Telefonica de Argentina Sociedad Andénima

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

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 prestacién del servicio publico de
telecomunicaciones en la region sur del pais, la cual fue exclusiva hasta finales de 1999,

Adicionalmente, la Sociedad suscribié con la Secretaria de Comunicaciones (“S.C.”") un contrato
de licencia, sin limite de tiempo, para la prestacién del servicio de telefonia fija local, de telefonia de larga
distancia - nacional e internacional - y télex internacional en la region norte del pais, asumiendo
obligaciones referidas a la calidad de servicio y cobertura en las 4reas a prestar servicio.

El & de junio de 2000, el Poder Ejecutivo Nacional (“PEN"™) dictd el Decreto N° 465/00 a través
del cual dispuso, a partir del 9 de noviembre de 2000, la plena desregulacion del mercado de las
telecomunicaciones.

El 3 de setiembre de 2000, el PEN dicté el Decreto N° 764/00 que, en el contexto de la
desregulacion de los servicios de telecomunicaciones, aprobo los Reglamentos de Licencias para
Servicios de Telecomunicaciones, de Interconexién, del Servicio Universal y de Administracion, Gestion
y Control del Espectro Radioeléctrico que constituyen el actual marco regulatorio aplicable a fa Sociedad.
Ef 19 de setiembre de 2000, la Sociedad interpuso un recurso de reconsideracién contra ciertos aspectos
puntuales del Decreto N° 764/00, el cual a la fecha no ha sido resuelto.

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 econdmica argentina. Por lo tanto desde comienzos
de 2002, Ia Sociedad se concentro en la renegociacion del contrato con e! gobierno, y ha tomado medidas
en procura de morigerar ¢l efecto del desbalance en la evolucién de ingresos y costos provocado por el
significativo aumento de los precios de los insumos de uso corriente y costo de las inversiones de indole
tecnologica normalmente requeridas por el negocio que desarrolla la Sociedad y la situacion tarifaria
descripta en la nota 9.1. Entre las medidas adoptadas se han destacado: i} adecuacion de las inversiones en
bienes de uso, ii) reduccién de costos operativos, iii) incremento del nivel de cobranzas y iv)
renegociacion de deuda, administracién de la caja y renovacién de la deuda de corto plazo.

La relacidn entre algunas de las variables que determinan los ingresos y costos se vio afectada
como resuitado de la pesificacién y congelamiento de tarifas en un contexto de economia 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 1a relacion entre las variables que determinan los ingresos y costos (incluyendo inversiones),
es decir, la ecuacion “econdmico-financiera™ ante determinadas circunstancias (ver nota 9.). Como se
menciona en la nota 2.3. la L.ey de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario dispuso la
pesificacion de las tarifas de los servicios plblicos anteriocrmente pactadas en dolares estadounidenses a la
relacion $1=US$1 y autorizé 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 Renegociacion y Analisis de Contratos de Servicios
Publicos (“UNIREN™} y la Sociedad suscribieron una Carta de Entendimiento (“la Carta de
Entendimiento 20067), la cual procura el compromiso de establecer en el futuro un marco juridico estable,
manteniendo las condiciones juridicas establecidas en el Contrato de Transferencia y la normativa vigente
a la fecha de dicha Carta de Entendimiento.
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En los ejercicios 2005 y 2006 han existido signos positivos respecto de la evolucién de las
principales variables macroecondémicas en relacion al periodo de crisis economica 2001-2002, como el
crecimiento de la economia, la estabilizacion del tipo de cambio y de la inflacion, por lo que en opinién
de la Direccion de la Sociedad existe un escenario de mayor certidumbre, entre otras cuestiones, gracias a
la relativa estabilizacion del monto en pesos de su deuda en moneda extranjera, la financiacién obtenida y
la reduccién gradual de su deuda financiera (ver nota 12.).

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 lo mencionado mas arriba, y que
algunos indicadores de la economia argentina muestran actualmente signos favorables, las condiciones y
caracteristicas futuras de operacién podrian no mantenerse estables en la medida en que, ante nuevos
acontecimientos en el contexto econémico, el régimen regulatorio futuro no establezca las pautas que
permitan restablecer el equilibrio de las variables que conforman la ecuacién econdémico-financiera de la
Sociedad (ver nota 9.).

Con fecha 10 de abril de 2002, la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas
de la Sociedad aprobd la ampliacion del objeto social. A los efectos de posibilitar a la Sociedad
desarrollar otro tipo de actividades no estrictamente vinculadas a la prestacién del servicio de
telecomunicaciones, se incluyd en el objeto social la comercializacion de equipamiento, infraestructura y
bienes relacionados a las telecomunicaciones, como asi también la prestacion de toda clase de servicios,
incluidos los de consultoria y administracion contable, de recursos humanos e impositiva. En ese sentido,
la Sociedad tramité la pertinente autorizacién ante la S.C., la que fue otorgada por dicho organismo con
los alcances solicitados por la Sociedad mediante la Resolucion SC N° 137/2006 de fecha 16 de agosto de
2006.

Con fecha 11 de noviembre de 2005, la Sociedad vendi6 su participacion en Telinver S.A. {ver
nota 15.). Adicionaimente, con fecha 17 de enero de 2007, la Sociedad vendié su participacion en E-
Commerce Latina S.A. (ver nota 5.).

2- BASES DE PRESENTACION Y CRITERIOS DE VALUACION APLICADOS

2.1.-  REEXPRESION A MONEDA CONSTANTE

Hasta el cierre del periodo 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 aplicacion del método de reexpresion a moneda constante establecido por
las normas contables de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
(“FACPCE") vigentes a esa fecha. En virtud de las condiciones de estabilidad econdmica prevalecientes
en esta qltima fecha y de acuerdo con lo requerido por la Comision Nacional de Valores (“CNV™), la
Sociedad habia discontinuado la aplicacion del método. Este criterio era aceptado por las normas
contables profesionales hasta e 31 de diciembre de 2001,

En el afio 2002, teniendo en cuenta la existencia de un nuevo contexto inflacionario y las
condiciones creadas por el nuevo régimen establecido por 1a Ley de Emergencia Publica y Reforma del
Régimen Cambiario, el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires (“CPCECABA™) aprobd 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 inflacion previsto por las normas
contables profesionales y admitié que las mediciones contables reexpresadas por el cambio en el poder
adquisitivo de la moneda hasta el momento de interrupcion de los ajustes, como las que tengan fecha de
origen en el perfodo de estabilidad, se consideren expresadas en moneda de diciembre de 2001.
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El Decreto N° 1.269/02 de! PEN y posteriormente la Resolucién N° 415/02 de la CNV
reimplantaron el requerimiento de presentacién de estados contables en moneda constante. Sin embargo,
en el afioc 2003, el Decrete N° 664/03 del PEN y la posterior Resolucién N° 441/03 de la CNV
dispusieron nuevamente la discontinuacion del método de reexpresion de los estados contables a moneda
homogénea a partir del 1° de marzo de 2003.

Sin embargo, el CPCECABA discontinué la aplicacién del método de reexpresion a moneda
homogénea a partir de octubre de 2003. De acuerdo con io descripto precedentemente, los estados
contables de la Sociedad af 31 de diciembre de 2006 y 2005 han sido preparados reconociendo los efectos
de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda en forma integral hasta el 28 de febrerc de 2003
{en base a las variaciones en el indice de precios internes al por mayor publicado por el Instituto Nacional
de Estadistica y Censos), en concordancia con las regulaciones del PEN y de la CNV (el efecto
acumulado en dicho indice entre el 1° de enero de 2003 y el 30 de setiembre de 2003 fue una disminucion
del 1,4%). El efecto en el patrimonio neto al 3| de diciembre de 2006 y 2005 y en el resultado por los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2006 y de 2003 de no reexpresar hasta el 30 de setiembre de
2003 no es significativo.

2.2.-  CRITERIOS DE VALUACION

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

La preparacion de estados contables de acuerdo con las normas contables profesionales vigentes
en Argentina requiere la consideracion, por parte de la Direccién de la Sociedad, de estimaciones y
supuestos que impactan en los saldos inforrnados de activos y pasivos, la exposicion de activos y pasivos
contingentes a la fecha de dichos estades, como asi también los montos de ingresos y gastos de cada
gjercicio. Los resuliados finales podrian diferir de los estimados por la Direccién de 1a Sociedad.

Entre otras cuestiones, los presentes estados contables contemplan los efectos derivados de las
regulaciones econdmicas y cambiarias conocidas a la fecha de emision de los mismos. Todas las
estimaciones efectuadas por la Direccion 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 ias cuales la
Sociedad no es parte. Los efectos de medidas adicionales que puedan ser implementadas por el Gobierno
Argentino y de la instrumentacién de aquellas adoptadas, asi como los efectos de las posibles
maodificaciones por dichas acciones judiciales, seran reconocidos contablemente en el momento que la
Direccion de la Sociedad tome conocimiento de las mismas.

En consecuencia, las decisiones que deban tomarse en base a los presentes estados contables
deberan considerar la evolucién futura de estas medidas y los estados contables de la Sociedad deben ser
leidos a la luz de estas circunstancias.

Los principales criterios de valuacion somn:

a) Caja, bancos y depdsitos:

En moneda nacional: a su valor nominal mdas, 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 liquidacion,
vigentes al cierre de cada ejercicio, de acuerdo con los destinos previstos por la Sociedad maés,
de corresponder, los resultados financieros devengados hasta esas fechas.
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Inversiones:

Fondos comunes de inversion: se encuentran valuados a su valor neto de realizacién. Al 31 de
diciembre de 2006, los saldos en moneda extranjera se han valuado al tipo de cambio aplicable
para su liquidacion, vigente al cierre del ejercicio, de acuerdo con los destinos previsios por la
Saciedad.

Titulos publicos: considerando la intencidn de la Sociedad, han sido valuados a su valor neto de
realizacion al cierre de cada ejercicio. Los saldos en moneda extranjera se han valuado al tipo de
cambio aplicable para su liquidacion, vigente al cierre de cada ejercicio, de acuerdo con los
destinos previstos por la Sociedad.

La inversion en E-Commerce Latina S.A. al 31 de diciembre de 2006 ha sido valuada a su valor
recuperable estimado (ver nota 5.). Al 31 de diciembre de 2005 dicha inversion fue valuada a su
valor patrimenial proporcional, calculado en base a los estados contables de dicha sociedad al 30
de setiembre de 2005 y se encontraba expuesta en el rubro Inversiones no corrientes del balance
general.

Créditos y deudas:

En moneda nacional: a su valor nominal mas, de corresponder, los resultados financieros
devengados hasta el cierre de cada ejercicio, que no difiere significativamente de su medicion
contable obtenida mediante el calculo del valor descontado de los flujos de fondos que originaran
los activos y pasivos respectivos.

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

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

Los créditos por ventas se exponen netos de la prevision para deudores morosos, determinada en
base a la serie histérica 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 Ia Sociedad estima probable el recupero de los mismos.

Servicios recibidos de 1BM (IBM Argentina S.A.): dado que los servicios basicos que IBM se
comprometié a prestar durante el plazo del contrato serdn recibidos por la Sociedad en
cantidades uniformes a lo largo de la duracién del contrato, el costo original total del servicio
basico se devenga en forma lineal durante la prestacion del servicio, con similar tratamiento en el
caso de las renegociaciones descriptas en la nota 8.1. De esta forma, el saldo incluido en otras
deudas diversas al 31 de diciembre de 2006 y en otros créditos - servicios pagados por
adelantado al 31 de diciembre de 2005 contiene (ver nota 8.1.):
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a) El saldo de las cuotas mensuales decrecientes pagadas a IBM a cada cierre de ejercicio
menos el coste devengado linealmente durante el plazo del contrato a cada una de dichas
fechas. Las renegociaciones en los costos de los servicios acordados entre las partes son
devengados y registrados en el estado de resultados por fa Sociedad en el ejercicio
econdmico en el que se devengan los servicios afectados por tales renegociaciones.

b) Resultados diferidos: debido a la interdependencia de los términos del contrato original
referidos a la tercerizacidn del servicio y a la venta a IBM de los equipos para prestarlos y a
la obligacién de recompra asumida, la Sociedad no reconocio una ganancia como resultado
de la venta de dichos activos al momento de la transferencia ni una pérdida por la diferencia
entre Ia obligacién de recompra y el valor de mercado de los activos a recomprar sino que
el resultado neto es diferido y devengado proporcionalmente a lo largo del plazo del
contrato de servicios como parte del costo en relacion con los servicios mencicnados en a).

Servicio Universal (ver nota 14.): 1a 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 cardcter automatico admitidas por el Reglamento respectivo, y de acuerdo con su
estimacion de los montos que corresponderia liquidar en cada ejercicio, debido a que las
disposiciones sobre la metodologia de calculo e ingreso del tributo se encuentran pendientes de
dictado. En caso de resultar un saldo a ingresar al Fondo del Servicio Universal, se registra como
pasivo el correspondiente monto neto. Por otra parte, las deducciones o subsidios que requieren
la aprobacién previa por parte del organismo regulatorio, seran reconocidos como crédito por la
Sociedad en el ejercicio en que su reintegro sea aprobado por parte de dicho organismo.

Acuerdos prejubilables y plan de jubilacién anticipada: la Sociedad valda su obligacién en
relacién con los planes mencionados considerando el valor presente de los pagos
comprometidos, hasta el vencimiento de dichos planes.

Plan de previsién social de Directivos (PSD): el pasivo por el plan de prevision social de
Directivos se valla en base al costo de los aportes comprometidos por la Sociedad a la fecha de
cierre del ejercicio. Dicho costo es devengado en el periodo en ¢l cual el beneficio es otorgado y
los servicios son prestados por los Directivos.

Plan de incentivos a Directivos (PPA): el pasivo s¢ encuentra valuado considerando el valor
razonable de los instrumentos a ser entregados calculado en la fecha de entrega de los derechos,
v el costo es devengado en forma lineal en el periodo en el cual los servicios son prestados por
los Directivos. Al 31 de diciembre de 2006 el valor razonable unitario asciende a 6.4 Euros por
accion.

En mayo de 2006, el CPCECABA aprobo la Resolucién Técnica (“RT”) N° 23 “Beneficios a los
empleados posteriores a 1a terminacion de la relacién laboral y otros beneficios a largo plazo™.
Esta RT define los criterios de medicion y exposicion aplicables a los beneficios a large plazo
que los empleadores otorgan a sus empleados con posterioridad a la terminacion de la relacién
laboral y otros beneficios a largo plazo y resultard de aplicacion para la Sociedad a partir del
ejercicio iniciado el 1° de enero de 2007. A la fecha de emision de los presentes estados
contables, en opinién de la Sociedad la aplicaciéon de la mencionada norma no tendria impacto
significativo sobre la situacién patrimonial ni los resultados de la Sociedad.
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Bienes de cambio:

Corresponden a equipos telefonicos y otros materiales (incluyendo accesorios telefénicos y
tarjetas prepagas) destinados a la venta. Los equipos se valuaron a su costo de reposicidn con el
limite de su valor probable de realizacion.

L.os bienes de cambio se exponen netos de la prevision por desvalorizacién y baja rotacién de
inventarios determinada sobre la base del andlisis de la recuperabilidad de los inventarios al
cierre de cada ejercicio.

Otros activos:

Corresponde a inmuebles desafectados de la operacion destinados a la venta. Los mismos se
encuentran valuados a su valor de ingreso al patrimenio reexpresado segin lo descripto en la nota
2.1., considerando como limite el valor probable de realizacién.

Bienes de uso:

A su valor de ingreso al patrimonio reexpresado segin lo descripto en la nota 2.1., amortizados
por el método de la linea recta en funcion de su vida util restante. El costo de las obras en curso
cuya construccion se prolonga en el tiempo incluye el costo financiero neto del efecto de la
inflacién, en su caso, generado por la financiacién de terceros, relacionado con la inversion
durante el periodo de construccion y hasta que el bien esté en condiciones de ser utilizado
econémicamente. Durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2006 y 2005 se
activaron intereses en las obras en curso por 9 millones y 11 millones, respectivamente. Al 31 de
diciembre de 2006 y 2005, el valor residual de intereses activados acumulados en los bienes de
uso asciende a 384 millones y 444 millones, respectivamente.

Para aquellos bienes cuyas condiciones de operabilidad determinan que su reemplazo se vaya a
efectuar antes del término de la vida qtil asignada a la categoria del activo fijo, la Sociedad
computa la amortizacion basada en la vida util restante estimada segtn el plan de inversiones.

La Sociedad utiliza habitualmente sitios de terceros para la instalacion de equipos de transmisidn.
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
amortizado en funcion de la vida util estimada de dicho bien.

