3) Licenciatarios de telcfonfa pública: el operador del teléfono público cobra a sus clientes las 
llamadas en base a unidades de uso. El operador recibe una retribución variable promedio. 
La Sociedad también cobra al operador una tarifa por instalación y cargos básicos 
mensuales por sus líneas en servicio. 
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4) Corresponsales en telecomunicaciones ("corresponsales extranjeros") por llamadas a través 
de la red de la Sociedad, que cubren prácticamente todas las llamadas de larga distancia 
internacional que entran y salen de la Argentina. Los contratos establecen los pagos a los 
corresponsales extranjeros por el uso de las instalaciones de los mismos para la conexión de 
llamadas internacionales facturadas en la Argentina y pagos a efectuar por ellos por el uso 
de las instalaciones de los corresponsales argentinos para la conexión de llamadas 
internacionales facturadas en el exterior. Las tarifas de pago conforme a dichos contratos se 
negocian con cada corresponsal extranjero. La práctica entre los corresponsales es que el 
pago por el uso de redes extranjeras sea registrado, cobrado y remitido por los 
corresponsales del país en el cual se inicia la llamada. Es práctica usual de los 
corresponsales efectuar liquidaciones netas. 

-Reconocimiento de la venta de Telinver S.A.: en relación con la disposición de su participación 
en Telinver S.A. la Sociedad otorgó una garantía a Telefónica Publicidad e Información S.A. 
("TPT") y a Telefónica Publicidad e Información Internacional S.A. ("TPII"), las cuales 
confonnan el Grupo TPI ("Grupo TPI") y Telinver S.A. (ver nota 14.). Por la mencionada 
garantía, la Sociedad ha diferido el reconocimiento del ingreso por venta por un monto de 4 
millones al cierre de los presentes estados contables (ver nota 3.1.k), hasta el momento en que 
deje de existir la incertidumbre derivada de la misma y se cumpla la condición de que sea 
probable que la Sociedad reciba los beneficios económicos asociados a la disposición por este 
monto(vernota 14.). 

- Los cargos por consumo y amortización de activos no monetarios (materiales, bienes 
intangibles y bienes de uso), se computaron en función de los importes ajustados de tales 
activos, de corresponder, según lo descripto en la nota 2.1. 

- Bajo la denominación "Resultados financieros y por tenencia" se exponen: a) los inbrresos y 
gastos financieros, b) las diferencias de cambio generadas por activos y pasivos en moneda 
extranjera, y e) los resultados por instrumentos financieros. 

n) Ganancia neta por acción: 

La Sociedad calcula la ganancia neta por acción sobre la base de las acciones ordinarias de 
6.984.200.296 de valor nominal $0,1 y un voto por acción. 

2.3.- LEY DE EMERGENCIA PÚBLJCA- NORMATIVA VIGENTE 

A partir de comienzos de diciembre de 2001, las autoridades nacionales implementaron diversas 
medidas de carácter monetario y de control de cambios, la declaración del incumplimiento del pago de 
servicios de la deuda externa, la sanción de la Ley N° 25.561 de Emergencia Pública y Refonna del 
Régimen Cambiario que implicó un profundo cambio del modelo económico vigente hasta ese momento 
y la modificación de la ley de convertibilidad vigente desde marzo de 1991 (principalmente por la 
devaluación del peso y la conversión a pesos de la'i obligaciones de dar sumas de dinero vinculadas y no 
vinculadas al sistema financiero). 

Posterionnente, se emitieron diversas normas que introdujeron modificaciones adicionales a la 
normativa vigente. Los principales aspectos vigentes a la fecha de aprobación de estos estados contables, 
se resumen a continuación: 

a) la Ley de Emergencia Pública y Reforma del Régimen Cambiario dispuso la pesificación de las 
tarifas de los servicios públicos anteriormente pactadas en dólares estadounidenses a la relación 
$1 =US$1 y autorizó al PEN a rencgociar los contratos (ver nota 8.1.). 
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Con fecha 15 de febrero de 2006, la Sociedad y el Estado Nacional, a través de la UNIREN, 
suscribieron la Carta de Entendimiento 2006. Cumplidos los procedimientos previstos en las nonnas 
vigentes, este instrumento constituirá un antecedente necesario para arribar al Acta Acuerdo de 
Rencgociación del Contrato de Transferencia aprobado por el Decreto N° 2332/90 ("Acta Acuerdo 
de Rcnegociación"), de acuerdo con lo dispuesto en el artículo 9° de la Ley N° 25.561. 

Entre otros aspectos, la Carta de Entendimiento 2006 trata los siguientes puntos principales: 

1) Inversiones: la Sociedad continuará realizando inversiones para el desarrollo y actualización 
tecnológica de su red y nuevos servicios. 

2) Metas de Servicio y Metas de Largo Plazo (ver nota 6.). 
3) Situación Contractual (ver nota 6.). 
4) Marco Reb'ltiatorio (ver notas 8.1. y 13.). 
5) Suspensión de Acciones y posterior Desistimiento del Derecho y de las Acciones (ver notas 

6. y S. l.). 
6) Adecuación de Llamadas Internacionales Entrantes en el Área Local mediante la aplicación 

de un factor de corrección, de manera que el valor referido en el Art. 37 del Anexo I1 al 
Decreto N° 764/00 se incrementa en 3 veces. 

7) Unificación de la banda horaria de tarifa reducida para las llamadas locales, de larga 
distancia nacional e internacional, resultando en conjunto la aplicación de menores 
descuentos a partir de la vigencia del Acta Acuerdo de Renegociación. 

8) Trato equitativo: en el ámbito del proceso de rencgociación de los contratos, el Estado 
Nacional se compromete a dispensar a la Sociedad un trato razonablemente similar y 
equitativo al que se otorgue a otras empresas de telecomunicaciones que participen del 
citado proceso. 

La Carta de Entendimiento 2006 fue sometida a un procedimiento de Audiencia Pública con el 
objeto de favorecer la participación de los usuarios y de la comunidad en general, atendiendo a que 
sus términos y condiciones constituyan la base de consenso para avanzar en la suscripción del Acta 
Acuerdo de Renegociación. Dicha Audiencia PUblica fue celebrada en la Ciudad de Mar del Plata 
con fecha 28 de abril de 2006. La Carta de Entendimiento 2006, asimismo, será sometida al resto de 
las aprobaciones requeridas por la normativa vigente; y 

b) la prórroga de la declaración de emergencia pública nacional hasta el 31 de diciembre de 2011. 

2.4.- CONCENTRACIÓN DE OPERACIONES Y CRÉDITOS 

La Dirección de la Sociedad entiende que no tiene una concentración de riesgo crediticio 
significativa. La Sociedad analiza los clientes que puedan resultar de dudoso cobro y registra la previsión 
para deudores morosos correspondiente. El máximo riesgo crediticio involucrado no difiere 
significativamente de los importes de los créditos que se presentan en el balance general. 

2.5.- RESOLUCIÓN TÉCNICA N" 29 ("RT N" 29") 

En el mes de diciembre de 2009, la CNV emitió la Resolución General (R.G.) N° 562 mediante 
la cual ha establecido la aplicación de la RT N° 26 de la FACPCE (con ciertas modificaciones) que 
adopta, para ciertas entidades incluidas en el régimen de oferta pública de la Ley N° 17.811, ya sea por su 
capital o por sus obligaciones negociables, las normas internacionales de información financiera ("NJJF") 
emitidas por el IASB (Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad). 
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En julio de 2010, la CNV emitió la R.G. N° 576, que introduce ciertas modificaciones a la R.G. 
N° 562, entre las cuales cabe destacar la reglamentación del modelo de revaluación en Propiedad, Planta 
y Equipo y la opción que se da para presentar los estados financieros trimestrales condensados 
confeccionados de acuerdo con la Nonna Internacional de Contabilidad (NJC) N° 34. 

En diciembre de 201 O, la F ACPCE a través de la RT N°29 introdujo ciertas modificaciones a la 
RT N° 26, que en lo que atañe a las entidades que hacen oferta pública de sus valores negociables, 
tuvieron como objetivo armonizar sus disposiciones con la R.G. N° 562 de la CNV. Al respecto cabe 
destacar que la RT N°29 establece que las entidades obligadas a aplicar las NIIF, en la medida en que 
hayan concluido su análisis sobre la adopción de las NIIF y tengan dctenninado los efectos del cambio de 
normas contables, deben incluir en sus estados financieros del ejercicio previo al anterior a aquél en que 
se apliquen por primera vez las NJIF, una conciliación del patrimonio neto a la fecha de cierre de 
ejercicio, que es asimismo, el correspondiente al balance de apertura o transición a las NJTF. 

La aplicación de las NIIF resultará obligatoria para la Sociedad a partir del ejercicio que se inicie 
el 1° de enero de 2012. El Directorio de la Sociedad, con fecha 28 de abril de 201 O, ha aprobado el Plan 
de Implementación específico previsto en la R.G. N° 562. 

La transición de los estados financieros de la Sociedad a NTIF se lleva a cabo mediante la 
aplicación de la NJJF 1 "Adopción por primera vez de las Nonnas Internacionales de lnfonnación 
Financiera", considerando como fecha de transición para la medición de los activos y pasivos de acuerdo 
con NIJF el 1 de enero de 2011, que es diferente a la fecha de adopción inicial de las NIIF por parte de su 
controlante indirecta, Telefónica S.A. en el año 2005. 

Al 1 de enero de 201 1, fecha establecida como transición hacia las NIIF, el impacto cuantitativo 
detenninado en base a las NIIF que la Sociedad estima resultarán aplicables para la preparación de los 
estados contables de cierre de ejercicio en que se aplicará por primera vez las NJIF, es el siguiente: 

Activo No Corriente (ver punto 1. y 3.) 

Activo Corriente 

Total Activo 

Total Pasivo (ver punto 2.) 

Normas 
Argentinas 
Vigentes 

5.115 

1.665 

6.780 

3.941 
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NIIF 

5.114 

1.665 

6.779 

3.962 

Efecto de 
transición a 

NIIF 

(1) 

(1) 
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PATRIMONIO NETO 

Capital social 

Resultados acumulados (1) 

Total Patrimonio Neto 

Nonnas 
Argentinas 
Vigentes 

1.907 

932 

2.839 

(1) Incluye la Reserva legal y la Reserva para futuros dividendos. 

01.01-2011 

NIIF 

1.907 

910 

2.817 

Efecto de 
transición a 

NIIF 

(22) 

(22) 

Los efectos mencionados han sido calculados considerando las normas NIIF que se encuentran 
en vigencia, como así también aquellas normas NIIF que todavía no son obligatorias pero permiten su 
aplicación anticipada. Cabe destacar que los efectos mencionados podrían modificarse en la medida en 
que, al momento de prepararse los Estados Financieros al cierre del ejercicio 2012, las normas que se 
utilicen fueran diferentes. 

Explicaciones de las principales diferencias: 

1. Bienes de uso 

De acuerdo con la NIIF 1 a los fines de la adopción de las NIIF por primera vez podrá utilizarse el 
importe de bienes de uso revalorizado según normas vigentes en Argentina, ya sea en la fecha de 
transición o antes, como costo atribuido en la fecha de revalorización, siempre que dicha 
revalorización fuera, en el momento de realizarla, comparable en sentido amplio con el costo o costo 
depreciado según las NliF, ajustado para reflejar, por ejemplo, cambios en un índice de precios 
general o específico. 

En consecuencia, la Sociedad decidió utilizar la opción del importe revalorir..ado de bienes de uso 
según normas vigentes en Argentina, como costo atribuido en la fecha de transición. Por tal motivo, 
efectuó los siguientes ajustes al valor de libros de los bienes de uso según normas contables 
argentinas: 

a. Diferencias de cambio 

Bajo NIIF, la norma posibilita la activación de las diferencias de cambio procedentes de préstamos 
en moneda extranjera formando parte del costo del activo, siempre que se cumplan determinadas 
condiciones. En su defecto, toda diferencia de cambio debe ser reconocida como gasto del período en 
que se incurran. 

En Argentina, ciertas diferencias de cambio generadas en deudas en moneda extranjera relacionados 
con obras en curso de tiempo prolongado fueron pasibles de activación. Con la autorización del 
ajuste por inflación en el año 2002, adicionalmente se establecía que dicha activación actuaba como 
un adelanto del reconocimiento de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda, y en 
consecuencia, la absorción de las diferencias de cambio se produciría por efecto de la amortización 
de los bienes, cuando fuera aplicable, o por el efecto de la inflación. 
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Por lo tanto, las activaciones correspondientes a las diferencias de cambio no absorbidas que no 
pueden ser consideradas bajo los lineamientos de la NTC 23, no se consideraron corno componente 
del costo de los bienes de uso a la fecha de transición a las NIJF, debido a que de considerarlas 
dentro del costo, éste no sería comparable en sentido amplio con el costo o costo depreciado según 
las NliF, ajustado para reflejar los cambios en el índice de precios general. 

b. Intereses capitalizados 

De acuerdo con las normas contables vigentes en Argentina, los intereses incurridos en pasivos 
identificables a la construcción en curso pueden ser capitalizados si el activo se encuentra en 
producción, construcción, montaje o terminación y tales procesos, en razón de su naturaleza, son de 
duración prolongada, entre otras condiciones establecidas. 

Bajo NIIF, el costo financiero que sea directamente atribuible a la adquisición, construcción o 
producción de un activo que requiere de un período de tiempo sustancial antes de estar listo para su 
uso, deben ser capitalizados formando parte del costo del activo, siempre que se cumplan 
determinadas condiciones establecidas por la norma, la cual no establece un limite temporal 
cuantitativo específico. 

Sin embargo, del análisis de la NIC 23 Costos por préstamos y NIC 29 Información financiera en 
economías hiperinflacionarias, surge que no es apropiado reexpresar por inflación y al mismo tiempo 
capitalizar la parte de intereses financieros que compensa la inflación, tal como sucedió en el 
ejercicio 2002. Es por ello que la Sociedad realizó un ajuste por tales intereses capitalizados ya 
contenidos en la reexprcsión de los activos. 

2. Ingresos diferidos 

La Sociedad reconoce los ingresos por cuota de conexión en el plazo correspondiente a la vida media 
remanente estimada de relación con el cliente, y los costos relacionados a estos cargos se devengan 
en el plazo de vida útil del bien de uso relacionado. 

Bajo NIIF, ciertos ingresos adicionales por otros servicios relacionados fueron diferidos en el plazo 
correspondiente a la vida media remanente estimada de relación con el cliente. 

3. Efectos por impuesto diferido por ajustes a JFRS 

Los efectos de los ajustes a los activos y pasivos por impuestos diferidos producto de la conversión a 
NIIF (considerando los principios básicos de la NJC 12), están incluidos en la reconciliación. 

3.- DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS 

3.1.- INTEGRACION DE LOS RUBROS 

Al cierre de cada ejercicio, los principales rubros están integrados por los siguientes conceptos 
(los saldos en moneda extranjera se exponen en el Anexo G). 

a) Caja y bancos: 
Caja 
Bancos 
Total 

Corrientes 
2010 2009 

1 
(!) 35 
___ 36= 

2 
28 
30 

(1) En 2010 y 2009, incluye 3 millones depositados en una cuenta bancaria a nombre de TDA S.A. en cumplimiemo de lo requerido 
por la CNC en relación con la tasa de Servicio Universal a pagar. Ver nota 13. 
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Corrientes No corrientes 
2010 2009 2010 2009 

b) Créditos porventas: 
Sin plazo 99 61 
Vencidos y morosos (2)(3) 744 694 8 
No vencidos 385 354 6 
Subtotal (1) 1.228 1.109 14 4 
Previsión para deudores morosos 
(Anexo E) ~ (229) 
Total 963 880 14 4 

(1) En 2010 y 2009, incluye 99 millones y61 millones.~e. con sociedades relacion~2.3. 
(2) En 201 O y 2009, neto de 1 millón, respectivamente, totalmente previsionado. 
(3) En base a la estimación de las fechas probables de cancelación, 8 millones y 4 millones de créditos vencidos se exponen como 

créditos no corrientes al 31 de diciembre de 201 O y 2009. respectivamente. 

Corrientes No corrientes 

2010 2009 2010 2009 
e) Otros créditos: 
Créditos con sociedades relacionadas (1) 8 
Depósitos en garantía 15 18 
Depósitos judiciales 18 12 
Anticipos a proveedores de servicios y otros 8 7 
Gastos pagados por adelantado (5) 6 
Seguros a devengar 2 
Derechos de uso (2) 3 6 
Instrumentos financieros (3) 13 
Créditos garantizados 4 
Activo por impuesto diferido neto 76 
Otros (4) 29 33 17 12 
Total 95 101 108 31 
(l)Vernota 12.3. 
(2) En 2009, incluye 1 millón en corriente y en 2010 y 2009, incluye 2 millones y 3 millones en no corriente, respectivamente. con 
sociedades relacionadas (ver nota 12.3.). 
(3) En 2010 y 2009, incluye operaciones de Swaps y en 2009, incluye operaciones de contratos de forv.tards de moneda. Ver nota 11. 
(4) En 2010 y 2009. neto de 9 millones totalmente previsionados. 
(5) En 2010, incluye 5 millones en corriente y 3 millones en no corriente con sociedades relacionadas (ver nota 12.3.). 

d) Bienes de cambio: 
Equipos telefónicos y otros materiales 
Trabajos para terceros en ejecución 
Previsión por desvalorización y baja 
rotación (Anexo E) 
Total 

Corrientes 
2010 2009 

11 
16 

(3) 
24 

LUIS BlASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

12 
10 

(6) 
16 

IGNACIO A. HECQUET 
SOCIO 

Contador PCJblleo U.B.A. 
C.P.C.E.C.A.B.A. 1'"' 279- F" 222 



Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

e) llaves de negocio: 
Llave de negocio- TDA S.A. 
Llave de negocio- TYSSA y Adquirn 
Total 

No Corrientes 
2010 2009 

30 
1 

31 

Corrientes 

30 

31 

No corrientes 
2010 2009 2010 2009 

f) Deudas comerciales: 
Proveedores, contratistas y corresponsales 
Licencia de uso de marcas 
Facturación por cuenta y orden 
compañias celulares y audiotexto 

(1) 

(2) 

de 
(1) 

1.174 1.120 
20 28 

54 85 
Cobros anticipados 76 55 (3) 8 4 
Ingresos diferidos 20 18 ___ 95_ _ ___ 88_ 

Total ~ 1.255 172 145 
(1) En 2010 y 2009, incluye 77 millonesy95 millones, respect~iedades relacionadas (ver nota 12.3.). 
(2) Ver notas 12.2. y 12.3. 
(3) Corresponde a ingresos fmuros relacionados con la venta de capacidad de la red. los cuales se reconocen linealmente durante la 

vigencia del contrato. En 2010 y 2009. incluye 7 millones y 4 millones. respectivamente, en corriente y 70 millones y 48 
millones. respectivamente. en no corriente con sociedades relacionadas (ver nota 12.3.). 

Corrientes No corrientes 
2010 2009 . 2010 2009 

g) Deudas bancarias y financieras: 
Obligaciones negociables 
Financiación a largo plazo 
Préstamos bancarios del exterior 
Saldos acreedores en bancos 
Deudas por compras de bienes de uso 
Total 
(l) Ver nota 10.2. 
(2) Ver notas 2.2.c). y 7.1. 

h) Remuneraciones y cargas sociales: 
Provisión para vacaciones y gratificaciones 
Cargas sociales a pagar 
Acuerdos prcjubilablcs, desvinculaciones en 
cuotas y otros 
Plan de previsión social de Directivos 
Otras 

(1) 

(2) 

(1)(2) 

(2) 

479 
11 
25 
49 

8 
572 

Corrientes 

573 
11 27 
43 

53 
627 80 

No corrientes 

439 
39 
21 

499 

2010 2009 2010 2009 

191 
73 

150 
4 

___ 8_ 

156 
58 

51 
3 
5 

220 

426 273 220 
~ 

131 

131 Total 
(1) En 2010 y 2009, incluye 9 millones y 10 millones. respectivamente, de gratificaciones al personal incluido en dichos 

acuerdos. de afectación específica por éstos al pago de jubilaciones correspondientes al período comprendido entre la fecha 
del acuerdo y la fecha de los presentes estados contables, gratificaciones que se abonarán hasta que el trabajador esté en 
condiciones de obtener su jubilación ordinaria. 

(2) Ver nota 16. 
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i) Deudas fiscales: 
Impuesto a las ganancias y a la 
ganancia mínima presunta 
Impuesto sobre los ingresos brutos 
Impuesto al valor agregado 
Tasa de seguridad e higiene 
Pasivo por impuesto diferido neto 
Otras 
Total 

j) Deudas diversas: 
Deudas con sociedades relacionadas 
Instrumentos financieros 
Deuda por reducción de capital 
Otras 
Total 

(1) Ver nota 12.3. 

(1) 

(2) 

(1) 

\54 245 
14 ·4 
78 66 
43 40 

228 \83 
517 538 

Corrientes 
2010 2009 

20 18 
JO 29 
3 3 
7 9 

40 59 

(2) En 2010 y 2009, incluye operaciones de contratos de forwards de monedas. Ver nota 11. 

k) Pasivos netos por negocios discontinuados: 

Ingresos diferidos- Venta Telinver S.A. 
Activo por impuesto diferido 
Total 

(1) Ver nota 14. 

(1) 4 
(2) ____ .,.. 

No corrientes 
2010 2009 

112 
15 16 
15 128 

No corrientes 
2010 6QQ2 

17 JI 
20 13 

(2) En 2010 y 2009. incluye 14 millones y 15 millones. respectivamente. totalmente previsionados. Ver Anexo E. 

1) Gastos de explotación: 
Gastos de explotación (ver Anexo H) 
Costos de explotación (ver Anexo F) 
Total 

Pérdida 

(2.944) 
(26) 

(2.970) 
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3.2.- ANTICUACTON DE LOS SALDOS DE INVERSIONES, CREDITOS Y DEUDAS AL 31 DE 
DICIEMBRE DE 201 O 

Activos Pasivos {h) 
Deudas Remunerado-

Créditos Otro• Deudas Bancarias y nes y Cargas Deudas Deudas 
Inversiones por ventas créditos Comerciales Financieras Sodales Fiscales Diversas 

Vencidos: 
Hasta tres meses 520 30 
De tres a seis meses 47 5 
De seis a nueve meses 45 2 
De nueve a doce meses 19 3 
De uno a dos af'íos 30 5 
De dos a tres ai\os 22 4 
Más de tres años 69 14 
Sin plazo establecido: 99 113 97 49 239 
A vencer: 
Hasta tres meses 535 370 34 1.081 45 279 121 
De tres a seis meses 2 7 15 22 7 45 155 
De seis a nueve meses 2 4 5 7 463 55 1 
De nueve a doce meses 2 4 7 8 47 1 
De uno a dos años 19 24 20 63 3 
De dos a tres años 6 23 18 41 3 
De tres a cuatro años 4 19 37 35 2 
De cuatro a cinco años 2 18 3 30 2 
Más de cinco años 1 87 2 51 5 

Subtotal 541 1.242 203 1.448 652 646 532 

Previsión para deudores morosos (265) 
Beneficios C.C.T. 

Total 541 977 203 1.448 652 646 532 

Saldos 
%que devenga interés a tasa fija 93% 3% 97% 4% 
% que devenga interés a tasa 

variable 7% 40%(a) 3% 
% que devenga renta variable 
Intereses 
Tasa promedio nominal anual de 
interés en moneda extranjera -(d) 5% 8% 
Tasa promedio nominal anual de 
interés en moneda local 11% ll%(a) 9%(c) 

(a) El porcentaje se refiere a la porción de créditos a la que se aplica el cobro de recargos por encontrarse en mora. La tasa es la 
aplicable a las facturas con recargo por mora. 

(b) No incluye previsiones ni pasivo'> netos por negocios discontinuados. 
(e) Incluye 3 millones en relación con la reducción de capital descripta en la nota 5. 
(d) Devenga intereses a una tasa menor al!%. 
(e) Corresponde a la tasa de interes explícita. 

LUIS BLASCO BOSQUEO 
PRESIDENTE 

Flnnado a efectos d& su ld&ntlflcacl6n eon nuesb'o 
Informo do fecha 17f0212011 

P1STRELLI, HENRY MARTIN Y OCIADOS S.R.L. 
C.P.C.E.C.A.B.A. - P 13 

Contador Público U.B.A. 
C.P.C.E.C.A.B.A. 1" 279- F" 222 

27(c) 

43 

17 

60 

17% 

11% 



Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

4.- BIENES REGISTRARLES 

Con fecha 27 de octubre de 1994, ENTel en liquidación emitió la Resolución N° 96/94 en la que 
se compromete a efectuar todos los actos conducentes para perfeccionar la transferencia de dominio de 
los bienes registrables durante el tiempo que ello resulte necesario, notificando a la Sociedad con un 
plazo de sesenta días de anticipación la fecha que se fije como límite respecto del compromiso que 
asume. Por otra parte, en esta resolución se reconoce que las licenciatarias mantendrán el derecho a 
reclamar la indemni7..ación prevista en el Contrato de Transferencia por los inmuebles que no hayan sido 
escriturados al vencimiento del plazo mencionado. Al cierre de los presentes estados contables, estos 
bienes tienen un valor residual de aproximadamente 487 millones, encontrándose inscriptos a nombre de 
la Sociedad bienes por aproximadamente 424 millones (ambos saldos recxpresados según lo descripto en 
la nota 2.1.). En opinión de la Dirección de la Sociedad, la registración de t:.TTan parte de los bienes más 
significativos transferidos por ENTcl será finalizada satisfactoriamente, por lo tanto, la resolución final 
de esta cuestión no tendrá un impacto significativo sobre el resultado de las operaciones y/o la situación 
patrimonial y financiera de la Sociedad. 

5.- CAPITAL SOCIAL 

La composición del Capital social (valores expresados en pesos) de la Sociedad durante los 
últimos ejercicios, ha sido la siguiente: 

Capital social al 31 de 
Clases de diciembre de 2007, 
acciones 2008, 2009 y 201 o 

Clase A 436.738.868,0 
Clase B 261.681.161,6 

Total 698.420.029,6 

El 23 de junio de 2009 la Sociedad recibió una notificación realizada por el accionista indirecto 
Telefónica, S.A. ("TSA "), en la que declara, a raíz de la intimación recibida de parte de un accionista 
minoritario, su voluntad de adquirir la totalidad del capital social remanente en poder de los accionistas 
minoritarios conforme a lo previsto en el Decreto N° 677/01, lo cual fue puesto en conocimiento de la 
CNV el mismo día. Con fecha 7 de julio de 2009, el Directorio y el Comité de Auditoría de la Sociedad 
pronunciaron sendas opiniones en las que expresan que el precio ofrecido por TSA de $ 1 por cada 
acción de$ 0,10 de valor nominal, es razonable. La Comisión Fiscalizadora de la Sociedad se pronunció 
en la misma fecha, expresando la adecuación del proceso en relación a las normas aplicables. Con fecha 3 
de diciembre de 2009, la CNV resolvió aprobar la Declaración Unilateral de Voluntad de Adquisición 
formulada por TSA en los ténninos del artículo 28 del Decreto N° 677/01 respecto de las acciones de la 
Sociedad. 

Con fecha 25 de enero de 2010, TSA elevó a escritura pública la Declaración Unilateral de 
Voluntad de Adquisición de la totalidad del capital social remanente en poder de accionistas minoritarios. 
En consecuencia, a partir de la fecha de la escritura pública, (i) TSA ha adquirido la totalidad del capital 
social remanente de la Sociedad en poder de accionistas minoritarios y (ii) la Declaración de Adquisición 
importa de pleno derecho el retiro de la Sociedad del régimen de oferta pública y de cotización de sus 
acciones. El 25 de febrero de 2010, se registró la Declaración Unilateral de Voluntad de Adquisición en 
la Inspección General de Justicia ("IGf'). 

LUIS BL.ASCO BOSOUI!D 
PRESIDENTE 

-27· 

Firmado a efectos de su Identificación con nuestro 
Informe de fecha 171tl212il11 

PISTRELLI, HENRY~ARll· N Y OCIADOS S.R.L. 
C.P.C.E.C.A.B.A. - P 13 

f1_~. 
IONAl:IO A. CQUET 

SOCIO 
Cont11dor PUblico U.B.A. 

C.P.C.E.C.A.BA T" 279- F" 222 



Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

Destino de los resultados no asignados 

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550, el estatuto social y las nonnas de la 
CNV, la Sociedad debe destinar a la constitución de la Reserva legal un monto no inferior al 5% de la 
utilidad del ejercicio, más o menos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores, y previa absorción de 
las pérdidas acumuladas, si las hubiera, hasta alcanzar el 20% del capital social más el saldo de la cuenta 
ajuste integral del capital social, de existir. 

Como consecuencia de la afectación de la totalidad del saldo de la Reserva Legal a la absorción 
del saldo negativo de la cuenta Resultados no asignados al 31 de diciembre de 2005, la Sociedad debía 
reintegrar dicha Reserva destinando anualmente un monto no inferior al 5% de la utilidad del ejercicio, 
hasta alcanzar el 20% del capital social más el saldo de la cuenta ajuste integral del capital social. 

La Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria y Asambleas Especiales de las Clases A y B de 
la Sociedad del 20 de abril de 2009, en relación con los resultados no asignados de 337 millones 
mantenidos al 31 de diciembre de 2008, resolvió destinarlos en su totalidad a Reserva legal y dcsafectar 
30 millones de la Reserva para futuros dividendos y asignarlos a Reserva legal. Con la mencionada 
afectación, la Reserva legal alcanza el 20% del capital social y del ajuste integral del capital social. 

La Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria y Asambleas Especiales de las Clases A y B de 
la Sociedad del 21 de abril de 2010, en relación con los resultados no asignados de 378 millones 
mantenidos al 31 de diciembre de 2009, resolvió destinarlos en su totalidad a Reserva para futuros 
dividendos. Asimismo, resolvió que la totalidad de la Reserva para futuros dividendos quede a 
disposición del Directorio de la Sociedad para que éste, cuando lo considere oportuno, la afecte al pago 
de dividendos, teniendo en cuenta la disponibilidad de caja, planes de inversión, resultados operativos y 
otros factores que estime relevantes. Con fecha 6 de mayo de 2010, el Directorio de la Sociedad aprobó 
una distribución de dividendos por 485 millones. 

De acuerdo con la vigencia de la Ley N° 25.063, los dividendos, en dinero o en especie, que se 
distribuyan, en exceso de las utilidades acumuladas impositivas al momento de su distribución, estarán 
sujetos a una retención del 35% en concepto de impuesto a las ganancias con carácter de pago único y 
definitivo. 

Reducción de Capital 

Al cierre de los presentes estados contables, se encuentran pendientes de pago 3 millones por la 
reducción de capital social efectuada en el año 2006, la cual fue aprobada por la Asamblea General 
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad con fecha 7 de setiembre de 2006 (ver notas 3.1.j) y 12.3.). 

6.· PLIEGO DE BASES Y CONDICIONES Y CONTRATO DE TRANSFERENCIA. 
EXCLUSIVIDAD Y MANTENIMIENTO DE LA LICENCIA 

El Pliego de Bases y Condiciones ("Pliego") y el Contrato de Transferencia establecían ciertas 
obligaciones, de las cuales continúan vigentes las siguientes: 

a) Los bienes aportados y afectados a la prestación del servicio público no podrán ser vendidos, 
cedidos ni transferidos por cualquier título o gravados de ninguna forma. 

b) Ciertos accionistas de la sociedad controlante están obligados a mantener determinada 
participación en el capital ordinario de dicha sociedad. Por su parte, COINTEL tiene la 
obligación de mantener las acciones Clase A representativas de hasta el 51% del capital total de 
la Sociedad. 

e) Mantener todo o parte sustancial de la prestación del servicio telefónico, así como la actividad 
principal de la Sociedad y su domicilio en el país. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

Contadw PUblk:o U.B.A. .,.. C.P.C.E.C.A.B.A. T" 279- F" 222 



Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

d) Además, se deben cumplir ciertos objetivos en la prestación del servicio orientados 
principalmente a la eficiencia. calidad, mantenimiento del servicio e ÍbJUaldad en el acceso a las 
líneas telefónicas a los proveedores de servicios de datos y de valor agregado. 

De darse incumplimiento grave a lo indicado precedentemente en a) a d) la licencia de la 
Sociedad podría verse revocada luego de cumplidos los procedimientos previstos en el Pliego. Sin 
embargo, esta revocación no se produciría si, en las situaciones descriptas más arriba como a) y b ), la 
Sociedad obtiene la previa aprobación de la Autoridad Regulatoria. 

Asimismo, el Decreto N° 264/98 estableció nuevas metas obligatorias y no obligatorias para la 
prestación del servicio básico telefónico brindado por la Sociedad. Entre las obligaciones se encuentra la 
de dar interconexión a otros proveedores de servicios de telecomunicaciones, incluyendo la transmisión 
de voz y datos, como así también la obligación de instalar un número mínimo de líneas nuevas. 

Si bien la vigencia de todo lo establecido en el Decreto N° 264/98 había quedado supeditada a la 
conclusión de ciertas instancias judiciales, la Sociedad considera que no es de esperar que tales instancias 
judiciales tengan por efecto dilatar la tendencia hacia una mayor competencia. 

Con relación a la situación contractual de la Sociedad, en la Carta de Entendimiento 2006, la 
CNC y la Secretaria Ejecutiva de la UNIREN manifiestan que han realizado, de conformidad con la 
normativa vigente, el análisis del estado de situación y grado de cumplimiento de la Sociedad respecto de 
las obligaciones a su cargo contempladas en el Contrato de Transferencia y el marco regulatorio, 
concluyendo que hasta la fecha de la finna de la Carta de Entendimiento 2006 la Sociedad ha cumplido 
aceptablemente con tales obligaciones, existiendo sólo incumplimientos puntuales, que han sido objeto de 
sanciones, y se encuentran pendientes de resolución cuestiones propias de las operaciones, previendo que 
serían resueltas antes del 30 de junio de 2006. No obstante la fecha prevista, las referidas cuestiones aún 
se encuentran en trámite. 

Con fecha 23 de marzo de 2007, la S.C. emitió la Resolución N°42 ("la Resolución'') mediante 
la cual reconoce las incidencias que tuvo la Sociedad por disminuciones y aumentos de los aportes 
patronales descriptos en la misma. La Resolución, establece un mecanismo de compensación recíproca de 
los saldos a favor de la Sociedad y del Gobierno Nacional e instruyó a la CNC para que realice las 
liquidaciones pertinentes. En el mes de setiembre de 2007, la CNC concluyó con la determinación del 
monto correspondiente e informó a la S.C. que existe un saldo neto a favor de la Sociedad de 58,7 
millones, el cual luego de las compensaciones solicitadas, asciende a 22,1 millones al cierre de los 
presentes estados contables. Adicionalmente, la Sociedad reconoce cualquier crédito remanente derivado 
de la Resolución, cuando se comprueban los mecanismos de compensaciones recíprocas. 

Adicionalmente, en la Carta de Entendimiento 2006, se acuerda que al31 de diciembre de 2010 
la Sociedad debería alcanzar las metas establecidas como Metas de Largo Plazo en el Decreto N° 62/90 y 
en el Reglamento General de Calidad del Servicio Básico Telefónico. Asimismo, se establecen metas a 
partir del año 2005 que regirian hasta la fecha arriba indicada. 

En el marco de la renegociación del contrato de la Sociedad con el Gobierno, y dentro del plazo 
de 30 días de ratificada el Acta Acuerdo de Renegociación por el PEN, la Sociedad y los accionistas que 
representen como mínimo el 98 % del capital social, debían desistir íntegra y expresamente de todos los 
derechos que pudieran eventualmente invocar, como también de todas las acciones entabladas o en curso, 
fundados o vinculados en los hechos o medidas dispuestas a partir de la situación de emergencia 
establecida por la Ley N° 25.561 con respecto al Contrato de Transferencia y a la licencia de la Sociedad_ 
El desistimiento previsto no será interpretado como desistimiento por parte de la Sociedad a los derechos 
que pudieran corresponderle por circunstancias diferentes que sobrevengan en el futuro. 

En opinión de la Dirección de la Sociedad, la misma ha dado cumplimiento a todas las 
obligaciones vigentes. 

~ ~~ ORA 
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7.- CONTRATOS 

7.1.- Contrato IBM 

Luego de la suscripción de varios contratos en 2006, la Sociedad mantenía hasta noviembre de 
2009 un acuerdo con IBM para el outsourcing de los servicios relacionados con equipos de gran 
capacidad (Mainframe y Midrange) hasta el año 2011. A lo largo de la duración del mencionado contrato, 
la Sociedad se había comprometido a pagar a IBM un cargo mensual en contraprestación por los servicios 
básicos a ser suministrados bajo este contrato, así corno otros cargos por el uso de recursos adicionales. 
Los términos de pago incluían cuotas mensuales decrecientes por un total de aproximadamente 50 
millones de dólares para los cinco años de duración del contrato. El mainframe incluía la renovación 
tecnológica de los equipos utilizados en la provisión de servicios. Este contrato fue cancelado como 
consecuencia del acuerdo descripto en el siguiente párrafo. 

En noviembre de 2009, la Sociedad y Ateseco Comunicación S.A. ("ATESECO"), compañía 
española subsidiaria de Telefónica, S.A., suscribieron un nuevo contrato con IBM Argentina ("Acuerdo 
2009''). Los principales lineamientos del Acuerdo 2009 son: 

a) Objeto: provisión de servicios de mantenimiento uniforme en el tiempo y provisión de 
equipamiento. 

b) Vigencia: desde noviembre de 2009 hasta octubre de 2014. 
e) Términos de pago: cuotas mensuales crecientes durante la vigencia del acuerdo hasta un 

total de US$ 24 millones y 86 millones. 

Adicionalmente, el Acuerdo 2009 prevé cargos por terminación anticipada a partir del año 2012 
y hasta el año 2014 por montos decrecientes que van desde US$ 1,1 millones a US$ O, 7 millones. 
Asimismo, el mencionado contrato también prevé opciones de compra anticipada sobre los 
equipamientos sujetos a la prestación del servicio que varían en función del plazo transcurrido del 
contrato, a partir de enero de 2012 hasta el año 2014, por montos decrecientes que van desde US$ 16,7 
millones a US$ 4,6 millones. 

7.2.- Otros 

La Sociedad efectuó contrataciones para alquileres de satélites, inmuebles y operación y 
mantenimiento de cables submarinos y mainframe, encontrándose pendientes contratos que incluyen 
pagos mínimos futuros por aproximadamente 200 millones al cierre de los presentes estados contables. 

8.- TARIFAS 

8.1.- REGIMEN TARIFARIO 

El Decreto N° 764/00 de desrcgulación de los servicios de telecomunicaciones establece que los 
prestadores podrán fijar libremente las tarifas y/o precios de los servicios brindados, para categorías 
objetivas de clientes, las que deberán aplicarse con carácter no discriminatorio. Sin embargo, si no 
existiera competencia efectiva, como de hecho ocurre con los servicios que generan una parte sustancial 
de los ingresos de la Sociedad, los prestadores históricos deberán respetar las tarifas máximas 
establecidas en la Estructura General de Tarifas. Por debajo de los valores establecidos por dicha 
Estructura de Tarifas, estos prestadores podrán fijar libremente sus tarifas. Para determinar la existencia 
de competencia efectiva, el prestador histórico interesado deberá demostrar a la Autoridad de Aplicación 
que otro u otros prestadores de un mismo servicio han alcanzado el 20% de los ingresos totales de dicho 
servicio en el Área Local del Servicio Básico Telefónico en cuestión. Adicionalmente, para el caso de los 
servicios de larga distancia nacional e internacional, podrá considerarse la existencia de competencia 
efectiva si se cuenta con la modalidad de selección de prestador por marcación entre más de dos 
prestadores ofreciendo más de un destino. 
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En el año 2000, la Sociedad efectuó un pedido de declaración de competencia efectiva en el 
AMBA ("Área Múltiple de Buenos Aires"). La S.C., mediante Resolución SC N° 304/03, estableció que 
la Sociedad debería readccuar las presentaciones realizadas, ampliando la infonnación presentada. La 
Sociedad ha dado cumplimiento a este pedido no habiendo aún resolución al respecto. 

Para las áreas y servicios para las que no se haya establecido la existencia de competencia 
efectiva, los acuerdos de tarifas establecieron que la tarifa máxima por pulso se exprese en dólares 
estadounidenses, estableciendo además el derecho de la Sociedad a optar por ajustarla el l 0 de abril y el 
1 o de octubre de cada año en función a la variación del indice de Precios al Consumidor de los Estados 
Unidos de América. Sin embargo, la Ley de Emergencia Pública y de Reforma del Régimen Cambiario 
N° 25.561, de fecha 6 de enero de 2002, estableció que en los contratos celebrados por la Administración 
Pública bajo nonnas de derecho público, entre los cuales se encuentran comprendidos los de servicios 
públicos, quedan sln efecto las cláusulas indexatorias basadas en índices de precios de otros países y 
cualquier otro mecanismo indcxatorio. Dicha ley dispuso también que los precios y tarifas resultantes de 
dichas cláusulas queden establecidas en pesos a la relación de cambio un peso igual a un dólar 
estadounidense ($1 =US$1 ). Asimismo, autorizó al PEN a renegociar los contratos antes señalados, 
debiendo tomarse en consideración en lo que respecta a los servicios púbhcos los siguientes criterios: a) 
el impacto de las tarifas en la competitividad de la economfa y en la distribución de los ingresos; b) la 
calidad de los servicios y los planes de inversión, cuando los mismos esruvieren previstos 
contractualmente; e) el interés de los usuarios y la accesibilidad de los servicios; d) la seguridad de los 
sistemas comprendidos y e) la rentabilidad de las empresas. 

Mediante el Decreto N° 293/2002, el PEN encomendó al Ministerio de Economía de la Nación 
la renegociación de tales contratos incluyendo entre los mismos los que regulan la prestación del servicio 
de telecomunicaciones de telefonía básica (fija). El Decreto N° 311/03 creó la UNIR EN, presidida por los 
ministros de Economía y Producción y de Planificación Federal, Inversión Pública y Servicios. La 
UNIR EN tiene a su cargo proseguir con el proceso de renegociación. 

El Decreto N° 120/03 autorizó al Gobierno Argentino a realizar las revisiones o ajustes tarifarios 
provisorios que considere necesarios o convenientes para garantizar la continua disponibilidad, seguridad 
y calidad de los servicios prestados a los usuarios bajo estos contratos hasta que finalice el proceso de 
renegociación. 

A través de varias leyes que dispusieron prórrogas anuales, el plazo para llevar a cabo la 
renegociación fue extendido hasta el 31 de diciembre de 2011. El PEN debe remitir las propuestas de los 
acuerdos de renegociación al Congreso Nacional. Este último debe expedirse dentro del plazo de los 60 
días corridos de recepcionada la propuesta. Cumplido dicho plazo sin que se haya expedido, se tiene por 
aprobada la propuesta. En el supuesto de rechazo de la propuesta, el PEN debe reanudar el proceso de 
renegociación del contrato respectivo. La Ley N° 25.790 establece que las decisiones que adopte el PEN 
en el desarrollo del referido proceso de renegociación no se hallan limitadas o condicionadas por las 
estipulaciones contenidas en los marcos rcgulatorios que rigen los contratos de concesión o licencia de 
los respectivos servicios públicos. Los acuerdos de renegociación pueden abarcar aspectos parciales de 
los contratos de concesión o licencia, contemplar fónnulas de adecuación contractual o enmiendas 
transitorias del contrato, incluir la posibilidad de revisiones periódicas pautadas, así como establecer la 
adecuación de los parámetros de calidad de los servicios. En caso de enmiendas transitorias, las mismas 
deben ser tenidas en consideración dentro de los términos de los acuerdos definitivos a que se arribe con 
las empresas concesionarias o licenciatarias. Las disposiciones de la ley no autorizan a las empresas 
contratistas o prestadoras de servicios públicos a suspender o alterar el cumplimiento de sus obligaciones. 

L.UIS BLASCO BOSQUED 
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Mediante Resolución N° 72/03, en el mes de febrero de 2003 el Ministerio de Economía aprobó 
la metodología para calcular y transferir a los clientes de la Sociedad el impacto del impuesto sobre las 
operaciones en cuenta corriente bancaria introducido por Ley N° 25.413 que la Sociedad pague a partir 
de la fecha de entrada en vigencia de dicha resolución. La Resolución N° 72/03 remite explícitamente al 
Contrato de Transferencia corno base para la aprobación de dicho método. De conformidad con la 
Resolución N° 72/03 todo impuesto pagado antes de esa fecha queda comprendido en la renegociación 
contractual requerida por la Ley de Emergencia Pública. 

Bajo el marco normativo descripto, el 20 de mayo de 2004, la Sociedad, Telccom Argentina 
S.A. y el Estado Nacional suscribieron una carta de entendimiento (la "Carta de Entendimiento") por la 
cual convinieron mantener hasta el 31 de diciembre de 2004 la Estructura General de Tarifas actualmente 
vigente para el servicio básico telefónico, sin que ello implique renuncia a los derechos de las sociedades 
licenciatarias, y ratificaron el propósito de arribar a un acuerdo de renegociación contractual definitivo 
con anterioridad al 31 de diciembre de 2004, lo que finalmente no aconteció. Asimismo, acordaron 
establecer confonnc a lo dispuesto por el Contrato de Transferencia, que todo nuevo impuesto o 
gravamen o la variación de los existentes, sujeto al control de la Autoridad Regulatoria confonne a lo 
previsto en los incisos a), e) y d) del punto 12.15 del Pliego, será incluido en fonna discriminada en las 
facturas por servicios que se emitan a los usuarios de las respectivas jurisdicciones a las que corresponde 
el tributo o gravamen en cuestión. 

En el marco del establecimiento de medidas tendientes a brindar un mayor acceso a Jos servicios 
de telecomunicaciones, en la Carta de Entendimiento, se convino en instrumentar las medidas necesarias 
tendientes a desarrollar los servicios que se detallan a continuación: 

a) Tarjetas de telefonía virtual a beneficiarios del Plan Jefas y Jefes de Hogar y jubilados, sin línea 
telefónica, que califiquen en la resolución respectiva. 

b) Servicio de acceso a Internet en todas sus centrales del interior a precios promocionados. 
e) Adicionar al Empadronamiento del programa para "Jubilados, Pensionados y Casas de Familia de 

Bajo Consumo", los Jefas y Jefes de Hogar que posean línea telefónica y que cumplan con los 
requisitos respectivos para ser registrados. 

En el marco de lo establecido en esta Carta de Entendimiento, la S.C. dictó las Resoluciones N° 
261, 272 y 73 de fechas 12 de noviembre de 2004, 23 de noviembre de 2004 y 31 de marzo de 2005, 
respectivamente. 

Por la primera de las citadas disposiciones, se aprueba la oferta promociona! de la Sociedad para 
acceso telefónico, por medio de numeración no geográfica, al servicio de valor agregado de acceso a 
Internet del punto b), para los clientes de las localidades ubicadas a distancias mayores a los treinta (30) 
kilómetros de las actuales cabeceras de prestación del servicio de acceso a Internet 0610, con el objeto de 
incrementar la cantidad de localidades que podrán acceder a ese servicio y sobre la base de descuentos en 
la tarifa telefónica. 

Por la Resolución N" 272 se dispuso la aceptación de la propuesta de la Sociedad para 
implementar el Servicio de "Telefonía Virtual'' para los beneficiarios del Plan Jefas y Jefes de Hogar del 
punto a), consistente en el Servicio de Valor Agregado de Casilla de Mensajes de Voz, con un número 
telefónico asociado, que brinda la posibilidad de recibir y almacenar mensajes, disponible en AMBA, La 
Plata, Mar del Plata, Mendoza, Bahía Blanca y Neuquén. 

Por la Resolución N° 73 de fecha 31 de marzo de 2005 y su Resolución aclaratoria No 149 del 
21 de junio de 2005 se instruyó a la Sociedad y a Telecom Argentina S.A., a registrar a los beneficiarios 
del Plan Jefas y Jefes de Hogar que posean líneas telefónicas en los padrones establecidos para categorías 
"Jubilados, Pensionados y Casas de Familia de Bajo Consumo", siempre que cumplan con los requisitos 
respectivos para ser registrados. Para ello se dispone que la Sociedad deberá requerir a la Administración 
Nacional de la Seguridad Social (Anses) el Registro Nacional de Beneficiarios de Planes Jefas y Jefes de 
Hogar. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
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Los profundos cambios en el modelo económico argentino que se generaron a partir de 
principios del año 2002 y el marco legislativo actual (Ley de Emergencia) constituyeron hechos 
extraordinarios que alteraron significativamente la ecuación económico-financiera y el régimen aplicable 
al sector, lo que faculta consecuentemente a la renegociación del contrato para adecuarlo a la nueva 
situación, en un todo de acuerdo con los principios establecidos en el Pliego y el Contrato de 
Transferencia, a fin de asegurar la TCb'lllaridad, continuidad y eficiencia en la prestación del servicio. El 
Contrato de Transferencia contempla la posibilidad de ajustar automáticamente las tarifas ante 
acontecimientos extraordinarios e imprevistos allí definidos, o hechos o actos del Estado que afecten 
significativamente la ecuación económico-financiera originaria del Contrato de Transferencia. El mismo 
también establece una compensación por parte del Gobierno Argentino cuando se produzcan hechos 
extraordinarios, incluyendo actos y decisiones del mismo tales corno un congelamiento de tarifas o 
controles de precio así como los procedimientos a seguir para cobrar dicha compensación. 

La Sociedad dio cumplimiento con la información solicitada por el Gobierno Argentino, y 
propuso el restablecimiento del esquema tarifario comprometido en el Contrato de Transferencia, el cual 
prevé tarifas denominadas en pesos cuya intangibilidad se preserva por la aplicación del TPC ("Índice de 
Precios al Consumidor'') mensual en Argentina o, en caso de diferencias significativas de éste con 
respecto a la variación del dólar estadounidense, por la resultante de una fórmula polinómica que 
considera el 40% de la variación mensual del precio del dólar estadounidense y el 60% de la variación del 
TPC mensual en Argentina. que había quedado sin efecto con el advenimiento de la Ley de 
Convertibilidad y el Decreto N° 2.585/91. La Sociedad planteó distintas alternativas para lograr dicho 
objetivo, en especial para el manejo de la transición desde las tarifas actuales a las resultantes de la 
aplicación del Contrato de Transferencia. 

En la Carta de Entendimiento 2006 mencionada en la nota 2.3.a) las partes se comprometen a 
cumplir y mantener las condiciones jurídicas establecidas en el Contrato de Transferencia y la normativa 
vigente a la fecha. A los 30 días de finalizada la Audiencia Pública para tratar la Carta de Entendimiento 
2006, la que efectivamente se llevó a cabo el dia 28 de abril de 2006, tanto la Sociedad como sus 
accionistas debfan suspender por el término de 21 O días hábiles el trámite de todos los reclamos, recursos 
y demandas entabladas o en curso, tanto en sede administrativa, arbitral o judicial de nuestro país o del 
exterior, que se encuentren fundadas o vinculadas en los hechos o medidas dispuestas a partir de la 
situación de emergencia establecida por la Ley N° 25.561 respecto del Contrato de Transferencia y a la 
licencia de la Sociedad. En este sentido la Sociedad y sus accionistas presentaron en los plazos previstos 
las solicitudes de suspensión mencionadas en la Carta de Entendimiento 2006 y luego sucesivas 
prórrogas cuyo último vencimiento se verificó el 6 de abril de 2009. A su vencimiento, la Sociedad, los 
accionistas y el Gobierno Argentino pusieron de manifiesto su intención de negociar los términos de los 
próximos pasos a seguir. En ese sentido, Telefónica S.A. y el Gobierno Argentino solicitaron de común 
acuerdo al Tribunal del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones ("CIADT") 
que diera por concluido el procedimiento arbitral iniciado por Telefónica S.A. y así lo dispuso dicho 
Tribunal el 24 de setiembre de 2009. La conclusión del procedimiento arbitral no significa que Telefónica 
S.A. o el Gobierno Argentino renuncien a ninguno de sus derechos. 

En la Carta de Entendimiento 2006 se manifiesta que, a fin de asegurar la previsibilidad 
necesaria en el sector de telecomunicaciones y teniendo en cuenta la trayectoria y experiencia aportada en 
materia de telecomunicaciones por las empresas del sector, el PEN compromete sus esfuerzos para 
consolidar un marco regulatorio adecuado y homogéneo que, tomando como base los aspectos legales 
técnicos que constituyen los pilares de la industria, complemente y fortalezca las normas aplicables al 
sector. 

~ 
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En opinión de la Dirección de la Sociedad y de sus asesores legales, conforme a los principios 
generales del derecho administrativo aplicable al Contrato de Transferencia y al Pliego, la evolución de 
las tarifas futuras debería resultar suficiente para cubrir los costos del servicio a efectos de preservar un 
suministro regular. continuo y eficiente del servicio público telefónico a su cargo. Es posible que con el 
transcurso del tiempo se establezca un régimen tarifario que no mantenga el valor de las tarifas en dólares 
estadounidenses o en pesos constantes en relación con cualquier aumento futuro del nivel general de 
precios. Ahora bien, si un marco regulatorio futuro no contemplase la evolución de las tarifas a un ritmo 
que pennita equilibrar la ecuación económico-financiera que pretende preservar el Pliego y el Contrato 
de Transferencia, dicho régimen tarifario podría tener un impacto adverso sobre la situación patrimonial y 
resultados futuros de la Sociedad. A la fecha de emisión de los presentes estados contables, la Dirección 
de la Sociedad no puede predecir el resultado definitivo de la renegociación confonne a la Ley de 
Emergencia Pública o el régimen tarifario que regirá en el futuro ni cuándo se implementará. 

8.2.- PRICE CAP 

Bajo el mecanismo de regulación tarifaría vigente de "precios tope" ("Price Cap") al que la 
Sociedad está sometida, se han aplicado descuentos tarifarios en función de una fórmula integrada por el 
Índice de Precios al Consumidor de los Estados Unidos de América y por un factor de eficiencia. El 4 de 
ochlbre de 2001 la Sala IV de la Cámara Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal de la Capital 
Federal, en el marco de la causa iniciada por Consumidores Libres Cooperativa Limitada de Provisión de 
Servicios Comunitarios (''Consumidores Libres") a la que se hace referencia en la nota 9.e), dictó una 
medida cautelar ordenando al Estado Nacional, a la Sociedad y a Telecom Argentina S.A. que "se 
abstengan de aplicar las correcciones establecidas en el art. 2° de los acuerdos aprobados en el Decreto 
N° 2.585/91 hasta tanto recaiga sentencia definitiva ... ", lo que significó que a partir de ese momento las 
tarifas no pudieran ser actualizadas de acuerdo a los índices de precios al consumidor de los Estados 
Unidos de América (ver nota 9.e)). 

La Sociedad, Telecom Argentina S.A. y la S.C. han celebrado acuerdos para la aplicación del 
Price Cap correspondiente a los periodos 2000- 2001, 2001 - 2002 y 2002- 2003. El Price Cap 
correspondiente al período 2000-2001 se estableció en un 6,75%, habiéndose aplicado el 6% a rebajas de 
tarifas imputables a planes de descuento que se encontraban vigentes en el año 2000 y la no aplicación de 
los ajustes semestrales del valor del pulso de ese año. entre otros, quedando pendiente de aplicación el 
0,75% según lo definieran las licenciatarias. El Price Cap correspondiente al período 2001-2002 se 
estableció en un 5,6% el cual preveía su imputación a la no aplicación de los ajustes semestrales en el 
valor del pulso del año 2001 más el monto restante del no cómputo del valor del pulso no aplicado en el 
Price Cap del año anterior. El monto remanente aún no ha sido imputado a los distintos servicios 
previstos en el acuerdo. El Price Cap correspondiente al período 2002-2003 se estableció en un factor de 
eficiencia que no podría superar el 5% pero no se fijó su valor. Los acuerdos mencionados requieren ser 
aprobados por los Ministerios de Economía y Producción y de Planificación Federal, Inversión Pública y 
Servicios, lo que a la fecha de emisión de los presentes estados contables, no ha ocurrido aún, así como 
tampoco ha sido establecido el efecto de la reducción de tarifas ya implementada en comparación con los 
porcentajes de rebaja tarifaria establecidos por la S.C. ni las diferencias tarifarias pendientes de 
aplicación de los mencionados acuerdos. 

En setiembre de 2007, la CNC a través de su Resolución N° 433/07, notificó a la Sociedad la 
conclusión de su auditoría sobre la rebaja tarifaria dispuesta por la Resolución N° 2.925/99 "Price Cap 
99'". En dicha resolución la CNC informa que la Sociedad mantiene un saldo a compensar de 4,9 
millones, que deberá aplicarse como mayor rebaja tarifaria a la dispuesta para el Price Cap 2000. La 
Sociedad y sus asesores legales consideran que el saldo mencionado anteriormente será compensado en 
su totalidad con el saldo a determinarse para el Price Cap 2000, sin tener efecto sobre la situación 
patrimonial y resultados de la Sociedad al cierre de los presentes estados contables. 

LUIS BL.ASCO BOSQUED 
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En opinión de la Dirección de la Sociedad y de sus asesores legales, la resolución de estos temas 
relacionados con el Price Cap podría afectar exclusivamente las tarifas máximas por servicios futuros que 
la Sociedad esté autorizada a cobrar a sus clientes por servicios, áreas o clientes en los que no se haya 
declarado la existencia de competencia efectiva. Al cierre de los presentes estados contables, estas tarifas 
máximas resultan de aplicar a las tarifas vigentes al 7 de noviembre de 2000, los descuentos aplicados por 
efecto de la implementación del Price Cap correspondiente al período 2000 - 2001 y las rebajas 
anticipadas correspondientes al período 2001- 2002, según lo establecido en los acuerdos mencionados. 

En relación con el régimen de Price Cap vigente a la fecha, el porcentaje de disminución de 
tarifas y los servicios a los que, en definitiva, se apruebe que se aplique esta disminución, dependen de la 
ratificación definitiva de los acuerdos tarifarías mencionados, así como de la resolución judicial de la 
cuestión planteada por Consumidores Libres con respecto al régimen tarifario vigente descripta en los 
párrafos anteriores. 

Sobre la base de los mecanismos de regulación tarifaria vigentes, y considerando las acciones 
interpuestas contra las acciones judiciales de Consumidores Libres, la Dirección de la Sociedad y sus 
asesores legales consideran que la resolución de esta cuestión no tendrá efectos significativos sobre su 
situación patrimonial ni sus resultados. 

9.- JUICIOS Y RECLAMOS 

Contingencias 

La Sociedad enfrenta diversos juicios y reclamos en materia laboral, impositiva, regulatoria y 
otros, considerados ordinarios en el desarrollo de sus actividades. Toda situación de este tipo implica un 
cierto grado de incertidumbre, y el resultado de cada situación particular no puede predecirse con certeza. 
Si existe información previa a la emisión de los presentes estados contables, considerando la opinión de 
los asesores legales de la Sociedad, que indique que es probable que se haya incurrido en un pasivo a la 
fecha de cierre de los presentes estados contables, y el monto de la pérdida o el rango de la pérdida 
probable, incluyendo las costas correspondientes, puede estimarse de manera razonable, entonces dicha 
pérdida se reconoce como contingencia en resultados a la fecha de cierre de los estados contables y se 
acumula en la previsión para contingencias. 

En el mes de julio de 2007 la Sociedad recibió una solicitud de información en relación con un 
proceso judicial, en el cual no es parte, y debió presentar, entre otros libros y documentación requerida, el 
libro Inventario y Balances. 

Al cierre de los presentes estados contables, el monto total registrado en concepto de previsión 
para contingencias es de 599 millones. 

Los principales componentes de la previsión para contingencias son los siguientes: 

Contingencias laborales: 

La previsión para contingencias relacionada con cuestiones de índole laboral consideradas de carácter 
probable asciende al 31 de diciembre de 2010 y 2009 a 174 millones y 158 millones, respectivamente. El 
saldo al cierre de los presentes estados contables está compuesto por; 

reclamos por alegados derechos previstos en la ley laboral más sus costos relacionados por un 
monto de 42 millones. Es intención de la Sociedad defender sus derechos en las instancias que 
correspondan. 
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las otras cuestiones componentes del saldo evaluadas como de probable pérdida obedecen a: 

Solidaridad con terceros 
Accidentes de trabajo 
Enfermedad 
Diferencias salariales y otras indemnizaciones por despido 
Reclamos de ex-empleados de ENTe! 

Contingencias fiscales: 

La previsión para contingencias relacionada con cuestiones de índole fiscal consideradas de carácter 
probable asciende al 31 de diciembre de 201 O y 2009 a 105 millones y 90 millones, respectivamente. 
Dichas cuestiones obedecen principalmente a: 

Tasas municipales 
Impuestos nacionales y provinciales 

Contingencias civiles. comerciales v otras: 

La previsión para contingencias relacionada con cuestiones de índole civil, comercial, contencioso 
administrativa, regulatoria y otras consideradas de carácter probable al 31 de diciembre de 2010 y 2009 
asciende a 320 millones y 154 millones, respectivamente. Dichas cuestiones obedecen a: 

Daños y perjuicios 
Reclamos re!,rulatorios 
Reclamos por rendición de cuentas 
Multas aplicadas por organismos regulatorios 

a) Juicios laborales imputables a ENTe! y rendición de cuentas 

El Contrato de Transferencia dispone que ENTel, y no la Sociedad, es responsable por todos los 
montos adeudados en relación con reclamos basados en las obligaciones contractuales o legales de ENTe! 
con respecto a ex-empleados de la misma, se presenten o no dichos reclamos antes de la Fecha de 
Transferencia, si los hechos que los originan ocurrieron antes de dicha fecha. No obstante, utilizando la 
teoria de responsabilidad de empresa sucesora, que sostienen se basa en el derecho laboral argentino de 
aplicación general, determinados ex-empleados de ENTe! han instruido acción contra la Sociedad, 
alegando que ni el Contrato de Transferencia ni ningún acto del PEN pueden utilizarse corno defensa de 
la responsabilidad mancomunada y solidaria de la Sociedad bajo la legislación laboral supuestamente 
aplicable. 

A efectos de aclarar la cuestión de la responsabilidad de la empresa sucesora por reclamos 
laborales, el PEN dictó el Decreto N° 1.803/92. Dicho decreto dispone que diversos artículos de la Ley de 
Contrato de Trabajo (los "Artículos"), que constituyen la base de los reclamos de supuesta 
responsabilidad mancomunada y solidaria descriptos anterionnente, no serían aplicables a privatizaciones 
finalizadas o que se completaran bajo los ténninos de la Ley de Refonna del Estado. Aunque la emisión 
del Decreto N° 1.803/92 debería haber sido considerada corno un hecho favorable para la Sociedad, no 
dio una solución definitiva a los reclamos descriptos, ya que la CSJN en un caso sometido a su decisión 
dio preeminencia a los Artículos de la Ley, descalificando el decreto citado. 