Estos bienes han sido valuados con el limite de su valor recuperable, calculado segin la mejor
estimacion de la Direccion de la Sociedad sobre los flujos de fondos futuros descontados,
basandose en la informacion actualmente existente y sus estimaciones del posible nivel futuro de
tarifas. La Sociedad ha monitoreado la evolucién de las variables macroeconomicas que afectan
su negocio y ajustado periddicamente sus proyecciones basandose en las altimas tendencias.
Como se explica en la nota 1. las principales variables macroecondémicas han tendido a
estabilizarse. Proyectando al futuro dicho comportamiento y considerando las estrategias
operativas disponibles para los posibles escenarios, en opinién de la Direccion de la Sociedad
podrén obtenerse flujos de fondos futuros que permitan recuperar el saldo de bienes de uso. No
obstante, debido a lo explicado en nota 9.1. la Sociedad continuara monitereando la situacion
proyectada y evaluara el efecto de nueves eventos que pudieran producirse en el futuro.

Bienes intangibles:

Las marcas se valuaron a su costo de adquisicion reexpresado segin lo descripto en lanota 2.1.
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Los derechos de uso sobre enlaces se valuaron a su costo de adquisicion reexpresado segin lo
descripto en la nota 2.1. y se amortizan por el método de la linea recta en un plazo de hasta 15
atios.

Los gastos diferidos son los relacionados con la emision de obligaciones negociables y han sido
reexpresados segun lo descripto en la nota 2.1. y se amortizan linealinente desde la fecha de
emisién y hasta el vencimiento de las mismas. La amortizacion de dichos gastos diferidos se
incluye en la linea otros resultados financieros del estado de resultados. Dichos gastos incluyen
el monto correspondiente a la “contraprestacion por autorizaciéon” por dispensas otorgadas por
los tenedores de obligaciones negociables de la Sociedad que se amortizan linealmente hasta el
vencimiento de las emisiones.

La licencia, relacionada con el negocio de transmision de datos, incluyendo las autorizaciones
para ¢l uso de la Banda “B”, ha sido reexpresada segin lo descripto en la nota 2.1., y se amortiza
linealmente en 10 afios.

Las obligaciones de no competir han sido valuadas a su costo de adquisicién y se amortizan por
el método de la linea recta en ¢l plazo de duracién de dichos contratos.

El valor de los bienes intangibles al 31 de diciembre de 2006 no supera su valor recuperable.
h} 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. E! resultado
de cada situacion particular no puede predecirse con certeza. La previsién para coniingencias se
ha constituido para afrontar situaciones que se estimé es probable que puedan generar
obligaciones para la Sociedad. En dicha estimacion de los montos se ha considerado la
probabilidad de su concrecién tomando en cuenta la opinion de los asesores legales. Al 31 de
diciembre de 2006 el montc contabilizado a tal efecto asciende a 399 millones {ver nota 10.).

i) Instrumentos Financieros:

La Sociedad utiliza swaps de moneda que, en el contexto de la ley de convertibilidad entre el
peso y el dolar estadounidense, tenian el objeto de eliminar la variabilidad en el flujo de fondos
de sus deudas en yenes y euros, y que actualmente la reducen, en relacion con las variaciones
entre ta cotizacion del yen/euro y el délar estadounidense, de manera tal que Iz Sociedad se ha
asegurado un cambio fijo entre el yen/euro y el dolar estadounidense para estas obligaciones
pagando por esta cobertura un porcentaje fijo. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 1a relacién de
cobertura fue considerada inefectiva dada la devaluacion del peso v la pesificacion de las tarifas
de la Sociedad.

Adicionalmente, durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 la Sociedad utilizé
contratos de forwards de monedas con el objeto de eliminar la variabilidad en el flujo de fondos
de su deuda en délares estadounidenses con respecto al peso. La Sociedad valué las obligaciones
cubiertas al tipo de cambio vigente y reconoci¢ por separade los instrumentos financieros al
valor de mercado estimado. Al 31 de diciembre de 2006, no existian contratos de forwards de
monedas vigentes.
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fmpuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta;

La Sociedad contabiiiza el impuesto a las ganancias por el método de lo diferido. El activo por
impuesto diferido se genera por las diferencias temporarias resuitantes de aquellas previsiones,
provisiones y cargos financieros que no son deducibles para fines impositivos y principalmente
por los quebrantos impositivos de ejercicios anteriores. El pasivo por impuesto diferido se genera
principaimente por las diferencias temporarias entre la valuacion contable reexpresada segiin lo
descripto en la nota 2.1. y el valor impositivo de los bienes de uso, fundamentalmente por el
efecto de la reexpresion de los ejercicios 2002 y 2003, los distintos criterios de amortizacion y el
tratamiento de los intereses activados,

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

En agosto de 2005 el CPCECABA aprobé la Resolucion CD N° 93/2003, por medio de la cual
incorpora una serie de cambios en sus normas contables profesionales, producto del acuerdo
celebrado con la FACPCE para la unificacion de las normas contables profesionales en
Argentina, enfre los que se destaca la opcién de reconocer como diferencia temporaria en el
impuesto diferido la diferencia entre el valor contable ajustado por inflacion de los bienes de uso
(v otros activos no monetarios) y su base fiscal. Con fecha 29 de diciembre de 2005 y 26 de
enero de 2006, la CNV aprobé las Resoluciones Generales N° 485/05 y N° 487/06 con las que
adopta la mencionada resolucién del CPCECABA, con algunas meodificaciones. Dichas
Resoluciones de la CNV tuvieron vigencia obligatoria para la Sociedad a partir del 1° de enero
de 2006.

La opcidn de reconocer como diferencia temporaria en el impuesto diferido la diferencia entre el
valor contable ajustado por inflacion de los bienes de uso (y otros activos no monetarios) y su
base fiscal, fue aplicada por la Sociedad en los estados contables al 31 de diciembre de 2005,
generando un incremento de 582 millones en los resultados no asignados negativos al inicio del
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2004, teniendo en cuenta las normas contables legales
aprobadas por la CNV vigentes a esa fecha v el criterio interpretativo de dicho organismo, vy se
mantiene al 31 de diciembre de 2006 en virtud de lo dispuesto en las resoluciones generales y
normas contables profesionales unificadas antericrmente mencionadas. El pasive por impuesto
diferido resultante asciende al 31 de diciembre de 2006 y 2005 a 785 millones y 946 millones,
respectivamente.

De acuerdo con las normas descriptas en la nota 2.3., la pérdida de cambio generada por los
activos y pasivos en moneda exiranjera, existentes al 6 de enero de 2002, calcuiada sobre la base
del tipo de cambio 1,40 pesos por dolar estadounidense fue de aproximadamente 750 miliones,
los cuales son computados de acuerdo a la legislacion vigente en partes iguales en el impuesto a
las ganancias en cinco gjercicios comenzando el 31 de diciembre de 2002. Al 31 de diciembre de
2006 la Sociedad ha computado la totalidad de la pérdida de cambio descripta anteriormente.

La Direccion de ia Sociedad evalia la recuperabilidad de los activos impositivos diferidos en
base a estimaciones. En titima instancia, la recuperabilidad de los activos impositivos diferidos
depende de la capacidad de la Sociedad para generar utilidades impositivas suficientes durante
los periodos en los cuales se espera que esas diferencias temporarias sean deducibles.

Al efectuar su andlisis, la Direcciéon de la Sociedad considera el periodo previsto de reversion de
ios pasivos impositivos diferidos, las utilidades impositivas proyectadas y las estrategias
lmposmvas disefiadas. Esta evaluacion es llevada a cabo en base a una serie de proyecmones
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vigentes, un activo por impuesto diferido debe reconocerse cuando su deducibilidad futura sea
probable. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, sobre la base de la informacién y proyecciones
disponibles a esas fechas y considerando la reversién de los activos y pasivos impositivos
diferidos y las variables que afectan el resultado fiscal futuro, entre las que se pueden mencionar
la renegociacién de la deuda Argentina, la evolucién del saldo de quebrantos de los dltimos
cuatro afios, la estabilidad y previsibilidad del tipo de cambio e inflacién para los proximos afios
y la reduccion de deuda en moneda extranjera, la Sociedad considera que el saldo de activos
netos por impuesto diferido es probable que se recupere (ver nota 2.3.). En la linea “Impuesto a
las ganancias™ del estado de resultados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2005 se
incluyo el efecto de la desafectacion de la previsidn constituida al 31 de diciembre de 2004.

Al 31 de diciembre de 2005 la Sociedad mantenia un saldo de quebranto de impuesto a las
ganancias de aproximadamente 1.682 millones {589 millones a la tasa impositiva del 35%) que
podrén aplicarse para compensar futuras utilidades impositivas hasta el afio 2007 (fecha de
vencimiento del total del quebranto). La utilidad impositiva estimada por la Sociedad por ei
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 de aproximadamente 894 millones serd
compensada con quebrantos acumulados existentes al inicio del ejercicio.

Se detalla a continuacion la composicion del impuesto diferido:

31-dic-06 3t-dic-03

Activo impositivo diferido

Impuesto a las ganancias por quebranto impositivo 276 (1) 589
Diferencias de cambio deducibies en efercicios futuros - 53
Prevision para deudores morosos 46 40
Prevision para contingencias y otras previsiones y

provisiongs no deducibles 258 187
Gtros 12 12
Subtotal 592 881
Pasivo impositivo diferido

Bienes de uso e Intangibles 912) (1.095)
Provision despidos impositiva (13 (14)
Otros pasivos () )
Subtotal (926) (1.113)
Total pasivo impositivo diferido neto (334) {232)

{1} Neto de 313 millongs de quebrantos que compensan el impuesto correspondiente a la utilidad mpositiva estimada por o ejercicio

finatizado el 31 de dicigmbre de 2006,

A continuacion se detalla la conciliacion entre el impuesto a las ganancias que resultarfa de
aplicar al resultado contable antes de impuestos por operaciones que continfian la tasa impositiva
correspondiente y ¢l cargado a resultados por operacicnes que continflan por los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2006 y 2005:

31-dig-06 31- dic-05

Resultado antes de impuestos a la alicuota vigente por

Operaciones que continvan 116 101
Diferencias permanentes:

Resultados no gravables netos (4) (3)
Reversion prevision activo impositivo diferido - (474)
Otros - i
Total 112 (3735)
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Adicionalmente, la Sociedad determina ¢l impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la
tasa vigente del 1% sobre los actives computables valuados segin la normativa impositiva
vigente al cierre del ejercicio. Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias. La
obligacidn fiscal de la Sociedad en el gjercicio coincidird con el mayor de ambos impuestos. Sin
embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a
las ganancias, dicho exceso podrd computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del
impuesto a las ganancias sobre el impuesto a la garancia minima presunta que pudiera producirse
en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

La Sociedad ha determinado un cargo por el ejercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de 2006 de
impuesto a la ganancia minima presunta de 32 millones (valor nominal) que fue incluido en el
rubro “Otros créditos no corrientes” por haber la Direccién de la Sociedad estimado recuperabie
dicho impuesto en funcién a las proyecciones impositivas de la Sociedad y a los plazos
estipulados legalmente para su recupero (10 afios). Al 31 de diciembre de 2006, la Sociedad
mantiene activados 177 millones en concepto de impuesto a la ganancia minima presunta
valuados a su valor descontado, considerando las proyecciones impositivas de la Sociedad. Estos
saldos (valor nominal) podrian computarse como page a cuenta de acuerdo a lo mencionado en el
parrafo anterior, segtn el siguiente detalle:

Afio de vencimiento Monto {1)
2012 47
2013 40
2014 35
2015 36
2016 32

(1} Cifras a valores nominales.

Cuentas del patrimonio neto:

Se encuentran reexpresadas segin 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
reexpresion segin lo descripto en la nota 2.1. se expone en la cuenta Ajuste integral del capital
social.

Cuentas del estado de resultados:

- Los ingresos y gastos se imputan a resultados en funcion de su devengamiento. La Sociedad
reconoce los ingresos de telefonia fija (servicio local y de larga distancia y acceso a la red, entre
otros) de acuerdo al! uso de la red. Los cargos por instalacion de nuevas lineas son reconocidos
como ingresos en el plazo correspondiente a la vida media estimada de relacion con el cliente y
los costos relacionados a estos cargos se devengan en ¢l plazo de vida atil 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 prevee el
servicio de uso de la capacidad de la red por un periodo determinado, la Sociedad difiere el
ingreso durante la vigencia del contratc. 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.

- Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, la Sociedad mantenia contratos con los
distribuidores y otros operadores de telecomunicaciones:
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1) Otros operadores de servicios de telecomunicaciones, tales como (1) proveedores de
servicios locales y/o de larga distancia, (2) licenciatarios de telefonia celular y PCS, vy (3)
otros proveedores menores de servicios de telecomunicaciones relacionados con los servicios
de interconexién que incluyen principalmente acceso, terminacion y transporte de larga
distancia de llamadas. Los cargos por interconexion se calculan principalmente en base al uso
por minuto. Adicionalmente, estos contratos comunmente incluyen el alquiler de circuitos
punto a punto por los cuales la Sociedad cobra tarifas de instalacién y cargos mensuales.
Asimismo, las tarifas de instalacién se cobran una sola vez, y unicamente en el caso de
instalaciones especificas. La Sociedad cobra cargos que varian segiin: (i) el tipo de linea, (ii)
el ancho de banda, (iii) la distancia entre los dos puntos alquilados; (iv) la duracién del
contrato; y (v) el uso de las lineas.

2) Distribuidores de tarjetas prepagas: la Sociedad vende tarjetas prepagas a revendedores. La
Sociedad cobra a los revendedores el valor nominal de la tarjeta prepaga menos un
descuento por volumen respecto del valor neminal que varia en funcion del volumen y el
producto. Por otra parte, el revendedor no tiene derecho de devolucion. La Sociedad
reconoce los ingresos de tarjetas prepagas en base al uso de la red.

3) Licenciatarios de telefonia publica: el operador del teléfono pablico cobra a sus clientes las
Hamadas en base a unidades de uso. El precio por unidad es fijado por la Sociedad y el
operador recibe una retribucién variable promedio. La Sociedad también cobra al operador
una tarifa por instalacién y cargos basicos mensuales por sus lineas en servicio.

4) Corresponsales en telecomunicaciones (“corresponsales extranjeros™) por llamadas a través
de la red de la Sociedad, que cubren pricticamente 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 conexién 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 conexion de llamadas
internacionales facturadas en el exterior. Las tarifas de pago conforme a dichos contratos se
negocian con cada corresponsal extranjero. La practica entre los corresponsales es que el
pago por el uso de redes extranjeras sea registrado, cobrade y remitido por los
corresponsales del pais en el cual se inicia la Hamada. Es practica usual de los
corresponsales efectuar liquidaciones netas.

- Reconocimiento de la venta de¢ Telinver S.A.: al 31 de diciembre de 2005 la Sociedad
determiné un resultado por la disposicion de su participacion en Telinver S.A. de
aproximadamente 109 miflones, considerando el valor de su inversién en Telinver S.A. al 31 de
octubre de 2005, otros costos asociados a la transaccion, asi como la garantia otorgada a
Telefonica Publicidad e I[nformacion S.A. (“TPI”) y a Telefénica Publicidad ¢ Informacion
Internacional S.A. (“TPI{"}, las cuales conforman el Grupo TPI (“Grupo TPI™) y Telinver S.A.
(ver nota 15.). En relacion con esta garantia, la Sociedad ha diferido el reconocimiento dei
ingreso por venta por un monto de 35 millones al 31 de diciembre de 2006 (ver nota 3.1.k), hasta
el momento en que deje de existir la incertidumbre derivada de la misma y se cumpla la
condicion de que sea probable que la Sociedad reciba los beneficios economicos asociados a la
dispesicion por este monto (ver nota 15.).

El resultado por la disposicién de la participacion en Telinver S.A., neto de su efecto impositivo,
y el resultado de la inversion en dicha sociedad hasta el momento de la disposicién se exponen
en el estado de resultados en la linea "Resultados por operaciones discontinuadas”.
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- Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 los cargos por consume y amortizacion de activos no
monetarios (materiales, bienes de cambio, bienes de uso y bienes intangibles), se computaron en
funcién de los importes ajustades de tales activos, segun lo descripto en la nota 2.1.