~//./:( 
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Al cierre de los presentes estados contables, el monto de las demandas entabladas contra la 
Sociedad, incluyendo los intereses devengados y las costas judiciales correspondientes, asccndia 
aproximadamente a un total de 20 millones (en moneda original). Sin embargo, dependiendo de la posible 
resolución de dichas acciones legales: a) en el Contrato de Transferencia ENTe! acordó indemnizar a la 
Sociedad con respecto a tales reclamos, y b) el Gobierno Argentino ha acordado asumir responsabilidad 
mancomunada y solidaria con ENTe! con respecto a tales obligaciones de indemnización y en 
consecuencia ha autorizado a la Sociedad a debitar en una cuenta en el Banco de la Nación Argentina 
cualquier monto pagadero por la Sociedad en concepto de tal indemnización. SegUn la Ley de 
Consolidación de Deuda, ENTcl y el Gobierno Argentino podrían cumplir con su obligación de 
indemnizar a la Sociedad por medio de la emisión de bonos a 16 años. Al cierre de los presentes estados 
contables, la Sociedad ha pagado aproximadamente 17 millones en efectivo por reclamos concluidos. La 
Sociedad inició un reclamo por indemnización y reembolso en relación con esta cuestión. Por otra parte, 
aproximadamente 1 O millones pagados por la Sociedad por esta cuestión han sido verificados hasta el 
momento en un proceso judicial de rendición de cuentas entre la Sociedad y ENTe! residual. Por este 
último proceso judicial mencionado, el 13 de mayo de 2009 la Sociedad fue notificada de una sentencia 
en la cual se resuelve hacer lugar a una demanda interpuesta por ENTe!, con costas y, en consecuencia, 
ordenar a la Sociedad que practique en debida fonna la correspondiente rendición de cuentas. Dicha 
sentencia fue apelada por la Sociedad, en tanto el Estado Nacional interpuso un recurso de aclaratoria 
contra la misma, con apelaclón en subsidio. Con fecha 5 de agosto de 2009, se rechazó el recurso de 
aclaratoria de la actora, y se concedieron los recursos interpuestos por la Sociedad y el Estado Nacional. 
Con fecha 13 de abril de 201 O, la Cámara de Apelaciones confinnó la sentencia dictada y detenninó que 
la Sociedad deberá presentar, en el plazo de 60 días hábiles, la rendición de cuentas, bajo apercibimiento 
de tener por aprobadas las que presentare ENTel. La Sociedad ha interpuesto los recursos del caso para 
que la causa sea elevada a la CSJN solicitando se deje sin efecto la sentencia en cuestión, los cuales 
fueron concedidos en junio de 201 O. En base a la infonnación disponible y la opinión de sus asesores 
legales externos, la Sociedad ha estimado y contabilizado el monto más probable de pago. Sin embargo, 
en opinión de la Sociedad y en base a la información disponible a la fecha, la resolución de esta rendición 
no tendrá un impacto significativo en los resultados y la situación patrimonial futura de la Sociedad. 

Las decisiones judiciales han seguido el criterio de la CSJN en materia de solidaridad laboral 
mencionadas en el segundo párrafo, criterio que la Sociedad y sus asesores legales consideran seguirá 
aplicándose a casos pendientes. Sin perjuicio de ello y de los instrumentos que podría utilizar el Gobierno 
Argentino para el reintegro de los montos que se abonen, en razón de las obligaciones asumidas por el 
Estado Nacional en el Pliego y en el Contrato de Transferencia, por un lado, y en virtud de la opinión de 
los asesores legales de la Sociedad en cuanto al monto por el cual los reclamos en curso podrían 
prosperar, por el otro, en opinión de la Dirección de la Sociedad y de sus asesores legales, el resultado 
final de esta cuestión no tendrá un impacto significativo adverso sobre la situación patrimonial ni los 
resultados de la Sociedad. 

b) Bonos de participación en las ganancias 

La Sociedad, junto con el Estado Nacional, posee a la fecha aproximadamente 962 juicios en 
trámite, los cuales incluyen unos 9.944 actores en total, que tienen por objeto reclamar una suma de 
dinero en concepto de reparación por supuestos dafios y perjuicios sufridos por Jos reclamantes a causa 
de no habérseles entregado bonos de participación en las ganancias ( .. BPG") al momento de la 
privatización de ENTe!, fundando dicho reclamo en la Ley N° 23.696 de Reforma del Estado de agosto 
de 1989. 
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No obstante el rechazo por parte de la Sociedad, y varias sentencias favorables a ésta en primera 
y segunda instancia, el 12 de agosto de 2008, la CSJN, en el juicio "GENTINJ, Jorge c/ESTADO 
NACIONAL'', mediante el voto de la mayoría, dispuso la inconstitucionalidad del Decreto N°395/92 del 
PEN que reconocía que la Sociedad no estaba obligada a emitir los BPG mencionados en la ley N° 
~3 .. ~96, y declaró procedente el reclamo de los daños y perjuicios alegado por los 20 demandantes en este 
JU1C10. 

El fallo de la CSJN dispuso que fueran los jueces del tribunal inferior, para este caso la Cámara 
Nacional del Trabajo, quienes debían discernir el carácter y la medida de la responsabilidad de cada uno 
de los demandados, es decir, el Estado y la Sociedad. El 27 de abril de 2009, la Sociedad fue notificada 
del fallo de dicha Cámara, en el cual se condena a la Sociedad en forma solidaria con el Estado Nacional 
a abonar a los actores las sumas que resulten de los cálculos que deberá realizar un perito contador (más 
intereses y costas) computando el 0,5% de las utilidades de cada ejercicio obtenidas por la Sociedad, 
cantidad que deberá distribuirse en función del porcentaje de participación accionaria que corresponde a 
cada uno según las pautas fijadas en el respectivo Programa de Propiedad Participada. Los asesores 
legales de la Sociedad consideran que es el Estado a quien debería atribuírsele la responsabilidad. 

La evolución de los reclamos iniciados, plantea las incertidumbres que cualquier proceso judicial 
conlleva; en particular, existen cuestiones puntuales, adicionales a la mencionada en el párrafo 
precedente, que deberán ser resueltas en forma definitiva en estas causas relacionadas con las premisas 
que deberían ser consideradas para una cuantificación de cualquier eventual condena pecuniaria, entre 
otras: (i) el porcentaje de participación en las ganancias: donde si bien el reclamo de la mayoría de los 
actores es del orden del 2% de las ganancias, los antecedentes de las sociedades privatizadas y el fallo 
reciente del caso Gentini ubican ese porcentaje entre el 0,25% y el 0,50%, (ii) si las utilidades a 
considerar son netas o antes de impuestos, (iii) los periodos de vigencia del derecho al BPG, (iv) quiénes 
estarían habilitados para el reclamo y (v) los efectos de la recompra de las acciones Clase C de la 
Sociedad en el año 1998 sobre los BPG. Considerando la información disponible a la fecha y los distintos 
escenarios que arrojan el conjunto de premisas antes mencionado, el monto máximo de riesgo de la 
contingencia podría representar aproximadamente un 0,98% de los activos totales de la Sociedad al cierre 
de los presentes estados contables, escenario que la Dirección de la Sociedad y sus asesores legales no 
consideran probable. La Sociedad ha registrado en la previsión para contingencias, en base a su 
estimación de monto probable, el 16% de dicho monto máximo. 

No obstante, la Sociedad considera que no tiene ninguna responsabilidad por no emitir los BPG, 
razón por la cual, accionará contra el Estado Nacional a fin de obtener el reembolso de cualquier eventual 
suma que deba erogar por estos reclamos. 

Sobre la base de la infonnación y elementos disponibles a la fecha de emisión de los presentes 
estados contables para el análisis de estos reclamos, y sin petjuicio del riesgo que implica todo proceso 
judicial en el que existen varias cuestiones inciertas, según la opinión de la Sociedad y sus asesores 
legales, la probabilidad de que los resultados de estos juicios tengan un impacto negativo significativo 
sobre los resultados de las operaciones o sobre la situación patrimonial en su conjunto de la Sociedad es 
remota. 

e) Resolución N° 42/07 de la S.C. 

Con fecha 23 de marzo de 2007, la Sociedad fue notificada de la Resolución N° 42/07 de la 
S.C. que dispone un mecanismo de compensación recíproca de los saldos a favor de la Sociedad y del 
Gobierno Nacional devengados por detenninadas disminuciones e incrementos en las contribuciones 
patronales afrontadas por la Sociedad, que incluye para su determinación un pasivo originado en una 
comunicación de la CNC que solicitaba un depósito por un monto que correspondería al ahorro obtenido, 
más intereses, por la Sociedad y Telefónica Larga Distancia de Argentina S.A., sociedad actualmente 
fusionada en Telefónica, en concepto de las reducciones en los aportes patronales dispuestas por el 
Decreto N° 1.520/98 y normas complementarias. La S.C. había instruido a la CNC para que realice la 
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determinación de los montos involucrados. En setiembre de 2007, la Sociedad tomó vista de la 
determinación realizada por la CNC, en la que surge un saldo neto a favor de la Sociedad de 58,7 
millones, luego de compensar el monto derivado de los ahorros obtenidos por la baja de aportes más sus 
intereses. Según la Resolución N° 42 de la S.C., de mantenerse un crédito remanente a favor de la 
Sociedad luego de la compensación de la deuda mencionada anteriormente, el mismo podría ser imputado 
a ciertas obligaciones de la Sociedad originadas en las prestaciones objeto de sus licencias. 

Con fecha 3 de diciembre de 2007 la Sociedad solicitó la cancelación en fonna definitiva de la 
suma detcnninada por la Resolución N°4.269/99 en el marco del procedimiento previsto en la Resolución 
N°42/07, la cual establecía que el resultado definitivo del rebalanceo tarifario fue un exceso por sobre el 
standard de neutralidad de ingresos de aproximadamente 18 millones, en moneda original. Con fecha 6 
de diciembre de 2007, la S.C. dió por desistidos los recursos y remitió las actuaciones a la CNC con el fin 
de que proceda a imputar el monto antes mencionado con el saldo de la Resolución N°42/07 de la S.C. 

Adicionalmente, la Sociedad solicitó a la S.C. la compensación de multas aplicadas por la CNC 
con el crédito remanente de la mencionada Resolución por un monto de 18,6 millones. Conforme se 
encuentra establecido el funcionamiento del mecanismo de compensación previsto en la Resolución N° 
42, la Sociedad ha reconocido una compensación contable por el valor presente del monto probable 
compensable en relación con tales multas. 

A la fecha de emisión de los presentes estados contables, la Sociedad no ha sido notificada de 
ninguna Resolución adicional de la S.C. en relación con los ternas mencionados en esta nota. La Sociedad 
ha expuesto los créditos compensables netos de los pasivos correspondientes. La Sociedad reconocerá 
cualquier crédito remanente derivado de la Resolución, a medida que se verifiquen los respectivos 
mecanismos de compensaciones recíprocas. 

d) Fibra óptica 

En diciembre de 2000, la Sociedad recibió una determinación de oficio de la AFIP en concepto 
de Impuesto a las Ganancias por los periodos fiscales 1994-1999. Dicho ajuste derivaba de diferencias de 
criterio para el cálculo de la amortización de la fibra óptica, siendo que la Sociedad aplica una vida útil de 
15 años, la AFIP realizó la determinación en base a 20 años de vida útil. Luego del análisis de la 
cuestión, la Sociedad y sus asesores legales procedieron a recurrir la determinación efectuada por el Fisco 
Nacional, ante el Tribunal Fiscal de la Nación, debido a que la Sociedad es de la opinión que existen 
sólidos argumentos en contra de la posición del Fisco. 

Sin embargo, el Tribunal Fiscal falló en noviembre de 2004 en contra de la Sociedad, obligando 
a rectificar las referidas declaraciones juradas. Asimismo, el citado fallo revocó la multa que la AFTP 
había impuesto atento la existencia de elementos aptos para fundar la figura de error excusable. Debido a 
dicho fallo, la Sociedad ha debido ingresar un monto de 6 millones, más 17 millones en concepto de 
intereses resarcitorios, en el mes de diciembre de 2004 que fueron registrados a dicha fecha con cargo a 
resultados como pago definitivo, y opina que esta cuestión no tendrá efectos adicionales a los ya 
registrados. 

No obstante lo mencionado en el párrafo anterior, y si bien la resolución final está sujeta a las 
eventualidades inherentes a cualquier sentencia judicial pendiente, la Sociedad y sus asesores legales, 
opinan que existen sustentos legales para recurrir el fallo adverso con éxito y presentaron un Recurso de 
Revisión y Apelación Limitada ante la Cámara Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal. Con 
fecha 22 de diciembre de 2009, la Sociedad fue notificada del fallo de la Sala IV de la Cámara Nacional 
en lo Contencioso Administrativo que revocó la sentencia del Tribunal Fiscal de la Nación, ratificando la 
procedencia del criterio de amortización de estos bienes adoptado por la Sociedad e imponiendo las 
costas en todas las etapas del proceso a cargo de la AFIP. En febrero de 2010, la AFIP apeló dicha 
sentencia, la cual fue concedida en el mes de marzo de 2010. El expediente fue remitido a la CSJN, el 
cual se encuentra pendiente de resolución. 
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e) Otros 

Consumidores Libres interpuso una demanda contra la Sociedad, Telecom Argentina S.A., 
Telintar Argentina S.A. y el Estado Nacional que tiene por objeto la declaración de nulidad, ilegitimidad 
e inconstitucionalidad de todas las normas y acuerdos tarifarios que se han emitido desde el Contrato de 
Transferencia, a fin de que se reduzcan las tarifas del servicio básico telefónico, pretendiendo limitarlas 
de modo de procurar a las Licenciatarias una tasa de retorno que no supere el 16% anual sobre los activos 
fijos determinados según el punto 12.3.2 del Pliego aprobado por el Decreto N° 62/90 y persiguiendo la 
devolución de los montos supuestamente percibidos en exceso de dicha tasa de retorno. Adicionalmente, 
se cuestionan ciertos aspectos relativos al régimen de contrataciones de la Sociedad. 

Luego del análisis de la demanda, los asesores legales de la Sociedad han procedido a la 
contestación de la misma, peticionando su rechazo, ya que la misma carece de fundamentos para hacer 
prosperar la acción instaurada. El juez de primera instancia falló a favor de la Sociedad, pero dicha 
resolución fue revocada por la Cámara de Apelaciones que dispuso que la acción no debe ser rechazada y 
que la misma debe ser sustanciada ante el tribunal de primera instancia. Nint,1llno de estos tribunales se ha 
expedido aún sobre la cuestión de fondo. La Sociedad, a través de sus asesores legales, ha interpuesto un 
recurso extraordinario ante la CSJN contra la resolución dictada por la Cámara de Apelaciones, el que fue 
rechazado por la Corte. Posteriormente, se ha interpuesto un recurso de queja ante la CSJN que ha sido 
también rechazado. 

En este contexto, la Sala IV de la Cámara en lo Contencioso Administrativo Federal de la 
Capital Federal concedió, con fecha 4 de octubre de 2001, una medida cautelar solicitada por la actora 
ordenando al Estado Nacional, a la Sociedad y a Telecom Argentina S.A. ••que se abstengan de aplicar las 
correcciones establecidas en el art. 2° de Jos acuerdos aprobados en el Decreto N° 2.585/91 hasta tanto 
recaiga sentencia definitiva en autos", lo que significó que las tarifas no podrían ser actualizadas de 
acuerdo a los índices de precios al consumidor de los Estados Unidos de América. 

La Sociedad interpuso un Recurso Extraordinario ante la CSJN contra esta decisión rechazando 
los argumentos allí expuestos, el cual ha sido resuelto negativamente. 

Por su parte, la propia actora al promover la medida solicitó que ••no se aplicaran en lo sucesivo" 
los índices de actualización cuestionados; es decir, que a contrario de lo que ahora pretende, se limitó a 
pedir la suspensión de un eventual y futuro "aumento automático". El 29 de marzo de 2007 la Sociedad 
fue notificada de una resolución dictada por el juez de primera instancia a través de la cual rechazó por 
manifiestamente inadmisible el planteo de la actora, con costas a su cargo. Dicha decisión fue confirmada 
por la Cámara de Apelaciones por resolución notificada a la Sociedad con fecha 1° de julio de 2009. 

Con fecha 22 de junio de 2007, el juez de primera instancia falló declarando la caducidad de 
instancia de las actuaciones, decisión apelada por la actora. Con fecha 12 de agosto de 2009. la Sociedad 
fue notificada de la decisión de la Sala IV de la Cámara en lo Contencioso Administrativo Federal 
revocando la resolución del juez de primera instancia. 

La Dirección de la Sociedad y sus asesores legales opinan que es improbable y remoto que el 
resultado final de esta cuestión tenga un impacto negativo sobre los resultados de sus operaciones o sobre 
su situación patrimonial. 
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10.- FINANCIACION 

10.1.- Capital de trabajo y otras deudas bancarias y financieras a largo plazo 

Al 31 de diciembre de 201 O los activos corrientes de la Sociedad resultan inferiores a los pasivos 
corrientes en 1.173 millones. La política general de financiación de la Sociedad consiste en cubrir los 
futuros requerimientos de fondos para continuar con el plan de inversión y atender los vencimientos de 
deuda a corto y largo plazo principalmente con fondos generados por las operaciones más, préstamos 
bancarios y/o acceso al mercado de capitales y eventualmente solicitar financiación del controlante 
indirecto de la Sociedad. 

En el pasado, la Sociedad logró reducir paulatinamente su stock de deuda financiera a través de 
una combinación de cancelaciones al vencimiento, emisión de obligaciones negociables, y 
refinanciaciones de largo y corto plazo. La Sociedad considera que podria efectuar nuevas emisiones en 
el futuro, las que combinadas con los flujos generados internamente, así como posibles refinanciacioncs 
y/u otras alternativas de financiación que la Sociedad evalúe, permitirán en opinión de la Dirección de la 
Sociedad, cancelar o re financiar exitosamente el saldo remanente de la deuda. 

Al cierre de los presentes estados contables, la Sociedad mantenía pasivos a largo plazo en euros 
con entidades financieras de primera línea por el equivalente a 27 millones de pesos con vencimientos 
hasta mayo de 2017 que devengan una tasa de interés del 1,75% nominal anual, habiendo asumido los 
compromisos habituales para este tipo de transacciones, que se refieren principalmente a no constituir 
gravámenes o derechos reales, con excepción de ciertos gravámenes permitidos, sobre sus activos o 
ingresos presentes o futuros salvo que se cumplan determinadas condiciones. 

10.2.- Obligaciones Negociables 

Al cierre de los presentes estados contables, se encontraba vigente una emisión de obligaciones 
negociables de la Sociedad: 

a) Refinanciación de pasivos. 
b) Neto de US$ 18.4 millones correspondientes al valor nominal de las obligaciones negociables recompradas en 2009 que a 

la fecha no han sido canceladas y se mantienen en cartem. 

El 24 de setiembre de 2009, la Sociedad lanzó dos ofertas de compra en efectivo de sus 
obligaciones negociables en circulación a ese momento, cuyo vencimiento operó el 22 de octubre de 
2009, habiendo la Sociedad desembolsado un total U$S 67,9 millones y 18,7 millones para recomprar 
obligaciones negociables correspondientes a la serie vigente a la fecha por un valor de U$S 17,9 
millones, y el resto para series canceladas a la fecha de los presentes estados contables. 

Adicionalmente, en octubre de 2009, la Sociedad recompró USS 0,5 millones de sus 
obligaciones negociables de la serie con vencimiento en 201 1. 

A la fecha de Jos presentes estados contables, la Sociedad no ha cancelado las obligaciones 
negociables recompradas correspondientes a la serie 2011. Sin embargo, la Sociedad no tiene intención 
de recolocar las obligaciones negociables no canceladas. 
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Con fecha 5 de agosto de 201 O, el Directorio de la Sociedad aprobó la dercgistración de la 
Securities and Exchange Cornmission ("SEC") y el retiro de cotización de la New York Stock Exchange 
("NYSE") de las obligaciones negociables correspondientes a la serie con vencimiento en 2011. La 
Sociedad efectuó las presentaciones correspondientes ante la SEC con fecha 23 de agosto de 2010 y 18 
de noviembre de 201 O, fecha en la cual se discontinuaron en forma automática las obligaciones de 
información previstas por la SEC. Con fecha 5 de noviembre de 2010, el Directorio resolvió declarar el 
cese de las funciones del Comité de Auditoría de la Sociedad a partir de la fecha del efectivo retiro de 
oferta pública y cotización del mercado estadounidense de las obligaciones negociables de la Sociedad. 

El prospecto informativo relacionado con la emisión de obligaciones negociables describe en 
forma detallada las condiciones de la misma. Las principales están referidas a: a) compromiso de la 
Sociedad de no constituir gravámenes o derechos reales, con excepción de ciertos gravámenes 
permitidos, sobre sus activos o ingresos presentes o futuros, salvo que los compromisos de la Sociedad 
bajo las obligaciones negociables cumplan con determinados requisitos; b) condiciones para el rescate 
anticipado de la emisión y e) causales de incumplimiento bajo las cuales los obligacionistas podrían 
decretar la caducidad de los plazos, entre ellas la falta de pago sobre Jos títulos, incumplimiento de otras 
deudas por montos iguales o superiores a OS$ 20 millones, embargos que en conjunto superen los US$ 
10 millones, etc. 

A la fecha de emisión de los presentes estados contables, en opinión de la Dirección de la 
Sociedad, la misma ha dado cumplimiento a todas las obligaciones emergentes del contrato suscripto. 

11.- GESTIÓN DE RIESGOS 

Por sus negocios ordinarios y por la deuda tomada para financiar dichos negocios, la Sociedad se 
encuentra expuesta a diversos riesgos del mercado financiero. Los principales riesgos financieros que 
afectan a la Sociedad son: 

- Riesgo de tipo de cambio: se manifiesta principalmente por la existencia de deuda contraída en divisas 
distintas a la moneda local. 

- Riesgo de tasa de interés: surge como consecuencia de la variación de los costos financieros de la deuda 
contraída a tasa de interés variable (o con vencimiento a corto plazo, y previsible renovación), de la 
fluctuación de los tipos de interés y del valor de los pasivos a largo plazo con tipos de interés fijo. 

La Sociedad utiliza para la gestión de riesgos instrumentos financieros derivados sobre los tipos 
de cambio. 

Política de cobertura del riesgo de tipo de cambio: 

El objetivo principal de la política de cobertura de tipo de cambio consiste en minimizar los 
resultados financieros negativos originados en las variaciones de los tipos de cambio, sin perjuicio de que 
se mantengan posiciones abiertas de divisas (sujetas a estricta supervisión de riesgo). 

Adicionalmente, la gestión de riesgo de cambio persigue principalmente los siguientes fines: (i) 
asegurar los pagos en moneda extranjera, cubriendo en primer lugar los pagos a corto plazo y luego los 
de largo plazo (en parte, utilizando instrumentos financieros derivados); (ii) cubrir (al menos 
parcialmente) la deuda en moneda extranjera expuesta en el balance general y (iii) cambiar la 
composición de la deuda financiera en lo referente a la moneda de origen y/o refinanciar la misma 
mediante la emisión o contratación de deuda en pesos. 

Los principales aspectos de la política de cobertura de la Sociedad son los siguientes: 

(i) La existencia de un riesgo claramente identificado y las estrategias y objetivos de la 
administración en el manejo de riesgos. 
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Desde que la Ley de Convertibilidad vinculó el valor de $1 ,00 por US$ 1 ,00, los riesgos 
cambiarlos se relacionaban principalmente con las variaciones en el valor peso/dólar estadounidense 
comparado con monedas que no fueran ni el peso ni el dólar estadounidense. En enero de 2002, el 
Gobierno Argentino devaluó el peso argentino y actualmente el tipo de cambio peso/dólar estadounidense 
se determina por el libre juego de la oferta y la demanda. 

Hasta el año 2002 la Sociedad no cubría sus deudas en dólares estadounidenses ya que durante 
la vigencia de la Ley de Convertibilidad el tipo de cambio peso/dólar estadounidense estuvo 
esencialmente fijo y en paridad y el flujo de ingresos de la Sociedad estaba vinculado con el dólar 
estadounidense como consecuencia de que las tarifas de la Sociedad se encontraban denominadas en 
dólares estadounidenses y se convertían a pesos a la fecha de facturación. Sin embargo, en algunos casos, 
la Sociedad cubrió obligaciones en dólares estadounidenses en relación con Yenes (ver "Instrumentos 
financieros derivados-Swaps"'). Con anterioridad a la Ley de Convertibilidad y en virtud del Contrato de 
Transferencia, las tarifas se encontraban denominadas en pesos. Su intangibilidad se preservaba por la 
aplicación del IPC mensual en Argentina o, en caso de diferencias significativas de éste con respecto a la 
variación mensual del precio del dólar estadounidense, por la resultante de una fórmula polinómica que 
considera el 40% de la variación mensual del precio del dólar estadounidense y el 60% de la variación del 
IPC mensual en Argentina. Desde el abandono de la Convertibilidad, casi todos los ingresos de la 
Sociedad están denominados en pesos pero la mayor parte del endeudamiento de la Sociedad siguió 
estando denominado en moneda extranjera y en consecuencia la Sociedad tuvo un desequilibrio entre los 
ingresos y las deudas financieras en moneda extranjera. 

Como consecuencia de los hechos descriptos precedentemente, la Sociedad estableció una 
política para cubrir la fluctuación entre el peso y ciertas obligaciones de deuda denominadas en monedas 
extranjeras. 

(ii) Identificación de las principales características del subyacente a cubrir y del instrumento 
derivado asociado. 

La Sociedad realiza un proceso de identificación de los nocionales y fechas de vencimiento junto 
con las características del instrumento derivado a ser asociado a dicho subyacente. No obstante esto, la 
falta de profundidad o estrechez del mercado de derivados argentino, ha dado origen a desequilibrios 
entre las características de las coberturas y las deudas subyacentes, las que no han sido significativas con 
respecto al fin perseguido por la cobertura. La Sociedad pretende reducir dichos desequilibrios, en tanto y 
en cuanto no se incurra de ese modo en costos de transacción desproporcionados. 

La Sociedad documenta al momento de la celebración de la transacción la relación entre los 
instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas; este proceso incluye una vinculación entre todos los 
derivados designados como cobertura de activos y pasivos específicos o compromisos firmes específicos 
en moneda extranjera. 

(iii) Capacidad de revaluar los instrumentos derivados a precios de mercado. 

La Sociedad utiliza valuaciones internas para los instrumentos derivados que a su vez son 
verificadas con valuaciones efectuadas por terceros independientes (fundamentalmente, valuaciones 
efectuadas por bancos)-

LUIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

Firmado a ef&etos de su klltnlif"rcaclón con nuestro 
lnformedefecha17/02/2011 

PISTRELU, HENRY MARTIN Y OCIADOS S.R.L 
C.P.C.E.C.A.B.A. -P13 

ContadorP(ibllcoU.B.A. 
C.P.C.E.C.A.BA T" 279- P 222 



Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

Instrumentos financieros derivados: 

Como parte de la política de cobertura la Sociedad utiliza los siguientes instrumentos financieros 
derivados: 

a) Swaps: 

En el mes de setiembre de 1999, la Sociedad acordó un contrato de "swap" de monedas con el 
Citibank N.A., con el objeto de cubrir el riesgo de fluctuación del tipo de cambio del yen con respecto al 
dólar estadounidense, en el contexto de la Ley de Convertibilidad entre el peso y el dólar estadounidense, 
en relación con el préstamo cuyo valor nominal al cierre de los presentes estados contables ascendía a 
519 millones de yenes otorgado por The Expon Impon Bank of Japan (luego Japan Bank for 
lnternational Coopcration}, con vencimiento en febrero de 2011, el cual devenga intereses a una tasa del 
2,3% anual. El tipo de cambio fijado es de 104,25 yenes por dólar estadounidense. La tasa a pagar al 
Citibank N.A. por los dólares estadounidenses recibidos durante la vigencia del préstamo es del 7,98% 
anual. El monto de la deuda al cierre de los presentes estados contables, considerando el efecto del swap 
de monedas mencionado y del interés adicional devengado asciende a aproximadamente US$ 5 millones. 
Dicho contrato establece, entre otras cláusulas habituales para este tipo de transacciones, ciertas causales 
de incumplimiento bajo las cuales el acreedor del crédito podría declarar el vencimiento anticipado del 
mismo, entre ellas, la falta de pago de deudas de carácter financiero por montos superiores al 2% del 
patrimonio de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la relación de cobertura de este swap es 
inefectiva (ver nota 2.2.j)). 

A la fecha de emisión de los presentes estados contables, tanto el préstamo mantenido con el Japan Bank 
for lntemational Cooperation y el contrato de swap fueron cancelados a su vencimiento. 

b) Contratos de forwards de monedas: 

La Sociedad utiliza contratos de forwards de monedas, con el objetivo de cubrir el riesgo 
asociado a la exposición al tipo de cambio de deudas financieras y comerciales mantenidas en moneda 
extranjera. Al cierre de Jos presentes estados contables, la Sociedad tenía acordados contratos de 
forwards de monedas con bancos locales, con compensación al vencimiento, por un total de US$ 118 
millones. Los vencimientos de dichos contratos operan entre los meses de enero de 2011 y julio de 2011. 
El tipo de cambio promedio pactado para estas transacciones fue de 4,26 pesos por dólar estadounidense. 
Al 31 de diciembre de 201 O y 2009, la relación de cobertura es efectiva (ver nota 2.2.j)). 

Asimismo, al cierre de los presentes estados contables, la Sociedad mantiene contratos de 
forwards de monedas con el Mercado a Ténnino de Rosario ("ROFEX") por un total de US$ 30 millones 
y euro 2 millones, cuyos vencimientos operan entre los meses de enero de 2011 y junio de 2011. En 
relación con dichos contratos, la Sociedad realiza el ajuste diario de la cuenta de compensación, para 
reflejar las variaciones con el mercado, considerando el tipo de cambio promedio pactado de 4,19 pesos 
por dólar estadounidense y 5,41 pesos por euro, cumplimentando los requerimientos de integración de 
márgenes de garantía por sus operaciones. Para ello, la Sociedad ha realizado depósitos en garantía con el 
fin de asegurar Jos márgenes requeridos por el ROFEX (ver nota 15.). Al 31 de diciembre de 2010 y 
2009, la relación de cobertura es efectiva (ver nota 2.2.j)). 

12.- SOCIEDAD CONTROLANTE Y SOCIEDADES RELACIONADAS 

12.1.- COINTEL 

COINTEL es el accionista controlan te de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 201 O. COINTEL 
poseia acciones representativas del 51,49% del capital social (acciones clase A) y los votos necesarios 
para fonnar la voluntad social de la Sociedad. 
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Dado que el 1 5 de diciembre de 2000, TSA adquirió el control de COINTEL, y luego de 
perfeccionarse la Declaración Unilateral de Voluntad de Adquisición de acciones descripta en la nota 5., 
TSA es control ante indirecta del 100% de los votos correspondientes a todas las acciones de la Sociedad. 

En 1997, ciertos accionistas ordinarios de COTNTEL, que poseían a la fecha de firma el 83,36% 
del capital social de COINTEL, celebraron un acuerdo con el propósito de regular ciertas decisiones de la 
Sociedad tales como la política de dividendos y el derecho preferencial de algunos de ellos (los 
integrantes del Consorcio. tal como se Jo define en el Contrato de Transferencia, y sus afiliadas), de 
suministrar bienes y servicios en condiciones que fueran iguales o más favorables que las ofrecidas por 
terceros. La Sociedad realizó ciertas operaciones con accionistas de COJNTEL y sociedades relacionadas 
a los mismos, que incluían los servicios prestados por TSA ("el operador") y aquellos provistos por otras 
partes relacionadas a los accionistas de COJNTEL (ver nota 12.3.). 

12.2.- LICENCIA DE USO DE MARCAS 

El 24 de julio de 2008, el Directorio de la Sociedad ha aprobado un acuerdo de licencia de 
marcas en virtud del cual TSA otorga a la Sociedad una licencia para el territorio de la República 
Argentina de distintas marcas de su propiedad (entre ellas la marca Telefónica). Este acuerdo tiene 
vigencia desde el 1 de mayo de 2008 hasta el 31 de diciembre de 2011, pudiendo renovarse por periodos 
de 3 años. Como contraprestación, para el caso que el flujo de caja operativo sea positivo en el ejercicio 
previo, la Sociedad pagará un honorario calculado en base al O, 75% de los ingresos de la Sociedad en el 
ejercicio 2008, 1% de los ingresos de la Sociedad en el ejercicio 2009, 1,3% de los ingresos de la 
Sociedad en el ejercicio 2010 y 1,6% de los ingresos de la Sociedad en el ejercicio 2011, excluyendo de 
los ingresos de la Sociedad, aquellos derivados de operaciones con empresas del Grupo Telefónica, de la 
enajenación de activos fijos e inversiones financieras e ingresos de indemnizaciones y litigios. En caso 
que el flujo de caja operativo sea negativo en el ejercicio previo la Sociedad pagará un canon anual, que 
se calculará en función de Jos desembolsos efectuados por TSA en relación con la cartera de propiedad 
industrial licenciada a la Sociedad durante el año de licencia aplicable. 

Este acuerdo ha sido aprobado, previo dictamen del Comité de Auditarla, que ha considerado 
que el contrato se encuentra ra1.onablemente encuadrado dentro de las condiciones nonnales de mercado, 
en cumplimiento de lo requerido por el Decreto N° 677/01. 

12.3.- SALDOS Y OPERACIONES CON LA SOCIEDAD CONTROLANTE Y SOCIEDADES 
RELACIONADAS 

Con fecha 24 de julio de 2008, el Directorio de la Sociedad aprobó la suscripción de un acuerdo 
con Telfisa Global BV ("Telfisa"), sociedad financiera cuyo único accionista es TSA, para colocar hasta 
un monto máximo de US$ 90 millones. Dichos fondos son remunerados a una tasa de interés anual 
determinada como la tasa LIBOR para un mes de plazo más cuatro puntos básicos. 

Durante los años 2007 a 2009, Telefónica Móviles Argentina SA ("TMA S.A.'') adquirió 
American Depositary Receipts ("ADRs") representativos cada uno de ellos de 40 acciones ordinarias 
escriturales Clase B de la Sociedad y acciones escriturales Clase B, principalmente de sociedades del 
Grupo Telefónica. A la fecha de los presentes estados contables, TMA S.A. posee el 29,56% del capital 
social de la Sociedad. 

Durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 201 O y 2009, se realizaron las siguientes 
operaciones con la sociedad controlante, controlan te indirecta y sociedades relacionadas. 

Licencia de uso de marcas 
TSA 
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Ingresos (gastos) netos por transacciones de provisión de bienes y servicios 
TMAS.A. 
Atento Argentina S.A. ("Atento") 
Telefónica Ingeniería de Seguridad S.A. ("TTS S.A.") 
Telefónica Tntcmational Wholcsalc Scrviccs Argentina S.A. ("TJWS Argentina") 
Tclccl Venezuela ("Tclccl") 
C.P.T. Telefónica del Perú ("CPT") 
Televisión Federal S.A.- TELEFE 
Tclccomunicacioncs de San Pablo S.A. ("Tclcsp") 
Telefónica Gestión de Servicios Compartidos S.A. ("T -Gestiona") 
Tcrra Nctworks Argentina S.A. ("Tcrra") 
Telefónica Móviles Uruguay S.A. 
Telefónica Móviles de Guatemala 
Telefónica Internacional S.A. ("TTSA") 
TSA 
CTC Mundo S.A. ("CTC") 
Centros de Contacto Salta S.A. 
Telefónica lntcmational Wholcsalc Scrviccs S. L. ("TJWS España") 
Microccntro de Contactos S.A. 
Telefónica Data USA Tnc. 
Atusa S.A. 
TLD Puerto Rico 
Colombia Telecomunicaciones S.A. 
Tcvcfc Comercialización S.A. 
Tclcfonica Tntcmacional Wholcsalc Scrviccs América S.A. ("TTWS América") 
Mar del Plata Gestión v Contactos S.A. 
Córdoba Gestiones v Contactos S.A. 
Telefónica Global Tcchno[ogy S.A. Sucursal Argentina ("TGT"') 
Otros 

Resultados Financieros netos 
Telfisa 

Compra de Bienes y servicios 
Atusa S.A. 
TIS S.A. 

GanancialfPérdlda) 

450 386 
(4) (8) 

(12) (9) 
(68) (93) 

3 10 
(5) (6) 

(11) (5) 
(8) (10) 
(3) 2 

(18) (15) 
9 7 

(1) 
1 (5) 

(20) (9) 
13 11 

(47) (38) 
(11) (16) 

(1) (6) 
(4) 3 

(22) 
1 

(1) 
(1) 

1 2 
1 1 
1 2 

(13) 
(1) 

230 203 

1 

1 

5 
8 5 

Los saldos de la Sociedad con la sociedad controlantc, controlantc indirecta y sociedades relacionadas al 
31 de diciembre de 201 O y 2009 son los siguientes: 

ACTIVO 
lnveniones corrientes 

Tclfisa 

Totallnnrsiones corrientes 
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Créditos oor ventas 
TMAS.A. 
CTC 
Tclccl 
T -Gestiona 
TJWS América 
TJWS Argentina 
Televisión Federal S.A.- TELEFE 
Telefónica Móviles Uruguay S.A. 
Córdoba Gestiones y Contactos S.A. 
CPT 
Atento 
Microccntro de Contactos S.A. 
Atento Mar del Plata 
TLD Puerto Rico 
Atento Colombia 
Telefónica Data USA Tnc. 
TSA 
Total Créditos por ventas 

Otros créditos 
Tclcfonica Media Argentina S.A. 
TSA 
TIWS América 
Telefónica Intcmational Wholcsalc Scrviccs Brasil 
TMAS.A. 
Televisión Federal S.A.- TELEFE 
Atento 

Total Otros créditos 

TOTAL ACTIVO 

PASIVO 
Deudas comerciales 
CTC 
TTWS Argentina 
TTWS América 
TTWS España 
Telefónica Móviles Uruguay S.A. 
Telefónica Servicios Audiovisuales 
TIS S.A. 
Telefónica Investigación y Desarrollo S.A. 
Tclcsp 
TMAS.A. 
Tcrra 
Telefónica Datacorp S.A. ("Datacorp") 
TSA(I) 
Tclcfonica Data USA lnc. 
Centros de Contacto Salta S.A. 
Colombia Telecomunicaciones S.A. 
TGT 
Telefónica Móviles de Guatemala 
TTSA 
Atusa S.A. 
Televisión Federal S.A. - TELEFE 
Total Deudas comerciales 

~· 
POR COMISION FISCAUZAOORA 
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2010 

57 

1 
5 
3 

19 

99 

18 

157 

5 
68 

1 
9 
8 
1 
8 

4 
2 

26 
2 

10 
1 

13 
1 

174 

2009 

15 
4 
3 

2 
6 

11 

61 

12 

111 

2 
56 

12 
3 
1 
4 
1 
4 

38 
8 
2 

31 

175 
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Deudas diversas 
TSA 
Telefónica Intcmational Holding B. V. (2) 
Total Deudas diversas 
TOTAL PASIVO 

23 
3 

26 
200 

20 
3 

23 
198 

(1) En 2010 y 2009. incluye 20 millones y ZR millones. respectivamente, correspondientes a pasivos por el contrato de licencia de 
uso de marcas. 
(2)Vernota5. 

13.- NORMAS REGULATORIAS RELATIVAS A LA PRESTACION DEL SERVICIO 
BASICO TELEF'ONICO Y OTROS 

A partir de marzo de 1992 y en cumplimiento de sus funciones específicas, la Comisión 
Nacional de Telecomunicaciones ("CNT'), hoy reemplazada por la CNC, y la S.C. han regulado distintos 
aspectos relativos a la prestación del servicio básico telefónico y servicio internacionaL tales corno el 
procedimiento para efectuar reclamos, régimen de contrataciones, facturación y calidad de servicio, 
alguno de los cuales han sido objeto de recursos por parte de la Sociedad. 

En el marco de la transición a la competencia en telecomunicaciones, el PEN ha dictado el 
Decreto N° 764/00 que derogó, entre otras, las Resoluciones N° 18.971/99 y N° 16.200/99. aprobó el 
Reglamento del Servicio Universal que busca promover el acceso de los servicios de telecomunicaciones 
a clientes ubicados en zonas con alto costo de acceso o mantenimiento, o que tengan limitaciones fisicas 
o necesidades sociales especiales. Dicho Reglamento vigente desde el 1° de enero de 2001, establece que 
el déficit para la prestación de dichos servicios se cubrirá a través del pago de una tasa del 1% de los 
ingresos totales devengados por la prestación de los servicios de telecomunicaciones, netos de los 
impuestos y tasas que los graven, que abonarán todos los prestadores (incluyendo la Sociedad) a la 
Autoridad Regulatoria. 

Con fecha 8 de junio y 26 de julio de 2007, la S.C. emitió las Resoluciones N° 80 y N° 127 ("las 
Resoluciones") donde se establecen ciertas condiciones que deberán observar los prestadores de servicios 
de telecomunicaciones a partir del mes de julio de 2007 y hasta tanto se constituya efectivamente el 
Fondo Fiduciario del Servicio Universal creado por el Decreto N° 764/00. Estas Resoluciones disponen 
que, hasta tanto se constituya efectivamente el Fondo Fiduciario del Servicio Universal, los prestadores 
de servicios de telecomunicaciones deberán proceder a la apertura de una cuenta especial, individualizada 
y a su nombre, en el Banco de la Nación Argentina donde deberán depositar mensualmente, de 
corresponder, su obligación. 

Adicionalmente, las Resoluciones prevén que los prestadores deberán informar mensualmente a 
la CNC los montos depositados en la cuenta del Banco de la Nación Argentina, para lo cual deberán 
presentar una Declaración Jurada en la que se individualicen las sumas que corresponden ingresar en 
concepto de aporte de inversión y, de corresponder, los montos involucrados en la ejecución de los 
programas que actualmente se estén desarrollando (montos que se deducirán del aporte a ingresar). La 
Resolución CNC N° 2713/2007 puso en vigencia el modelo de declaración jurada, efectuó precisiones 
respecto a la determinación de la base de cálculo del aporte de inversión y aclaró que las sumas a 
compensar con relación a la ejecución de los programas del Servicio Universal "estarán sujetas a la 
determinación definitiva de las actividades que realice la Comisión de Trabajo creada por el Art. 1 O de la 
Resolución N° 80 y los actos que se dicten, según la citada Resolución y su similar N° 82". Con respecto 
a los montos a ingresar, la S.C. emitió la Resolución N° 82 antes citada, por la cual se constituye una 
Comisión de Trabajo "ad hoc" con el fin de identificar los sujetos obligados a efectuar los aportes de 
inversión al Fondo Fiduciario del Servicio Universal, analizar los programas existentes y evaluar su 
incidencia en la determinación de las compensaciones que pudieren corresponder respecto de los 
programas iniciales que se encuentren en ejecución, debiendo precisar la mencionada Comisión "la 
cuantificación de las sumas correspondientes a la prestación de programas de Servicio Universal". A la 
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fecha de emisión de los presentes estados contables, la Comisión de Trabajo "ad hoc'' no ha definido el 
mecanismo y criterio para determinar las sumas que pudieran compensarse y los procedimientos a través 
de los cuales la Sociedad deberla recuperar el déficit incurrido en la ejecución de Jos programas iniciales. 

A la fecha de emisión de los presentes estados contables, la Sociedad ha presentado las 
declaraciones juradas mensuales ante la CNC por los períodos de julio de 2007 hasta noviembre de 201 O, 
estimando las sumas correspondientes a los citados programas iniciales, de las que surge un crédito a 
cobrar del Fondo Fiduciario por el mencionado período por 1.754 millones. Este importe refleja la 
estimación del monto en exceso que la Sociedad ha incurrido para la prestación de programas del 
Servicio Universal durante el período julio de 2007 hasta noviembre de 2010, para algunos de los cuales 
la autoridad de aplicación no ha fijado aUn los parámetros de valoración o aprobación. 

Con fecha 3 de abril de 2008, el PEN dictó el Decreto W 558/08 que sustituye el Anexo IJI del 
Decreto N° 764/00 y crea el Fondo Fiduciario del Servicio Universal, que deberá ser implementado y 
establecido a través de la ejecución de un fideicomiso confonne a la Ley N° 24.441 en un ténnino de 
ciento ochenta días. Los prestadores de servicios de telecomunicaciones deberán actuar como fiduciantes 
en dicho Fondo Fiduciario, que deberá depender de la existencia de un Comité Técnico compuesto por 
siete miembros (dos miembros a ser designados por la S.C., un miembro a ser designado por la CNC, tres 
miembros a ser designados por los prestadores- dos de los cuales deben ser designados por los titulares 
de la concesión para la provisión de servicios telefónicos básicos - y otro miembro a ser designado por 
Operadores Independientes). Este Comité Técnico tendrá a su cargo, entre otras cosas, la preparación de 
proyecciones anuales de recursos, las instrucciones a impartir al Fiduciario, las órdenes para que el 
Fiduciario desembolse los montos requeridos para financiar los programas de Servicio Universal e 
informar a las autoridades aplicables sobre toda irregularidad identificada en la aplicación de los fondos. 
Con respecto a los aportes a pagar, el Decreto N° 558/08 establece que la obligación impuesta sobre cada 
prestador para realizar un aporte dado, debe ser auditada y supervisada por la CNC. Las sumas 
determinadas se inbl'Tesarán al Fondo Fiduciario del Servicio Universal en las fechas de vencimiento 
mensuales establecidas por la S.C. Asimismo, el artículo 10 inciso t) del citado Decreto dispone que el 
Comité Técnico deberá elaborar proyecciones anuales de recursos correspondientes a los programas 
establecidos y ponerlas en conocimiento de la Autoridad de Aplicación, aclarando que las necesidades 
derivadas de financiamiento no podrán superar la capacidad financiera del Fondo Fiduciario del Servicio 
Universal. Con fecha 26 de mayo de 2008 se constituyó el Comité de Organización del Fondo Fiduciario 
del Servicio Universal, cuyo objeto es la redacción del modelo de contrato de fideicomiso, el diseño del 
procedimiento aplicable para la selección del administrador fiduciario y su propuesta a la Autoridad de 
Aplicación y, llevar adelante el procedimiento pUblico para la selección del administrador fiduciario a 
proponer a la S.C. 

Con fecha 9 de diciembre de 2008 se dictó la Resolución N" 405/08 de la S.C. que prevé que 
hasta tanto se implemente el Fondo Fiduciario del Servicio Universal, los prestadores de servicios de 
telecomunicaciones deberán depositar en las cuentas abiertas en los términos del Artículo 1 o de la 
Resolución SC No 80/07, el aporte de inversión equivalente al 1% de la totalidad de Jos ingresos 
devengados por la prestación de los servicios de telecomunicaciones, netos de los impuestos y tasas que 
los graven, sin descontar los montos que, eventualmente, pudieran corresponder por la ejecución de 
programas de Servicio Universal que la Autoridad de Aplicación, en su caso, determine en el marco de lo 
dispuesto por el Artículo 2° del Decreto N° 558/08 y por el Articulo 6° del nuevo Reglamento del 
Servicio Universal aprobado por dicho Decreto. Los montos deberán depositarse al vencimiento 
correspondiente al mes siguiente del dictado de la Resolución. El depósito de las sumas que se hubieren 
descontado en concepto de ejecución de programas de Servicio Universal desde la entrada en vigencia 
del Decreto N° 558/08 hasta el dictado de la Resolución, no devengará intereses. Finalmente, los montos 
que eventualmente los prestadores de servicios de telecomunicaciones tuvieren derecho a percibir en 
concepto de ejecución de programas de Servicio Universal, cualquiera sea su naturaleza, devengados a 
partir de la entrada en vigencia del Decreto N° 558/08, serán pagados con las sumas que ingresen al 
Fondo Fiduciario del Servicio Universal. La Sociedad, como entidad continuadora de TOA S.A. según lo 
descripto en la nota 18., ha dado cumplimiento en fonna mensual hasta el mes de abril de 2009 inclusive, 
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a la presentación de las declaraciones juradas de TDA S.A. ante la CNC y ha depositado mensualmente 
hasta dicha fecha, el monto correspondiente por tal concepto en una caja de ahorro del Banco de la 
Nación Argentina como se describe anteriormente. Al cierre de los presentes estados contables, el saldo 
de dicha caja de ahorro asciende a 3 millones. 

Al cierre de los presentes estados contables, excepto por lo mencionado anteriormente, la 
Sociedad no mantiene saldos en cuentas abiertas en los términos del Artículo 1° de la Resolución SC N° 
80/07; sin embargo, la Sociedad y sus asesores legales opinan que esta situación no puede ser 
considerada un incumplimiento que pueda tener un impacto negativo significativo sobre los resultados de 
las operaciones o sobre la situación patrimonial de la Sociedad. 

Es de considerar que el Decreto N° 558/08 no ofrece interpretaciones contrarias al derecho de 
los prestadores a compensar la deuda de aportes con las sumas que destinen a prestar programas de 
Servicio Universal. Por otro lado, la Resolución SC N° 405/08, dispone que el depósito debe hacerse sin 
descontar los montos correspondientes a ejecución de programas de Servicio Universal. Los asesores 
legales de la Sociedad opinan que esta última Resolución es ilegitima y arbitraria; en ese sentido, la 
Sociedad ha procedido a impugnarla ante la S.C., toda vez que la Sociedad considera que le asisten 
sólidos argumentos que respalden su posición. 

Adicionalmente, la S. C. mediante la resolución N° 154/201 O, publicada en el Boletín Oficial el 3 
de diciembre de 201 O, aprobó una metodología de ingreso de los aportes del Servicio Universal a la 
cuenta recaudadora fiduciaria del Fondo Fiduciario de Servicio Universal, según los términos del 
Artículo 1° de la Resolución se N° 80/07, y determinó las obligaciones pendientes de cumplimiento, el 
pago de intereses en caso de mora en el depósito en la cuenta recaudadora fiduciaria de los montos de los 
aportes, y el deber de información por parte de las prestadoras del servicio de telecomunicaciones. 

Con fecha 16 de enero de 2009, se publicó en el Bolerin Oficial, la Resolución SC W 7109 que 
aprueba el modelo de contrato de fideicomiso por el que se implementará el Fondo Fiduciario del 
Servicio Universal, desi&rnando al Banco Jtau Buen Ayre S.A. como administrador de dicho fondo. La 
Sociedad impugnó el artículo 2° de esta Resolución ante la S.C, toda vez que reiteraba lo establecido en 
la Resolución SC N° 405/08, obligando a realizar el depósito pertinente sin descontar los importes 
correspondientes a los pro!:,1famas de Servicio Universal, posteriormente subsanado por la Resolución N° 
154/201 O antes mencionada. 

Con fecha 1 de noviembre de 201 O, la S. C. determinó, mediante las Resoluciones N° 147/201 O y 
N° 148/201 O los pr0!:,1f3mas "Internet para establecimientos educativos" e "Internet para bibliotecas 
populares", con el objeto de bonificar el servicio de internet banda ancha a establecimientos educativos 
de gestión estatal y a bibliotecas populares, el cual será implementado mediante la utilización de los 
recursos del Fondo Fiduciario de Servicio Universal y a través de los procedimientos previstos en el 
Reglamento de Servicio Universal aprobado por Decreto N° 558/08. 

En concordancia con lo mencionado anteriormente, la S. C. impulsó la celebración del contrato 
de fideicomiso de administración "FONDO FIDUCIARIO SERVICIO UNIVERSAL DECRETO 
558/08" con el designado Banco Itau Buen Ayre S.A., al cual la Sociedad se adhirió. 

Con fecha 29 de enero de 2011, se publicó en el Boletin Oficial la Resolución N° 9/2011 
mediante la cual la S.C. aprueba el programa "Infraestructura y Equipamiento", que tiene por objeto el 
desarrollo de nueva infraestructura, actualización de la existente y/o adquisición de equipamiento. Los 
proyectos de inversión en el marco de este programa serán implementados exclusivamente con los 
recursos correspondientes a las obligaciones de aporte de inversión pendientes de cumplimiento 
devengadas hasta la entrada en vigencia del Decreto N° 558 de fecha 3 de abril de 2008. Los prestadores 
tendrán un plazo de 90 días hábiles para la presentación de proyectos bajo este programa según 
determinados requisitos y metodología, hasta el límite de la obligación del aporte, estableciéndose que 
todo saldo remanente deberá ser ingresado el Fondo Fiduciario. En opinión de la Dirección de la 
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Sociedad, considerando la estimación de las sumas correspondientes a los programas iniciales prestados 
por la Sociedad durante el período cubierto por la Resolución N° 9/2011, no quedarían aportes 
remanentes para presentar proyectos bajo el programa "Infraestructura y Equipamiento". 

Tal como se menciona en la nota 2.2.c), la Sociedad calcula el efecto por la tasa de Servicio 
Universal, consistente en el 1% de los ingresos por servicios de telecomunicaciones, neto de las 
deducciones de carácter automático admitidas por el Reglamento respectivo y normativas de la CNC, y 
de acuerdo con su estimación de los montos que correspondería liquidar en cada ejercicio, sobre la base 
de la reglamentación a la fecha. En caso de resultar del cálculo antes mencionado un saldo pasivo, se 
registra como provisión el correspondiente monto neto. Las deducciones o subsidios que requieren la 
aprobación previa por parte del organismo regulatorio, serán reconocidos como crédito por la Sociedad 
en el ejercicio en que su reintegro por parte de dicho organismo sea probable y se los pueda valorar con 
cierto grado de certeza. 

La prestación de servicios de telecomunicaciones está sujeta a la normativa que tiene facultad de 
dictar el Poder Legislativo Nacional y los órganos del PEN que regulan dicha actividad. Adicionalmente, 
la Sociedad está sujeta a las normas y regulaciones propias de cualquier negocio que se desarrolle en el 
ámbito Nacional, Provincial y Municipal según la respectiva normativa de cada jurisdicción. En 
particular, los servicios de telecomunicaciones están regulados por la S. C. y son supervisados por la CNC 
sujeto a la participación en determinados casos de la CNDC y de la Subsecretaría de Defensa del 
Consumidor. La S. C. establece el marco reglamentario y las políticas. La CNC aplica el marco normativo 
y las políticas y supervisa la industria de las telecomunicaciones. La CNDC aplica y supervisa las 
disposiciones en materia de competencia y la Subsecretaría de Defensa del Consumidor aplica y 
supervisa las disposiciones en materia de protección del consumidor. 

Las regulaciones que rigen la prestación de servicios de telecomunicaciones que surjan del Poder 
Legislativo Nacional en la forma de leyes requieren para su dictado de un proceso que se inicia con la 
presentación de un proyecto de ley, su estudio y/o modificación en las correspondientes Comisiones 
legislativas y la votación favorable por ambas Cámaras, luego de lo cual son promulgadas de no mediar 
veto por parte del PEN. Actualmente existen diversas iniciativas legislativas que se encuentran en 
carácter de proyecto de ley, entre las que se encuentran: 

proyectos destinados a regular en general a todos los servicios públicos según estos proyectos los 
definen (abarcando al negocio regulado de la Sociedad, y estableciendo la forma de otorgar y 
posibilidad de cancelar concesiones, regulaciones generales de tarifas como la prohibición de su 
ajuste automático, posibles obligaciones de inversión para mantener concesiones, entre otras 
múltiples cuestiones), y 
proyectos destinados a la regulación de la capacidad de efectuar cortes de servicio a clientes 
morosos. 

En la Carta de Entendimiento de 2006 el PEN compromete sus esfuerzos para confonnar en el 
futuro un marco jurídico estable que permita regular la actividad del sector, a cuyo efecto elevará un 
proyecto de ley al Poder Legislativo que incluirá los siguientes contenidos mínimos: 

Asegurar la estabilidad y vigencia del marco regulatorio del sector; 
Preservar y garantizar la estabilidad jurídica en beneficio del desarrollo de los servicios; 
Afianzar el bien común de la Nación; 
Asegurar la prestación adecuada de los servicios; 
Garantizar la efectiva protección de los derechos de los usuarios y consumidores; 
Incentivar la participación del sector privado en las telecomunicaciones; 
Fomentar la evolución sustentable del desarrollo tecnológico del sector, contemplando 
la conectividad alámbrica e inalámbrica; 
Desarrollar la industria nacional de telecomunicaciones; 
Promover la creación de empleo; 
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Fomentar compromisos de inversión que garanticen el desarrollo sostenible de las 
infraestructuras de telecomunicaciones bajo el respeto al principio de la libertad 
tecnológica; y 
Establecer un trato equitativo para todos los prestadores. 

La Sociedad no puede prever si, en el futuro, los proyectos de ley u otras posibles propuestas 
regulatorias se convertirán en ley o pasarán a fonnar parte del marco normativo que rige a la Sociedad, 
ni si los proyectos mencionados y/o futuros proyectos, sufrirán modificaciones respecto a las propuestas 
originales o de forma que puedan tener un mayor o menor efecto en relación con las condiciones y marco 
en los que la Sociedad opera actualmente. 

Los estados contables contemplan los efectos derivados y previstos por la Dirección de las 
regulaciones dictadas a la fecha de emisión de los mismos, y los efectos de normas adicionales que 
puedan ser implementadas serán consideradas al momento de ser dictadas en su forma definitiva y en que 
resulten parte del marco regulatorio vigente y aplicable a la actividad de la Sociedad. 

14.- VENTA DE LA PARTICIPACIÓN EN TELINVER S.A. 

Disposición de la participación en Telinver S.A. 

El 11 de noviembre de 2005 la Sociedad vendió el lOO% de las acciones de Te\inver S.A. y otros 
activos relacionados a TPI y TPII, las cuales adquirieron el 95% y el 5% de las acciones, 
respectivamente, sociedades españolas pertenecientes al Grupo Telefónica y afiliadas a la Sociedad hasta 
el mes de agosto de 2006. 

La Sociedad ha otorgado las garantias habituales derivadas de esta clase de contratos de venta. 

Como consecuencia de esta venta, la Sociedad ha discontinuado las operaciones del segmento de 
negocios de explotación publicitaria de guias, continuando la Sociedad únicamente con el segmento de 
telecomunicaciones. Los saldos relacionados con la disposición de Telinver S.A. se exponen en "Pasivos 
netos por negocios discontinuados''. 

Comoromisos relacionados con la venta de Telinver S.A. 

Como parte de la operación de venta de Telinver S.A. mencionada anteriormente, la Sociedad 
otorgó las garantias comunes en este tipo de transacciones al Grupo TPI incluyendo la inexistencia de 
pasivos o gravámenes no reflejados en Jos estados contables de Telinver S.A. a la fecha de la transacción 
y la responsabilidad sobre las contingencias de naturaleza legal, fiscal y laboral con origen previo a la 
adquisición, entre otras. 

Asimismo, la Socie-dad garantizó al Grupo TPI, durante el plazo de cinco años a contar desde la 
fecha de la operación de venta, que el precio de la operación se ajustará en ciertos casos de alteración en 
las condiciones económico financieras del contrato de edición y explotación publicitaria de la guía 
telefónica, así como en el caso de que se prohíba a la Sociedad prestar el servicio previsto en la Carta 
Oferta para los servicios de facturación y cobranza a través del recibo telefónico. Al 31 de diciembre de 
201 O, la mencionada garantia se encuentra vencida. 

Según se mencionaba en los estados contables de Telinver S.A. al 31 de diciembre de 2005, con 
fecha 14 de febrero, 28 de febrero y 14 de junio de 2002, la Dirección General de Rentas de la Provincia 
de Buenos Aires ("DGR") dictó tres resoluciones, por las cuales se inicia el procedimiento determinativo 
y sumarial a Telinver S.A. en el Impuesto sobre los Ingresos Brutos por los periodos 1996, 1997, 1998, 
1999, 2000 y 2001 (enero a julio). Los importes reclamados en dichas vistas son de 4,4 millones, 0,4 
millones y 1, 7 millones, respectivamente, con más los intereses previstos en el código fiscal de la 
provincia de Buenos Aires. Con fecha 22 de enero de 2004 Telinver S.A. presentó un recurso de 
apelación ante el Tribunal Fiscal de Apelaciones de la Provincia de Buenos Aires. 
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Con fecha 15 de noviembre de 2005 el Tribunal Fiscal de Apelaciones emitió un fallo sobre la 
tercera de las resoluciones antes mencionadas, por el cual determinó que Telinver S.A. debía abonar un 
monto total de 15 millones en concepto de capital e intereses. Telinver S.A. abonó 1,7 millones 
correspondientes al monto de capital reclamado por la DGR corno requisito previo para poder apelar la 
decisión del Tribunal Fiscal de Apelaciones ante la justicia contencioso administrativa. Adicionalmente, 
Telinver S.A. solicitó una medida cautelar plante-ando la inconstitucionalidad de la modalidad de cálculo 
de los intereses previstos en el código fiscal provincial. El 18 de agosto de 2006, Telinver S.A. fue 
notificada del infonne de la Dirección Técnica Tributaria mediante el cual se hace Jugar al planteo 
efectuado por Telinver S.A. en cuanto a la aplicación del límite de los intereses establecido en el Art. 16 
de la Ley N° 13.405 e intima a ingresar la suma de 9,9 millones. Telinvcr S.A. presentó un escrito para 
impugnar parte de la liquidación, el cual fue rechazado con fecha 20 de setiembre de 2006 y a fin de 
evitar un juicio de apremio, Telinver S.A. infonnó su voluntad de pago reservando el derecho de 
cuestionarlo en el expediente. Con fecha 11 de noviembre de 2006, Tclinvcr S.A. procedió a ingresar 
bajo protesto la suma reclamada más intereses por 11 millones y presentó un escrito desistiendo de la 
medida cautelar solicitada. 

El 11 de abril de 2007, ciertos funcionarios de Telinver S.A. fueron intimados a ingresar en el 
plazo de 5 días la suma de 4,4 millones, más sus intereses resarcitorios, relacionados con la primera de las 
resoluciones mencionadas anterionnente. Con fecha 17 de abril de 2007, a fin de evitar un juicio de 
apremio, Telinver S.A. procedió a ingresar la suma reclamada anteriormente junto con la segunda de las 
resoluciones con los intereses por un total de 26 millones. Adicionalmente, en noviembre de 2007, se 
notificó a la Sociedad un reclamo adicional de la DGR por diferencias en el cálculo de los montos 
ingresados por un total de 3,2 millones. Con fecha 1 O de junio de 2008, a fin de evitar un juicio de 
apremio, la Sociedad procedió a ingresar la suma mencionada más los intereses por un total de 3,3 
millones, quedando pendiente la regulación de honorarios. 

Sobre el avance de las actuaciones a la fecha de emisión de los presentes estados contables, y si 
bien la resolución final está sujeta a las eventualidades inherentes a cualquier sentencia judicial 
pendiente, a la fecha existe incertidumbre de que sea probable que la Sociedad reciba los beneficios 
económicos asociados a la disposición en relación a la contingencia mencionada en esta nota y por ello ha 
diferido un monto que, hasta tanto se resuelva la incertidumbre sobre los periodos reclamables, neto de 
los pagos efectuados, asciende al cierre de Jos presentes estados contables a 4 millones. 

15.- ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA 

En virtud de un acuerdo firmado entre la Sociedad e Jntelsat U.K., en relación con la capacidad 
de segmento utilizada, la Sociedad ha dado una garantia en efectivo por un monto de US$ 0,66 millones, 
los que se encuentran registrados en el rubro Otros créditos no corrientes. 