- Bajo la denominacién “Resultados financieros y por tenencia” se exponen: a) los ingresos y
gastos financieros reexpresados, de corresponder, segin lo descripto en la nota 2.1, b) las
diferencias de cambio generadas por activos y pasivos en moneda extranjera, y ¢) los resultados
por tenencia de titulos piblicos e instrumentos financieros.

m) Ganancia neta por accion:

La Sociedad calculo la ganancia/{pérdida) neta por accion sobre la base del promedio ponderado
de las acciones ordinarias en circulacién (netas de las acciones ordinarias en cartera) de
14.131.046.354 y 17.460.500.740 al 31 de diciembre de 2006 y 2005, respectivamente,
considerando el rescate de acciones en circulacion efectuado con motivo de la reduccién
voluntaria del capital social y el cambio en e! valor nominal de las mismas (ver nota 6.), segun lo
establecido por la RT N° 18. Al 3t de diciembre de 2006 y 2005, la Sociedad ha calculado la
ganancia neta por accion segregando la misma en las operaciones que continlan y las
operaciones discontinuadas.

2.3- LEY DE EMERGENCIA PUBLICA - NORMATIVA VIGENTE

A partir de comienzos de diciembre de 2001, las autoridades nacionales impiementaron diversas
medidas de caracter monetario y de contro! de cambios, la declaracion del incumplimiento del pago de
servicios de la deuda externa, la sancion de la Ley N° 25.561 de Emergencia Publica y Reforma del
Régimen Cambiario que implico un profundo cambio del modelo econdmico vigente hasta ese momento y
la modificacién de la ley de convertibilidad vigente desde marzo de 1991 (principalmente por la
devaluacién del peso y la conversion a pesos de las obligaciones de dar sumas de dinero vinculadas y no
vinculadas al sistema financiero).

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

a) la Ley de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario dispuso la pesificacion de las
tarifas de los servicios publicos anteriormente pactadas en dolares estadounidenses a la relacion
$1=USE1 y autorizo al PEN a renegociar los contratos (ver nota 9.1.);

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 Jos procedimientos previstos en las normas
vigentes, este instrumento constituird un antecedente necesario para arribar al Acta Acuerdo de
Renegociacion del Contrato de Transferencia aprobado por el Decreto N° 2332/90 (“Acta Acuerdo
de Renegociacion™), de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 9° de la Ley N® 25.561.

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

1) Inversiones: la Sociedad continuaré realizando inversiones para ¢l desarrollo y actualizacién
tecnoldgica de su red y nuevos servicios.

2} Metas de Servicio y Metas de Largo Plazo (ver nota 7.).

3}  Sitwacién Contractual (ver nota 7.).

4) Marco Regulatorio (ver notas 9.1.y 14.).

5) Suspension de Acciones y posterior Desistimiento del Derecho y de las Acciones (ver notas
7.y9.1).

nuestrg intorme de tecjfa 15/02/2007
PISTARELLI, HENRY MARTI ASOCIADOS S.R.L.
P.CECABN T 1-F13

-18- CHPECABA.T°219-F 172




Telefonica de Argentina Sociedad Anénima

6) Adecuacion de Llamadas Internacionales Entrantes en el Area Local mediante la aplicacién
de un factor de correccién, de manera que el valor teferido en el Art. 37 del Anexo Ii al
Decreto N° 764/00 se incrementa en 3 veces.

7) Unificacion de la banda horaria de tarifa reducida para las llamadas locales, de larga
distancia nacional e internacional, resultando en conjuntc la aplicacion de menores
descuentos a partir de la vigencia del Acta Acuerdo de Renegociacion,

8) Trato equitativo: en el dmbito del proceso de renegociacion 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 Piblica con el
objeto de favorecer la participacion 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 suscripcién del Acta
Acuerdo de Renegociacion. Dicha Audiencia Pablica fue celebrada en la Ciudad de Mar del Plata
con fecha 28 de abril de 2006. La Carta de Entendimiento 2006, asimismo, serd sometida al resto de
ias aprobaciones requeridas por la normativa vigente.

b) la prérroga de la declaracion de emergencia publica nacional hasta ¢l 31 de diciembre de 2007,

¢} la suspension de los despidos sin causa justificada y penalizacion de abonar un recargo del 50%
sobre la indemnizacion gue prevé la legislacién laboral en caso de llevarse a cabo, excepto en
relacion al personal gue ingrese a partir del 1° de enero de 2003. De esta forma el Gobierno
Argentino contindia reduciende gradualmente la doble indemnizacion, con el objetivo expresado en
la normativa de eliminarla por completo si el desempleo se sitia por debajo del 10%.

2.4- CONCENTRACION DE OPERACIONES Y CREDITOS
La Direccion de la Sociedad entiende que no tiene una concentracién de riesgo crediticio
significativa. La Sociedad analiza los clientes que puedan resultar de dudoso cobro y registra ia previsién

para deudores morosos correspondiente. El méximo riesgo erediticio involucrado no difiere
significativamente de los importes de los créditos que se presentan en el balance general.

3. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

lL- INTEGRACION DE LOS RUBROS

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

Corrientes
31-di¢-06 31-dic-05
a) Caja y bancos:
Caja - |
Bancos 23 21
Total 23 22

{PSANA E. SERIO
SOCIA
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Corrientes No corrientes
31-dic-06 31-dic-05 31-dic-06 31-dic-05
b} Créditos por ventas:
Sin plazo 34 35 - -
Vencidos y morosos (2) (3) 381 338 4 5
No vencidos 190 159 - -
Subtotal 8] 605 532 4 5
Prevision para deudores morosos
(Anexo E) {135) (137) 3) (4)
Total 450 395 1 1
(1y  En 2006 y 2005 incluye 34 millones y 35 millones con sociedades relacionadas, respectivamente (ver nota 13.4.).
(2)  En 2006 ¥ 2005, neto de 1 millén y 8 mitlones, respectivamente, totalmente previsionados.
(3)  En base a la estimacion de las fechas probables de cancelacion, 4 millones y 5 millones de créditos vencidos se exponen como

creditos no corrigntes al 31 de diciembre de 2006 v 2005, respectivamente.

Corrientes No corrientes
31-dic-06 31-dic-05 31-dic-06 31-dic-05
¢) Otros créditos:
Créditos con sociedades relacionadas 4} 22 27 - 226
Depdsitos en garantia 3 3 2 2
Depasitos judiciales 6 5 - -
Anticipos a proveedores de servicios 14 2 - -
Servicios pagados por adelantado (2) - 6 - -
Gastos pagados por adelantado 1 7 - -
Imp. a la ganancia minima presunta - - 177 149
Seguros a devengar 1 - -
Instrumentos financieros %)} i 1 - 1
Otros 4) 17 12 5 2
Total 66 64 184 380
(1) Vernota 13.4.
(2) Vernota 8.1,
(3) Vernota 12.
(4) En 2006 y 2005, neto de 9 millones, respectivamente, totalmente previsionados.
Corrientes
31-dic-06 31-dic-03
d) Bienes de cambio:
Equipos telefonicos y otros materiales 5 5
Prevision por desvalorizacion y baja
rotacion (Anexo E) 2) )
Total 3 3
Corrientes
31-dic-06 31-dic-05
€) Otros activos:
[nmuebles destinados a la venta 7 3
Total 7 3
Firmado a dntificacién con
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Corrientes No corrientes

31-dic-06 31-dic-03 3 1-dic-06 31-dic-05
) Deudas comerciales:
Proveedores, contratistas y corresponsales (H 457 355 1 2
Honorarios por gerenciamiento 2) 94 &0 -
Facturacién por cuenta vy orden de
compafiias celulares y audiotexto 65 59 - -
Cobros anticipados (3) 5 5 60 62
Ingresos diferidos 19 9 50 33
Total 640 508 111 97

(1) En 2006 y 2005, incluye 31 millones y 35 millones, respectivamente, con sociedades relacionadas (ver nota 13.4.),

(2) Vernota 13.4.

(3) Corresponde a ingresos futuros relacionados con la venta de capacidad de la red, los cuales se reconocen kinealmente durante la
vigencia del contrato. En 2006 y 2005, incluye 5 millones en corriente, v 56 millones y 57 millones, respectivamente. en no

corriente con soctedades relacionadas (ver nota £3.4.).

Corrientes No corrientes

3i-dic-06 31-dic-05 31-dic-06 31-dic-05
g) Deudas bancarias y financieras:
Obligaciones negociables ) 674 434 1.451 2.059
Financiacién de importaciones 4 6 4 7
Financiacion a largo plazo 8 7 53 55
Préstamos bancarios del exterior 28 29 94 120
Saldos acreedores en bancos 79 5 - -
Sociedad relacionada—-Telefonica
Internacional S.A. (“TISA™) @ - 38 - -
Total 793 519 1.602 2.241
(1} Vernotall,
(2) Vernota 13.4.

Corrientes No corrientes

3i-dic-06 31-dic-05 31-dic-06 31-dic-035
h) Remuneraciones y cargas sociales:
Provisién para vacaciones y gratificaciones 67 56 - -
Cargas sociales a pagar 22 17 - -
Acuerdos prejubilables, desvinculaciones en
cuotas y otros M 13 14 15 11
Programa incentivo ejecutivos @ 3 - - 2
Plan de prevision social de Directivos (3) 23 - - -
Otras 2 2 - -
Total 130 89 15 13
(1) Incluye 9 millones de gratificaciones al personal incluido en dichos acuerdos, de afectacidn especifica por éstos al pago de

jubilaciones correspondientes al periodo comprendido entre la fecha del acuerdo y el 3] de diciembre de 2006,
gratificaciones que se abonaran hasta que el trabajador esté en condiciones de obtener su jubilacion ordinaria.

2) Vernota 17.
(3) Ver nota 19,
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Corrigntes

31-dic-06

3t-dic-05

Ne corrientes
31-dic-06 31-dig-05

1) Deudas fiscales:

Impuesto a la ganancia minima

presunta 7
Impuesto sobre los ingresos brutos 8
Impuesto al valor agregado 22
Tasa de seguridad e higiene 27
Pasivo por impuesto diferido neto 4] -
Otras 98

11
14
21
25

55

Total 162

126

(I} Vernota2.2j)

Corrientes
31-die-05

31-dic-06
1) Deudas diversas:
Deudas con sociedades relacionadas n 13
Instrumentos financieros 2) 11
Deuda por reduccidn de capital (n 10
Deuda UIT 3) 21
Otras 20

No corrientes
31-dic-06 31-dic-05

11
12
21
12

14 17

14 19

Total 75

56

28 36

{1y Vernota13.4.
(2) Corresponde a las operaciones de swaps, descriptas en Ja nota 12,
{3) Vernota10.b)

k) Pasivos netos por negocios discontinuados:
Ingresos diferidos — Venta Telinver S.A. )
Activo por impuesto diferido

31-dic-06

35

31-dic-05

49
(18)

Total

6y
15

31

(1Y Vernota 5.

Pérdida

1) Gastos de explotacion:
Gastos de explotacion (ver Anexo H)
Costos de explotacion (ver Anexo F)

31-dic-06

(2.041)

(13)

31-dic-05

(1.867)
(16}

Total

(2.054)

(1.883)

Pérdida

m) Otros resultados financieros y por tenencia
generados por pasivos:

Amortizacion de bienes intangibles

Impuesto a los débitos y créditos bancarios

31-dic-06

(6)
*

31-die-05

(3)
(b

Total

(5)

(9
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3.2- ANTICUACION DE LOS SALDOS DE INVERSIONES CORRIENTES, CREDITOS Y
DEUDAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

Activos Pasivos (b)
Créditos Otros Bendas Remuneracio-

Inversiones  por ventas  créditos Deudas Bancarias y nes y Cargas Deudas  Deudas

Corrientes (a) (d) Comerciales  Financieras Sociales Fiscales  Diversas
Vencidos:
Hasta tres meses - 246 - 58 - - - -
De tres a seis meses - 26 - - - - - -
De seis a nueve meses - 18 - - - - - -
De nueve a doce meses - 13 - - - - - -
De uno a dos aflos - 20 - 1 - - - -
De dos a tres afios - 4 - 2 - - - -
Mais de tres afios - 58 - 8 - - - -
Sin plazo establecido: 238 34 40 30 79 - 422 48 (¢)
A vencer:
Hasta tres meses 33 179 20 515 83 100 52 13
De tres a seis meses - ki 2 14 30 8 7 -
De seis a nueve meses - 4 2 6 15 1 - 5
De nueve a doce meses - - 2 6 386 11 15 9
De uno a dos afios - - 3 12 424 7 - 15
De dos a tres aflos - - 2 12 35 3 - 6
De tres a cuatro afios - - - Il 687 2 - 4
De cuatro a cinco afos - - - 11 435 1 - -
Mais de cinco afios - - 2 65 21 2 - -
Subtotal 271 609 73 751 2.395 145 496 100
Prevision para deudores
morosos - {158) - - - - - -
Beneticios C.C.T. - - - - - - - 3
Total 271 451 73 751 2.395 145 496 103
Saldos
% que devenga interés a lasa fija 29% - 5% - 92% - - 24%
% que devenga interés a tasa

variable - 54%(a) 3% - 2% - - -

% que devenga renta variable 69% - - - - - - -
Intereses
Tasa promedio nominal anual de
interés en moneda extranjera 7% - 4% - 9% - - 6%
Tasa promedio nominal anuat de
interés en moneda local 2%  28%a) 10% - 9% - - -

(a) El porcentaje se refiere a la porcion 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 pasivos netos por negocios discontinuados.

(¢} Incluye 10 millones en relacion con la reduccion de capital descripta en lanota 6.

(d) No incluye 177 mitiones comrespondientes al crédito por impuesto a la ganancia minima presunta.

Firmado 3 : gentificacion con
nussgito informe e a 15/02/2007
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4-  BIENES REGISTRABLES

Con fecha 27 de octubre de 1994, ENTel en liquidacion emitid la Resolucion 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 dfas de anticipacion la fecha que se fije como limite respecto del compromiso que asume. Por otra
parte, en esta resolucidn se reconoce que Jas licenciatarias mantendran el derecho a reclamar la
indemnizacién prevista en el Contrato de Transferencia por los inmuebles que no hayan sido escriturados
al vencimiento del plazo mencionado. Al 31 de diciembre de 2006, estos bienes tienen un valor residual
de aproximadamente 563 millones, encontrandose inscriptos a nombre de la Socicdad bienes por
aproximadamente 491 millones (ambos saldos reexpresados segin lo descripto en la nota 2.1.). En
opinion de la Direccion de la Sociedad, la registracion de gran parte de los bienes mas significativos
transferidos por ENTel serd finalizada satisfactoriamente, por lo tanto, la resolucién final de esta cuestion
no tendrd un impacto significativo sobre el resultado de las operaciones y/o la situacion patrimonial y
financiera de la Sociedad.

3.- SOCIEDAD VINCULADA
E-COMMERCE LATINA S.A.

Al 31 de diciembre de 2006, la Sociedad participaba con Alto Palermo S.A. en partes iguales en
una sociedad inversora (E-Commerce Latina S.A.), como socic en negocios en el ambito del comercio
electrénico a través de internet para comerciatizar productos de los centros comerciales de dicha sociedad.

Adicionalmente, los socios se habian comprometido a efectuar aportes de capital voluntarios para
el desarrolle de nuevas lineas de negocios por hasta 12 millones, de los cuales la Sociedad aportaria el
75%.

Con fecha 24 de octubre de 2006 la Sociedad y Alto Palermo S.A. suscribieron un Contrato de
Compraventa de Acciones, en virtud del cual, la Sociedad le transfirio a Alto Palermo S.A. 808.354
acciones de E-Commerce Latina S.A. y 11 acciones de Aliocity.com S.A. El valor de la transaccion fue
fijado en 85.876. Dicho contrato establecio que la transferencia de acciones v el pago del precio
respectivo quedaban sujetos a que, entre otras obligaciones de las partes, la Sociedad y Alto Palermo S.A.
obtuvieran la opinién consultiva y la autorizacion, de corresponder, de la Comision Nacional de Defensa
de la Competencia (“CNDC™). Con fecha 17 de enero de 2007, la Sociedad transfiric su tenencia
accionaria en E-Commerce Latina S.A. por haber cumplido las partes con las obligaciones previstas en el
contrato de compraventa, entre ellas, la referida a la obtencién de la opinién consultiva de la CNDC que
exceptud a esta operacidn del control previo de dicho organismo.

6.~ CAPITAL SOCIAL

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

Clases de Capital social al 31 [ Capital social al 31
acclones de diciembre de de diciembre de
2003, 2004 y 2005 2006
Clase A 1.091.847.170.0 436.738.868.,0
Clase B 654.205.259,0 261.681.161,6
Total 1.746.052.429,0 698.420.029,6

Firmado a #fectos defu igbntificacién con
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Absorcion de resultados no asignados negativos

La Asambiea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad del 21 de abril de
2006 aprobo la absorcion de la totalidad del saldo negative de la cuenta Resultados no asignados al 31 de
diciembre de 2005 por 2,968 millones, mediante la afectacion total del saldo de la Reserva para futuros
dividendos por 1.626 millones y de la Reserva legat por 416 millones, y mediante la afectacién parcial del
Ajuste integral del capital social por 926 millones, de conformidad con lo previsto en las normas de Ia
CNV.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550, el estatuto social y las normas de la CNV,
la Sociedad destinard a la constitucion de la Reserva legal un monto no inferior al 5% de la utilidad del
ejercicio, mas ¢ menos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores, y previa absorcion de las
pérdidas acumuladas, si las hubiera, hasta alcanzar e! 20% del capital social mas el saldo de la cuenta
ajuste integral del capita! social.

Como consecuencia de la afectacion de la totalidad del saldo de ia Reserva Legal a la absorcion
del saldo negativo de la cuenta Resultados no asignades al 31 de diciembre de 2005, la Sociedad
reintegrard dicha Reserva destinando anualmente un monto no inferior al 5% de la utilidad del ejercicio,
hasta alcanzar el 20% del capital social mas el saldo de la cuenta ajuste integral del capital social.

De acuerdo con la Ley N° 25.063, los dividendos que se distribuyan, en dinero o en especie, en
exceso de las utilidades impositivas acumuladas al cierre del ejercicio inmediato anterior a la fecha de
pago o distribucidn, estardn sujetos a una retencion del 35% en concepto de impuesto a las ganancias con
caracter de pago Unico y definitivo.

Cancelacioén de acciones propias en cartera

Con fecha 7 de setiembre de 2006 la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad aprobo la cancelacién de 2.355 acciones propias en cartera que habfan sido adquiridas como
consecuencia del canje de acciones realizado en el proceso de reorganizacion societaria llevada a cabo en
el afo 2001 y que correspondian a las fracciones de acciones que se encontraban en poder de los
accionistas minoritarios.

Con fecha 22 de setiembre de 2006 la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (“BCBA’) autorizé la
cancelacion de las 2.355 acciones propias en cartera y remitié sus actuaciones a la CNV para su
conformidad definitiva, la cual fue obtenida de diche organismo con fecha 30 de noviembre de 2006.

A la fecha de emisién de los presentes estados contables, dicha cancelacion se encuentra inscripta
en ¢l Registro Publico de Comercio (“RPC™).

Reduccion de Capital

Adicionalmente, la misma Asamblea General Extraordinaria de Accionistas aprobé la reduccion
voluntaria del capital social de la Sociedad en $1.047.630.044,4, pasando e! capital social de
$1.746.050.074 a $698.420.029,6, propuesta por el Directorio de la Sociedad en su reunién del dia 8 de
agosto de 2006.

La Sociedad solicitdé oportunamente a la CNV y a la BCBA la adecuacion de sus
correspondientes autorizaciones de oferta phblica y cotizacion, respectivamente, a la reduccion de capital
mencionada anteriormente.

Con fecha 22 de setiembre de 2006 la BCBA autorizd la reduccion de capital y remitié sus
actuaciones a la CNV para su conformidad definitiva, la cual fue obtenida de dicho organismo con fecha
30 de noviembre de 2006.

A los fines de la implementacion de la reduccién voluntaria de capital social y en forma
simulténea, con fecha 22 de diciembre de 2006 Sociedad puso a disposicion de los accionistas la suma de

ROSANA E. SERIO
SOCIA
‘Contador Publico U.B.A,
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de valor nominal 81 quedaron canceladas. Al 31 de diciembre de 2006, solo se encuentran pendientes de
page 10 millones por la mencionada reduccién de capital social (ver notas 3.1.j) y 13.4.),

A la fecha de emision de los presentes estados contables, la reduccién de capital social se
encuentra inscripta en el RPC.

7.- 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 establecian ciertas
obligaciones, de las cuales contintan vigentes las siguientes:

a) Los bienes aportados y afectados a la prestacion del servicio pablico no podran ser vendidos,
cedidos ni transferidos por cualquier titulo o gravados de ninguna forma.
b) Ciertos accionistas de la sociedad controlante estin obligados a mantener determinada

participacion en el capital ordinario de dicha sociedad. Por su parte, COINTEL tiene la
obligacién de mantener las acciones Clase A representativas del 51% del capital total de la

Sociedad.

) Mantener todo o parte sustancial de la prestacion del servicio telefénico, asi como la actividad
principal de la Sociedad y su domicilio en el pals.

d) Ademas, se deben cumplir ciertos objetivos en la prestacion del servicio orientados

principalmente a la eficiencia, calidad, mantenimiento del servicio e igualdad en el acceso a las
lineas telefénicas 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 podria verse revocada luego de cumplidos los procedimientos previstos en el Pliego. Sin
embargo, esta revocacion no se produciria si, en las situaciones descriptas mas arriba como a) y b), la
Sociedad obtiene la previa aprobacién de la Autoridad Regulatoria.

Asimismo, €] Decreto N° 264/98 establecié nuevas metas obligatorias y no obligatorias para la
prestacién del servicio basico telefonico brindado por la Sociedad. Entre las obligaciones se encuentra la
de dar interconexion a otros proveedores de servicios de telecomunicaciones, incluyendo la transmision
de voz y datos, como asi también la obligacién de instalar un nimero minimeo de lineas nuevas.

Si bien la vigencia de todo lo establecido en el Decreto N° 264/98 habia quedado supeditada a la
conclusién 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 relacion a la situacidn contractual de la Sociedad, en la Carta de Entendimiento 2006, la
Comision Nacional de Comunicaciones (“CNC™) y la Secretaria Ejecutiva de la UNIREN manifiestan que
han realizado, de conformidad con la normativa vigente, el analisis del estado de situacion 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 firma de la Carta la Sociedad
ha cumplido aceptablemente con tales obligaciones, existiendo s6lo incumplimientos puntuales, que han
sido objeto de sanciones, y se encuentran pendientes de resolucion cuestiones propias de las operaciones,
previendo que serian resueltas antes del 30 de junio de 2006. No obstante la fecha prevista, las referidas
cuestiones alin se encuentran en trémite.

Adicionalmente, en la Carta de Entendimiento 2006, se acuerda que al 31 de diciembre de 2010
la Sociedad debera alcanzar las metas establecidas como Metas de Largo Plazo en el Decreto N° 62/90 y
en el Reglamento General de Calidad del Servicio Basico Telefonico. Asimismo, se establecen metas a
partir del afio 2005 que regiran hasta la fecha arriba indicada.
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En el marco de la renegociacion del contrato de la Seciedad con el Gobierno, v dentro de} plazo
de 30 dias de ratificada el Acta Acuerdo de Renegociacion por el PEN, la Sociedad y los accionistas que
representen como minimo el 98 % del capital social, debian desistir integra 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 situacién de emergencia
establecida por 1a Ley N° 25.561 con respecto al Contrato de Transferencia y a la licencia de la Sociedad.
El desistimiento previsto no sera interpretado come desistimiento por parte de la Sociedad a los derechos
que pudieran corresponderle por circunstancias diferentes que sobrevengan en el futuro. En este sentido la
Sociedad y sus accionistas presentaron en los plazos previstos las solicitudes de suspension mencionadas
en la Carta de Entendimiento 2006.

En opinién de la Direccion de la Sociedad, la misma ha dado cumplimiento a todas las
obligaciones vigentes.

8.- CONTRATOS

8.1. Contrato iBM

El 27 de marzo de 2000, el Directorio de la Sociedad aprobé el otorgamiento a IBM de la
operacion y mantenimiento de la infraestructura de ciertos sistemas informaticos de la Sociedad. La
Sociedad, Telefonica Méviles Argentina S.A. (“TMA S.A.”— anteriormente Telefonica Comunicaciones
Personales S.A.), Telinver S.A. y Telefénica Data Argentina S.A. (“TDA S.A.") habian suscripto un
contrato con IBM mediante el cual se tercerizaba en IBM la operacién y mantenimiento de la
infraestructura de ciertos sistemas informaticos por un periodo de 6 afios y medio y la transferencia a IBM
de los activos que estaban afectados a la prestacion del servicio a un precio fijado.

1. Precio de los Servicios: a lo largo de la duracion del contrato, la Sociedad se comprometio a pagar a
1BM un cargo mensual en contraprestacion por los servicios basicos a ser suministrados bajo el contrato,
asi como otros cargos por el uso de recursos adicionales. Los términos de pago incluyen cuotas mensuales
decrecientes.

2. Transferencias de Equipos: el contrato establecia que al inicic del mismo la Sociedad debia transferir a
IBM a un precio fijo los activos que a esa fecha estuviesen destinados a brindar los servicios en cuestion.
Asimismo, segun los términos del contrato, al vencimiento del mismo IBM debera transferir a la
Sociedad, a un precio fijo, los activos que a esa fecha se encuentren destinados a la provisién de los
SEerviClos.

A continuacion se presenta un resumen de los principales movimientos de fondos contractuales
relacionados con el contrato de la Sociedad con IBM, como fue originalmente pactado en el afio 2000:

{en millones de dolares
estadounidenses desde
2000 hasta 2006)

Activos adquiridos por IBM 23
Cuotas mensuales bésicas (pagos totales en

concepto de arancel por servicios) (213)
Recompra de activos (i4)
Reembeolso (sdlo si se renueva el contrato) 3

Firma ntificaclén con
n a 15/02/2007
PISTRELLI, HENRY MAR Y ASCCIADOS S.R.L.
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Debido a la devaluacion del peso, la Sociedad habia renegociado los pagos por los servicios
— basicos y adicionales que estaban originariamente denominados en dolares. En base a acuerdos
complementarios suscriptos por las partes del contrato la Sociedad acordé, entre otros puntos, abonar a
IBM por los servicios prestados por la misma conforme al contrato desde enero de 2004 hasta diciembre
— de 2006 la suma de 44,8 millones vy US$ 35.8 millones, en cuotas mensuales, Asimismo, los mencionados
acuerdos estipulaban que el monto en pesos podria ser renegociado cada seis meses a requerimiento de las

partes.

Como parte de la renegociacion descripta a continuacion, el 29 de setiembre de 2006, la

Sociedad e IBM suscribieron dos acuerdos por los cuales dividieron los servicios recibidos de IBM

— acordados ea el contrato del afto 2000. Uno de los acuerdos incluye el outsourcing de los servicios
relacionados con equipos de gran capacidad (Mainframe y Midrange) hasta el afio 2011 (*Contrato

20117y v el otro prevé una extension hasta el 31 de diciembre de 2007 del contrato original e incluye la

- totalidad de los servicios prestados por IBM bajo dicho contrato original, excepto aquellos incluidos en el
Contrato 2011 (“Extension 2007"). Adicionalmente, IBM y la Sociedad firmaron un acta por la cual

acordaron el precio fijo al cual deberian ser transferidos los bienes bajo el contrato original modificado

- por la Extension 2007, luego del dictado de la Ley N° 25.561.

A continuacidn se describen las principales caracteristicas de los acuerdos mencionados:

a) Contrato 2011:

- Precio de los Servicios: a lo largo de la duracion del contrato, la Sociedad se comprometid a
pagar a IBM un cargo mensual en contraprestacion por los servicios basicos a ser suministrados
bajo este contrato, asi como otros cargos por el uso de recursos adicionales. Los términos de

- pago incluyen cuotas mensuales decrecientes por un total de aproximadamente 50 miliones de
délares para los cinco afios de duracion del contrato. E1 mainframe incluye la renovacion
tecnologica de los equipos utilizados en la provision de servicios.

b) Extension 2007:

- La Sociedad ¢ IBM han acordado extender la prestacion de todos los otros servicios prestados
bajo el contrato original del afic 2000 y no incluidos en el Contrato 2011 hasta el 31 de
diciembre de 2007 por un monto aproximado total de 25 millones de pesos.

Transferencias de Equipos: bajo ambos acuerdos y el acta mencionada precedentemente, IBM
deberd transferir a la Sociedad, a un precio fijo de US$ 15 millones, los actives que a la fecha de
finalizacién prevista en cada contrato se encuentren destinados a la provision de los servicios
relacionados.

8.2, Otros
- La Sociedad efectué conirataciones para alquileres de satélites, inmuebles y operacion y
mantenimiento de cables submarinos, encontrandose pendientes contratos que incluyen pagos minimos
futuros por aproximadamente 35 millones al 31 de diciembre de 2006.
Firmado x’efectos de/su Alentificacién con
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9.  TARIFAS
9.1.-  REGIMEN TARIFARIO

El Decreto N° 764/00 de desregulacion de los servicios de telecomunicaciones establece que los
prestadores podran fijar libremente las tarifas y/o precios de los servicios brindados, para categorias
objetivas de clientes, las que deberan aplicarse con cardcter 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 histdricos deberan respetar las tarifas maximas establecidas
en la Estructura General de Tarifas. Por debajo de los valores establecidos por dicha Estructura de
Tarifas, estos prestadores podran fijar libremente sus tarifas. Para determinar la existencia de competencia
efectiva, el prestador histérico interesado debera demostrar a la Autoridad de Aplicacion que otro u otros
prestadores de un mismo servicio han alcanzado el 20% de los ingresos totales de dicho servicio en el
Area Local del Servicio Basico Telefénico en cuestion. Adicionaimente, para el caso de los servicios de
larga distancia nacional e internacional, podra considerarse la existencia de competencia efectiva si se
cuenta con la modalidad de seleccién de prestador por marcacion entre mas de dos prestadores ofreciendo
mas de un destino.

En el afio 2000, ia Sociedad efectud un pedido de declaracion de competencia efectiva en el
AMBA {"Area Multiple de Buenos Aires"). La S.C., mediante Resolucién SC N° 304/03, establecié que
la Sociedad deberia readecuar las presentaciones realizadas, ampliando la informacion presentada. La
Sociedad ha dado cumplimiento a este pedido no habiendo ain resolucién al respecto.

Para las dreas y servicios para las que no se haya establecido la existencia de competencia
efectiva, los acuerdos de tarifas establecieron que la tarifa maxima por pulso se exprese en ddlares
estadounidenses, estableciendo ademas el derecho de la Sociedad a optar por ajustarla el 1° de abril y el
1° de octubre de cada afto en funcion a la variacion del Indice de Precios al Consumidor de los Estados
Unidos de América. Sin embargo, la Ley de Emergencia Piiblica y de Reforma del Régimen Cambiario N°©
25.561, de fecha 6 de enero de 2002, establecid que en los contratos celebrados por la Administracién
Publica bajo normas de derecho publico, entre los cuales se encuentran comprendidos los de servicios
publicos, quedan sin efecto las cldusulas indexatorias basadas en indices de precios de otros paises y
cualquier otro mecanismo indexatorio. Dicha ley dispuso también que los precios y tarifas resultantes de
dichas clausulas queden establecidas en pesos a la relacion de cambio un peso igual a un délar
estadounidense ($1=US$1). Asimismo, autorizd al PEN a renegociar los contratos antes sefialados,
debiendo tomarse en consideracion en lo que respecta a los servicios puablicos los siguientes criterios: a) el
impacto de las tarifas en la competitividad de la economia y en la distribucion de los ingresos; b) la
calidad de los servicios y los planes de inversidn, cuando los mismos estuvieren previstos
contractualmente; ¢) el interés de los usuarios v 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 encomend6 al Ministeric de Economia de la Nacion la
renegociacion de tales contratos incluyendo entre los mismos los que regulan la prestacion del servicio de
telecomunicaciones de telefonia basica (fija). El Decreto N° 311/03 cred la UNIREN, presidida por los
ministros de Economia y Produccién y de Planificacién Federal, Inversion Publica y Servicios. La
UNIREN tiene a su cargo proseguir con el proceso de renegociacion.

El Decreto N° 120/03 autorizé 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
renegociacion.
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A través de varias leyes que dispusieron prorrogas anuales, el plazo para llevar a cabo la
renegociacion fue extendido hasta el 31 de diciembre de 2007. E1 PEN debe remitir las propuestas de los
acuerdos de renegociacion al Congreso Nacional. Este ultimo debe expedirse dentro del plazo de los 60
dias cotridos 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
renegociacion del contrato respectivo. La Ley N° 25.790 establece que las decisiones que adopte el PEN
en el desarrolio del referido proceso de renegociaciéon no se hallan limitadas o condicionadas por las
estipulaciones contenidas en los marcos regulatorios que rigen los contratos de concesion o licencia de los
respectivos servicios publicos. Los acuerdos de renegociacion pueden abarcar aspectos parciales de los
contratos de concesion o licencia, contemplar formulas de adecuacion contractual o enmiendas transitorias
del contrato, incluir la posibilidad de revisiones periédicas pautadas, asi como establecer la adecuacion de
los parametros de calidad de los servicios. En caso de enmiendas transitorias, las mismas deben ser
tenidas en consideracion 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 publicos a suspender o alterar el cumplimiento de sus obligaciones.