Adicionalmente, la Sociedad, como entidad continuadora de TDA S.A., a partir de la adquisición 
y posterior fusión de dicha sociedad, también mantiene una garantía en efectivo como garantía de pago 
de las obligaciones que surjan en relación con la capacidad de segmento utilizada en virtud del acuerdo 
finnado con Intelsat U.K., por un monto de U$S 0,5 millones que devengan un interés a favor de la 
Sociedad. La garantía en efectivo se encuentra registrada en el rubro Otros créditos no corrientes. 

En virtud de las operaciones de contratos de forwards de monedas realizadas en el ROFEX, la 
Sociedad ha constituido depósitos por un monto de 11,7 millones con el objetivo de garantizar los 
márgenes requeridos por dicho mercado. Dichas garantías se encuentran registradas en el rubro Otros 
créditos corrientes. 
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16.- PROGRAMAS RELACIONADOS CON EL PERSONAL 

Plan de incentivos a Directivos 

Con fecha 21 de junio de 2006, la Junta General de Accionistas de TSA aprobó un plan de 
incentivos en acciones destinado a ciertos directivos del Grupo Telefónica ("Plan de Perfonnance en 
Acciones" o "PPA"). Con fecha 7 de noviembre de 2006, el Directorio de la Sociedad tomó nota del PPA 
y encomendó al Presidente el desarrollo y fijación de las condiciones particulares aplicables al PPA. 
Asimismo, con fecha 15 de febrero de 2007 el Directorio de la Sociedad aprobó el PPA. Este plan 
consiste en la entrega a los beneficiarios seleccionados al efecto, previo cumplimiento de los requisitos 
necesarios fijados en el mismo, de un detenninado número de acciones de TSA en concepto de 
retribución variable. 

El PPA está condicionado por: 

• Un mínimo de tiempo de permanencia en la Sociedad, sujeto a ciertas condiciones especiales 
en relación a las bajas. 

• El número de acciones a entregar depende del nivel de logro, que está basado en la 
comparación de la evolución de la remuneración al accionista considerando cotización y dividendos 
("Retomo Total al Accionista" - RTA) de la acción de TSA respecto de la evolución de los RTAs 
correspondientes a un conjunto de sociedades cotizadas del sector de telecomunicaciones que constituye 
el Grupo de Comparación. 

La duración total inicialmente prevista del PPA es de siete años. El PPA se divide en cinco 
ciclos, de tres años de duración cada uno, iniciándose cada uno de ellos el 1 de julio y finalizando el 30 
de junio del tercer año siguiente a la fecha de inicio. 

Al inicio de cada ciclo se determinará el número de acciones que, dentro del máximo 
establecido, será objeto de entrega a los beneficiarios del PPA en función del grado de cumplimiento de 
los objetivos fijados. Dicha entrega se producirá, en su caso, una vez transcurrida la fecha de finalización 
de cada ciclo. El número máximo de acciones a ser entregado a los Directivos de la Sociedad 
comprendidos en el PPA asciende a aproximadamente 63.559 acciones para el tercer ciclo, 85.847 
acciones para el cuarto ciclo, y 86.091 acciones para el quinto ciclo. 

Los ciclos son independientes entre sí, comenzado el primer ciclo el 1 de julio de 2006 (con 
entrega de acciones, en su caso, a partir del 1 de julio de 2009), y el quinto ciclo el 1 de julio de 201 O 
(con entrega de acciones, en su caso, a partir del 1 de julio de 2013). Al 31 de diciembre de 2010 
finalizaron el primer y segundo ciclo, respectivamente, habiéndose realizado la entrega de acciones a los 
Directivos beneficiarios de la Sociedad correspondientes a ambos ciclos. 

Al cierre de los presentes estados contables, la Sociedad ha reconocido un pasivo de 4,9 
millones, en relación con el PPA que constituye su obligación a dicha fecha sin los impuestos 
relacionados. Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, el costo devengado en 
relación con este plan ascendió a 1 ,5 millones y 3,4 millones, respectivamente. 

Plan de jubilación anticipada 

El 24 de julio de 2006 el Directorio de la Sociedad aprobó un Plan de Jubilación Anticipada («el 
plan") de carácter voluntario para empleados de la Sociedad que cumplan con 30 años de aportes 
jubilatorios al momento de optar por el plan y resten hasta 15 años para cumplir con la edad requerida 
para acceder a la jubilación según la ley vigente, entre otros requisitos. El plan consistía en una opción de 
retiro anticipado acompañada de una propuesta económica la cual contemplaba un pago inicial y un 
plan en cuotas mensuales hasta el cumplimiento de la edad requerida de jubilación. El plan estuvo 
dirigido a todo el personal en condiciones de adherirse y tuvo un cupo inicial de 50 a 120 personas para 
el primer mes de vigencia evaluándose mensualmente hasta mediados de 2007 su renovación y la 
habilitación de nuevos cupos. A mediados de 2007, la Dirección de la Sociedad lanzó nuevas condiciones 
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para el plan de prejubilación principalmente referidas a condiciones económicas y beneficios (cuotas 
adicionales semestrales, complementos jubilatorios, etc). Este plan se comunicó a las asociaciones 
gremiales y beneficiarios y el plazo de vigencia para su adhesión finalizó el 31 de diciembre de 2008. Por 
los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 201 O y 2009, el cargo en relación con este plan ascendió a 
51,4 millones y 33,7 millones, respectivamente. Al cierre de los presentes estados contables, la Sociedad 
mantiene un pasivo de 174,4 millones en relación con el plan que representa el valor presente de los 
pagos comprometidos a la fecha de cierre del ejercicio, considerando una tasa de descuento libre de 
riesgos estimada por la Sociedad que refleja la evaluación del mercado del valor tiempo del dinero. 

Plan de Previsión Social de Directivos 

Al 31 de diciembre de 2006, la Dirección de la Sociedad había aprobado los lineamientos de un 
Plan de Previsión Social de Directivos con vigencia desde el 1 ° de enero de 2006, que consiste en la 
realización de aportaciones definidas mensuales compartidas entre los Directivos y la Sociedad a un 
vehículo de instrumentación a fin de cubrir las contingencias de jubilación, jubilación anticipada, 
invalidez laboral total y fallecimiento de los Directivos destinatarios del Plan PSD. Con fecha 15 de 
febrero de 2007, los lineamientos del Plan PSD fueron también aprobados por el Directorio de la 
Sociedad. Las aportaciones están basadas en un porcentaje de la retribución fija dineraria anual bruta del 
participante y un porcentaje adicional que realiza la Sociedad en distintos tramos. La Sociedad no tiene 
responsabilidad alguna sobre el resultado de los fondos aportados ni sobre su disponibilidad por parte de 
los participantes. En setiembre de 2009, la Dirección de la Sociedad aprobó ciertas modificaciones a los 
lineamientos del Plan PSD que corresponden principalmente a la eliminación de un tramo. El 5 de 
noviembre de 2009, el Directorio de la Sociedad aprobó una modificación al Plan PSD, que consiste en 
pasar del modelo previo dividido en dos tramos de aportaciones, a un modelo con un único tramo en el 
que las aportaciones estarán compartidas entre el participante y la Sociedad, eliminándose 
consecuentemente el segundo tramo. La Sociedad no ha concluido la implementación operativa del 
mencionado plan. Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, el cargo en relación 
con este plan ascendió a 1,3 millones de pérdida y 8,5 millones de ganancia, respectivamente. Al 31 de 
diciembre de 2010 el pasivo contabilizado por la Sociedad asciende a 4,4 millones, que representa su 
estimación de los compromisos de aportación en base a las condiciones vigentes a esa fecha. 

Plan Global de Acciones 

Con fecha 26 de julio de 2010, el Directorio de la Sociedad tomó nota que el Grupo Telefónica 
instrumentará un Plan Global de Acciones ("Plan Global") de compra incentivada de acciones de TSA, 
dirigido a los empleados y Consejeros Ejecutivos del Grupo Telefónica. El Plan Global tiene como 
objetivo alinear los intereses de los empleados del Gmpo Telefónica con los de sus accionistas y 
fomentar la participación de aquellos en el capital social de TSA mediante la adquisición de acciones. 
Asimismo, mediante la puesta en marcha del Plan Global se pretende acentuar la imagen multinacional de 
TSA ofreciendo a los empleados a nivel internacional la posibilidad de convertirse en accionistas de TSA 
y de recibir acciones gratuitas corno incentivo a su participación en el capital social de TSA y su 
permanencia en el Grupo Telefónica. 

A través del mismo, los empleados del Grupo Telefónica, podrán invertir desde un mínimo de 25 
euros al mes (o su equivalente en moneda local) y hasta un máximo de lOO euros mensuales en la compra 
de acciones de TSA durante un período de compra de doce meses, siempre que cumplan con 
detenninadas condiciones del Plan Global. A tales efectos, los adherentes podrán adquirir a precio de 
mercado acciones equivalentes a un monto máximo de 1.200 euros. 

Si luego de transcurrido el periodo de compra, el empleado adherente mantiene las acciones 
adquiridas durante un período de tenencia de otros doce meses, se le asignará una acción adicional sin 
cargo por cada acción adquirida, sujeto a las condiciones del Plan Global. El período de adhesión al Plan 
Global finalizó el 18 de junio de 2010, comenzando las compras de acciones a partir de setiembre de 
2010. 
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Con fecha 2 de diciembre de 201 O, la Sociedad efectuó un pago anticipado a TSA por el costo 
total de los instrumentos a ser entregados. Al cierre de los presentes estados contables, el crédito 
contabilizado por la Sociedad por la mencionada operación asciende a 8,5 millones. Por el ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 201 O. el cargo en relación con este plan ascendió a 2,6 millones. 

Plan de Retiro Voluntario 

Con fecha 15 de diciembre de 201 O, el Directorio de la Sociedad aprobó un plan de retiro 
voluntario ("Plan Mañana"), dirigido a los empleados de la Sociedad que cumplan con determinados 
requisitos. El plan consiste en una opción de retiro anticipado acompañada de una propuesta 
económica, la cual contempla un pago único y definitivo, y para un determinado grupo de personas, la 
posibilidad de pago en cuotas. 

El Plan Mañana fue comunicado a todo el personal en condiciones de adherirse en diciembre de 
2010, finalizando el plazo de vigencia para su adhesión el 31 de diciembre de 2011. El mismo contempla 
un cupo económico máximo establecido por el Directorio de la Sociedad en 181 millones. 

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad mantiene por el Plan Mañana un pasivo de 181 
millones con cargo en resultados, que representa el valor presente de su obligación calculado sobre la 
base de los costos estimados de las condiciones económicas del plan y la cantidad de empleados que la 
Sociedad considera se adherirán con el tope del cupo económico, considerando una tasa de descuento 
libre de riesgos estimada por la Sociedad que refleja la evaluación del mercado del valor tiempo del 
dinero. 

Plan de beneficio definido 

La Sociedad brinda al personal convencionado un beneficio definido post-empleo. El mismo 
contempla que el trabajador que egrese para acogerse a los beneficios de la jubilación ordinaria, se retire 
por invalidez, o por fallecimiento, perciba una suma equivalente a un mes de sueldo de su última 
remuneración por cada 5 años de servicio o fracción mayor de 3 años. 

El detalle del pasivo contabilizado a cada fecha de cierre de ejercicio es el siguiente: 

2010 2009 

Saldo inicial del valor oresente de la oblie:ación 109 59 
CostOOOr servicios del oeríodo 0,6 0,4 
CostOOor interese~actualización financien)) 1 8 0,7 

lcGananciaSliPérdidas actuaria les 4,1 3,9 
Beneficios pagados (0,1) 
Saldo final del valor presente de la oblil!ación 17 3 10,9 

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el pasivo contabihzado por la Sociedad asciende a 17,3 
millones y 1 0,9 millones, respectivamente. que representa el valor presente de los beneficios definidos, 
utilizando variables y estimaciones de mercado de acuerdo a la metodología de cálculo actuaria!. Cabe 
aclarar que la Sociedad no posee un fondo específico para afrontar e.."itos beneficios. 

Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, el cargo en los resultados en 
relación con este plan ascendió a 6,5 millones y 5 millones, respectivamente. 
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17.- ARRENDAMIENTOS FINANCIEROS 

a) Arrendamientos tomados: 

La Sociedad mantiene acuerdos en los cuales se establece la asignación de recursos destinados a 
cubrir necesidades operativas. Estos acuerdos poseen cláusulas que establecen el valor a pagar por la 
Sociedad durante la vigencia de los mismos como cargo por la utilización de los bienes asignados. La 
opción de compra podrá ser ejercida y notificada con una anticipación de por lo menos noventa días 
corridos antes del vencimiento del plazo de duración de cada contrato. En base a las condiciones de los 
contratos y dado que es intención de la Sociedad hacer uso de la opción de compra, la misma ha 
reconocido contablemente el valor de los activos involucrados de acuerdo con las nonnas contables 
profesionales vigentes en lo referente a arrendamientos financieros. El plazo de depreciación estimada 
para los bienes de uso que surgen de los contratos de arrendamiento financiero es entre 3 y 5 años. 

El monto de las cuotas mínimas pendientes al 3 1 de diciembre de 201 O y 2009 asciende a: 

2010 2009 
Valor Nominal Valor Actual Valor Actual 

Hasta un año 12,3 9.1 2,9 
De uno a cinco años 58,6 53.8 1,8 

70,9 62,9 4,7 

b) Arrendamientos cedidos: 

Por otra parte, la Sociedad también mantiene acuerdos similares a los detallados en el apartado 
anterior pero en calidad de arrendador. En base a las condiciones de los contratos, de los cuales algunos 
contemplan opciones de compra a valores de mercado, la Sociedad ha dado de baja contablemente el 
valor de los activos involucrados de acuerdo con las normas contables profesionales vigentes en lo 
referente a arrendamientos financieros. 

El monto de las cuotas mínimas pendientes al31 de diciembre de 2010 y 2009 asciende a: 

2010 2009 
Valor Nominal Valor Actual Valor Actual 

Hasta un año 18.8 15.4 1,3 
De uno a cinco años 7,4 6,5 12,4 

26,2 21.9 13,7 

18.- COMPRAVENTA DE ACCIONES TOA S.A. 

Dentro del marco de un proceso de reorganización interna llevado a cabo por el Grupo 
Telefónica, el Directorio de la Sociedad aprobó con fecha 4 de mayo de 2006 la operación de 
compraventa de acciones representativas del 97,89% del capital social y de los votos de TDA S.A. de 
propiedad de Datacorp, sociedad controlada indirectamente por TSA. la operación fue aprobada por el 
Comité de Auditoría de la Sociedad, con carácter previo a su tratamiento por el Directorio. El Comité de 
Auditoría consideró que la operación puede considerarse razonablemente encuadrada dentro de las 
condiciones normales y habituales del mercado. 

Con fecha 16 de junio de 2006, la Sociedad y Datacorp suscribieron el contrato de compraventa 
de acciones respectivo, el cual fue modificado posteriormente en marzo de 2008. 

/~ 
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El día 2 de diciembre de 2008, habiéndose dado el cumplimiento de las condiciones para 
ejecutar el contrato de compraventa y sus modificatorias, la Sociedad y Datacorp suscribieron el acuerdo 
de cierre (el "Acuerdo de Cierre") por el cual Datacorp acordó la transferencia a la Sociedad de 802.645 
acciones ordinarias escriturales, de $100 valor nominal cada una y un voto por acción, representativas 
aproximadamente del 99,75% del capital social y de los votos de TOA S.A. y por un monto total de US$ 
57.084.835. 

El 10 de diciembre de 2008 la Sociedad reahzó un aporte de capital por 100 millones en su 
sociedad controlada TOA S.A., emitiéndose en consecuencia a su favor 1.000.000 de acciones ordinarias, 
de $ 100 valor nominal cada una, escriturales y con derecho a un voto por acción. 

Adicionalmente, el 10 de diciembre de 2008, TDA S.A. transfirió a la Sociedad las acciones 
propias en cartera que poseía, equivalentes a la cantidad de 1.972 acciones, representativas 
aproximadamente del 0,25 %del capital social y de los votos de TDA S.A. La operación se realizó por un 
monto total de 483.864. 

El 29 de diciembre de 2008, la Asamblea de Accionistas de TDA S.A. capitalizó la cuenta ajuste 
integral del capital social, que ascendía a 145.227.662, aumentando de esta manera el capital social de 
180.461.700 a 325.689.362, emitiéndose las correspondientes acciones liberadas, todas ellas a favor de la 
Sociedad, único accionista. 

El 23 de diciembre de 2008 la Sociedad y su sociedad controlada TDA S.A. suscribieron un 
Acuerdo Preliminar de Fusión, que tenía por objeto (i) analizar y, en su caso, iniciar el proceso de fusión 
entre ambas sociedades con efectos a partir del 1 de enero de 2009, (ii) ordenar la elaboración de los 
balances correspondientes, y (iii) disponer la oportuna confección de un Prospecto de Fusión y un 
Compromiso Previo de Fusión, el cual fue aprobado por los Directorios de la Sociedad y TDA S.A. con 
fecha 16 de febrero de 2009. Asimismo, con fecha 20 de abril de 2009, la Asamblea General Ordinaria y 
Extraordinaria y Asambleas Especiales de las Clases A y B de la Sociedad aprobó el Compromiso Previo 
de Fusión y la fusión por absorción de TDA S.A., la cual se disuelve sin liquidarse. 

Con fecha 29 de junio de 2009 la Sociedad y TDA S.A. suscribieron el Acuerdo Definitivo de 
Fusión por el cual la Sociedad incotpora por absorción la totalidad del activo, del pasivo y del patrimonio 
neto de TDA S.A. según los términos y condiciones del Compromiso Previo de Fusión. Con fecha 24 de 
setiembre de 2009, mediante la Resolución N° 16.203, la CNV resolvió conformar la fusión por 
absorción de IDA S.A. en los términos del artículo 82 de la Ley N° 19.550, remitir las actuaciones a la 
IGJ para proceder a la inscripción de la fusión por absorción y solicitar a la Sociedad la acreditación de la 
inscripción de la disolución sin liquidación de TOA S.A. en el Registro Público de Comercio. Con fecha 
6 de julio de 2010, se inscribió el Acuerdo Definitivo de Fusión ante la IGJ. 

De acuerdo con el Compromiso Previo de Fusión mencionado se estableció como fecha de 
reorganización el 1 o de enero de 2009. 

El 1 o de mayo de 2009 se incotporaron los sistemas operativos y contables de TDA S.A. a los de 
la Sociedad, y las operaciones de ambas sociedades fueron unificadas. La fusión tuvo por objeto 
centralizar en una única organización societaria la gestión empresaria de las Sociedades, es decir, obtener 
un manejo unifonne y coordinado de las actividades fusionadas, que pennita una adecuada planificación 
y evite la duplicidad de gastos con una menor incidencia de los costos fijos. Asimismo, la fusión permitió 
mejorar la gestión comercial, las operaciones técnicas, los sistemas de atención al cliente, optimizar las 
acciones de venta y obtener las siguientes sinergias: 
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1) Economías de escala provenientes de la integración de las redes de telecomunicaciones de las 
sociedades; 

2) Mejoramiento de condiciones de contratación con proveedores; 
3) Ahorro de costos asociados con agrupación de actividades empresarias; 
4) Disminución de tiempos requeridos para el desarrollo del mercado de nuevos productos y 

servicios que resultarían en mayor satisfacción de los clientes; 
5) Incremento de la flexibilidad estratégica, operacional y financiera del negocio de empresas; y 
6) Obtención de una estructuración más conveniente de sus ·actividades a Jos efectos 

impositivos. 

En función de lo antes mencionado, los estados contables de la Sociedad por el ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 2009, incorporan los activos, pasivos y resultados de TDA S.A. con 
efectos desde la fecha de reorganización mencionada anteriormente. 

y 
LUIS BLASCO BOSQUED 

PRESIDENTE 
Contador POtJIIeo U.B.A. 

C.P.C.E.C.A.B.A. T' 279- F" 222 



Telefónica de Argentina Sociedad Anónima 

ANEXO A 

ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. 

BIENES DE USO 
Valor de orisen 

Transferencias 
Al comienzo del Aumentos del Bajas del del ejercicio Al cierre 

Cuenta ~rlncleal eJercicio ejercicio ejercicio 12) del ejercicio 

Terrenos 110 110 
Edificios 1.761 12 1.773 
Equipos de conmutación 4.475 (3) 100 4.572 
Equipos de transmisión 5.076 363 5.439 
Instalación de redes 7.953 (1) 185 8.137 
Teléfonos, centralitas, cabinas y 
Otros 797 93 (116) 52 826 

Mobiliario, equipos de 
computación y de oficina 708 5 173 886 

Automotores 70 8 (1) 77 
Obras en curso 783 729 (718) 794 
Materiales (1) 82 199 (51) (160) 70 
Anticipo a proveedores 17 17 (6) (17) 11 

Total2010 21.832 1.051 (178) (10) 22.695 

Total2009 21.130 889 (188) 21.832 

Deereclaciones 
Transferencias Neto Neto 

Al comienzo Vida úlil Del ejercicio Bajas del del ejercicio Al cierre resuttante resultante 
Cuenta E!rinciE!al del ejercicio {en aftos} eJercicio 12! del ejercicio ~~ 

Terrenos 110 110 
Edificios 729 50 49 (5) 773 1.000 1.032 
Equipos de conmutación 4.217 10-15 77 (3) 4.291 281 258 
Equipos de transmisión 4.144 10-12 240 4.384 1.055 932 
Instalación de redes 6.632 15 315 6.947 1.190 1.321 
Teléfonos, centralitas. cabinas y 

Otros 699 2-7 154 (116) 737 89 98 
Mobiliario, equipos de 

computación y de oficina 647 1-5 93 740 146 61 
Automotores 56 5 5 (1) 60 17 14 
Obras en curso 794 783 
Materiales (1) 70 82 
Anticipo a proveedores 11 17 

Total 2010 17.124 933 (120) (5) 17.932 4.763 

Total 2009 16.278 962 (116) 17.124 4.708 

(1) En 2010 y 2009, neto de 22 millones y 27 millones. respectivamente, de previsión por obsolescencia. 
(2) En 2010, incluye 5 millones de valor residual de inmuebles transferidos a otros activos. En 2009, incluye 1 millón de inmuebles 

transferidos de otros activos. 
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ANEXOB 

ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. 

Cuenta principal 

Derechos y marcas 
Licencia (frecuencia) 
Obligación de no competir 
Aplicaciones informáticas 
Aplicaciones infonn~ticas en desarrollo 
Cartera de clientes 

Total2010 

Total2009 

Cuenta principal 

Derechos y marcas 
Licencia (frecuencia) 
Obligación de no competir 
Aplicaciones informáticas 
Aplicaciones informáticas en desarrollo 
Cartera de clientes 

Total2010 

Tolal2009 

BIENES INTANGIBLES 

Valor de origen 

Al inicio Aumentos Bajas 
del del del 

ejercicio ejercicio ejercicio 

1 
1 
2 

972 
68 82 

5 

1.049 82 

1.093 87 (131) 

Amortizaciones 

Al inicio Bajas 
del Tasa anual Del del 

ejercicio (%) 

1 10 
1 14-20 

854 33 

25 

858 

917 

ejercicio ejercicio 

1 
72 

74 

72 (131) 

J4k' 
LUIS BlASCO BOSQUEO 

PRESIDENTE 

Transferencias Al cierre 
del del 

ejercicio ejercicio 

1 
1 
2 

39 1.011 
(39) 111 

5 

1.131 

1.049 

Al cierre Neto Neto 
del resultante resultante 

eJercicio 2010 ~ 

1 
2 1 

926 85 118 
111 68 

2 3 

932 199 

858 191 
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ANEXOC 

ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos 

INVERSIONES 

OTROS VALORES NEGOCIABLES Y PARTICIPACIONES EN OTRAS SOCIEDADES 

2010 2009 
Valor 

DENOMINACION Y CARACTERISTICAS DE LOS nominal Valor de Valor Valor 
____________ V~A~L~O~R~E~S ___________ ~ enpesos Cantidad ~ registrado registrado 

Activo corriente (1) 

Títulos Públicos - Bono CEGOB 02 
Títulos Públicos- Bono Pcia.Bs.As. Serie C 

Total Activo corriente 

(1) Ver nota 2.2.b). 

$1,0 
S 1,0 

5.6n.082 
1.303.537 
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ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos 

OTRAS INVERSIONES 

CUENTA Y CARACTERISTICAS 
Inversiones corrientes: 

Depósitos a plazo en moneda extranjera (Anexo G) (1) 
Depósitos a plazo en moneda nacional 
Fondos Comunes de Inversión 

Total 

ANEXO D 

VALOR REGISTRADO 
2010 

241 
293 

534 

2009 

123 
871 

5 

999 

(1) En 2010 y 2009, incluye 40 millones y 38 millones, respectivamente, con sociedades relacionadas (ver nota 12.3.). 
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ANEXO E 

ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos 

PREVISIONES 
2010 

Saldos al 
comienzo Aumentos Disminuciones 1 Saldos al Saldos al 

cierre del 
ejercicio 

del netos del 
Rubros ejercicio ejercicio 

Deducidas del activo corriente: 

Para deudores morosos 229 98 
Para desvalorización y baja rotación 6 

235 98 

Deducidas del activo no corriente: 

Previsión por quebranto impositivo 
específico 

Total 2010 235 98 (1) 

Total2009 207 99 (1) 

Incluidas en el pasivo corriente: 

Contingencias 14 

Incluidas en el pasivo no corriente: 

Previsión por quebranto impositivo 
especffico 
Contingencias 388 269 

393 269 

Total 2010 407 269 (2) 

Total 2009 396 99 (2) 

Incluidas en pasivos netos por negocios 
disconünuados: 

Previsión por activo impositivo diferido 15 

Total 2010 15 

Total2009 16 

(1) lnduidos en "Gastos de comercialización~ en el estado de resultados. 

Transferencias 
del ejercicio 

(62) 
(3) 

(65) 

(61) 

(71) 

(7) 

(5) 
(65) 

(70) 

(77) 

(88)13) 

(1) 

(1) 

(1) 

cierre del 
ejercicio 

265 
3 

268 

272 

592 

592 

599 

14 

14 

229 
6 

235 

235 

14 

5 
388 

393 

407 

15 

15 

(2) En 2010 y 2009 incluye 148 millones y 80 millones expuestos en "Otros gastos, netos" y 102 millones y 19 millones en 
"Resultados financieros y por tenencia generados por pasivos· respectivamente, en el estado de resultados. 

(3) En 2009 incluye 1,9 millones, correspondientes a la compensación de multas según el mecanismo de compensación 
previsto en la ResoluCión W 42 de la S. C. 

~· 
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ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos 

Existencia inicial 

Compras 

Existencia final 

Total (Nota 3.1.1) 

COSTOS DE EXPLOTACION 

LUIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

ANEXO F 

2010 2009 

12 12 

25 26 

(11) (12) 

26 26 
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ANEXOG 
ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos 

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 
2010 2009 

Monto de la Monto Monto de la Monto 
moneda extranjera Clase de Cambio en millones moneda extranjera Clase de en millones 

len millones) (1) 
ACTIVO 

moneda VIgente ~ len millones} (1) Moneda de pesos 

Activo corriente 
Caja y bancos 

Bancos US$ 3,975800 19 US$ 15 

Inversiones 

Depósitos en moneda extranjera 51 US$ 3.975800 201 23 US$ 85 
Sociedades relacionadas 10 US$ 3,975800 40 10 US$ 38 

Créditos por ventas 28 U S$ 3.975800 111 38 US$ 146 
1 EURO 5,272600 6 

Otros créditos 
Anticipos a proveedores (2) EURO 5,272600 10 EURO 24 

US$ 6 
Instrumentos financieros US$ 3,975800 US$ 13 
Otros US$ 3,975800 14 US$ 

Total del activo corriente 406 336 

Activo no corriente 

Otroscrédilos 
Instrumentos financieros USI 

Otro• US$ 3,975800 US$ 

Total del activo no corriente 11 

Total del activo 415 347 

PASIVO 

Pasivo corriente 
Deudas comerciales 68 US$ 3,975800 269 67 US$ 254 

DEG 2 

EURO 5,272600 34 EURO 27 

Deudas bancarias y financieras 122 U S$ 3,975800 488 151 US$ 574 
525 • 0,048634 25 1.053 • 43 

2 EURO 5,272600 11 2 EURO 11 

Deudas diversas 

Sociedades relacionadas EURO 5.272600 20 EURO 19 
Instrumentos financieros US$ 3,975800 10 US$ 29 

Total del pasivo corriente 857 959 

Pasivo no corriente 
Deudas comerciales US$ 3,975800 20 US$ 12 

EURO 5,272600 3 EURO 4 

Deudas bancarias y financieras 13 U S$ 3,975800 53 116 US$ 441 
519 • 21 

EURO 5,272600 27 EURO 39 

Deudas diversas 

Sociedades relacionadas EURO 5,272600 EURO 

Total del pasivo no corriente 106 519 

Total del pasivo 963 1.478 

(1) Incluye importes inferiores a 1 millón en moneda extranjera. 
(2) En 2010 y 2009, incluye 9 millones y 17 millones, respectivamente, que corresponden a anticipos por compras de bienes de uso (Anexo A) 

USI 
EURO 

Dólar estadounidense 
Moneda europea 

OEG . : Oerechoespeclaldeg~ro 
:Yen 
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ANEXOH 

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64 APARTADO IINC. B) LEY N' 19.550 POR LOS 
EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 

Valores expresados en millones de pesos 

2010 

Gastos de Gastos de Gastos de Otros 

explotación administración comercialización gastos, Total 
Rubros netos 

Sueldos y cargas sociales (3) 887 170 335 1.392 
Otros gastos de personal 4 31 1 36 
Depreciaciones de bienes de uso 615 20 298 933 
Honorarios y retribuciones por servicios 1.012 182 305 1.499 
Impuestos, tasas y contribuciones 140 1 242 383 
Publicidad y otros 274 274 
Retribuciones a Directores y Comisión Fiscalizadora 7 7 
Seguros 11 11 
Consumo de materiales e insumas 167 7 1 175 
Licencia de uso de marcas 75 75 
Transportes 45 45 
Alquileres 46 40 86 
Comisiones 44 44 
Previsión para deudores morosos 98 98 
Recupero de morosos (1) (18) (18) 
Impuesto a los créditos y débitos bancarios 69 69 
Amortización de bienes intangibles 28 40 74 
Valor residual de las bajas de bienes de uso (2) 1 1 
Desvinculaciones (4) 223 223 
Otros 161 161 

Total 2010 2.944 578 1.661 385 5.568 

Total2009 2.616 570 1.432 162 

2009 

Total 

1.140 
29 

962 
1.342 

325 
232 

7 
11 

164 
51 
40 
73 
37 
97 

(18) 
54 
72 
13 
46 

103 

4.780 

(1) En 2010 y 2009, incluye 18 millones, respectivamente, correspondientes a cobranzas de clientes dados de baja al31 de diciembre de 2009 y 
2008, respectivamente. 

(2) En 2010, neto de 6 millones correspondientes al reintegro de anticipos de bienes de uso. 
(3) En 2009, incluye 2 millones correspondientes a la compensación de multas segUn el mecanismo de compensación previsto en la Resolución 

W 42 de la S. C. 
(4) Ver nota 16. 
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1.- COMENTARIOS GENERALES (Información no cubierta por el informe del auditor) 

Las menciones al"2010" y "2009" se refieren a los ejercicios finalizados e131 de diciembre de 2010 y 
2009, respectivamente, y se encuentran reexpresados, de corresponder, según lo descripto en la nota 2.1. a los 
estados contables de la Sociedad. 