Mediante Resolucion N° 72/03, en el mes de febrero de 2003 el Ministerio de Economia aprobé
la metodologia para calcular y transferir a los clientes de la Sociedad el impacte del impuesto sobre las
operaciones en cuenta corriente bancaria introducido por Ley N° 25.413 que la Sociedad pague z partir de
la fecha de entrada en vigencia de dicha resolucidn. La Resolucion N° 72/03 remite explicitamente al
Contratc de Transferencia como base para la aprobacién de dicho método. De conformidad con la
Resolucion N° 72/03 todo impueste pagado antes de esa fecha queda comprendido en la renegociacion
contractual requerida por la Ley de Emergencia Publica.

Bajo el marco normative 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 basico telefénico, sin que ello implique renuncia a los derechos de las sociedades
licenciatarias, v ratificaron el propdsito de arribar a un acuerdo de renegociacién contractual definitivo
con anterioridad al 31 de diciembre de 2004, lo que finalmente no acontecié. Asimismo, acordaron
establecer conforme a lo dispuesto por el Contrato de Transferencia, que todo nuevo impuesto o
gravamen o la variacion de los existentes, sujeto al control de la Autoridad Regulatoria conforme a lo
previsto en los incisos a), ¢) y d) del punto 12.15 del Pliego, serd 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 ¢ gravamen en cuestion.

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 continuacion:

a) Tarjetas de telefonia virtual a beneficiarios del Plan Jefas y Jefes de Hogar y jubilados, sin linea
telefonica, que califiquen en la resolucion respectiva.

b) Servicio de acceso a Internet en todas sus centrales del interior a precios promocionados.

c) Adicionar al Empadronamientc del programa para “Jubilados, Pensionados y Casas de Familia de

Bajo Consume”, los Jefas y Jefes de Hogar que posean linea telefénica y que cumplan con los
requisitos respectivos para ser registrados.

En el marco de lo establecido en esta Carta de Entendimiento, la S.C. dicté 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.
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Por Ia primera de las citadas disposiciones, se aprueba la oferta promocional de la Sociedad para
acceso telefdnico, por medio de numeraciéon no geografica, al servicio de valor agregado de acceso a
Internet del punto b), para los clientes de las locaiidades ubicadas a distancias mayores a los treinta (30)
kilémetros de las actuales cabeceras de prestacion del servicio de acceso a Internet 0610, con el objeto de
incrementar la cantidad de localidades que podran acceder a ese servicio y sobre la base de descuentos en
la tarifa telefénica.

Por la Resolucion N° 272 se dispuso la aceptacién de la propuesta de la Sociedad para implementar
el Servicio de "Telefonia Virtual" para los beneficiarios de! Plan Jefas y Jefes de Hogar del punto a),
consistente en el Servicio de Valor Agregado de Casilla de Mensajes de Voz, con un niimero telefénico
asociado, que brinda la posibilidad de recibir y almacenar mensajes, disponible en las Areas Multiples de
Buenos Aires, La Plata, Mar del Plata, Mendoza, Bahia Blanca y Neuquén.

Por la Resolucion N° 73 de fecha 31 de marzo de 2005 y su Resolucidn aclaratoria N° 149 del 21
de junic de 2005 se instruyo a la Sociedad v a Telecom Argentina S.A., a registrar a los beneficiarios del
Plan Jefas y Jefes de Hogar que posean lineas telefonicas en los padrones establecidos para categorias
"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 debera requerir a la Administracion
Nacional de la Seguridad Social {Anses) el Registro Nacional de Beneficiarios de Planes Jefas y fefes de
Hogar.

En opinion de la Direccion de la Sociedad, la aplicacion de lo mencionado de acuerdo a los
puntos a}, b} ¥ ¢) no tendra un impacto significativo en jos resultados futuros de la Sociedad.

Los profundos cambios en el modelo econémico argentino gue se generaron a partir de principios
del afio 2002 y el marco legislativo actual (Ley de Emergencia) constituyeren hechos extraordinarios que
alteraron significativamente la ecuacién economico-financiera y el régimen aplicable al sector, lo que
facuita consecuentemente a [a renegociacion del contrato para adecuarlo a la nueva situacion, en un todo
de acuerdo con los principios establecidos en el Pliego y ef Contrato de Transferencia, a fin de asegurar la
regularidad, continuidad y eficiencia en la prestacion del servicio. El Contrato de Transferencia contempla
la posibilidad de ajustar automdticamente las tarifas ante acontecimientos extraordinarios e imprevistos
alli definidos, o hechos o actos del Estado que afecten significativamente la ecuacion econdmico—
financiera originaria de! Contrato de Transferencia. El Contrato de Transferencia también establece una
compensacion por parte del Gobierno Argentino cuando se produzcan hechos extraordinarios, incluyendo
actos y decisiones del Gobierno Argentino tales como un congelamiento de tarifas o controles de precio
asi como los procedimientos a seguir para cobrar dicha compensacion.

La Sociedad dio cumplimiento con la informacion solicitada por ¢l 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 aplicacion del IPC ("Indice de
Precios al Consumidor") mensual en Argentina o, en caso de diferencias significativas de éste con
respecto a la variacién del dolar estadounidense, por la resultante de una férmula polindmica que
considera el 40% de la variacién mensual del precio del dolar estadounidense y el 60% de la variacion del
IPC mensual en Argentina, que habia quedado sin efecto con el advenimiento de la Ley de
Convertibilidad y el Decreto N° 2.585/91. La Sociedad planteé distintas alternativas para lograr dicho
objetivo, en especial para el manejo de la transicion desde las tarifas actuales a las resultantes de la
aplicacién dei 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 juridicas establecidas en el Contrato de Transferencia y la normativa
vigente a la fecha. A los 30 dias de finalizada la Audiencia Piblica para tratar la Carta de Entendimiento
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y demandas entabladas o en curso, tanto en sede administrativa, arbitral o judicial de nuestro pais o del
exterior, que se encuentren fundadas o vinculadas en los hechos o medidas dispuestas a partir de la
situacién 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 suspension mencionadas en la Carta de Entendimiento 2006,

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 per las empresas del sector, el PEN compromete sus esfuerzos para
consolidar un marcc 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 opinion de la Direccion de la Sociedad y de sus asesores legales, conforme a los principios
generales de! derecho administrativo aplicable al Contrato de Transferencia y al Pliego, la evolucion de
las tarifas futuras deberia resultar suficiente para cubrir los costos del servicio a efectos de preservar un
suministro regular, continuo y eficiente del servicio pablico telefénico 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 doélares
estadounidenses © en pesos constantes en relacion con cualquier aumento futuro del nivel general de
precios. Ahora bien, si un marco regulatorio future no contemplase la evolucidn de las tarifas a un ritmo
que permita equilibrar la ecuacion econémico-financiera que pretende preservar el Pliego y el Contrato
de Transferencia, dicho régimen tarifario podria tener un impacto adverso sobre la situacion patrimonial y
resultados futuros de la Sociedad. A la fecha de emision de los presentes estados contables, la Direccién
de la Sociedad no puede predecir el resultado definitivo de la renegociacion conforme a la Ley de
Emergencia Publica o el régimen tarifario que regira en el futuro ni cuando se implementara.

9.2.- PRICE CAP

Bajo el mecanismo de regulacion tarifaria vigente de "precios tope” ("Price Cap") al que la
Sociedad estd sometida, se han aplicado descuentos tarifarios en funcién de una férmula integrada por el
Indice de Precios al Consumidor de los Estados Unidos de América y por un factor de eficiencia. El 4 de
octubre de 2001 la Sala 1V de la Cdmara Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal de la Capital
Federal, en el marco de la causa iniciada por Consumidores Libres Cooperativa Limitada de Provision de
Servicios Comunitarios ("Consumidores Libres") a la que se hace referencia en la nota 10.d), dictoé 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 significé que a partir de ese momento las
tarifas no pudieran ser actualizadas de acuerdo a los indices de precios al consumidor de los Estados
Unidos de América (ver nota 10.d}).

La Sociedad, Telecom Argentina S.A. y la S.C. han celebrado acuerdos para la aplicacion del
Price Cap correspondiente a los periodos 2000 — 2001, 200! — 2002 y 2002 — 2003. Ei Price Cap
correspondiente al periodo 2000-2001 se establecio en un 6,75%, habiéndose aplicado el 6% a rebajas de
tarifas imputables a planes de descuento que se encontraban vigentes en el afio 2000 y la no aplicacion de
los ajustes semestrales del valor del pulso de ese afio, entre otros, quedando pendiente de aplicacién el
0,75% segun lo definieran las licenciatarias. El Price Cap comrespondiente al periodo 2001-2002 se
establecié en un 5,6% el cual preveia su imputacion a la no aplicacién de los ajustes semestrales en ¢l
valor del pulso del afio 2001 mds el monto restante del no cémputo del valor del pulso no aplicado en el
Price Cap del afio anterior. El monto remanente ain no ha sido imputado a los distintos servicios previstos
en ¢l acuerdo. El Price Cap correspondiente al periodo 2002-2003 se establecio en un factor de eficiencia
que no podria superar el 5% pero no se fijé su valor. Los acuerdos mencionados requieren ser aprohados
por los Ministerios de Economia y Produccion y de Planificacion Federal, Inversion Pablica-ySefyigios,
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lo que a la fecha de emision de los presentes estados contables, no ha ocurride aun, asi como tampoco ha
sido establecido ¢l efecto de la reduccion de tarifas ya implementada en comparacion con los porcentajes
de rebaja tarifaria establecidos por la S.C. ni las diferencias tarifarias pendientes de aplicacion de los
mencionados acuerdos.

En opinién de la Direccion de la Sociedad y de sus asesores legales, [a resclucion de estos temas
relacionados con el Price Cap podria afectar exclusivamente las tarifas maximas por servicios futuros que
la Sociedad esté autorizada a cobrar a sus clientes por servicios, dreas o clientes en los que no se haya
declarado ia existencia de competencia efectiva. Al 31 de diciembre de 2006, estas tarifas maximas
resultan de aplicar a las tarifas vigentes al 7 de noviembre de 2000, los descuentos aplicados por efecto de
la implementacién del Price Cap correspondiente al periodo 2000 - 2001 y las rebajas anticipadas
correspondientes al periodo 2001- 2002, seg(in lo establecido en los acuerdos mencionados.

En relacion con el régimen de Price Cap vigente a la fecha, el porcentaje de disminucion de
tarifas v los servicios a los que, en definitiva, se apruebe que se aplique esta disminucion, dependen de la
ratificacion definitiva de los acuerdos tarifarios mencionados, asi como de la resolucion judicial de la
cuestién planteada por Consumidores Libres con respecto al régimen tarifario vigente descripta en los
parrafos anteriores.

Sobre la base de los mecanismos de regulacion tarifaria vigentes, y considerando las acciones
interpuestas contra las acciones judiciales de Consumidores Libres, la Direccion de la Sociedad y sus
asesores legales consideran que la resolucidn de esta cuestion no tendré efectos significativos sobre su
situacién patrimonial ni sus resultados.

93.- REESTRUCTURACION TARIFARIA

El rebalanceo tarifario, implementado a partir del 1° de febrero de 1997 a través del Decreto N°
92/97, establecit una nueva estructura tarifaria mediante el aumento del abono mensual y de las tarifas de
servicio local y una disminucion en las tarifas de los servicios interurbano e internacional, asi como en
ciertas tarifas de telefonia piblica urbana e interurbana. Este rebalanceo tarifario debia tener un efecto
neutro para la Sociedad durante un periodo de 2 afios desde su implementacion. El 1° de diciembre de
1999, la S.C. emitié la Resolucion N° 4.269/99 por la que establece 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 (el cual habia sido originalmente determinado por dicho organismo, en
forma provisoria, en 14 millones}. En concordancia con lo dispuesto en la Resolucion N° 18.968/99, la
Resotucion N° 4.269/99 de la S.C. establece que la Autoridad Regulatoria determinara oportunamente la
forma en que dicho resultado se aplique a una disminucion futura de tarifas, La Sociedad ha interpuesto
contra esta Gltima resolucion recursos de reconsideracion y jerdrquico, en subsidio, en virtud de
considerar que el método de calculo utilizado por la Autoridad Regulatoria para determinar el resultado
del rebalanceo tarifario dispuesto por el Decreto N° 92/97 adolece de defectos que ameritan su
impugnacién. A la fecha de emision de los presentes estados contables, los mencionados recursos no han
sido resueltos.

En opinién de la Direccion de la Sociedad vy sus asesores legales, la resolucion de esta cuestion
podria afectar exclusivamente las tarifas maximas autorizadas para la prestacién de servicios futuros en
dreas, a clientes o por servicios para los que no se haya declarado la existencia de competencia efectiva y
por lo tanto, en su opinion, la resolucion final de esta cuestion no tendra un impacto negativo en su
situacion patrimonial, ni efectos adversos significativos sobre sus resultados.
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10.- JUICIOS Y RECLAMOS
Contingencias

La Sociedad enfrenta diversos juicios y reclamos en materia laboral, impositiva, regulatoria y
otros, considerados ordinarios en ¢l desarrollo de sus actividades. Toda sitvacion de este tipe implica un
cierto grado de incertidumbre, y el resultade de cada situacion particular no puede predecirse con certeza.
Si existe informacion previa a la emision de los presentes estados contables, considerando la opinion 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, v el monto de la pérdida o el rango de la pérdida
probable 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 previsién para contingencias. Al
31 de diciembre de 2006. el monto total registrade en concepto de prevision para contingencias es de 399
millones.

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

Contingencias laborales:

La prevision para contingencias relacionada con cuestiones de indole laboral consideradas de caracter
probable asciende al 31 de diciembre de 2006 y 2005 a 185 millones y 199 millones, respectivamente. Ei
saldo al 31 de diciembre de 2006 esta compuesto por:

* el riesgo total evaluado como probable por la Sociedad, que asciende a 80 millones, en relacion
con un significative aumento de reclamos producidos en el gjercicio 2004 correspondientes a
diferencias salariales, cuestién sobre la cual a su vez se produjeron al inicio de 2005 fallos en
instancia de apelacién que resultaron conirarios a la Sociedad.

+ reclamos por alegades derechos previstos en la ley laboral mas sus costos relacionados por un
monto de 31 millones. Es intencion de la Sociedad defender sus derechos en las instancias que
correspondan.

e las otras cuestiones componentes del saldo evaluadas como de probable pérdida obedecen a:

- Solidaridad con terceros

- Accidentes de trabajo

- Enfermedad

- Ofras indemnizaciones por despido

Contingencias fiscales:

La prevision para contingencias relacionada con cuestiones de indole fiscal consideradas de caracter
probable asciende al 31 de diciembre de 2006 y 2003 a 82 millones y 54 millones, respectivamente.

Dichas cuestiones obedecen principalmente a:

e  Tasas municipales
¢ Impuestos nacionales y provinciales

Contingencias civiles, comerciales v otras:

La prevision para contingencias relacionada con cuestiones de indole civil, comercial, contencioso
administrativa, regulatoria y otras consideradas de caracter probable al 31 de diciembre de 2006 y 20035
asciende a 132 millones y 50 millones, respectivamente. Dichas cuestiones obedecen a:
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Dafios y perjuicios

Reclamos regulatorios

Reclamos por rendicién de cuentas

Otros reclamos por resolucion de contratos comerciales

. 8 » »

a) Juicios laborales imputables a ENTel

El Contrato de Transferencia dispone que ENTel, y no 1a Sociedad, es responsable por todos los
montos adeudados en relacion con reclamos basados en las obligaciones contractuales o legales de ENTel
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
aplicacién general, determinados ex-empleados de ENTel han instituido accion contra la Sociedad,
alegando que ni el Contrato de Transferencia ni ningtin acto del PEN pueden utilizarse como defensa de la
responsabilidad mancomunada y solidaria de la Sociedad bajo la legislacion laboral supuestamente
aplicable.

A efectos de aclarar la cuestion de la responsabilidad de la empresa sucesora por reclamos
laborales, el PEN dictd el Decreto N° 1.803/92. Dicho decreto dispone que diversos articulos de la Ley de
Contrato de Trabajo (los "Articulos"), que constituyen la base de los reclamos de supuesta
responsabilidad mancomunada y solidaria descriptos anteriormente, no serian aplicables a privatizaciones
finalizadas o que se completaran bajo los términos de la Ley de Reforma del Estado. Aunque 1a emision
del Decreto N° 1.803/92 deberfa haber sido considerada como un hecho favorable para la Sociedad, no
dio una solucién definitiva a los reclamos descriptos, ya que fa Corte Suprema de Justicia de la Nacion en
un case sometido & su decisién dio preeminencia a los Articulos de la Ley, descalificando el decreto
citado.

Al 31 de diciembre de 2006, el monto de las demandas entabladas contra la Sociedad, incluyendo
los intereses devengados y las costas judiciales correspondientes, ascendia aproximadamente a un total de
37 millones (en moneda original). Sin embargo, dependiendo de la posible resolucién de dichas acciones
legales: a) en el Contrato de Transferencia ENTel acordé indemnizar a la Sociedad con respecto a tales
reclamos, y b) el Gobierno Argentino ha acordado asumir responsabilidad mancomunada v solidaria con
ENTel con respecto a tales obligaciones de indemnizacién y en consecuencia ha autorizado a la Sociedad
a debitar en una cuenta en el Banco de la Nacién Argentina cualquier monto pagadere por la Sociedad en
concepto de tal indemnizacién. Segin la Ley de Consolidacién de Deuda, ENTel y el Gobierno Argentino
podrian cumplir con su obligacién de indemnizar a la Sociedad por medio de la emision de bonos a 16
arios. Al 31 de diciembre de 2006, la Sociedad ha pagado aproximadamente 13 millones en efectivo por
reclamos concluidos. La Sociedad inicio un reclamo por indemnizacion y reembolso en relacion con esta
cuestion. Por otra parte, aproximadamente 10 millones pagados por la Sociedad por esta cuestion han sido
incluidos y verificados hasta el momento en un proceso judicial de rendicion de cuentas entre la Sociedad
y ENTel residual, sobre el cual aln no se ha emitido pronunciamiento alguno.

Las decisiones judiciales han seguido el criterio de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion en
materia de solidaridad laboral mencionadas en el segundo parrafo, criterio que la Sociedad y sus asesores
legales consideran seguird aplicandose a casos pendientes. Sin perjuicio de ello v de les instrumentos que
podria utilizar el Gobierno Argentino para el reintegro de los montos que se abonen, en razon de las
obligaciones asumidas por el Estado Nacional en el Pliego v en el Contrato de Transferencia, por un lado,
y en virtud de la opinidn de los asesores legales de la Sociedad en cuanto al monto por el cual los
reclamos en curso podrian prosperar, por ¢l otro, en opinion de fa Direccién de la Sociedad y de sus
asesores legales, el resultado final de esta cuestion no deberia tener un impacto significativo adverso sobre
la situacién patrimonial ni los resultados de la Sociedad.
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b) Deuda UIT

Con fecha 29 de julio de 2003 la Sociedad recibi¢ una comunicacion de la CNC por la cual se
solicita a la Sociedad y a Telefonica Large Distancia de Argentina S.A. (“TLDA S.A.”), sociedad
actualmente fusionada en la Sociedad, el depésito de 51 millones (incluye capital e intereses hasta el 31
de julio de 2003) que segin dicha nota corresponderia al ahorro obtenido, mas intereses, por dichas
sociedades en concepto de las reducciones en los aportes patronales dispuestas por el Decreto N°
1.520/98 y normas complementarias, que fueron aplicadas sobre las remuneraciones al personal de dichas
sociedades en ¢l periodo abril de 1999 hasta junio de 2001.

Dichos ahorros, en virtud de la Resolucion SC N° 18.771/99 serian destinados a la ejecucion de
programas © proyectos de promocion en el marco de la iniciativa presidencial argentin@internet.todos,
cuya administracion seria efectuada por la Union Internacional de Telecomunicaciones (“UIT™). La
Sociedad por si y en su caracter de continuadora de los derechos y obligaciones de TLDA S.A. tiene
registrado un pasivo en concepto de los mencionados ahorros correspondiente al total del capital
adeudado, por un monto de 2! millones (ver nota 3.1.j)), el que entiende constituye su responsabilidad
total al 31 de diciembre de 2006. En opinion de la Direccion de la Sociedad y sus asesores legales, la
Sociedad cuenta con argumentos sélidos para sostener que no se encuentra en mora, y asi lo manifesto
ante la CNC en nota de fecha 13 de agosto de 2003 en la que impugna la liquidacion del organismo v
solicita remision de actuaciones al organismo correspondiente.

c) Fibra optica

En diciembre de 2000, la Sociedad recibié una determinacion 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 calculo de la amortizacion de la fibra optica, siendo que la Sociedad aplica una vida atil de
15 afios, la AFIP realizé la determinacion en base a 20 afios de vida qtil. Luego del analisis de la cuestion,
la Sociedad y sus asesores legales procedieron a recurrir la determinacion efectuada por el Fisco
Nacional, ante el Tribunal Fiscal de la Nacion, debido a que la Sociedad es de 1a opinion que existen
solidos argumentos en contra de la posicién del Fisco.

Sin embargo, el Tribunal Fiscal fallé en noviembre de 2004 en contra de la Sociedad, obligando
a rectificar las referidas declaraciones juradas. Asimismo, el citado fallo revocéd la multa que la AF{P
habia impuesto atento la existencia de elementos aptos para fundar 1a figura de error excusable. Debide a
dicho fallo, la Sociedad ha debido ingresar un monto de 6 millones, mas 17 millones en concepte de
intereses resarcitorios, en el mes de diciembre de 2004 que fuercn registrados a dicha fecha con cargo a
resultados como pago definitivo, vy opina que esta cuestién no tendrd efectos adicionales a los ya
registrados.

No obstante lo mencionado en el parrafo anterior, y si bien la resolucion final estd 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
Revision v Apelacién Limitada ante la Camara Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal, el
cuali a la fecha se encuentra pendiente de resolucion.

d) Otros

Consumidores Libres interpusc una demanda contra la Sociedad, Telecom Argentina S.A.,
Telintar Argentina S.A. vy el Estado Nacional que tiene por objeto la declaracion de nuiidad, ilegitimidad e
inconstitucionalidad de todas las normas y acuerdos tarifarios que se han emitido desde el Contrato de
Transferencia, a fin de que se reduzean las tarifas del servicio basico telefonico, pretendiendo limitarlas
de modo de procurar a las Licenciatarias una tasa de retorno que no supere el 16% anual sobr
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fijos determinades segin el punto 12.3.2 del Pliege aprobado por el Decreto N° 62/90 y persiguiendo la
devolucion 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 analisis de la demanda, los asesores legales de la Sociedad han procedido a la
contestacien de la misma, peticionando su rechazo, ya que la misma carece de fundamentos para hacer
prosperar la accidn instaurada. El juez de primera instancia fallé a favor de la Sociedad, pero dicha
resolucion fue revocada por la Cémara que dispuso que la accién no debe ser rechazada y que la misma
debe ser sustanciada ante el tribunal de primera instancia. Ninguno de estos tribunales se ha expedido atn
sobre la cuestidn de fondo. La Sociedad, a través de sus asesores legales, ha interpuesto un recurso
extraordinario ante la Corte Suprema de Justicia de !a Nacion contra la resolucion dictada por la Camara
de Apelaciones, ¢l que fue rechazado por la Corte. Posteriormente, se ha interpuesto un recurso de queja
ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacién que ha side también rechazado,

En este contexto, la Sala IV de la Camara en lo Contencioso Administrativo Federal de la Capital
Federal concedid, con fecha 4 de octubre de 2001, una medida cautelar solicitada por la actora ordenando
al Estade 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 en autos”, lo que significoé que las tarifas no podrian ser actualizadas de
acuerdo a los indices de precios al consumidor de los Estados Unidos de América.

La Sociedad interpuso un Recurso Extraordinario ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacion
contra esta decision rechazando los argumentos alli expuestos, que a la fecha de emision de los presentes
estados contables ha sido resuelto negativamente.

La Direccion de la Sociedad y sus asesores legales opinan que es improbable y remoto que el
resultado final de esta cuestion tenga un impacto negativo sobre los resultados de sus operaciones o sobre
su situacion patrimonial.

1.- OBLIGACIONES NEGOCIABLES

Al 31 de diciembre de 2006, se encontraban vigentes seis emisiones de obligaciones negociables
de la Sociedad:

Mesy afiode | Valor nominal al Plazo Mes y afio de Tasa Anual Destino de
emision 31/12/06 en afios vencimiento % los fondos
(en millones)
05/98 US$125.6 10 05/2008 9.125 a)
08/03 US$189.7 4 11/2007 11.875 b}
08/03 US$212.5 7 11/2010 9,125 b)
08/03 US$0.03 (¢) 8 08/2011 8.85 b)
08/03 US$134.6 8 08/2011 8.85 b)
02/05 $50 2 02/2007 Encuesta + 2,50 (d) b)

a)  Financiacion de inversiones en activo fijo en Argentina.

b)  Refinanciacion de pasivos.

¢y El1°de agosto de 2004 se convirticron a délares estadounidenses y pasaron a devengar un interés del 8,83% nominal
anual.

dy  Corresponde a titulos con cupdn variable de interés en base a la tasa Encuesta (fasa de interés informada por ¢l BCRA
para depdsitos a plazo ftjo por un plaze de hasta 39 dias para depositos de 100.000 a 499.999) + 2.5%, con un miénimo
de 7% v un maximo de 15% nominal anual.
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Los prospectos informativos relacionados con estas emisiones de obligaciones negociables
describen en forma detallada las condiciones de emision. Las principales estan referidas a: a) compromiso
de la Sociedad de no constituir gravidmenes o derechos reales, con excepcion de ciertos gravamenes
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 Ja emision y ¢) causales de incumplimiento bajo las cuales los obligacionistas podrian
decretar la caducidad de los plazos, entre ellas la falta de pago sobre los titulos, incumplimiento de otras
deudas por montos iguales o superiores a US$ 20 millones, embargos que en conjunto superen los US$ 10
millones, etc. Con fecha 22 de julio de 2003 las asambleas de obligacionistas de la Sociedad aprobaron
las enmiendas a los términos y condiciones de los titulos emitidos en 1998 con el objetivo de eliminar la
mayoria de las causales de incumplimiento asi como, también, determinados requisitos de informacion
excepto aquellas relacionadas con el no pago de capital e intereses.

A la fecha de emision de los presentes estados contables, en opinién de la Direccion de la
Sociedad, Ia misma ha dado cumplimiento a todas las obligaciones emergentes de los contratos suscriptos.

Las obligacicnes negociables de la Sociedad en dolares estadounidenses, con vencimiento en el
afio 2008, fueron emitidas baje el Programa Global de la Sociedad por US$ [.500 millones o su
equivalente en otras monedas y los compromisos son los usuales para operaciones de esta naturaleza.

Con fecha 19 de diciembre de 2003, la Asamblea de Accionistas de la Sociedad aprobd la
creacion de un programa global (el “Programa™) para la emisién de obligaciones negociables simples, no
convertibles en acciones, expresadas en pesos o en cualquier otra moneda, con garantia comun, en
diferentes clases y/o series sucesivas, acumulativas o no, per un monto maxime en circulacion de 1,500
millones o su equivalente en otras monedas y delegé en el Directorio las facultades para las restantes
condiciones de emision y solicitud o no de autorizacién de cotizacion en la BCBA y el MAE (*Mercado
Abierto Electrénico™) y/u otros organismos del exterior.

En 2004 la Sociedad emitio dos clases de obligaciones negociables bajo el Programa las cuales
se encuentran totalmente canceladas. El 11 de febrero de 2005 la Sociedad emiti6 la Tercera clase de
obligaciones negociables por 250 millones en dos Series, la Serie a Tasa Fija a 365 dias por 200 millones
con un cupdn del 8% y la Serie a Tasa Variable a 730 dias por 50 millones con un cupon variable de
interés en base a la Tasa Encuesta mas un margen diferencial de 2,5%, con un minimo de 7% y un
mdaximo de 15% nominal anual. A la fecha de emision de los presentes estados contables ambas series han
sido canceladas en su totalidad a su vencimiento.

12.- FINANCIACION

Al 31 de diciembre de 2006 los activos corrientes de la Sociedad resultan inferiores a los pasivos
corrientes en 1.060 millones. La Sociedad financiara el pago del pasivo con fondos propios generados por
sus operaciones y con financiamiento bancario de corto plazo.

La politica general de financiacion es cubrir los futuros requerimientos de fondos para continuar
con el ptan de inversion y atender los vencimientos de deuda a corto y largo plazo principalmente con
fondos generados por las operaciones mas, de ser necesario, con préstames bancarios y/o acceso al
mercado de capitaies y eventualmente solicitar financiacion del controlante indirecto de la Sociedad.

Durante 2006 v 2005, asi como en periodos antertores, la Sociedad logré reducir paulatinamente
su stock de deuda financiera a través de una combinacién de pagos parciales, emision de obligaciones
negociables, cancelaciones y refinanciaciones de largo y corto plazo. La Sociedad tiene la expectativa de
efectuar nuevas colocaciones en el futuro, las que combinadas con los flujos generados intermamente, asi
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en opinion de la Direccion de la Sociedad, cancelar o refinanciar exitosamente el saldo remanente de la
deuda.

Financiacién a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2006 la Sociedad mantenia pasivos a largo plazo con entidades financieras
de primera linea per el equivalente a 147 millones con vencimientos en febrero de 2011 y mayo de 2017
que devengan una tasa de interés entre 1,75% y 2,30% nominal anual, habiendo asumido los compromisos
habituales para este tipe de transacciones, que se refieren principalmente a no constituir gravamenes o
derechos reales, con excepcion de ciertos gravamenes permitidos, sobre sus activos 0 ingresos presentes o
futuros salvo que se cumplan determinadas condiciones.

Adicionalmente, la Sociedad utiliza una linea de financiacion de importaciones a largo plazo de
un banco comercial con vencimiento en agosto de 2008 que devenga intereses a tasa Libor a 6 meses mas
un interés de 2,15% nominal anual, !a cual, al 31 de diciembre 2006, ascendia a 4 millones.

Instrumentos financieros
Politicas de cobertura:

El objetivo principal de la politica de cobertura de tipo de cambio consiste en minimizar los
resultados financieros negativos originados en las variaciones de los tipos de cambio, conservando a la
vez la capacidad de mantener posiciones abiertas de divisas (sujetas a estricta supervision de riesgo). Los
principales objetives de la politica son: (i) asegurar los pagos en moneda extranjera, cubriendo en primer
lugar los pagos a corto plazo y luego cubriendo los de largo plazo, incluso mediante la utilizacién de
instrumentos derivados; (ii} cubrir las deudas en moneda extranjera expuestas en el balance general a
medida que van venciendo y (iii) cambiar la composicién de la deuda financiera o refinanciar mediante la
emision o contratacion de deuda en pesos.

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

i. La existencia de un riesgo claramente identificado y las estrategias y objetivos de la
administracion en el manejo de riesgos.

Desde que la Ley de Convertibilidad vinculo el valor de $1,00 por US$ 1,00, los riesgos
cambiarios se relacionaban principalmente con las variaciones en el valor peso/délar estadounidense
comparado con monedas que no fueran ni el peso ni el dolar estadounidense. En enero de 2002, el
Gobierno Argentino devalud el peso argentino y actualmente el tipo de cambio peso/dolar estadounidense
se determina por el libre juege de la oferta y la demanda sujeto a ciertos controles.

Hasta el afio 2002 ja Sociedad no cubria sus deudas en dolares estadounidenses ya que durante la
vigencia de la Ley de Convertibilidad el tipo de cambio peso/ddlar estadounidense estuvo esencialmente
fijo y en paridad y ¢! flujo de ingresos de la Sociedad estaba vinculado con ¢l ddlar estadounidense como
consecuencia de que las tarifas de la Sociedad se encontraban denominadas en dolares estadounidenses y
se convertian a pesos al cierre de cada mes. Sin embargo, en algunos casos, la Sociedad cubrié
obligaciones en dolares estadounidenses en relacién con Yenes y Euros (ver “Instrumentos derivados-
Swaps™). Con anterioridad a la Ley de Convertibilidad y en virtud del Contrato de Transferencia, las
tarifas de la Sociedad debian ajustarse por la inflacidn en Argentina y, en algunas circunstancias
extraordinarias, debia aplicarse un ajuste sobre la base de una férmula especifica gue considera tanto el
efecto de la inflacion como la variacion en los tipos de cambio. Desde el abandono de la Convertibilidad,
casi todos los ingresos de la Sociedad estan denominados en pesos pero la mayor parte del endeudamiento
de la Sociedad siguio estando denominado en moneda extranjera y en consecuencia la Sociedad tuvo un
desequilibrio entre los ingresos y las deudas financieras en moneda extranjera.
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Como consecuencia de los hechos descriptos precedentemente, la Sociedad establecié una
politica para cubrir parcialmente la fluctuacién entre el peso y ciertas obligaciones de deuda denominadas
en menedas extranjeras. Ademas, la politica de la Sociedad no incluye la contratacién de instrumentos
derivados para cubrir la exposicién a las tasas de interés,

La Sociedad no posee instrumentes derivados especulativos.

ii. Identificacién de las principales caracteristicas (nocional, vencimiento y fechas de pago
de intereses) del subyacente y del instrumento derivado.