SITUACIÓN MACROECONÓMICA Y DEL SISTEMA FINANCIERO ARGENTINO 

Luego de finalizada la administración de Néstor Kirchner durante el periodo 2003+2007, Cristina 
Fcmández de Kirchner asumió el máximo cargo ejecutivo del país al imponerse en las elecciones presidenciales 
de octubre 2007 en primera vuelta, cuando logró superar el umbral de 45% de los votos. A pesar de la positiva 
herencia recibida en materia económica, la Presidente de la Nación enfrenta múltiples desafios de índole 
institucional, política, económica, social e internacional en un contexto de crisis financiera global, focalizada en 
los países desarrollados. Luego de las últimas elecciones parlamentarias realizadas en junio 2009, el oficialismo 
perdió las mayorías absolutas y el quórum en ambas cámaras del Conbl'feso Nacional, a partir del recambio de 
legisladores que se produjo en diciembre 2009. Aún asi, el bloque oficialista conserva las primeras minorías en 
ambas cámaras. 

Hasta el inicio de la crisis en los mercados financieros internacionales, la actividad económica creció a 
tasas elevadas. registrándose un 8,7% anual en el año 2007 y un 6,9% anual en el año 2008, motorizada por el 
consumo privado y por la inversión. Sin embargo, en el año 2009 la actividad económica medida por el EMAE­
TNDEC creció un 1 ,2% anual, como consecuencia de los efectos negativos de la crisis global y otras cuestiones 
locales. De todos modos, en los primeros once meses del año 2010, la actividad económica se aceleró 
notablemente y se expandió al9,0% anual. A su vez, el PBI se expandió fuertemente en años anteriores: 8,5% en 
el año 2006, 9,2% en el año 2005, 9% en el año 2004. Según los datos oficiales publicados por el TNDEC, los 
precios minoristas se mantuvieron en un dígito durante los últimos años: 8,5% anual en el año 2007, 7,2% anual 
en el año 2008 y 7,7% en el año 2009. En el año 2010, el IPC acumuló una suba de 10,9% anual, según el 
JNDEC. Por su parte, los precios mayoristas acumularon una suba de: 15,0% anual durante el año 2007, 8,8% 
anual en el año 2008, 10,3% anual durante el año 2009 y 14,6% anual durante el año 201 O. 

Según las cifras oficiales, la tasa de desempleo descendió al 8,0% de la población económicamente 
activa en el tercer trimestre del año 2010 (medido como un promedio móvil de cuatro trimestres), siendo el 
crecimiento de la economía el principal factor de generación de empleo. Según las cifras oficiales, durante el 
primer semestre del año 201 O la tasa de pobre7..a alcanzó un nivel de 12,0% de la población total, mientras que la 
tasa de indigencia registró el 3,1% de la población total. 

En cuanto a las principales variables financieras, la cotización del dólar cerró el año 201 O en$ 3,98 por 
cada dólar estadounidense, mientras que la salida de capitales se moderó significativamente respecto del año 
anterior, como consecuencia de la incertidumbre global y la persistencia de las bajas tasas de interés 
internacionales. El índice Merval concluyó al cierre de los estados contables en los 3.523 puntos, acumulando 
una ganancia de 51,8% en el año 2010. Por su parte, las tasas de interés aumentaron ligeramente respecto del 
cierre del año 2009, ubicándose la tasa de interés para préstamos a empresas de primera línea ("PRIME") a 30 
días de plazo en el 15,4% anual (promedio diciembre 201 O) y la tasa de interés para depósitos a plazo fijo de 
más de un millón de pesos ("BADLARn) a 30 días de plazo en el 11,1% anual (promedio a diciembre de 2010). 

La deuda pública total se redujo desde US$ 189,8 miles de millones en el primer trimestre de 2005 a 
US$ 147,1 miles de millones (equivalente a 48,8% del PBI) en el tercer trimestre de 2010. Estos niveles de 
endeudamiento se encuentran por encima de los registrados en diciembre de 2001, aunque con una extensión 
considerable en los plazos de vencimiento y con servicios de deuda inferiores. Esta reducción del 
endeudamiento público se debe en gran parte a las múltiples operaciones de renegociación y canje de deuda 
pública en cesación de pagos realizadas en los últimos años (principios del año 2005 y durante el año 201 0), 
alcanzando un nivel de aceptación global estimado del 95% de los tenedores. A su vez, también contribuyó 
positivamente la pre-cancelación de deuda con el Fondo Monetario Internacional ("FMI") efectuada en enero de 
2006, cuando se desembolsaron aproximadamente US$ 9,5 miles de millones. Actualmente, restan computar 
unos US$ 11,2 miles de millones de deuda (antes de considerar Jos resultados de la última operación de canje) 
que todavía no se presentaron a las operaciones de canje y unos US$ 6,3 miles de millones de deuda pendiente 
de arreglo con el Club de Paris. 
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Las perspectivas para los próximos meses indican que la actividad económica moderará gradualmente 
la tasa de crecimiento respecto del año anterior, aunque permanecerá en niveles positivos sin representar un foco 
de conflicto interno en un año fuertemente electoral, especialmente debido a la sostenida expansión económica 
de los países emergentes, la fuerte demanda por nuestros productos agrícolas y los favorables términos del 
intercambio que posee el país en relación con el resto del mundo. En el mercado financiero doméstico, el dólar 
estadounidense tiende a un deslizamiento en relación al peso argentino, mientras que las tasas de interés se 
mantendrian en campo real negativo, acompañando unas políticas económica y monetaria expansivas. 

REGULACION DE TARIFAS 

El Decreto N° 764/00 de desregulación de los servicios de telecomunicaciones establece que los 
prestadores podrán fijar libremente las tarifas y/o precios de los servicios brindados, para categorías objetivas de 
clientes, las que deberán aplicarse con carácter no discriminatorio. Sin embargo, si no existiera competencia 
efectiva, corno de hecho ocurre con los servicios que generan una parte sustancial de los ingresos de la 
Sociedad, los prestadores históricos deberán respetar las tarifas máximas establecidas en la Estructura General 
de Tarifas. Por debajo de los valores establecidos por dicha Estructura de Tarifas, estos prestadores podrán fijar 
libremente sus tarifas. Para detenninar la existencia de competencia efectiva, el prestador histórico interesado 
deberá demostrar a la Autoridad de Aplicación que otro u otros prestadores de un mismo servicio han alcanzado 
el 20% de los ingresos totales de dicho servicio en el Área Local del Servicio Básico Telefónico en cuestión. 
Adicionalmente, para el caso de los servicios de larga distancia nacional e internacional, podrá considerarse la 
existencia de competencia efectiva si se cuenta con la modalidad de selección de prestador por marcación entre 
más de dos prestadores ofreciendo más de un destino. 

En el año 2000, la Sociedad efectuó un pedido de declaración de competencia efectiva en el AMBA 
C'Área MUitiple de Buenos Aires"). La S.C., mediante Resolución SC No 304/03, estableció que la Sociedad 
debería readecuar las presentaciones realizadas, ampliando la información presentada. La Sociedad ha dado 
cumplimiento a este pedido no habiendo aún resolución al respecto. 

Para las áreas y servicios para las que no se haya establecido la existencia de competencia efectiva, Tos 
acuerdos de tarifas establecieron que la tarifa máxima por pulso se exprese en dólares estadounidenses, 
estableciendo además el derecho de la Sociedad a optar por ajustarla el 1 o de abril y el 1 o de octubre de cada año 
en función a la variación del Índice de Precios al Consumidor de los Estados Unidos de América. Sin embargo, 
la Ley de Emergencia PUblica y de Refonna del Régimen Cambiario N° 25.561, de fecha 6 de enero de 2002, 
estableció que en los contratos celebrados por la Administración Pública bajo nonnas de derecho pUblico, entre 
los cuales se encuentran comprendidos los de servicios públicos, quedan sin efecto las cláusulas indexatorias 
basadas en índices de pre~ios de otros países y cualquier otro mecanismo indexa torio. Dicha ley dispuso también 
que los precios y tarifas resultantes de dichas cláusulas queden establecidas en pesos a la relación de cambio un 
peso igual a un dólar estadounidense (S 1 =US$1 ). Asimismo, autorizó al PEN a renegociar los contratos antes 
señalados, debiendo tomarse en consideración en lo que respecta a los servicios públicos los siguientes criterios: 
a) el impacto de las tarifas en la competitividad de la economía y en la distribución de los ingresos; b) la calidad 
de los servicios y los planes de inversión, cuando los mismos estuvieren previstos contractualmente; e) el interés 
de los usuarios y la accesibilidad de los servicios; d) la seguridad de los sistemas comprendidos y e) la 
rentabilidad de las empresas. 

Mediante el Decreto N° 293/2002, el PEN encomendó al Ministerio de Economía de la Nación la 
renegociación de tales contratos incluyendo entre los mismos los que regulan la prestación del servicio de 
telecomunicaciones de telefonía básica (fija). El Decreto N° 311/03 creó la UNIREN, presidida por los ministros 
de Economía y Producción y de Planificación Federal, Inversión Pública y Servicios. La UNIREN tiene a su 
cargo proseguir con el proceso de renegociación. 

El Decreto N° 120/03 autorizó al Gobierno Argentino a realizar las revisiones o ajustes tarifarios 
provisorios que considere necesarios o convenientes para garantizar la continua disponibilidad, seguridad y 
calidad de los servicios prestados a los usuarios bajo estos contratos hasta que finalice el proceso de 
renegociación. 
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A través de varias leyes que dispusieron prórrogas anuales, el plazo para llevar a cabo la renegociación 
fue extendido hasta el 31 de diciembre de 2011. El PEN debe remitir las propuestas de los acuerdos de 
renegociación al Congreso Nacional. Este último debe expedirse dentro del plazo de Jos 60 días corridos de 
recepcionada la propuesta. Cumplido dicho plazo sin que se haya expedido, se tiene por aprobada la propuesta. 
En el supuesto de rechazo de la propuesta, el PEN debe reanudar el proceso de renegociación del contrato 
respectivo. La Ley N° 25.790 establece que las decisiones que adopte el PEN en el desarrollo del referido 
proceso de renegociación no se hallan limitadas o condicionadas por las estipulaciones contenidas en los marcos 
regulatorios que rigen Jos contratos de concesión o licencia de los respectivos servicios públicos. Los acuerdos 
de renegociación pueden abarcar aspectos parciales de Jos contratos de concesión o licencia, contemplar 
fórmulas de adecuación contractual o enmiendas transitorias del contrato, incluir la posibilidad de revisiones 
periódicas pautadas, así como establecer la adecuación de los parámetros de calidad de los servicios. En caso de 
enmiendas transitorias, las mismas deben ser tenidas en consideración dentro de los términos de los acuerdos 
definitivos a que se arribe con las empresas concesionarias o licenciatarias. Las disposiciones de la ley no 
autorizan a las empresas contratistas o prestadoras de servicios públicos a suspender o alterar el cumplimiento de 
sus obligaciones. 

Mediante la Resolución N° 72/03, en el mes de febrero de 2003 el Ministerio de Economia aprobó la 
metodología para calcular y transferir a los clientes de la Sociedad el impacto del impuesto sobre las operaciones 
en cuenta corriente bancaria introducido por Ley N° 25.413 que la Sociedad pague a partir de la fecha de entrada 
en vigencia de dicha resolución. La Resolución N° 72/03 remite explícitamente al Contrato de Transferencia 
como base para la aprobación de dicho método. De conformidad con la Resolución N° 72/03 todo impuesto 
pagado antes de esa fecha queda comprendido en la renegociación contractual requerida por la Ley de 
Emergencia Pública. 

Bajo el marco normativo descripto, el 20 de mayo de 2004, la Sociedad, Telecom Argentina S.A. y el 
Estado Nacional suscribieron una carta de entendimiento (la "Carta de Entendimiento") por la cual convinieron 
mantener hasta el 31 de diciembre de 2004 la Estructura General de Tarifas actualmente vigente para el servicio 
básico telefónico, sin que ello implique renuncia a los derechos de las sociedades licenciatarias, y ratificaron el 
propósito de arribar a un acuerdo de renegociación contractual definitivo con anterioridad al 31 de diciembre de 
2004, lo que finalmente no aconteció. Asimismo, acordaron establecer conforme a lo dispuesto por el Contrato 
de Transferencia, que todo nuevo impuesto o gravamen o la variación de los existentes, sujeto al control de la 
Autoridad Regulatoria conforme a lo previsto en los incisos a), e) y d) del punto 12.15 del Pliego, será incluido 
en forma discriminada en las facturas por servicios que se emitan a los usuarios de las respectivas jurisdicciones 
a las que corresponde el tributo o t:,rravarnen en cuestión. 

En el marco del establecimiento de medidas tendientes a brindar un mayor acceso a los servicios de 
telecomunicaciones, en la Carta de Entendimiento, se convino en instrumentar las medidas necesarias tendientes 
a desarrollar los servicios que se detallan a continuación: 

a) Tarjetas de telefonía virtual a beneficiarios del Plan Jefas y Jefes de Hogar y jubilados, sin línea 
telefónica, que califiquen en la resolución respectiva. 

b) Servicio de acceso a Internet en todas sus centrales del interior a precios promocionados. 
e) Adicionar al Empadronamiento del programa para "Jubilados, Pensionados y Casas de Familia de Bajo 

Consumo", los Jefas y Jefes de Hogar que posean línea telefónica y que cumplan con los requisitos 
respectivos para ser registrados. 

En el marco de lo establecido en esta Carta de Entendimiento, la S.C. dictó las Resoluciones No 261, 
272 y 73 de fechas 12 de noviembre de 2004, 23 de noviembre de 2004 y 31 de marzo de 2005, 
respectivamente. 

Por la primera de las citadas disposiciones, se aprueba la oferta promociona! de la Sociedad para acceso 
telefónico, por medio de numeración no geográfica, al servicio de valor agregado de acceso a Internet del punto 
b), para Jos clientes de las localidades ubicadas a distancias mayores a los treinta (30) kilómetros de las actuales 
cabeceras de prestación del servicio de acceso a Internet 061 O, con el objeto de incrementar la cantidad de 
localidades que podrán acceder a ese servicio y sobre la base de descuentos en la tarifa telefónica. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
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Por la Resolución No 272 se dispuso la aceptación de la propuesta de la Sociedad para implementar el 
Servicio de "Telefonía Virtual" para los beneficiarios del Plan Jefas y Jefes de Hogar del punto a), consistente 
en el Servicio de Valor Agregado de Casilla de Mensajes de Voz, con un número telefónico asociado, que 
brinda la posibilidad de recibir y almacenar mensajes, disponible en las Áreas Múltiples de Buenos Aires, La 
Plata. Mar del Plata, Mendoza, Bahía Blanca y Neuquén. 

Por la Resolución N° 73 de fecha 31 de marzo de 2005 y su Resolución aclaratoria N° 149 del 21 de 
junio de 2005 se instruyó a la Sociedad y a Telecom Argentina S.A., a registrar a los beneficiarios del Plan Jefas 
y Jefes de Hogar que posean Jíneas telefónicas en los padrones establecidos para categorías "Jubilados, 
Pensionados y Casas de Familia de Bajo Consumo", siempre que cumplan con los requisitos respectivos para ser 
registrados. Para ello se dispone que la Sociedad deberá requerir a la Administración Nacional de la Seguridad 
Social (Anscs) el Registro Nacional de Beneficiarios de Planes Jefas y Jefes de Hogar. 

Los profundos cambios en el modelo económico argentino que se generaron a partir de principios del 
año 2002 y el marco legislativo actual (Ley de Emergencia) constituyeron hechos extraordinarios que alteraron 
significativamente la ecuación económico-financiera y el régimen aplicable al sector, lo que faculta 
consecuentemente a la renegociación del contrato para adecuarlo a la nueva situación, en un todo de acuerdo con 
los principios establecidos en el Pliego y el Contrato de Transferencia, a fin de asegurar la regularidad, 
continuidad y eficiencia en la prestación del servicio. El Contrato de Transferencia contempla la posibilidad de 
ajustar automáticamente las tarifas ante acontecimientos extraordinarios e imprevistos allí definidos, o hechos o 
actos del Estado que afecten significativamente la ecuación económico-financiera originaria del Contrato de 
Transferencia. El mismo también establece una compensación por parte del Gobierno Argentino cuando se 
produzcan hechos extraordinarios, incluyendo actos y decisiones del mismo tales como un congelamiento de 
tarifas o controles de precio así como los procedimientos a seguir para cobrar dicha compensación. 

La Sociedad dio cumplimiento con la información solicitada por el Gobierno Argentino, y propuso el 
restablecimiento del esquema tarifario comprometido en el Contrato de Transferencia, el cual prevé tarifas 
denominadas en pesos cuya intangibilidad se preserva por la aplicación del IPC ("Índice de Precios al 
Consumidor") mensual en Argentina o, en caso de diferencias significativas de éste con respecto a la variación 
del dólar estadounidense, por la resultante de una fórmula polinómica que considera el 40% de la variación 
mensual del precio del dólar estadounidense y el 60% de la variación del IPC mensual en Argentina, que había 
quedado sin efecto con el advenimiento de la Ley de Convertibilidad y el Decreto N° 2.585/91. La Sociedad 
planteó distintas alternativas para lograr dicho objetivo, en especial para el manejo de la transición desde las 
tarifas actuales a las resultantes de la aplicación del Contrato de Transferencia. 

En la Carta de Entendimiento 2006 mencionada en la nota 2.3.a) a los estados contables de la Sociedad, 
las partes se comprometen a cumplir y mantener las condiciones jurídicas establecidas en el Contrato de 
Transferencia y la normativa vigente a la fecha. A los 30 días de finalizada la Audiencia Pública para tratar la 
Carta de Entendimiento 2006, la que efectivamente se llevó a cabo el día 28 de abril de 2006, tanto la Sociedad 
como sus accionistas debían suspender por el término de 210 días hábiles el trámite de todos los reclamos, 
recursos y demandas entabladas o en curso, tanto en sede administrativa, arbitral o judicial de nuestro país o del 
exterior, que se encuentren fundadas o vinculadas en los hechos o medidas dispuestas a partir de la situación de 
emergencia establecida por la Ley N° 25.561 respecto del Contrato de Transferencia y a la licencia de la 
Sociedad. En este sentido la Sociedad y sus accionistas presentaron en los plazos previstos las solicitudes de 
suspensión mencionadas en la Carta de Entendimiento 2006 y luego sucesivas prórrogas cuyo último 
vencimiento se verificó el 6 de abril de 2009. A su vencimiento, la Sociedad, los accionistas y el Gobierno 
Argentino pusieron de manifiesto su intención de negociar Jos ténninos de los próximos pasos a seguir. En ese 
sentido, Telefónica S.A. y el Gobierno Argentino solicitaron de común acuerdo al Tribunal del CIADT que diera 
por concluido el procedimiento arbitral iniciado por Telefónica S.A. y así lo dispuso dicho Tribunal el 24 de 
setiembre de 2009. La conclusión del procedimiento arbitral no significa que Telefónica S.A. o el Gobierno 
Argentino renuncien a ninguno de sus derechos. 

En la Carta de Entendimiento 2006 se manifiesta que, a fin de asegurar la previsibilidad necesaria en el 
sector de telecomunicaciones y teniendo en cuenta la trayectoria y experiencia aportada en materia de 
telecomunicaciones por las empresas del sector, el PEN compromete sus esfuerzos para consolidar un marco 
regulatorio adecuado y homogéneo que, tomando como base los aspectos legales técnicos que constituyen los 
pilares de la industria, complemente y fortalezca las nonnas aplicables al sector. 
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En opinión de la Dirección de la Sociedad y de sus asesores legales, conforme a los principios generales 
del derecho administrativo aplicable al Contrato de Transferencia y al Pliego, la evolución de las tarifas futuras 
deberia resultar suficiente para cubrir Jos costos del servicio a efectos de preservar un suministro regular, 
continuo y eficiente del servicio pUblico telefónico a su cargo. Es posible que con el transcurso del tiempo se 
establezca un régimen tarifario que no mantenga el valor de las tarifas en dólares estadounidenses o en pesos 
constantes en relación con cualquier aumento futuro del nivel general de precios. Ahora bien, si un marco 
regulatorio futuro no contemplase la evolución de las tarifas a un ritmo que permita equilibrar la ecuación 
económico-financiera que pretende preservar el Pliego y el Contrato de Transferencia, dicho régimen tarifario 
podría tener un impacto adverso sobre la situación patrimonial y resultados futuros de la Sociedad. A la fecha de 
emisión de los estados contables, la Dirección de la Sociedad no puede predecir el resultado definitivo de la 
renegociación confonnc a la Ley de Emergencia Pública o el régimen tarifario que regirá en el futuro ni cuándo 
se implementará. 

Portabilidad Numérica 

El "Reglamento Nacional de Interconexión" (RNI, incorporado como Anexo TI del Decreto N° 764 de 
fecha 3 de septiembre de 2000), en su Artículo 30.2, establece que la portabilidad numérica es un derecho del 
cliente o usuario. Adicionalmente, el Articulo 30.1 del citado RNI, alude a la potestad de la S.C. para determinar 
los plazos y condiciones en los que se desarrollará la portabilidad numérica. 

Con fecha 22 de enero de 2009 se publicó en el Boletín Oficial la Resolución N° 8/2009 de la S.C., por 
la cual se crea una Comisión de Trabajo ad hoc con el fin de elaborar el anteproyecto del Régimen de 
Portabilidad Numérica. 

Con fecha 17 de agosto de 201 O, la S.C. dicta la Resolución N° 98/201 O aprobando el Régimen de 
Portabilidad Numérica, el cual tiene por objeto establecer los principios y normas reglamentarias que regirán los 
procesos de portación de números con alcance a los servicios de telefonía móvil (servicios portables). 
Asimismo, dicha Resolución crea el Comité de Portabilidad Numérica, integrado por representantes de cada 
prestador de servicios móviles. 

Con fecha 24 de enero de 2011, se publicó en el Boletín Oficial la Resolución conjunta N° 8/2011 de la 
S.C. y N° 3/2011 de la Secretaría de Comercio Interior, la cual aprueba el Cronograma de Implementación de la 
Portabilidad Numérica de los servicios portables cuyas etapas de implementación concluyen hacia fines de 2011, 
previendo la puesta en marcha de la portabilidad a comienzos de 2012. 

PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES 

La presente reseña informativa se basa en los estados contables de la Sociedad, los que han sido 
confeccionados de acuerdo con nonnas contables profesionales vigentes con las modificaciones aprobadas por 
laCNV. 

La Sociedad considera que los siguientes puntos representan las políticas contables más relevantes de 
las mismas. Las políticas contables se describen en mayor detalle en la nota 2. a los estados contables de la 
Sociedad. Las políticas contables más importantes adoptadas en la confección de los estados contables de 
confonnidad con las normas contables vigentes se relacionan con: 

• la evaluación de recuperabilidad de la llave registrada por la inversión en TDA S.A. en base a las 
estimaciones de la Dirección de la Sociedad (ver nota 2.2.h) a los estados contables de la Sociedad); 

• las vidas útiles amortizables de cada categoría de bienes de uso. La Sociedad considera que la 
estimación contable relacionada con el establecimiento de vidas útiles amortizables de los activos es 
una "estimación contable crítica" puesto que (1) exige que la Dirección de la Sociedad realice 
estimaciones acerca de la evolución tecnológica y el uso competitivo de los activos; y (2) el impacto de 
Jos cambios en estas estimaciones podría ser sustancial para la situación patrimonial así como para los 
resultados de las operaciones. Las estimaciones de la Dirección de la Sociedad acerca de la tecnología 
y su futuro desarrollo requieren la fonnulación de juicios significativos puesto que el impacto de los 
avances tecnológicos es dificil de predecir; 
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• evaluación del valor recuperable de los bienes de uso y los activos intangibles de vida útil limitada para 
determinar la reducción en su valor toda vez que existan indicadores de tales reducciones. Las normas 
contables vigentes en Argentina exigen que el valor registrado de los activos se evalúe respecto de su 
valor recuperable, que para un activo de vida útil prolongada en general se define como su valor de uso 
económico. Las normas exigen que, si se presenta un indicador de reducción, la Sociedad debe evaluar 
si el monto registrado de los activos es recuperable, estimando la suma de los flujos de fondos 
descontados (ingresos futuros de fondos menos egresos futuros de fondos descontados a una tasa que 
refleje el valor tiempo del dinero y los riesgos específicos del activo), y antes de cargos financieros e 
impuesto a las ganancias. Si el monto registrado es superior al valor recuperable, se debe reconocer un 
cargo por ajuste en base al valor de mercado del activo. La Sociedad considera que la estimación 
contable relacionada con el valor recuperable de un activo es una "estimación contable crítica" porque; 
(l) requiere que la Dirección de la Sociedad formule estimaciones acerca de los ingresos y costos 
futuros durante la vida útil del activo y (2) el impacto del reconocimiento de una reducción podría ser 
sustancial para la situación patrimonial así como para los resultados de las operaciones. Las 
estimaciones de la Dirección de la Sociedad acerca de los ingresos futuros exigen la formulación de 
juicios significativos puesto que los ingresos reales han fluctuado en el pasado y podrían continuar 
haciéndolo especialmente debido a la renegociación tarifaria en curso que afecta a la Sociedad. Al 
estimar los ingresos futuros, la Sociedad emplea principalmente las proyecciones comerciales internas y 
adicionalmente cualquier información con la que cuenta respecto de cambios en las variables 
significativas que afectan sus pronósticos. La Sociedad desarrolla sus proyecciones en base a la 
información de ingresos más reciente para los productos y servicios existentes, fecha planeada de 
nuevos productos y servicios, estimaciones de tarifas y otros factores macroeconórnicos y de la 
industria. 

Los bienes de uso y bienes intangibles de vida útil definida han sido valuados con el límite de su valor 
recuperable, calculado según la mejor estimación de la Dirección de la Sociedad sobre los flujos de 
fondos futuros descontados, basándose en la información actualmente existente y sus estimaciones del 
posible nivel futuro de tarifas. La Sociedad ha monitoreado la evolución de las variables 
macroeconómicas que afectan su negocio y ajustado periódicamente sus proyecciones basándose en las 
últimas tendencias. No obstante, la Dirección de la Sociedad, continuará monitoreando la situación 
proyectada y evaluará el efecto de nuevos eventos que pudieran producirse en el futuro. Considerando 
las estrategias operativas disponibles para los posibles escenarios, en opinión de la Dirección de la 
Sociedad podrán obtenerse flujos de fondos futuros que permitan recuperar el saldo de bienes de uso y 
activos intangibles de vida útil definida. No obstante, debido a lo explicado en nota 8.1. a los estados 
contables, la Sociedad continuará monitoreando la situación proyectada y evaluará el efecto de nuevos 
eventos que pudieran producirse en el futuro. 

• la constitución de previsiones por contingencias determinadas por la Dirección de la Sociedad sobre la 
base de sus estimaciones y la opinión de los asesores legales (ver nota 9. a los estados contables de la 
Sociedad). 

• la Dirección de la Sociedad evalúa la recuperabilidad de los activos impositivos diferidos en base a 
estimaciones. La recuperabilidad de los activos impositivos diferidos depende de la capacidad de la 
Sociedad para generar utilidades impositivas suficientes durante los períodos en Jos cuales se espera 
que esas diferencias temporarias sean deducibles. Al efectuar su análisis, la Dirección de la Sociedad 
considera el periodo previsto de reversión de los pasivos impositivos diferidos, las utilidades 
impositivas proyectadas y las estrategias impositivas diseñadas. Esta evaluación es llevada a cabo en 
base a una serie de proyecciones internas que son actualizadas para reflejar las tendencias. De acuerdo 
con las normas contables vigentes, un activo por impuesto diferido debe reconocerse cuando su 
deducibilidad futura sea probable. Al cierre de los estados contables, sobre la base de la información y 
proyecciones disponibles a esa fecha y considerando la reversión de los activos y pasivos impositivos 
diferidos y las variables que afectan el resultado fiscal futuro, entre las que se pueden mencionar el tipo 
de cambio e inflación para los próximos años y la reducción de deuda en moneda extranjera, la 
Sociedad considera que los saldos de activos netos por impuesto diferido es probable que se recuperen, 
excepto por el saldo de quebranto específico. Adicionalmente, la Dirección de la Sociedad evalúa las 
posiciones fiscales inciertas considerando las regulaciones. 
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• la constitución de previsiones, en un monto de 265 millones, destinados a cubrir los créditos 
incobrables sobre la base de las estimaciones de la Sociedad respecto de los términos y condiciones del 
posible cobro futuro. 

• la constitución de pasivos para cubrir planes y programas que prevén beneficios para empleados y 
Directivos (ver nota 16. a los estados contables de la Sociedad); 

• la Dirección de la Sociedad ha supuesto, en relación con las obligaciones de deuda, créditos por 
impuestos y cuentas a cobrar con todos los niveles del Gobierno Argentino (federal, provincial y 
municipal y agencias gubernamentales), que las mismas serán abonadas mediante cobranza o mediante 
entrega de instrumentos alternativos o mediante compensación con impuestos adeudados o impuestos 
futuros a pagar; y 

• la Sociedad no se encuentra en condiciones de predecir las posibles resoluciones correspondientes a la 
renegociación dispuesta a partir de la Ley de Emergencia Pública, o el régimen tarifario a aplicar en un 
futuro, o a partir del momento en que sea implementado. El efecto de cualquier regulación económica o 
crédito remanente establecido por el Gobierno Argentino será reconocido en el momento en que la 
Sociedad tome conocimiento del mismo, y sea efectivamente aprobado por la Autoridad de Aplicación 
(ver nota 6. a los estados contables de la Sociedad). 

La preparación de los estados contables de acuerdo con las normas contables vigentes requiere la 
consideración, por parte de la Dirección de la Sociedad, de estimaciones y supuestos que impactan en los saldos 
informados de activos y pasivos, la exposición de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados 
contables como así también los montos de ingresos y gastos de cada ejercicio. Los resultados finales podrían 
diferir de los estimados por la Dirección de la Sociedad. 

Entre otras cuestiones, los estados contables contemplan los efectos derivados de las regulaciones 
económicas y cambiarías conocidas a la fecha de emisión de los mismos. Todas las estimaciones efectuadas por 
la Dirección de la Sociedad han sido efectuadas bajo dichas consideraciones. Algunas de las medidas, que 
afectan directa e indirectamente las relaciones comerciales de la Sociedad, han sido objeto de cuestionamientos 
mediante acciones judiciales por parte de terceros en las cuales la Sociedad no es parte. Los efectos de medidas 
adicionales que puedan ser implementadas por el Gobierno Argentino y de la instrumentación de aquella<:; 
adoptadas, así como los efectos de las posibles modificaciones por dichas acciones judiciales. serán reconocidos 
contablemente en el momento que la Dirección de la Sociedad tome conocimiento de las mismas. 

ANALISIS DE LAS OPERACIONES DE LA SOCIEDAD 

INGRESOS POR VENTAS NETAS 

Los ingresos por ventas en 2010 y 2009 fueron de 6.443 millones y 5.664 millones, respectivamente, 
representando un aumento del 13,8%. 

El incremento de los ingresos se debió fundamentalmente al incremento en el consumo de distintos 
servicios, principalmente Internet, servicios paquetizados, tarifa plana y cargos de interconexión. 

El cuadro siguiente muestra la composición de los principales ingresos para las distintas categorías de 
servicios en 2010 y 2009, respectivamente. Los valores se encuentran expresados en millones de pesos: 

Telefonía Básica 
Servicio Medido 
Abono'" 

Servicios especiales 
Telefonía Pública 
Acceso a la red 
Servicio de larga distancia internacional 
lineas Directas 
Otros 
Total 

• Incluye abono básico y suplementario 

Millones de I!Csos 

~ ~ 

1.448 22.5% 1.350 
1.037 16,0% 990 
2.228 34.6% 1.761 

75 1,2% 83 
877 13,6% 807 
282 4,4% 270 
!50 2.3% !38 
346 5,4% 265 

6.443 100"/o 5.664 
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Variación 

23,8% 7,3% 
17,5% 4,7% 
31,1% 26,5% 

1,5% ·9,6% 
14,2% 8.7% 
4.8% 4,4% 
2.4% 8,7% 
4.7% 30,6% 

100% 13,8% 
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Las principales variaciones se deben a: 

Servicio medido: 

El servicio medido incluye los ingresos que la Sociedad percibe por el tráfico correspondiente a 
llamadas locales y de larga distancia nacional que realizan sus clientes a otros clientes propios a través de la red 
de la Sociedad, a clientes de otros operadores a través de la red de la Sociedad y de la de dichos operadores. En 
este último caso, la Sociedad factura y percibe el correspondiente ingreso y abona a los otros operadores el costo 
correspondiente al uso de la red de los mismos (ver costos de operación "Honorarios y retribuciones por 
servicios"). 

Los ingresos por servicio medido en 2010 fueron de 1.448 millones que comparados con los 1.350 
millones en 2009, representan un aumento de 98 millones o el 7,3%. La variación se debió principalmente a 
mayores ingresos de servicios paquctizados, tarifa plana y tarifa plana por llamada que, netos de la disminución 
en el consumo urbano e interurbano promedio por línea ascienden a 111 millones. Dicho incremento se vio 
parcialmente compensado con una disminución en los ingresos por mayores descuentos comerciales otorgados 
en 201 O respecto de 2009 de aproximadamente 13 millones. 

Abono: 

Los ingresos de abono en 2010 fueron de 1.037 millones que comparados con los 990 millones en 
2009, representan un incremento de 47 millones o el 4,7%. La variación se debió principalmente a: (i) un 
aumento en los ingresos por servicios suplementarios, neto de los servicios no prestados, de aproximadamente 
42 millones y (ii) un aumento en los ingresos por abono de líneas, neto de los servicios no prestados, de 
aproximadamente 6 millones, compensado parcialmente por (iii) un aumento en los descuentos comerciales 
otorgados en 201 O respecto de 2009 de 1 millón. 

Servicios especiales: 

Los ingresos por servicios especiales en 201 O fueron de 2.228 millones, que comparados con los 1. 761 
millones en 2009, representan un aumento de 467 millones, es decir, el 26,5%. La variación se debió 
principalmente a un incremento: (i) en el servicio de intemet debido a un mayor ingreso por venta de ADSL de 
285 millones y 14 millones en otros servicios de valor agregado de Internet, impulsados principalmente por la 
mayor cantidad de usuarios, (ii) 99 millones por un aumento en los ingresos del servicio de transmisión de datos 
y (iii) 69 millones de mayores ingresos por otros servicios especiales. 

Telefonía Pública: 

Los ingresos por telefonía pública local y de larga distancia nacional, en 201 O fueron 75 millones que 
comparados con los 83 millones en 2009, representan una disminución de 8 millones o el 9,6%. La variación se 
debe principalmente a una baja del consumo y a la menor cantidad de líneas en locutorios de titularidad ajena, en 
cabinas telefónicas y tenninalcs instaladas en comercios. 

Acceso a la red: 

La Sociedad factura y percibe ingresos por el completamiento de las llamadas de otros operadores a 
través de la red de la Sociedad, abonando a su vez a los otros operadores el costo correspondiente al uso de la 
red de los mismos (ver costos de operación "Honorarios y retribuciones por servicios"). 

Los ingresos por acceso a la red (interconexión) en 2010 fueron de 877 millones, que comparados con 
los 807 millones en 2009 representan un aumento de 70 millones, es decir, el 8,7%. La variación se debe 
principalmente a: (i) un aumento en los abonos de interconexión por aproximadamente 60 millones y por (ii) 
mayores ingresos por tráfico de interconexión de aproximadamente 1 O millones. 

Servicio de larga distancia internacional: 

Los ingresos del servicio de larga distancia internacional en 2010 fueron de 282 millones, que 
comparados con los 270 millones en 2009, representan un aumento de 12 millones, es decir, el 4,4%. Esta 
variación se debió principalmente al incremento del tráfico con prestadores y tráfico por telefonía pública, y a la 
variación del tipo de cambio del ejercicio. 
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Líneas Directas: 

Los ingresos por líneas directas fueron de 150 millones en 2010 y 138 millones en 2009, lo que 
representa un aumento de 12 millones, es decir, el 8,7%. La variación se debió principalmente al aumento en 
arrendamientos y abonos de circuitos de líneas directas. 

Los ingresos por Otros conceptos fueron de 346 millones y 265 millones en 2010 y 2009, 
respectivamente, lo que representa un aumento de 81 millones, es decir, el 30,6%. La variación se genera 
principalmente por mayores cargos en otros servicios de gestión y otros. 

COSTOS DE OPERACIÓN 

Los costos de operación (explotación, administración y comercialización) aumentaron de 4.644 
millones en 2009 a 5.209 millones en 2010, lo que representa un aumento del 12,2%. 

El cuadro siguiente muestra la composición de los principales gastos en 2010 y 2009. Las cifras se 
encuentrnn expresadas en millones de pesos: 

Pé.-dlda 
Millones de pesos 

2010 2009 Variación 
Sueldos y cargas sociales ----¡-:m- 26,7% --------u40 24.5% --n:1% 
Amortización de bienes de uso e intangibles 1.007 19.3% 1.034 22.3% -2.6% 
Honorarios y retribuciones por sen·icios 1.773 34,0% 1.574 33,9"/o 12.6% 
Consumos de materiales y otros insumas 175 3.4% 164 3,5% 6.7% 
Previsión para deudores morosos 80 1.5% 79 1,7% 1.3% 
Impuestos, tasas y contribuciones 383 7,4% 325 7,0% 17,8% 
Honorarios por licencia de uso de marcas 75 1,5% 51 1,1% 47,1% 
Otro' 324 6,2% 277 6,0% 17,0% 
Total 5.209 tOO% 4.644 100% 12,2"/e 

Las principales variaciones de costos de operación se deben a: 

Sueldos y cargas sociales: 

Los sueldos y cargas sociales aumentaron 252 millones es decir el 22,1 %, de 1.140 millones en 2009 a 
1.392 millones en 201 O. Esta variación se debe principalmente a aumentos de remuneraciones otorgados por la 
Sociedad a personal fuera y dentro de convenio colectivo de trabajo durante el 2010. Estos aumentos estuvieron 
acompañados por un incremento de la dotación promedio de la Sociedad, la que varió aproximadamente un 
1,0% de 10.666 en 2009 a 10.775 en 2010. 

El índice de productividad, medido como líneas en servicio por empleado, aumentó de 426,2 en 2009 a 
430,6 en 201 O. 

Amortización de bienes de uso e intangibles: 

La amortización de bienes de uso e intangibles disminuyó de 1.034 millones en 2009 a 1.007 millones 
en 2010. La disminución se generó principalmente por los bienes que dejaron de amortizar con posterioridad a 
diciembre de 2009 (principalmente equipos de transmisión, conmutación y radio y aplicaciones informáticas), 
compensada parcialmente por la amortización generada por las altas de bienes efectuadas durante el año 20 1 O. 

Honorarios y retribuciones por servicios: 

Los honorarios y retribuciones por servicios aumentaron de 1.574 millones en 2009 a l. 773 millones en 
20 lO, lo que representa un incremento de 199 millones, es decir, el 12,6%. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
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De la variación antes mencionada se pueden destacar los principales aumentos en: 

gastos de publicidad por 42 millones, los cuales se generan principalmente por una mayor 
cantidad de campañas publicitarias y de telcmarketing; 
gastos por mantenimiento de las redes y edificios por 68 millones; 
gastos por seguridad, comunicación y viáticos y otros por 17 millones; 
gastos por personal temporario por 18 millones; 
gastos asociados al armado, impresión y distribución de las guías telefónicas por 1 millón. 
gastos por comisiones por ventas por 64 millones. 
gastos por asesoría y consultoría por 4 millones. 

Estos aumentos se encuentran parcialmente compensados por: 

menores gastos de tráfico y enlaces de interconexión con prestadores y en llamadas 
internacionales salientes por 13 millones. 
gastos por servicios de sistemas por 2 millones. 

Consumo de materiales y otros insumos: 

Los costos por consumo de materiales y otros insumes aumentaron de 164 millones en 2009 a 175 
millones en 2010. La principal causa de la variación se debió al incremento en los insumos utilizados por la 
Sociedad como consecuencia de la mayor planta promedio de líneas instaladas de telefonía básica y ADSL y al 
incremento de precios de dichos insumas. 

Previsión para deudores morosos: 

La previsión para deudores morosos tuvo un aumento neto de 1 millón. La variación se debió a un 
incremento de previsión de incobrables en 2010 de 98 millones que comparado con el cargo de 97 millones en 
2009 representa un aumento de 1 millón. El recupero total de clientes morosos en 2010 y 2009 fue de 18 
millones. 

Impuestos. tasas y contribuciones: 

El cargo a resultados por impuestos, tasas y contribuciones aumentó 58 millones, de 325 millones en 
2009 a 383 millones en 2010. La variación se debe principalmente al aumento de los ingresos de la Sociedad, 
base imponible para la detenninación de ciertos impuestos y tasas. 

Honorarios por licencia de uso de marcas: 

El cargo a resultados por licencia de uso de marcas aumentó 24 millones, de 51 millones en 2009 a 75 
millones en 201 O. La variación se debe principalmente a un aumento de los ingresos de la Sociedad, así corno 
del porcentaje aplicable a los mismos entre 2009 y 201 O, bases de cálculo para los honorarios por licencia de uso 
de marcas (ver nota 12.2 a los estados contables de la Sociedad). 

Otros costos de operación: 

El cargo a resultados de otros costos de operación se incrementó de 277 millones en 2009 a 324 
millones en 2010 lo que representa un aumento de 47 millones. La variación se genera principalmente debido a 
un incremento de los alquileres por 13 millones, un aumento de las comisiones por 7 millones, mayores gastos 
por impuesto a los débitos y créditos bancarios por 15 millones, un incremento de gastos de personal por 7 
millones y mayores gastos de transporte por 5 millones. 

OTROS GASTOS, NETOS 

Los otros gastos, netos aumentaron de 162 millones en 2009 a 385 millones en 2010, presentándose 
principalmente un aumento de los cargos por desvinculaciones de 177 millones, vinculado principalmente con el 
nuevo plan de retiro voluntario, un aumento de los cargos por contingencias por 68 millones; parcialmente 
compensado por un menor valor residual de las bajas de bienes de uso por 12 millones y otros gastos por 1 O 
mi11nncs. 
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RESULTADOS FINANCIEROS 

Los resultados financieros netos del ejercicio el 31 de diciembre de 2010 ascendieron a una pérdida de 242 
millones, que respecto de la perdida de 285 millones reflejada en 2009, representan una disminución de la pérdida 
de 43 millones. Esta variación se debió fundamentalmente a: (i) una disminución en la pérdida por diferencia de 
cambio de 66 millones, pasando de una pérdida neta de 119 millones en 2009 a una pérdida neta de 53 millones en 
2010 y (ii) una disminución de la pérdida por intereses por 10 millones; compensado parcialmente por (iii) un 
aumento de la pérdida por tenencia de instrumentos financieros de 28 millones, y (iv) un aumento de la pérdida por 
otros resultados financieros de 5 millones. 

IMPUESTO A LAS GANANCIAS 

El cargo por impuesto a las ganancias al 31 de diciembre de 201 O y 2009 ascendió a 202 millones y 199 
millones, respectivamente. La variación se genera principalmente por el incremento de la ganancia neta de 
diciembre de 2010 respecto de diciembre de 2009. 

RESULTADOS POR OPERACIONES DISCONTINUADAS 

Los resultados por operaciones discontinuadas al 31 de diciembre de 201 O y 2009 ascendieron a 3 
millones y 4 millones, respectivamente. La variación se debe a que durante cada ejercicio se eliminaron las 
incertidumbres sobre dichos montos. 

RESULTADO NETO 

El resultado neto aumentó de una ganancia de 378 millones en 2009 a 408 millones de ganancia en 
201 O. Las principales causas de la variación son el aumento en los ingresos por ventas y la disminución en las 
pérdidas por resultados financieros y por tenencia, parcialmente compensados por los aumentos en los gastos de 
explotación, administración y comercialización y otros gastos, netos y en el impuesto a las ganancias. 

GENERACIÓN DE FONDOS 

Los fondos ascendieron a 569 millones al 31 de diciembre de 2010 y a 1.029 millones al 31 de 
diciembre de 2009. Al cierre de los estados contables el45,7% de los fondos de la Sociedad son denominados en 
moneda extranjera. Como porcentaje del activo total, Jos fondos representan un 8,4% del activo total al cierre de 
los estados contable.'\. 

Los totales de orígenes de fondos por actividades operativas ascendieron al 31 de diciembre de 201 O y 
2009 a 1.444 millones y a 1.802 millones, respectivamente. 

RECURSOS FINANCIEROS, INVERSIONES Y SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA 

Al cierre de los estados contables, la Sociedad mantenía pasivos a largo plazo en euros con entidades 
financieras de primera línea por el equivalente a 27 millones de pesos con vencimientos hasta mayo de 2017 que 
devengan una tasa de interés del 1,75% nominal anual, habiendo asumido los compromisos habituales para este 
tipo de transacciones, que se refieren principalmente a no constituir gravámenes o derechos reales, con 
excepción de ciertos gravámenes permitidos, sobre sus activos o ingresos presentes o futuros salvo que se 
cumplan determinadas condiciones. 

Al cierre de los estados contables, se encontraba vigente una emisión de obligaciones negociables de la 
Sociedad: 

a) Re financiación de pasivos. 
b) Neto de US$ 18.4 millones correspondientes al valor nominal de las obligaciones negociables recompmdas en 2009 que a la fecha 

no han sido canceladas y se mantienen en cartem. 
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El 24 de setiembre de 2009, la Sociedad lanzó dos ofertas de compra en efectivo de sus obligaciones 
negociables en circulación a ese momento, cuyo vencimiento operó el 22 de octubre de 2009, habiendo la 
Sociedad desembolsado un total U$S 67,9 millones y 18,7 millones para recomprar obligaciones negociables 
correspondientes a la serie vigente a la fecha por un valor nominal de U$S 17,9 millones, y el resto para series 
canceladas a la fecha de Jos estados contables. 

Adicionalmente, en octubre de 2009, la Sociedad recompró U$S 0,5 millones de sus obligaciones 
negociables de la serie con vencimiento en 2011. 

A la fecha de los estados contables, la Sociedad no ha cancelado las obligaciones negociables 
recompradas correspondientes a la serie 2011. Sin embargo, la Sociedad no tiene intención de recolocar las 
obligaciones negociables no canceladas. 

Con fecha 5 de agosto de 2010, el Directorio de la Sociedad aprobó la deregistración de la SEC y el 
retiro de cotización de la NYSE de las obligaciones negociables correspondientes a la serie con vencimiento en 
2011. La Sociedad efectuó las presentaciones correspondientes ante la SEC con fecha 23 de agosto de 201 O y 18 
de noviembre de 201 O, fecha en la cual se discontinuaron en fonna automática las obligaciones de infonnación 
previstas por la SEC. Con fecha 5 de noviembre de 201 O, el Directorio resolvió declarar el cese de las funciones 
del Comité de Auditoría de la Sociedad a partir de la fecha del efectivo retiro de oferta pública y cotización del 
mercado estadounidense de las obligaciones negociables de la Sociedad. 

El prospecto infonnativo relacionado con la emisión de obligaciones negociables describe en fonna 
detallada las condiciones de la misma. Las principales están referidas a: a) compromiso de la Sociedad de no 
constituir gravámenes o derechos reales, con excepción de ciertos brravámenes pennitidos, sobre sus activos o 
ingresos presentes o futuros, salvo que los compromisos de la Sociedad bajo las obligaciones negociables 
cumplan con detenninados requisitos; b) condiciones para el rescate anticipado de la emisión y e) causales de 
incumplimiento bajo las cuales los obligacionistas podrfan decretar la caducidad de los plazos, entre ellas la falta 
de pago sobre los títulos, incumplimiento de otras deudas por montos iguales o superiores a US$ 20 millones, 
embargos que en conjunto superen los US$ lO millones, etc. 

A la fecha de emisión de los estados contables, en opinión de la Dirección de la Sociedad, la misma ha 
dado cumplimiento a todas las obligaciones emergentes del contrato suscripto. 

En el mes de setiembre de 1999, la Sociedad acordó un contrato de "swap" de monedas con el Citibank 
N.A., con el objeto de cubrir el riesgo de fluctuación del tipo de cambio del yen con respecto al dólar 
estadounidense, en el contexto de la Ley de Convertibilidad entre el peso y el dólar estadounidense, en relación 
con el préstamo cuyo valor nominal al cierre de los estados contables ascendía a 519 millones de yenes otorgado 
por The Export lmport Bank of Japan (luego Japan Bank for lntemational Cooperation), con vencimiento en 
febrero de 2011, el cual devenga intereses a una tasa del 2,3% anual. El tipo de cambio fijado es de 104,25 
yenes por dólar estadounidense. La tasa a pagar al Citibank N.A. por los dólares estadounidenses recibidos 
durante la vigencia del préstamo es del 7,98% anual. El monto de la deuda al cierre de los estados contables, 
considerando el efecto del swap de monedas mencionado y del interés adicional devengado asciende a 
aproximadamente US$ 5 millones. Dicho contrato establece, entre otras cláusulas habituales para este tipo de 
transacciones, ciertas causales de incumplimiento bajo las cuales el acreedor del crédito podría declarar el 
vencimiento anticipado del mismo, entre ellas, la falta de pago de deudas de carácter financiero por montos 
superiores al 2% del patrimonio de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la relación de cobertura de 
este swap es incfectiva (ver nota 2.2.j) a los estados contables de la Sociedad). 

A la fecha de emisión de los estados contables, tanto el préstamo mantenido con el Japan Bank for 
International Cooperation y el contrato de swap fueron cancelados a su vencimiento. 

La Sociedad utiliza contratos de forwards de monedas, con el objetivo de cubrir el riesgo asociado a la 
exposición al tipo de cambio de deudas financieras y comerciales mantenidas en moneda extranjera. Al cierre de 
Jos presentes estados contables, la Sociedad tenía acordados contratos de fmwards de monedas con bancos 
locales, con compensación al vencimiento, por un total de USS 118 millones. Los vencimientos de dichos 
contratos operan entre los meses de enero de 2011 y julio de 201 l. El tipo de cambio promedio pactado para 
estas transacciones fue de 4,26 pesos por dólar estadounidense. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009la relación 
de cobertura es efectiva (ver nota 2.2.j) a los estados contables de la Sociedad). 

WlS BLASCO BOSQUED 
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Asimismo, al cierre de los estados contables, la Sociedad mantiene contratos de forwards de monedas 
con el ROFEX por un total de USS 30 millones y euro 2 miJiones, cuyos vencimientos operan entre los meses de 
enero de 2011 y junio de 2011. En relación con dichos contratos, la Sociedad realiza el ajuste diario de la cuenta 
de compensación, para reflejar las variaciones con el mercado, considerando el tipo de cambio promedio 
pactado de 4,19 pesos por dólar estadounidense y 5,41 pesos por euro, cumplimentando los requerimientos de 
integración de márgenes de garantía por sus operaciones. Para ello, la Sociedad ha realizado depósitos en 
garantia con el fin de asegurar los márgenes requeridos por el ROFEX (ver nota 15. a los estados contables de la 
Sociedad). Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la relación de cobertura es efectiva (ver nota 2.2.j) a los estados 
contables de la Sociedad). 

Las principales aplicaciones de fondos en 2010 fueron las derivadas de la compra de activo fijo, del 
pago de dividendos (ver nota 5. a los estados contables de la Sociedad) e impuesto a las ganancias y préstamos e 
intereses cancelados. Los fondos utilizados para la compra de bienes de uso y bienes intangibles en 201 O y 2009 
ascendieron a 689 millones y 694 millones (netos en 2010 de 377 millones y 61 millones correspondientes a las 
inversiones financiadas con deudas comerciales y bancarias y financieras, respectivamente, y 6 millones 
correspondientes a recuperas de anticipos de bienes de uso, y en 2009 netos de 282 millones, correspondientes a 
las inversiones financiadas con deudas comerciales), respectivamente. 

Las deudas bancarias y financieras en moneda extranjera se encuentran contraídas principalmente en 
dólares estadounidenses. El total de deudas bancarias y financieras en moneda extranjera asciende a 
aproximadamente US$ 135 millones, euro 7 millones y yenes 525 millones, Jos que al cierre de los estados 
contables equivalen a 541 millones, 38 millones y 25 millones de pesos, respectivamente. Adicionalmente, al 
cierre de los estados contables, se encuentra vigente el equivalente a 359 millones en deudas comerciales y 
diversas en moneda extranjera. Asimismo, el total de créditos e inversiones en moneda extranjera al cierre de Jos 
estados contables asciende al equivalente de 396 millones. 

Al 31 de diciembre de 2010 los activos conientes de la Sociedad resultan inferiores a los pasivos 
corrientes en 1.173 millones. La política general de financiación de la Sociedad consiste en cubrir los futuros 
requerimientos de fondos para continuar con el plan de inversión y atender los vencimientos de deuda a corto y 
largo plazo principalmente con fondos generados por las operaciones más, préstamos bancarios y/o acceso al 
mercado de capitales y eventualmente solicitar financiación del controlan te indirecto de la Sociedad_ 

En el pasado, la Sociedad logró reducir paulatinamente su stock de deuda financiera a través de una 
combinación de cancelaciones al vencimiento, emisión de obligaciones negociables, y refinanciaciones de largo 
y corto plazo. La Sociedad tiene la expectativa de efectuar nuevas emisiones en el futuro, las que combinadas 
con los flujos generados internamente, así como posibles refinanciaciones y/u otras alternativas de financiación 
que la Sociedad evalúe, permitirán en opinión de la Dirección de la Sociedad, cancelar o refinanciar 
exitosamente el saldo remanente de la deuda_ 

El cuadro siguiente expone el detalle de la inversión en activo fijo y activos intangibles (1) de la 
Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 201 O y 2009: 

Terrenos, edificios y equipos 
Equipos de transmisión y conmutación 
Planta externa 
Equipos de abonados 
Materiales 
Aplicaciones infonnáticas 
Otros 
Total 

Millones de pesos 
2010 2009 

25 
594 
105 
93 

199 
82 
35 

1.133 

( 1) La apropiación de las obms en curso y los anticipos a proveedores es estimada_ 

LUIS BLASCO BOSQUED 
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28 
501 

73 
92 

174 
87 
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OBLIGACIONES CONTRACTUALES Y COMPROMISOS COMERCIALES 

En la siguiente tabla se presenta un resumen de las obligaciones contractuales y compromisos 
comerciales de la Sociedad: 

Obligaciones de pago por período (en millones de pesos) 
Total Menos 1 a 3 3 a 4 4 a 5 Mas 

de 1 año años años años 5 años 
Obligaciones contractuales 

Deudas bancarias y financieras 637 551 43 38 3 2 
Otras obligaciones 2.682 2.238 153 67 65 159 
Total obligaciones contractuales 3.319 2.789 196 105 68 161 

Otros compromisos comerciales 200 83 91 24 
Total compromisos comerciales 200 83 91 24 

Las deudas bancarias y financiera.:;; incluyen capital e intereses. Para las deudas que devengan una tasa 
de interés variable, la Sociedad estimó el monto de interés a pagar basado en las tasas de interés al cierre de los 
estados contables. Los pagos por intereses reales podrian diferir en fonna significativa debido a cambios en las 
tasas de interés. Asimismo, aproximadamente el 92,6% de las mencionadas deudas está denominado en moneda 
extranjera, por consiguiente, los pagos de capital e intereses están estimados basados en los tipos de cambio al 
cierre de los estados contables. Los pagos de deuda en moneda extranjera podrían diferir en forma significativa 
debido a variaciones en los tipos de cambio respecto del peso. 

2. AVANCE EN EL CUMPLIMIENTO DEL PLAN DE IMPLEMENTACIÓN DE LAS NIIF (Información no 
cubierta por el Informe del auditor) 

Con fecha 28 de abril de 2010, el Directorio de la Sociedad aprobó el Plan de Implementación de las 
NIIF, emitidas por el IASB, para la preparación y presentación de estados financieros, en los términos de la RG 
N' 562/09 y N' 576/1 O de la CNV. 

A la fecha de los estados contables, la Sociedad ha concluido con los procedimientos y análisis 
establecidos en el plan de implementación. Asimismo, la Sociedad finalizó con la cuantificación de los impactos 
contables al balance de transición a NIIF (ver nota 2.5. a los estados contables de la Sociedad), como así también 
el análisis de las revelaciones a efectuar en los estados contables que requiere el nuevo cuerpo normativo. Por 
otro lado, la Sociedad ha finalizado con los pasos previstos en su estrategia de capacitación integral en NllF de 
las áreas involucradas en la generación de infonnación financiera, y del personal de otras áreas usuarias de la 
misma. 

Corno resultado del monitorco del plan de implementación específico de las NIIF el Directorio no ha 
tomado conocimiento de ninguna circunstancia que requiera modificaciones al referido plan o que indique un 
eventual desvío de los objetivos y fechas establecidos. 

L.UIS Bl.ASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 
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3. SINTESIS DE LA ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA 
Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. a los estados 
contables 
La Sociedad incluye la estructura patrimonial al31 de diciembre de 2010, 2009, 2008, 2007 y 2006. 

~ ~ ~ (1) ~ ~ 
ACTIVO 

Activo corriente 1.665 2.028 1.178 1.109 

Activo no corriente 5.115 (2) 4.965 (2) 5.105 5.176 

Subtotal 6.780 6.993 6.283 6.285 

Activos netos por negocios discontinuados 

Total del activo 6.780 6.993 6.283 6.290 

PASIVO 

Pasivo corriente 2.838 2.766 1.628 1.828 

Pasivo no corriente 1.099 1.304 2.106 2.261 

Subtotal 3.937 4.070 3.734 4.089 

Pasivos netos por negocios discontinuados 11 

Total del pasivo 3.941 4.077 3.745 4.089 

PATRIMONIO NETO 2.839 2.916 2.538 2.201 

Total del pasivo y patrimonio neto 6.780 6.993 6.283 6.290 

(1) Corresponde a información consolidada de la Sociedad y TOA S.A. Ver nota 18. a los estados contables de la Sociedad. 
(2) Incluye llave de negocio. Ver nota 2.2.h) a los estados contables de la Sociedad. 

4. SINTESIS DE LA ESTRUCTURA DE RESULTADOS COMPARATIVA 

Valores expresados en millones de pesos, reexpresados según lo descripto en la Nota 2.1. a los estados 
contables 

823 

5.606 

6.429 

6.429 

1.879 

2.402 

4.281 

19 

4.300 

2.129 

6.429 

La Sociedad incluye la estructura de resultados por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010, 2009, 2008, 
2007 y 2006. 

~ ~ ~ (1) ~ ~ 
Ingresos por ventas netas 6.443 5.664 4.761 4.186 3.846 

Gastos de explotación, gastos de administración, 
comercialización y otros gastos, netos (5.594) (4.806) (3.995) (3.773) (3.206) 

Subtotal 849 858 766 413 640 

Resultado de inversiones permanentes (1) 

Resultados financieros- (Pérdida) (242) (285) (224) (323) (308) 

Impuesto a las ganancias (202) (199) (205) (18) (112) 

Ganancia neta del ejercicio de operaciones que continúan 405 374 337 72 219 

Ganancia neta del ejercicio por operaciones discontinuadas 

Ganancia neta del ejercicio 408 378 337 72 222 

(1) Corresponde a información consolidada de la Sociedad y TOA S.A. Ver nota 18. a los estados contables de la Sociedad. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
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5. DATOS ESTADISTICOS 

Lineas instaladas {1) 
Lineas en servicio (1) 
Lineas ADSL (1) (5) 
Lineas en servicio por empleado (1) (2) 
Lineas en servicio por cada 100 habitantes (1) (3} 
Teléfonos de uso público (1) 
Líneas instaladas en el período (Netas anualizadas) (1) 
Inversión en bienes de uso y otros del ejercicio ( 4) 
Digitalización de la red (1) 

(1) Información no cubierta por el informe del auditor. 

31·12·10 

5.093.962 
4.621.502 
1.437.170 

430.6 
23.2 

79.173 
16.604 

1.133 
100,0% 

31-12-09 

5.077.358 
4.610.234 
1.235.974 

426.2 
23.4 

88.522 
39.948 

976 
100,0% 

(2) Considera las lineas en servicio y dotación de la Sociedad al cierre de cada ejercicio. 
(3) Región Sur. 

31-12·08 

5.037.410 
4.605.723 
1.078.966 

438.0 
23.4 

97.710 
121.156 

904 (6) 
100,0% 

31-12.()7 31-12.()6 

4.916.254 4.818.612 
4.591.681 4.638.914 

816.264 515.612 
440.2 478.6 

23.7 24.0 
112.396 119.189 
97.642 90.173 

690 568 
100.0% 100,0% 

(4) Información correspondiente a la Sociedad expresada en millones de pesos por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010, 2009, 
2008,2007 y 2006 (ver nota 2.1. a los estados contables de la Sociedad). Incluye inversión en materiales adquiridos durante cada ejercicio y 
aplicaciones infonnáticas y sistemas. 

(5) No induye cuentas ISP en zona norte. 
(6) Información correspondiente a la Sociedad y TDA S.A. por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2008, expresada en millones de 

pesos. 

6. INDICES SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES COMPARATIVOS 

31-12-10 31-12-09 

Liquidez (1) 0,59 0.73 

Solvencia (2) 0.72 0,72 

Inmovilización del capital {3} 0,75 0.71 

Rentabilidad (4) 0,15 0.15 

(1) Activo corriente/Pasivo corriente. 
(2) Patrimonio neto/Pasivo total sin considerar los pasivos netos por negocios discontinuados. 
(3) Activo no corriente/Activo total sin considerar los activos netos por negocios discontinuados. 
(4) Resultado neto del ejercicio/Patrimonio neto promedio excluido el resultado del ejercicio. 

31-12-DB (5) ~ 

0.72 0.61 

0.68 0.54 

0.81 0.82 

0.15 0,03 

(5) Corresponde a infonnación consolidada de la Sociedad y TDA S.A. Ver nota 18. a los estados contables de la Sociedad 

WIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 
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7. PERSPECTIVAS DE TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. (Jnfonnación no cubierta por el Infonne del 
auditor) 

En el escenario post crisis 2001, en donde las empresas respondieron con reestructuración de pasivos, 
fusiones y adquisiciones, la Sociedad se enfrentó a extraordinarios dcsafios, focalizando su gestión en la 
generación y protección del flujo de fondos y en el cumplimiento de los compromisos asumidos. 

A partir del 2003, el crecimiento económico facilitó la recuperación gradual de la demanda de servicios 
de telecomunicaciones reimpulsando el consumo y favoreciendo el desarrollo de nuevos servicios, como Banda 
Ancha, en un entorno de mercado altamente competitivo. 

Los resultados de las operaciones de la Sociedad son sensibles a las variaciones en el tipo de cambio 
entre el dólar y el peso debido a que sus activos e ingresos primarios están denominados en pesos, en tanto el 
24,4% de la totalidad de sus pasivos están denominados en moneda extranjera. 

En este escenario, Telefónica se ha propuesto avanzar en su visión de "mejorar la vida de las personas, 
facilitar el desarrollo de los negocios y contribuir al progreso de las comunidades donde operamos, 
proporcionándoles servicios innovadores basados en las tecnologías de la información y la comunicación". 

Para alcanzar esta visión, en 201 O lan7..amos el Programa bravo!, la agenda de gestión que el Grupo 
Telefónica ha lan1..ado por primera vez para todas las unidades de negocio del mundo, y cuyo objetivo es 
convertimos en la mejor compañía global de comunicaciones del mundo digital en 2012. 