La Sociedad procura obtener este equilibrio especialmente para la deuda en moneda extranjera y
los pagos de cobertura de instrumentos derivados en moneda extranjera. Atn cuandoe la Sociedad busca
una cobertura perfecta de los flujos, la faita de profundidad del mercado de derivados argentino ha dado
origen a desequilibrios entre las caracteristicas de las coberturas y las deudas subyacentes que, sin
embargo, no han sido significativas con respecto al fin perseguido por la cobertura. La Sociedad pretende
reducir dichos desequilibrios tal como se menciona més adelante, en tanto y en cuanto no se incuita de ese
modo en costos de transaccion desproporcionados.

La Sociedad documenta al momento de la celebracion de la transaccion la relacién entre los
instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas; este proceso incluye una vinculacién entre todos los
derivados desighados como cobertura de activos y pasivos especificos o de compromisos firmes
especificos en moneda extranjera.

ii. 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 (por ejemplo. valuaciones efectuadas
por bancos).

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

a) Swaps:

En el mes de setiembre de 1999, la Sociedad acordé un contrate de “swap” de monedas con el
Citibank N.A., con el objeto de cubrir e} riesgo de fluctuacion del tipo de cambio del yen con respecto al
dolar estadounidense, en ¢l contexto de la Ley de Convertibilidad entre el peso y el dolar estadounidense,
en refacion con el préstamo cuyo valor nominal al 31 de diciembre de 2006 ascendia a 4.667 millones de
yenes otorgado por The Export import Bank of Japan (luego Japan Bank for International Cooperation),
que vence en febrero de 2011 y devenga intereses a una tasa de! 2,3% anual. El tipo de cambio fijado es
de 104,25 yenes por dolar estadounidense. La tasa a pagar al Citibank N.A. por los ddlares
estadounidenses recibidos durante la vigencia del préstamo es del 7,98% anual. El monto de la deuda al
31 de diciembre de 2006, considerando el efecto del swap de monedas mencionado y del interés adicional
devengado asciende a aproximadamente US$ 48 millones. Dicho contrato establece, entre otras clausutas
habituales para este tipo de transacciones, ciertas causales de incumplimiento bajo las cuales el acreedor
del crédito podria declarar el vencimiento anticipado del mismo, entre ellas, la falta de pago de deudas de
cardcter financiero por montos superiores al 2% del patrimonio de la Sociedad.

OSANA E. SERIO
SOCIA
lontador Publico U.B.A.

-40- C.ECABA T 219 - F 172




Telefonica de Argentina Sociedad Anénima

Adicionalmente, durante el mes de diciembre de 1999, la Sociedad acordé un contrato de “swap”
de monedas con el Citibank N.A. con el objeto de cubrir el riesgo de fluctuacion del tipo de cambio del
Euro con respecto al dolar estadounidense, en el contexto de la Ley de Convertibilidad entre ¢l peso v el
dolar estadounidense, en relacién con parte de la posicién neta de activos y pasivos en Euros, que incluye
¢l saldo pendiente del préstamo otorgado a través del Istituto Centrale per il Credito a Medio Termine
(Mediocredito Centrale), cuyo vencimiento opera en mayo de 2017 y devenga intereses a una tasa del
1.75% anual. El tipo de cambic fijado es de 0,998 Euro por délar estadounidense. El contrato de “swap™
vence en noviembre de 2007 y la tasa a pagar al Citibank N.A. por los dolares estadounidenses a recibir
durante la vigencia del mismo es del 2,61% anual.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, la relacién de cobertura de estos swaps fue considerada
inefectiva (ver nota 2.2.1).

b) Contratos de forwards de moneda

La Sociedad ha utilizado contratos de forwards de monedas, con el objetivo de cubrir riesgos
asoctados a la exposicion al tipo de cambio en délares estadounidenses. En abril de 2006 la Sociedad
acordd contratos de forwards de monedas mediante los cuales se compensaron las posiciones de monedas
a su vencimiento, el cual operd en junio de 2006, por un total de USS$ 55 millones. El tipo de cambio
pactade para estas transacciones oscilé entre 3,05 y 3,09 pesos por dolar estadounidense. Estos
instrumentos fueron utilizados para cubrir compromisos firmes de pago a corto plazo en dolares
estadounidenses relacionados con el capital de obligaciones negociables. Al 31 de diciembre de 2006 no
existian contratos de forwards de monedas vigentes.

13.- SOCIEDAD CONTROLANTE Y SOCIEDADES RELACIONADAS
i3.1.- COINTEL

COINTEL es el accionista controlante de 1a Sociedad. Al 31 de diciembre de 2006 posee
acciones representativas del 64,8% de su capital social v los votos necesarios para formar la voluntad
social. COINTEL es titular de la totalidad de las acciones clase A representativas del 62,5% v de acciones
clase B representativas del 2,3% (ver nota 6.).

Por otra parte, el 15 de diciembre de 2000, Telefénica S.A. (“TSA”) adquirié el conirol de
COINTEL, deviniendo, en consecuencia, en controlante de la Sociedad. Consecuentemente, TSA es
controlante indirecta de aproximadamente el 98% de los votos correspondientes a todas las acciones en
circulacion de la Scciedad.

En 1997, ciertos accionistas ordinarios de COINTEL, que posefan a la fecha de firma el 83.36%
del capital social de COINTEL, celebraron un acuerdo con el propésito de regular ciertas decisiones de la
Sociedad tales como la politica de dividendos y el derecho preferencial de algunos de ellos (los
integrantes del Consorcio, tal como se lo define en el Contrato de Transferencia, y sus aftliadas), de
suministrar bienes v servicios en condiciones que fueran iguales o mas favorables que las oftrecidas por
terceros. La Sociedad realizo ciertas operaciones con accionistas de COINTEL y sociedades relacionadas
a los mismos, que incluyen los servicios prestados por TSA (“el operador’™) y aquellos provistos por otras
partes relacionadas a los accionistas de COINTEL (ver nota 13.4.).

13.2.- CONTRATO DE GERENCIAMIENTO

El Pliego de la privatizacion de ENTel requeria que algune de los miembros del consorcio
participantes de la privatizacion debia incluir un experimentado operador de telecomunicaciones y que
éste a su vez debia acordar con las continuadoras de ENTEL un contrato de gerenciamiento que provea un
honorario de retribucion por los servicios que ¢l operador brindara.
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Como resultado de los requerimientos del Pliego la Sociedad firmé un contrato de
gerenciamiento con TSA, en el cual ésta nltima actda como el “Operador” (“el Contrato de
Gerenciamiento™). De acuerdo al Contrato de Gerenciamiento, TSA es responsable por el mangjo del
negocie de la Sociedad y la provision de servicio, experiencia y know-how respecto de ciertas actividades
de la Sociedad. Adiciocnalmente, el Contrato de Gerenciamiento otorga a TSA la responsabilidad de
manejo de las operaciones de la Sociedad. Las responsabilidades de TSA incluyen: (i) el desarrollo de las
politicas generales; (ii) la designacién de personal y estructuras de remuneracion; (iii) la provision de
personal experimentado; (iv) la seleccidn de la experiencia y tecnologia apropiada y (v) el desarrollo de
planes detailados de accién y presupuestos para la Sociedad.

Al momento de la firma del contrato de gerenciamiento TSA poseia una participacion indirecta
en la Sociedad del 6%.

El Contrato de Gerenciamiento establece que el honorario de gerenciamiento pagado al
Operador, TSA, debia ser el 9% del *margen bruto™ de la Sociedad, definido como: (+) Utilidad Neta {(+)
depreciacion de bienes de uso (+) cargos financieros (+) impuesto a las ganancias y (+) el honorario por
gerenciamiento en si mismo.

De acuerdo al Pliego, el Contrato de Gerenciamiento de la Sociedad tenfa una duracion
coincidente con el periodo de exclusividad, es decir hasta el 10 de octubre de 1999. Como estaba
estipulado en el Contrato de Gerenciamento, de extenderse el periodo de exclusividad de la Sociedad, el
contrato se¢ mantendria vigente con un honorario de gerenciamiento del 9% del “margen bruto™ como
maximo, hasta el 30 de abril de 2003 y, en el caso de ser extendido mas alla de esa fecha, €l honorario
debia ser reducido a un rango entre el 1,5% y el 5% del “margen bruto”.

El 30 de julio de 2003, la Sociedad y TSA acordaron un suplemento al Contrato de
Gerenciamiento, en el cual el honorario por gerenciamiento fue establecido en un 4% del margen bruto.

Basado en lo anteriormente descripto y especialmente teniendo en cuenta que al momento de la
firma del contrato de gerenciamiento TSA poseia una participacién indirecta del 6% en la Sociedad, la
Direccién de la Sociedad entiende que el honorario acordado entre la Sociedad y TSA no ha sido menos
favorable del que hubiese sido acordado entre partes no relacionadas.

13.3.- COMPROMISOS RELACIONADOS CON TMA S.A.

En julio de 1999, la Sociedad otorgd al Gobierno Argentine garantfas de cumplimiento de
obligaciones de cobertura de servicio en Argentina de TMA S.A. bajo sus licencias de PCS por US$ 22,5
millones en forma individual y 45 millones en forma solidaria con Telecom Argentina S.A. Segin lo
informado por TMA S.A., ésta ha dado cumplimiento con las obligaciones requeridas bajo sus licencias
de PCS. A la fecha de emisién de los presentes estados contables, ta CNC ha finalizado Ia verificacion
técnica de la red desplegada, motivo por el cual se han liberado las garantfas comprometidas.

13.4.- SALDOS Y OPERACIONES CON LA SOCIEDAD CONTROLANTE Y SOCIEDADES
RELACIONADAS

Durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2006 y 2005, se realizaron las siguientes
operaciones con la sociedad controlante indirecta y sociedades relacionadas, adicionales a la descripta en
la nota 15.

Firmado a gfectos de s ficacion con
nuesy'o informe de Y. 5/02/2007
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31-dic-06 31- dic-05
Ganancia/{Pérdida)
Honorarios por Gerenciamiento
Telefonica S.A. — Sucursal Argentina (74) (75)
Ingresos (gastos) netos por transacciones de provisién de biepes y servicios
TMA S.A. 295 210
Compania de Radiocomunicaciones Méviles 8.A. ("CRM S5.A.7)(3) 30 41
TDAS.A. 34 36
Telinver S.A, (1) 4 14
Atento Argentina S.A. {"Atento™) {19 (16)
Telefonica Ingenieria de Seguridad S.A. (“TIS §.A™) (3) 4
Telefonica International Wholesale Services Argentina S.A. (“TIWS Argentina™) 6 6
Telcel Venezuela (“Telcel™) 3 6
C.P.T. Telefénica del Peria (“CPT™) 14 19
Telefonica S.A. — Sucursal Argentina 3 (5)
Television Federal S.A. — TELEFE ()] (3)
TSA 1 7
Telecomunicaciones de San Pablo S.A. (“Telesp™) 4 3
Telefonica Gestion de Servicios Compartidos S.A. (“T-Gestiona S.A.™) 1 2
Atlantida Comunicaciones S.A. ("ATCO™) - 1
Terra Network Argentina S.A. (“Terra”™) (2) 4}
Telefonica Internacional Wholesale Services América S.A. (“TIWS América™) i }
Telefénica Investigacion v Desarrollo S.A. (*TID S.A.™) (H -
Telefonica Empresas Brasil S.A. n -
Colombia Telecomunicaciones S.A. 2 -
Abiatar S.A. 1 -
Tetefonica Larga Distancia de Puerto Rico, Inc. 1 -
Communication Technologies Inc, (2) - (1}
CTC Munde S.A. (“CTC ™) (H 4)
Telefonica Servicios Audiovisuales - 1
358 3

Resultados Financieros netos — (Pérdida)/Ganancia
TISA (1 (12)
TP (1) 5 1
Telinver S.AL (1} 2 5

6 (6)
Venta de Bienes v Servicios
Telinver S.A. (1) - n

- 4}
Compra de Bienes y Servicios
TDA S.A. 6 7
TISS.A. 1 1

7 8

{1} Sociedades perienecientes al Grupo hasta agosto de 2006 (ver nota 15.),

{2) Sociedad perteneciente al Grupo hasta agosto de 2005.

(3) Con fecha 6 de junio de 2006, CRM S.A. v TMA S.A. celebraron el acuerdo definitivo de fusion, ¢! cual fue inscripto con
fecha 12 de setiembre de 2006 en el Registro Publico de Comercio,

Los saldos de la Sociedad con ¢! operador y owros accionistas de COINTEL y con sus sociedades
relacionadas al 31 de diciembre de 2006 y 2005 son los siguientes:

Firmado prefectes de su fticacidn con

Fohtador Publico U.B.A.
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ACTIVO

Créditos por ventas
TMA S.A.

Telcel

T-Gestiona S.A.

Telefonica International Wholesale Services (“TIWS Espana™)

TSA

Telinver S.A. (2)

ATCO

Telesp

TIWS Argentina

TIWS América

CPT

Colombia Teleccomunicaciones S.A.
Televisién Federal S.A. - TELEFE
Abiatar S.A.

Otras

Total Créditos por ventas

Otros créditos

TDA S.A.

ATCO

Telinver S.A. (2)
Telefénica Media Argentina S.A.
TISA

TPl (2)

TPII (2)

Atento

Otras

Total Otros créditos

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Deudas Comerciales

Telefanica S.A. - Sucursal Argentina (1)
CTC

TIWS Argentina

TIWS América

Telefonica Servicios Audiovisuales
Televisién Federal S.A. — TELEFE
TISS.A.

TID S.A,

Alento

Telesp

TMA S A

CRM S.A.(3)

Terra

Total Deudas Comerciales

Deudas Bancarias v Financieras
TISA

Total Deudas Bancarias y Financieras

31-dic-06  31-dic-05

- 6

- 3
4 4
- 1
2 6
- 3

§ 3

y 1

3 4
1 -
7 3
2 -
4 -

1 -

- |
34 35
4 9

l -

- 34
2 2
2 i
- 193

; 10

3 3
; i
22 253
56 288
94 80
6 8
59 62
2 -

1 1

; 2

I 1
2 4
2 3

1 -
7 -

- 16

1 -
186 177
- 38

- 38

Fre1-Fors
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Deudas diversas 31-dic-06 31-dic-05

TSA 12 10
Telefonica S.A. - Sucursal Argentina | 1
Telefénica International Holding B.V. (4) 14 -
Total Deudas diversas 23 11
TOTAL PASIVO 209 226

{1) Corresponden a pasivos por honorarios por gerenciamiento

(2) Sociedades pertenecientes al Grupo hasta agosto de 2006 (ver nota 15.)

{3} Con fecha 6 de junio de 2006, CRM S.A. y TMA 5.A. celebraron el acuerdo definitivo de fusion, el cual fue inscripto con fecha
12 de seticmbre de 2006 en el Registro Pubtico de Comercio.

{4} Vernotaé

14.- NORMAS REGULATORIAS RELATIVAS A LA PRESTACION DEL SERVICIO
BASICO TELEFONICO Y OTROS

A partir de marzo de 1992 y en cumplimiento de sus funciones especificas, la Comision Nacicnal
de Telecomunicaciones (“CNT™), hoy reemplazada por la CNC, v la S.C. han regulado distintos aspectos
relativos a la prestacion del servicio basico telefonico y servicio internacional, tales como el
procedimiento para efectuar reclamos, régimen de contrataciones, facturaciéon y calidad de servicio,
alguno de los cuales han sido objeto de recursos por parte de la Sociedad.

En el marco de la transicion a la competencia en telecomunicaciones, el PEN ha dictado el
Decreto N° 764/00 que derogé, entre otras, las Resoluciones N° 18.971/99 y N° 16.200/99, aprobé 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 [° de enero de 2001, establece que el
déficit para la prestacion de dichos servicios se cubrira a través del pago de una tasa del 1% de los
ingresos totales devengados por la prestacion de los servicios de telecomunicaciones, netos de los
impuestos y tasas que los graven, que abonaran todos los prestadores (incluyendo la Sociedad) a la
Autoridad Regulatoria. A la fecha de emision de los presentes estados contables, no se ha definido el
mecanismo por el cual la Sociedad deberia recuperar el déficit incurride en la prestacién de estos
servicios (ver nota 2.2.¢)).