Apoyado sobre cuatro ejes de gestión (Cliente, Oferta, Plataformas y Cultura) que atraviesan 
transversalmente todas nuestras prácticas en la compañía, bravo! nos ayudará a acelerar el proceso de 
transformación necesario para crecer, de una forma eficiente y sostenible, aprovechando al máximo nuestro 
conocimiento de la industria de telecomunicaciones. 

plazo: 
En este contexto, la Sociedad ha definido las siguientes prioridades de gestión para el corto y mediano 

continuar avanzando en el desarrollo del servicio básico telefónico tradicional y sumar a este 
compromiso nuevos servicios de valor agregado para el Segmento residencial, pequeñas y medianas 
empresas, grandes empresas y gobierno; 
transformarse en una compañía 2.0, liderando el crecimiento de lntemet a través del desarrollo de 
banda ancha, la principal palanca de crecimiento del segmento residencial. El plan de crecimiento 
lanzado ha pennitido consolidar el liderazgo en su zona de incumbencia, manteniendo estándares de 
calidad y servicio comparables con los mercados más desarrollados del mundo y ha logrado alcanzar el 
desafio de superar más de 1 ,4 millones de clientes de banda ancha en 201 O; 
continuar sumando valor a la conectividad a través de una oferta de servicios de valor agregado sobre 
Banda Ancha, potenciando los contenidos y variedad de servicios multimedia, y desarrollando alianzas 
comerciales con terceros para continuar mejorando la propuesta de valor al cliente; 
continuar invirtiendo en la capacidad de nuestra red para incrementar las velocidades de conexión de 
banda ancha, incorporando a su vez nuevas tecnologías como VDSL y fibra óptica; 
consolidar a la Sociedad como proveedor integral para clientes corporativos y pequeñas empresas con 
una visión orientada al desarrollo de soluciones integradas basadas en tecnología de la infonnación, 
adaptadas a las necesidades de los diferentes sectores de la economía; 
impulsar la transfonnación de la Sociedad hacia una empresa orientada y comprometida con el cliente 
y la calidad, mejorando continuamente la satisfacción de los mismos; 
desarrollar nuestro capital humano para consolidamos entre las mejores empresas para trabajar en la 
Argentina; 
promover el desarrollo de una cultura orientada a la innovación: 
optimizar el uso de los recursos simplificando los procesos con foco en el cliente generando eficiencias 
a nivel operativo; 
continuar con una adecuada gestión de la caja cumpliendo con los compromisos asumidos y; 
contribuir al desarrollo económico y social, profundizando nuestro enfoque de aliado estratégico del 
pais. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 
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En síntesis, la estrategia de negocios de largo plazo de la Sociedad consiste en mantener y mejorar la 
posición en el mercado competitivo de las telecomunicaciones en la Argentina. Esto implica innovar en el 
desarrollo de nuevas ofertas de servicios de telecomunicaciones, tanto los servicios tradicionales más banda 
ancha y otros, para clientes corporativos y residenciales. 

En esta línea, la Sociedad continuará realizando inversiones significativas en el servicio tradicional y en 
Banda Ancha, potenciando los contenidos y variedad de servicios multimedia de valor agregado que se pueden 
prestar sobre dicho servicio y esfuerzos en la capacitación y desarrollo del personal y en programas de incentivos 
orientados a reducir costos y lograr una mayor eficiencia. 

La Sociedad considera que la implementación de estas estrategias de negocios de corto y largo 
plazo, continuará teniendo un efecto beneficioso sobre la competitividad de las actividades de 
telecomunicaciones mitigando Jos efectos adversos del accionar de la creciente competencia. 

LUIS BLASCO BOSQUED 
PRESIDENTE 

·81· 



INFORME DE LA COMISIÓN FISCAUZADORA 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 17 de febrero de 2011 

A los Sres. Accionistas de 
TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. 
Av. Ingeniero Huergo 723 - Planta Baja 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

En nuestro carácter de integrantes de la Comisión Fiscalizadora de Telefónica de 
Argentina S.A. de acuerdo con lo dispuesto por las Normas de la Comisión Nacional de 
Valores (CNV) y el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos 
examinado los documentos detallados en el acápite I siguiente. Los documentos 
citados son responsabilidad del Directorio de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es 
informar sobre dichos documentos basándonos en el trabajo que se menciona en el 
acápite II. 

l. DOCUMENTOS OBJETO DE NUESTRO TRABAJO 

Nuestra labor comprendió los siguientes documentos: 

l. Balance General al 31 de diciembre de 2010. 

2. Estado de resultados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010. 

3. Estado de evolución del patrimonio neto por el ejercicio finalizado el 31 de 
diciembre de 2010. 

4. Estado de fiujo de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 
2010. 

5. Notas y anexos a los estados contables mencionados. 

6. Inventario al 31 de diciembre de 2010. 

7. Memoria del Directorio por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 
2010. 

11. ALCANCE DEL TRABAJO 

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes 
según lo dispuesto por la Ley de Sociedades Comerciales y la Resolución Técnica NO 15 
de la Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas. Dichas 
normas requieren que la revisión de los documentos detallados en el acápite I se 
efectúe de acuerdo con las normas de auditoría vigentes, e incluya la verificación de la 
congruencia de los documentos examinados con la información sobre las decisiones 



societarias expuestas en actas, y la adecuación de dichas decisiones a la ley y a los 
estatutos, en lo relativo a los aspectos formales y documentales. 

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el acápite I 
- items 1) a 6) -, nos hemos basado en el trabajo efectuado por el auditor externo 
Ignacio A. Hecquet, Socio de Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L. quien emitió su 
informe de fecha 17 de febrero de 2011 de acuerdo con normas de auditoría vigentes. 

Una auditoría requiere que el auditor planifique y desarrolle su trabajo con el objetivo 
de formarse una opinión acerca de la razonabilidad de la información significativa que 
contengan los estados contables considerados en su conjunto, preparados de acuerdo 
con normas contables profesionales. Una auditoría incluye examinar, sobre bases 
selectivas, los elementos de juicio que respaldan la información expuesta en los 
estados contables y no tiene por objeto detectar delitos o irregularidades intencionales. 
Una auditoría incluye, asimismo, evaluar las normas contables utilizadas y, como parte 
de ello, la razonabilidad de las estimaciones significativas efectuadas por el Directorio 
de la Sociedad. Dado que no es responsabilidad de la Comisión Fiscalizadora efectuar 
un control de gestión, el examen no se extendió a los criterios y decisiones 
empresariales de la Sociedad, cuestiones que son de responsabilidad exclusiva del 
Directorio. Consideramos que nuestro trabajo nos brinda una base razonable para 
fundamentar nuestro informe. 

Asimismo, en relación con la Memoria del Directorio mencionada en I, hemos verificado 
que contiene la información requerida por las normas legales aplicables y el Decreto N° 
677/01 y, en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos contables son 
consistentes con los registros contables de la Sociedad y otra documentación 
pertinente. 

III. DICTAMEN 

En nuestra opinión, basados en el examen realizado, con el alcance descripto en el 
acápite 11, los estados contables mencionados en el acápite I - items 1) a 4) - y sus 
correspondientes notas y anexos - ítem S) - presentan razonablemente en todos sus 
aspectos significativos, la situación patrimonial de Telefónica de Argentina S.A. al 31 de 
diciembre de 2010, los resultados de sus operaciones, la evolución del patrimonio neto 
y el flujo de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con la Ley de 
Sociedades Comerciales, las disposiciones de la CNV y las normas contables 
profesionales. 

En relación con la Memoria del Directorio mencionada en el acápite I, hemos verificado 
que contiene la información requerida por las disposiciones legales aplicables y el 
Decreto N° 677/01 y, en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos 
contables, en todas las cuestiones significativas, son consistentes con los registros 
contables de la Sociedad y con la documentación pertinente. 

Informamos que del trabajo que hemos realizado, según lo descripto en el acápite 11., 
no ha surgido ninguna cuestión que, en nuestra opinión, debamos mencionar en 
relación con la calidad de las políticas de contabilización y auditoría de la Sociedad ni 
sobre el grado de independencia y objetividad del auditor externo, habiendo tenido en 
cuenta lo manifestado por el propio auditor sobre el cumplimiento de las normas 
profesionales pertinentes. 



Los estados contables mencionados en el acápite I y el correspondiente inventario -
ítem 6) - surgen de registros contables llevados, en sus aspectos formales, de 
conformidad con las disposiciones legales vigentes. 

IV. INFORMACIÓN REQUERIDA POR LA RESOLUCIÓN N° 25/2011 DE LA 
UNIDAD DE INFORMACIÓN FINANCIERA 

En cumplimiento de la citada resolución informamos que, en relación con la Ley NO 
25.246 y las pertinentes Resoluciones de la Unidad de Información Financiera, hemos 
cumplido con las correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo 
Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

A los Señores Presidente y Directores de 
Telefónica de Argentina SA 

1. Hemos auditado el balance general adjunto de Telefónica de Argentina S.A. (''Telefónica" 
o "la Sociedad") al 31 de diciembre de 2010 y los correspondientes estados de resultados, 
de evolución del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en esa 
fecha. 

2. La Dirección de la Sociedad es responsable por la preparación y presentación razonable 
de los estados contables de acuerdo con las normas contables vigentes en la Ciudad 
Autónoma de Buenos Aires. República Argentina, y las normas pertinentes de la Ley de 
Sociedades Comerciales y de la Comisión Nacional de Valores para la preparación de 
estados contables. Esta responsabilidad incluye diseñar, implementar y mantener un 
sistema de control interno adecuado, para que dichos estados contables no incluyan 
distorsiones significativas originadas en errores o irregularidades; seleccionar y aplicar 
políticas contables apropiadas, y efectuar las estimaciones que resulten razonables en las 
circunstancias. Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre los mencionados 
estados contables basada en nuestra auditoría. 

3. Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de auditoría vigentes en la 
República Argentina. Estas normas requieren que el auditor planifique y desarrolle su 
tarea con el objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la 
inexistencia de distorsiones significativas en los estados contables. 

Una auditoría incluye aplicar procedimientos, sobre bases selectivas, para obtener 
elementos de juicio sobre la información expuesta en los estados contables. Los 
procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, quien a este fin 
evalúa los riesgos de que existan distorsiones significativas en los estados contables, 
originadas en errores o irregularidades. Al realizar esta evaluación de riesgos, el auditor 
considera el control interno existente en la Sociedad, en lo que sea relevante para la 
preparación y presentación razonable de los estados contables, con la finalidad de 
seleccionar los procedimientos de auditoría que resulten apropiados en las circunstancias, 
pero no con el propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del sistema de 
control interno vigente en la Sociedad. Asimismo, una auditoría incluye evaluar que las 
políticas contables utilizadas sean apropiadas, la razonabilidad de las estimaciones 
contables efectuadas por la Dirección de la Sociedad y la presentación de los estados 
contables tomados en su conjunto. 

Consideramos que los elementos de juicio obtenidos nos brindan una base suficiente y 
apropiada para fundamentar nuestra opinión de auditarla. 

Es miembro de Ernst & Young Global 
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4. En nuestra opinión, los estados contables mencionados en el párrafo 1. presentan 
razonablemente, en lodos sus aspectos significativos, la situación patrimonial de Telefónica 
al 31 de diciembre de 2010, y los resu~ados de sus operaciones y los flujos de su efectivo 
por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las normas contables 
profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, República Argentina. 

5. En relación al balance general de Telefónica al 31 de diciembre de 2009 y a los estados de 
resultados, de evolución del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en 
esa fecha, presentados con propósitos comparativos, infonmamos que con fecha 15 de 
febrero de 201 O hemos emitido un informe de audijoría sin salvedades sobre dichos estados 
contables. 

6. En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos que: 

a) Los estados contables mencionados en el párrafo 1. se encuentran asentados en el 
libro Inventario y Balances y, en nuestra opinión, han sido preparados, en todos sus 
aspectos significativos, de conformidad con las nonmas pertinentes de la Ley de 
Sociedades Comerciales y de la Comisión Nacional de Valores. Dichos estados 
surgen de registros contables llevados, en sus aspectos formales, de conformidad 
con las normas legales vigentes y de acuerdo con las condiciones establecidas en 
las Resoluciones N' 769, N' 120 y N' 643 de la Comisión Nacional de Valores de 
fechas 28 de febrero de 1996, 10 de enero de 2000 y 20 de febrero de 2008, 
respectivamente, y su nota aclaratoria. 

b) La información contenida en los puntos 3. a 6. de la "Reseña Informativa al 31 de 
diciembre de 2010 y 2009", presentada por la Sociedad para cumplimentar las 
nonmas de la Comisión Nacional de Valores, excepto por los datos indicados como 
"No cubiertos por el informe del auditor" sobre los cuales no emitimos opinión, surge 
de los estados contables al 31 de diciembre de 2010 y 2009 adjuntos y de los 
estados contables al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006 (no incluidos en el 
documento adjunto), sobre los cuales emitimos nuestros infonmes de auditoría de 
fechas 16 de lebrero de 2009, 21 de febrero de 2008 y 15 de febrero de 2007, 
respectivamente, a los cuales nos remitimos y que deben ser leidos con este informe 
conjuntamente. 

e) Al 31 de diciembre de 2010, la deuda devengada en concepto de aportes y 
contribuciones previsionales a favor de la Administración Nacional de la Seguridad 
Social, que surge de los registros contables de la Sociedad, asciende a $ 26.482.993, 
no siendo exigible a esa fecha. 

d) Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 201 O hemos facturado 
honorarios por servicios de auditoría prestados a la Sociedad, que representan el 
100% del total facturado a la Sociedad por todo concepto, el 76% del total de 
servicios de auditoría facturados a la Sociedad y a sus sociedades controlantes, y el 
76% del total facturado a la Sociedad y a sus sociedades controlantes por todo 
concepto. 
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e) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevención de lavado de activos y 
financiación del terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales 
emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma 
de Buenos Aires. 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 
17 de febrero de 2011 

PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L. 

'':]-'"" 
IGNACIO A. HECOUET 

Socio 
Contador Público U.BA 

C.P.C.E.CABA T" 279- F' 222 
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TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. 

ACTA DE DIRECTORIO N" 206: 

En Buenos Aires, a los diecisiete días del mes de febrero de dos mil once, siendo las once 

horas, bajo la presidencia del señor Luis Blasco Bosqued, y con el objeto de celebrar la 

reunión de Directorio de Telefónica de Argentina S.A., en adelante también denominada 

TASA o la Sociedad, que fuera convocada oportunamente, se reúnen en la sede social de 

Avenida Ingeniero Huergo 723, planta baja, los Directores abajo firmantes. Comparecen 

asimismo los miembros de la Comisión Fiscalizadora que también suscriben la presente. 

Abierto el acto, toma la palabra el señor Blasco, quien manifiesta que, existiendo quorurn, 

el Directorio sesionará formal y válidamente. A continuación, el señor Blasco pone a 

consideración de los señores Directores el primer punto del Orden del Día, que dice: ( ... ) A 

continuación, pasa a considerarse el segundo punto del Orden del día, que dice: 2.-. 

"Cumplimiento de lo dispuesto en los Artículos 62 a 67 de la Ley de Sociedades 

Comerciales y demás normativa aplicable con relación al ejercicio económico regular 

finalizado el31 de diciembre de 2010. Propuesta de asignación de resultados." El señor 

Blasco pone a consideración del Directorio el balance general, memoria, reseña 

informativa, informe del Auditor, estado de resultados, estado de evolución del patrimonio 

neto, estado de flujo de efectivo, anexos y notas a los estados contables, documentación 

correspondiente al ejercicio iniciado el 1 de enero de 201 O y finalizado el 31 de diciembre 

de 2010, pasada al Libro de Inventarios y Balances de la Sociedad, y que fuera distribuida a 

los señores Directores y miembros de la Comisión Fiscalizadora con anterioridad. El señor 

Minoyetti destaca sintéticamente los puntos más relevantes de tal documentación. 

Se analiza en especial (a) el resultado del ejercicio; (b) el detalle del patrimonio neto, (e) la 

propuesta de asignación de resultados y (d) la propuesta de fijación de honorarios al 

Directorio y a la Comisión Fiscalizadora. 

(a) Resultado del ejercicio (ganancia): $ 408.125.670 

(b) Detalle del patrimonio neto: 

Capital social: $ 698.420.030 

Ajuste integral del capital social: $ 1.209.432.082 

Reserva legal:$ 381.570.422 



Reserva para futuros dividendos:$ 141.315.862 

Resultados no asignados: $ 408.125.670 

Resultados diferidos: $ -275.727 

Total del patrimonio neto: $ 2.838.588.339 

(e) Propuesta de asignación de resultados: 

A reserva para futuros dividendos: $ 408.125.670 

( d) Retribuciones al Directorio v a la Comisión Fiscalizadora: Se resuelve someter a 

la aprobación de la asamblea de accionistas de la Sociedad el pago de retribuciones 

a Jos miembros del Directorio por la suma total de$ 6.841.194,78 y a la Comisión 

Fiscalizadora por la suma total de $ 558.000. Las retribuciones asignadas tienen en 

cuenta sus responsabilidades respectivas, el tiempo dedicado a sus funciones, su 

competencia, y los demás parámetros mencionados en el artículo 2, inc. d), Capítulo 

III, de la Resolución General N° 368 de la Comisión Nacional de Valores. 

Aprobación de la documentación por el Directorio: De acuerdo con todo lo expuesto, y 

después de un análisis pormenorizado, se resuelve por unanimidad (i) aprobar toda la 

documentación anteriormente citada, (ii) elevar la misma a la asamblea de accionistas que 

habrá de convocarse para el día 28 de abril de 2011, y (iii) presentar dicha documentación a 

la Comisión Nacional de Valores y a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. 

Propuesta de designación del auditor externo: Es necesario que este Directorio formule a la 

asamblea de accionistas la correspondiente propuesta de designación del auditor externo. Se 

produce un intercambio de opiniones donde se valoran los importantes antecedentes de la 

firma seleccionada, luego de lo cual el Directorio, por unanimidad, resuelve proponer a la 

asamblea de accionistas de la Sociedad que habrá de celebrarse el próximo 28 de abril de 

20 JI que la designación de los auditores externos recaiga sobre la firma de auditores 

Pistrelli, Henry Martín & Asociados S.R.L. 

Honorarios auditor externo: En cumplimiento de lo establecido por el artículo 16, capítulo 

III, de la Resolución General 368/01 de la CNV, se informa que los honorarios facturados 

en el ejercicio por la firma de auditoría externa fueron$ 2.906.001, los que corresponden en 



su totalidad a servicios de auditoría y otros servicios destinados a brindar confianza a 

terceros. 

Monitoreo Normas NIIF: Toma la palabra el señor Presidente, quien señala que dado el 

proceso de adopción de las NIIF, se debe realizar un seguimiento sobre el grado de avance 

producido en la aplicación del plan de implementación. En cuanto a la ejecución de dicho 

plan, Alvaro Parisi ha informado de acuerdo a lo previsto por la Resolución N° 562/09 y N° 

576110 de la CNV que, a la fecha, ha finalizado el plan de implementación oportunamente 

presentado: 

l. Se ha concluido con la cuantificación de los impactos contables al balance de transición 

a las NIIF; 

2. Se ha redactado un Manual de Políticas Contables para el Grupo Telefónica en 

Argentina, que se basó en los criterios contables adoptados por el Grupo Telefónica, 

teniendo en cuenta aspectos puntuales de la adopción de las NIIF en Argentina; 

3. Se concluyó con el programa de capacitación en NIIF del Grupo Telefónica año 2010. 

Se han dictado cursos para las personas pertenecientes al área de Contabilidad y 

Administración, Impuestos, Finanzas, Auditoría Interna, Control de Gestión, personas 

involucradas en la preparación de los estados financieros, entre otras; 

4. Se ha concluido con el análisis de exposición bajo NIIF. Esta tarea implicó el análisis 

detallado de la norma NIIF 1 y el resto del cuerpo normativo NIIF 

Como resultado del análisis efectuado a partir del plan de implementación de las NIIF, el 

Directorio no ha tomado conocimiento de ninguna circunstancia que requiera de otro 

análisis particular para la adopción de tales normas. 

A continuación, pasa a considerarse el tercer punto del Orden del Día, que dice:( ... ) No 

habiendo otros asuntos que tratar, se levanta la reunión siendo las catorce horas. 

f't!.f~¡OENTC 



ACTA DE COMISIÓN FISCAUZADORA N° 141 

En la Ciudad de Buenos Aires, a los 17 días del mes de febrero de 2011, siendo las 18.30 hs, se reúnen 
en Ingeniero Huergo 723 PB Ciudad Autónoma de Buenos Aires, los integrantes de la Comisión 
Fiscalizadora de TELEFONICA DE ARGENTINA S.A., {TASA) Sres. Santiago L.azzati, Edgardo 
Sanguineti y Eduardo Uanos. 

Toma la palabra el Sr. L.azzatl quien pone a conslderadón los siguientes temas: 

1. Revisión trimestral de los estados contables 

El Sr. L.azzati informa que, en relación con los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 
2010, cumpliendo con la ley 19.550 y la Resolución Técnica No 15 de la federadón Argentina de 
Consejos Profesionales en Ciencias Económicas y las pertinentes disposiciones de la Comisión Nacional 
de Valores y de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, ha revisado la planificación del trabajo realizada 
por el contador Ignacio A. Hecquet, Socio de Pistrelll, Henry Martín y Asociados S.R.L., los resultados 
del trabajo y el pertinente informe de auditoria que emitió con fecha 17 de febrero de 2011, habléndose 
comprobado que el mencionado profesional ha cumplido adecuadamente con las normas vigentes para 
la auditor1a de estados contables y no han surgido cuestiones de relevanda. Al respecto informa el 
señor l.azzati, que se ha partidpado de las reuniones con el auditor externo de la Sociedad en las que 
presentaron las conclusiones de la auditoría anual de los estados contables al 31 de diciembre de 2010 
de las cuales no han surgido observaciones que mendonar. 

También el Sr. L.azzati sintetiza el trabajo realizado durante el trimestre y sus resultados en reladón 
con los controles sobre libros, documentadón, títulos y valores significativos según lo previsto en la ley 
de Sociedades. 

Luego de un breve intercambio de ideas, con los papeles de trabajo a la vista, se aprueba por 
unanimidad lo actuado y las conclusiones pertinentes. 

2. Control de leoalidad 

Toma la palabra el Sr. Sanguineti quien informa se han aplicado los controles de legalidad prescriptos 
en el Art. 294 de la ley 19.550 y en la Resoludón antes mencionada que se consideraron necesarios de 
acuerdo con las circunstancias, a fin de verificar el cumplimiento por parte de los órganos sociales de la 
ley, C!el E$Uituto y las resoluCIOnes asamblearlaS. 

Prosigue el Sr. Sanguineti diciendo que ha revisado la Memoria del Directorio verificando que contenga 
la informadón requerida por la Ley de Sociedades y el Decreto N° 6n/01 y, en lo que es materia de 
competencia de la Comisión, que los datos de la misma sean consistentes con los registros contables de 
la SOCiedad y otra documentaCión l)eltlnente. 

Luego de un intercambio de ideas, con los papeles de trabajo a la vista, se aprueban por unanimidad 
las tareas realizadas y las condusiones pertinentes. 

3. Contrp!n jmpos!tiyos 

El Sr. Uanos informa que realizó las tareas pertinentes para cumplir con responsabilidades del síndico 
según la ley 19.550 y la Resoludón antes mendonada en lo relacionado con impuestos y cuestiones 
previsionales, no surgiendo observadones de importancia. 

LUego de un Intercambio de Ideas, con los papeles de trabaJo a la VIsta se aprueba por unanimidad lo A actuado y las conduslones pertinentes. 

~ 4. Informe de la Comisión 

Toma la palabra el Sr. Sangulnetl quien manifiesta que habiéndose completado las tareas de reviSión a anual previstas por la ley 19.550 y la citada Resolución y de acuerdo con las disposiciones de la 
Comisión Nacional de Valores y el Reglamento de la Bolsa de Comerdo de Buenos Aires corresponde 
emitir el pertinente informe, para lo cual somete a conslderadón su texto. 

~ Luego de un Intercambio de Ideas, se aprueba por unanimidad el Informe de la Comisión Fiscanzadora 
~ que se transcribe al final de la presente acta. 



S. Delegación de la firma del informe y demás documentos relacionados 

Toma la palabra el Sr. uanos quien propone que a los efectos de fadlitar el proceso de emisión de la 
documentación, tanto el informe como cualquier otra documentadón reladonada en el mismo sea 
firmado, en representación de la COmisiÓn Fiscalizadora, por santiago lazzati. Luego de un intercambio 
de ideas se aprueba por unanimidad el punto. 

No habiendo mas asuntos que tratar, previa lectura, aprobadón y firma del acta se levanta la sesión 
siendo las 19.30 hs. 

INFORME DE LA COMISIÓN FISCAUZADORA 

A los Sres. Accionistas de 
TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. 
Av.lngeniero Huergo 723- Planta Baja 
Qudad Autónoma de Buenos Aires 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 17 de febrero de 2011 

En nuestro carácter de integrantes de la Comisión Fiscalizadora de Telefónica de Argentina S.A. de 
acuerdo con lo dispuesto por las Normas de la Comisión Nacional de Valores (CNV) y el Reglamento de 
la Bolsa de Comerdo de Buenos Aires, hemos examinado los documentos detalladas en el acáp!te I 
siguiente. Los documentos dtados son responsabilidad del Directorio de la Sodedad. Nuestra 
responsabilidad es informar sobre dichos documentos basándonos en el trabajo que se menciona en el 
acápite II. 

L DOCUMENTOS OBJETO DE NUESTRO TRABAJO 

Nuestra labor comprendió los siguientes documentos: 

1. Balance General al31 de diciembre de 2010. 

2. Estado de resultados por el ejercicio finalizado el31 de diciembre de 2010. 

3. Estado de evolución del patrimonio neto por el ejerdcio finalizado el 31 de didembre de 
2010. 

4. Estado de flujo de efectivo por el ejerddo finalizado el31 de diciembre de 2010. 

s. Notas y anexos a los estados contables mencionados. 

6. Inventario al 31 de didembre de 2010. 

7. Memoria del Directorio por el ejercido finalizado el31 de didembre de 2010. 

l. ALCANCE DEL TRABAJO 

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes según lo dispuesto 
por la ley de Sodedades Comerdates y la Resoludón Técnica NO 15 de la Federadón Argentina de 
Consejos Profesionales de Ciendas Económicas. Dichas normas requieren que la revisión de los 
documentos detallados en el acápite I se efectúe de acuerdo con las normas de auditoría vigentes, e 
induya la verificación de la congruencia de los documentos examinados con la información sobre las 

• decisiones societarias expuestas en actas, y la adecuación de dichas decisiones a la ley y a los 
~ estatutos, en lo relativo a los aspectos formales y documentales. p Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el acápite I -ltems 1) a 6) -, 

nos hemos basado en el trabajo efectuado por el auditor extemo Ignado A. Hecquet, Socio de Pistrelli, 



Henry Martín y Asociados S.R.L. quien emitió su informe de fecha 17 de febrero de 2011 de acuerdo 
con normas de auditoría vigentes. 

Una auditoría requiere que el auditor planifique y desarroUe su trabajo con el objetivo de formarse una 
opinión acerca de la razonabilidad de la información significativa que contengan los estados contables 
considerados en su conjunto, preparados de acuerdo con normas contables profesionales. Una auditoría 
incluye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicio que respaldan la Información expuesta 
en los estados contables y no tiene por objeto detectar delitos o irregularidades intencionales. Una 
auditorÍa incluye, asimismo, evaluar las normas contables utilizadas y, como parte de ello, la 
razonabilidad de las estimaciones significativas efectuadas por el Directorio de la Sociedad. Dado que 
no es responsabilidad de la Comisión Fiscalizadora efectuar un control de gestión, el examen no se 
extendió a los criterios y decisiones empresariales de la Sociedad, cuestiones que son de 
responsabilidad exclusiva del Directorio. Consideramos que nuestro trabajo nos brinda una base 
razonable para fundamentar nuestro informe. 

Asimismo, en relación con la Memoria del Directorio mencionada en I, hemos verificado que contiene la 
información requerida por las normas legales aplicables y el Decreto N° fiT7 /01 y, en lo que es materia 
de nuestra competencia, que sus datos contables son consistentes con los registros contables de la 
Sociedad y otra documentación pertinente. 

III. DICTAMEN 

En nuestra opinión, basados en el examen realizado, con el alcance descripto en el acápite II, los 
estados contables mencionados en el acáplte I- items 1) a 4)- y sus correspondientes notas y anexos 
- ítem 5) - presentan razonablemente en todos sus aspectos slgnlficatlvos, la situación patrimonlal de 
Telefónica de Argentina S.A. al 31 de diciembre de 2.010, los resultados de sus operaciones, la 
evolución del patrimonio neto y el flujo de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo 
con la Ley de Sociedades Comerciales, las disposiciones de la CNV y las normas contables profesionales. 

En relación con la Memoria del Directorio mencionada en el acápite I, hemos verificado que contiene la 
información requerida por las disposiciones legales aplicables y el Decreto N° 677/01 y, en lo que es 
materia de nuestra competencia, que sus datos contables, en todas las cuestiones significativas, son 
consistentes con los registros contables de la Sociedad y con la documentación pertinente. 

Informamos que del trabajo que hemos realizado, según lo descripto en el acápite II., no ha surgido 
ninguna cuestión que, en nuestra opinión, debamos mencionar en relación con la calidad de las políticas 
de contabilización y auditoría de la Sociedad ni sobre el grado de independencia y objetividad del 
auditor externo, habiendo tenido en cuenta lo manifestado por el propio auditor sobre el cumplimiento 
de las normas profesionales pertinentes. 

Los estados contables mencionados en el acápite I y el correspondiente inventario- ítem 6) -surgen 
de registros contables llevados, en sus aspectos formales, de conformidad con las disposiciones legales 
vigentes. 

IV. INFORMAOÓN REQUERIDA POR LA RESOLUCIÓN NO 25/2011 DE LA UNIDAD DE 
INFORMACIÓN FINANCIERA 

En cumplimiento de la citada resolución informamos que, en reladón con la Ley N° 25.2.46 y las 
pertinentes Resoluciones de la Unidad de Información Rnandera, hemos cumplido con las 
correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Oendas Económicas de 
la Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 

~~~ 



Señores 
Bolsa de Comercio de Buenos Aires 
Presente 

De mi mayor consideración: 

Telefónica de Argentina S.A. 

Buenos Aires, 21 de febrero de 2011 

Re f.: Estados contables al 31/1211 O 

Tengo el agrado de dirigirme a ustedes en representación de 
Telefónica de Argentina S.A., con domicilio en Av. Ingeniero Huergo 723, planta baja, y en 
cumplimiento de lo dispuesto por el art. 62 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos 
Aires para la autorización, suspensión, retiro y cancelación de la cotización de títulos valores, 
acompaño a la presente- por cuadruplicado- la siguiente documentación: 

a) memoria, balance general, informe del Auditor, informe de la Comisión Fiscalizadora, estado 
de resultados, estado de evolución del patrimonio neto, estado de flujo de efectivo, anexos y 
notas a los estados contables, reseña informativa y el resto de la documentación mencionada en 
el art. 234, inc. 1 ',de la Ley de Sociedades Comerciales, correspondiente al ejercicio finalizado 
el 31 de diciembre de 201 O 

b) parte pertinente del acta de Directorio de fecha 17 de febrero de 20 11, en la que se aprueba 
la documentación mencionada en el punto precedente; 

e) copia del acta de la Comisión Fiscalizadora en la cual se designa al autorizado a firmar la 
documentación contable en representación de dicha Comisión. 

Sin otro particular, saludo a ustedes muy atentamente. 