La prestacion de servicios de telecomunicaciones esta sujeta a la normativa que tiene facultad de
dictar el Poder Legislativo Nacional y los érganos del PEN que regulan dicha actividad. Adicionalmente,
la Sociedad esta sujeta a las normas y regulaciones propias de cualquier negocio que se desarrolle en el
ambito Nacional, Provincial y Municipal segin la respectiva normativa de cada jurisdiccion. En
particular, los servicios de telecomunicaciones estén regulados por la S.C. y son supervisados por la CNC
sujeto a la participacion en determinados casos de la CNDC y de la Subsecretaria de Defensa del
Consumidor. La S.C. establece el marco reglamentario y las politicas. La CNC aplica el marco normativo
y las politicas y supervisa la industria de las telecomunicaciones. La CNDC aplica y supervisa las
disposiciones en materia de competencia y la Subsecretaria de Defensa del Consumidor aplica y supervisa
las disposiciones en materia de proteccidn del consumidor.

Las regulaciones que rigen la prestacion de servicios de telecomunicaciones que surjan del Poder
Legislativo Nacional en la forma de leyes requieren para su dictado de un proceso gue se inicia con la
presentacion de un proyecto de ley, su estudie y/o medificacién en las correspondientes Comisiones
legislativas y la votacion favorable por ambas Camaras, luego de lo cual son promulgadas de no mediar
veto por parte del PEN. Actualmente existen diversas iniciativas legislativas que se encuentran en
cardcter de proyecto de ley, entre las que se encuentran:
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s proyectos destinados a regular en general a todos los servicios piblicos seglin estos proyectos los
definen (abarcando al negocio regulado de la Sociedad, y estableciendo la forma de otorgar y
posibilidad de cancelar concesicnes, regulaciones generales de tarifas como la prohibicién de su
ajuste automatico, posibles obligaciones de inversibn para mantener concesiones, entre otras
multiples cuestiones),

e proyectos destinados a la regulacién de ia capacidad de efectuar cortes de servicio a clientes
morosos,

s proyectos destinados a la imposicion de nuevas tasas municipales, entre otros.

Uno de los proyectos de ley destinado a establecer el Régimen Nacional de Servicios Pablicos {el
"Proyecto”) incluye disposiciones relativas a la prestacién de los servicios por prestadores privados,
siempre bajo la modalidad de concesidn, licencia o permiso por tiempo determinado, y dispone que los
activos afectados al servicio deben transferirse al Estado al finalizar dicho plazo. Actualmente la Sociedad
presta los servicios de telecomunicaciones bajo un régimen de licencia perpetua y es duefia de los activos
afectados a la prestacion. Cabe mencionar que en Ja actualidad el Proyecto ha perdido estado
parlamentario para su tratamiento.

En la Carta de Entendimiento de 2006 el PEN compromete sus esfuerzos para conformar en el
futuro un marco juridico estabie que permita regular la actividad del sector, a cuyo efecto elevard un
proyecto de ley al Poder Legislative que incluird los siguientes contenidos minimos:

Asegurar la estabilidad y vigencia del marco regulatorio del sector;

Preservar y garantizar la estabilidad juridica en beneficio del desarrollo de los servicios;
Afianzar el bien comiin de la Nacion,

Asegurar la prestacion adecuada de los servicios;

Garantizar la efectiva proteccién de los derechos de los usuarios y consumidores;
Incentivar la participacion del sector privado en las telecornunicaciones;

Fomentar la evolucion sustentable del desarrolle tecnoldgico del sector, contemplando
la conectividad alambrica e inalambrica;

Desarrollar la industria nacional de telecomunicaciones;

Promover la creacion de empleo;

Fomentar compromisos de inversién que garanticen el desarrollo sostenible de las
infraestructuras de telecomunicaciones bajo el respeto al principio de la libertad
tecnoldgica; y

¢  Estabiecer un trato equitative para todos los prestadores.

* & & & ¢ & @

La Sociedad no puede prever si, en el futuro, los proyectos de ley u otras posibles propuestas
regulatorias se convertiran en ley o pasardn a formar parte del marco normativo que rige a Ia Sociedad, ni
si los proyectos mencionados y/o futuros proyectos, sufrirdin modificaciones respecto a las propuestas
originales o de forma que puedan tener un mayor ¢ menor efecto en relacion con las condiciones y marco
en los que la Sociedad opera actualmente.

Los estados contables contemplan los efectos derivados y previstos por la Direccion de las
regulaciones dictadas a la fecha de emisién de los mismos, y los efectos de normas adicionales que
puedan ser implementadas seran 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 [a Sociedad.

ASOCIADOS 5.R.L.
*1 ~-F?13
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15-  VENTA DE LA PARTICIPACION EN TELINVER S.A.

Disposicion de la participacion en Telinver S.A.

El 11 de noviembre de 2005 la Sociedad vendio el 100% de las acciones de Telinver S.A. y otros
activos relacionados a TPIy TPII, las cuales adquirieron el 95% y el 5% de las acciones respectivamente,
sociedades espafiolas pertenecientes al Grupo Telefonica y afiliadas a la Sociedad hasta e! mes de agosto
de 2006. La operacion fue aprobada por el Comité de Auditoria de la Sociedad, previamente a su
aprobacion por el Directorio. El Comité de Auditoria considerd que la operacién, cuyas condiciones se
resumen a continuacion, puede considerarse razonablemente encuadrada dentro de las condiciones
normales y habituales de mercado:

Precio: US$ 74 millones (valor de los activos) sobre el que se desconté el importe de la deuda
financiera (neta de tesorerfa) y provisiones de aproximadamente US$ 7,5 millones.

Plazo: el precio de venia seria abonado por ¢! Grupo TP1 en un plazo de 2 afios y 6 meses desde
la fecha de firma, con mds una tasa de interés equivalente al 5,03% anual, y su pago estaba
garantizado por sendos pagarés de TPl y TPIL

No obstante, el contrato estipulaba clausulas de aceleracién de plazos en los supuestos de que
Telefonica, S.A. disminuya su participacién directa o indirecta en el Grupo TPI por debajo del
50,1% y/o pierda la gestion y control de TPL

Garantias: la Sociedad ha otorgado las garantias habituales derivadas de esta clase de contratos
de venta.

Otros contratos: en forma previa a la venta de las acciones, la Sociedad y Telinver S.A.
suscribieron nuevos contratos para la edicién, publicacién, distribucion y explotacion de las guias
telefonicas y para la prestacion del servicio de facturacién por cuenta y orden. Dichos acuerdos se
materializaron sobre la base de las siguientes condiciones:

- Edicion: la Sociedad encargé a Telinver S.A. la edicion, publicacién, distribucion y explotacion
publicitaria de las guias telefénicas. Por el mencionado contrato, la Sociedad percibe una
tetribucién de los ingresos netos de la explotacién publicitaria de las guias telefénicas y mantiene
a su cargo los costos asociados a la seccidn alfabética de las guias telefonicas.

- Facturacién por cuenta v orden: la Sociedad factura y cobra por cuenta y orden de Telinver S.A.
la comercializacion de publicidad que haga a los clientes de la Sociedad.

La Sociedad registré una ganancia por esta operacion de 109 millones que se expuso en el estado
de resultados por el gjercicio finalizado el 3! de diciembre de 2005 en la linea “Resultados por
operaciones discontinuadas™.

Como consecuencia de esta venta, la Sociedad ha discontinuado las operaciones del segmento de
negocios de explotacién publicitaria de guias, continuando la Sociedad tinicamente con ¢l segmente de
telecomunicaciones. Los saldos y resultados relacionados con la inversion en Telinver S.A. v su
disposicion se exponen a cada fecha de cierre de ejercicio en “Pasivos netos por negocios discontinuados™
y en "Resultados por operaciones discontinuadas”, respectivamente.

A continuacion se incluye la composicion del resultado neto y los flujos de efectivo por el
perfodo de diez meses finalizade el 31 de octubre de 2005, correspondiente a las operaci
discontinuadas:

bftador Publico U.B.A.
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a) Resultados netos de operaciones discontinuadas:

31-0¢t-05
Ventas netas 32
Costo de ventas (15)
(astos de administracion (1m
Giastos de comercializacion (8)
Otros ingresos netos 1
Resultados financieros generados por activos H
Resuitados financieros generadas por pasivos (6)
Pérdida neta del periodo 5)m
(1) Incluye resultados no trascendidos a terceros.
b) Flujo de Efectivo de operaciones discontinuadas:
31-Oce-05

Efectivo al inicio del ¢jercicio 18

Efectivo al cierre del periodo 22

Aumento del efectivo 4

Total flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas 14

Total flujo neto de efectivo aplicado a las actividades de financiacion )]

Totat flujo neto de efectivo aplicado a las actividades de inversion (hH

Aumento del efectivo 4

Con fecha 24 de julio de 2006, TSA transfirié la totalidad de su participacion accionaria en TPl y
TPIL, como consecuencia de ello, a partir de dicha fecha TPl y TPII han dejado de pertenecer al Grupo
Telefénica.

Adicionalmente, como consecuencia del cambio del control accionario de TPl y TPil y por
aplicacion de las clausulas de aceleracidn de plazos mencionadas precedentemente, con fecha | de agosto
de 2006 estas sociedades cancelaron anticipadamente los pagarés entregados a la Sociedad y los intereses
devengados a esa fecha.

Por ultimo, como consecuencia de lo mencionado en el pérrafo anterior, con fecha 31 de julio de
2006, Telinver S.A. cancelé anticipadamente el saldo del préstamo no capitalizado otorgado por la
Sociedad por 28 millones mas los intereses devengados hasta dicha fecha.

:
2

RV "
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Compromisos relacionados con la venta de Telinver S.A.

Como parte de la operacion de venta de Telinver S.A. mencionada anteriormente, la Sociedad
otorgd las garantias comunes en este tipo de transacciones al Grupo TPT incluyendo la inexistencia de
pasivos o gravamenes no reflejados en los estados contables de Telinver S.A. a la fecha de la transaccion
y la responsabilidad sobre las contingencias de naturaleza legal, fiscal y laboral con origen previo a la
adquisicion, entre otras.

Asimismo, la Sociedad garantiza al Grupo TPI, durante el plazo de cinco afios a contar desde la
fecha de la operacién de venta, que 2] precio de la operacion se ajustard en ciertos casos de alteracion en
las condiciones econémico financieras del contrato de edicién y explotacion publicitaria de la guia
telefonica, asi como en el caso de que se prohiba a la Sociedad prestar el servicio previsto en la Carta
Oferta para los servicios de facturacion y cobranza a través del recibo telefénico.

Segln 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 Direccion General de Rentas de la Provincia
de Buenos Aires (“DGR”) dictd 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 mas los intereses previstos en el codigo fiscal de la
provincia de Buenos Aires. Con fecha 22 de enero de 2004 Telinver S.A. presenté un recurso de
apelacién ante el Tribunal Fiscal de Apelaciones de la Provincia de Buenos Aires.

Con fecha 15 de noviembre de 2005 el Tribunal Fiscal de Apelaciones emitié un fallo sobre la
tercera de las resoluciones antes mencionadas, por el cual determiné que Telinver S.A. debia abonar un
monte total de 15 millones en concepto de capital e intereses. Telinver S.A. abond 1,7 millones
correspondientes al monto de capital reclamado por la DGR como requisito previo para poder apelar la
decision del Tribunal Fiscal de Apelaciones ante la justicia contencioso administrativa. Adicionalmente,
Telinver S.A. solicito una medida cautelar planteando la inconstitucionalidad de la modalidad de calculo
de los intereses previstos en el cédigo fiscal provincial. El 18 de agosto de 2006, Telinver S.A. fue
notificada del informe de la Direccion Técnica Tributaria mediante el cual se hace lugar al planteo
efectuado por Telinver S.A. en cuanto a la aplicacidon del limite de los intereses establecido en el Art. 16
de la Ley N° 13.405 ¢ intima a ingresar la suma de 9,9 millones. Telinver S.A. presento un escrito para
impugnar parte de la liquidacion dado que la misma incluia el monto de 1,7 millones en exceso, el cual ya
habia sido abonado. Con fecha 20 de setiembre de 2006 se rechazé el planteo de Telinver S.A. y a fin de
evitar un juicio de apremio, Telinver S.A. informé su voluntad de pago reservando el derecho de
cuestionarlo en el expediente. Con techa 11 de noviembre de 2006, Telinver S.A. procedié a ingresar bajo
protesto la suma reclamada mas intereses por || millones y presentd un escrito desistiendo de la medida
cautelar solicitada.

Adicionalmente, con fecha 1 de marzo de 2006 ciertos funcionarios de Telinver S.A. recibieron
de la DGR un formulario de intimacion de pago para ingresar en el plazo de 3 dias la suma de 1.5
millones con més sus intereses resarcitorios. De acuerdo a lo manifestado por los asesores legales, esta
intimacién ha quedado subsumida en la notificacion de fecha 18 de agosto de 2006 mencionada en el
parrafo anterior.

Sobre el avance de las actuaciones a la fecha de emision de los presentes estados contables, y si
bien la resolucion final esta 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 econdémicos
asociados a la disposicion en relacion a la contingencia mencionada en esta nota y por ello ha diferido un
monto de 35 millones al 31 de diciembre de 2006 hasta tanto se resuelva la incertidumbre descripta (ver
nota 2.2.1)).
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16.- ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA
Garantias por las capacidades de segmentos utilizadas con Intelsat

En virtud del acuerdo firmado entre 1a Sociedad e Intelsat U.K., compaiiia registrada bajo las
leyes de Inglaterra, las acciones ordinarias que la Sociedad poseia en Intelsat fueron prendadas como
garantia de pago de las obligaciones que surjan en relacion con la capacidad de segmento utilizada. En
octubre de 2004 la Asamblea de Accionistas de Intelsat Ltd. resolvié la venta del 100% de su capital
accionario a “*Zeus Holding Limited”, ja cual concluyd el 28 de enero de 2003, reconociendo la Sociedad
los efectos de 1a venta a dicha fecha.

Como consecuencia de la venta de sus acciones en Intelsat, la Sociedad canjed la garantia del
acuerdo de prenda antes mencionado por una garantia en efectivo por un monto de US$ 0,66 millones, los
que se encuentran regisirados en el rubro Otros créditos.

17.- PROGRAMAS RELACIONADOS CON EL PERSONAL

Plan de incentivos a Directivos:

Con fecha 21 de junio de 2006, la Junta General de Accionistas de TSA aprobd un plan de
incentivos en acciones destinade a ciertos directivos det Grupo Telefénica (“Plan de Performance en
Acciones” 0 “PPA™). Con fecha 7 de noviembre de 2006, el Directorio de la Sociedad tomé nota del PPA
y encomendd al Presidente el desarrolio y fijacion de las condiciones particulares aplicables al PPA.
Asimismo, con fecha 15 de febrero de 2007 el Directorio de la Sociedad aprobé 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 determinado nimero de acciones de TSA en concepto de retribucion
variable.

El PPA esta condicionado por:

+ Un minimo de tiempo de permanencia en la Sociedad, sujeto a ciertas condiciones especiales
en relacion a las bajas.

e El numero de acciones a entregar depende del nivel de logro, que estd basado en la
comparacién de la evolucion de la remuneracion al accionista considerando cotizacién y dividendos
(“Retorno Total al Accionista” - RTA) de la accidon de TSA respecto de la evolucion de los RTAs
correspondientes & un conjunto de sociedades cotizadas del sector de telecomunicaciones que constituye
el Grupo de Comparacion.

La duracién total inicialmente prevista del PPA es de siete afios. El PPA se divide en cinco
ciclos, de tres afies de duracion cada uno, iniciandose cada uno de ellos el 1 de julio v finalizando el 30 de
junio del tercer aflo siguiente a la fecha de inicio.

Al inicio de cada ciclo se determinard el nimero de acciones que, dentro del maximo establecido,
serd objeto de entrega a los beneficiarios del PPA en funcion del grado de cumplimiento de los objetivos
fijados. Dicha entrega s¢ producird, en su caso, una vez transcurrida la fecha de finalizacién de cada ciclo.
Para ¢l primero de los ciclos, el nimere maximo de acciones a ser entregado a los Directivos de Ia
Sociedad comprendidos en el PPA asciende a aproximadamente 105.000 acciones.

Los ciclos son independientes entre si, comenzado el primer ciclo el 1 de julio de 2006 (con
entrega de acciones, en su ¢aso, a partir de! 1 de julio de 2009), y el quinto ciclo el | de juljo-de
(con entrega de acciones, en su caso, a partir del 1 de julio de 2013).
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Al cierre del ejercicio, 1a Sociedad ha reconocido un pasive de 0,5 millones en relacion con el
PPA que constituye su obligacion a dicha fecha.

Programa_de incentivos a ejecutivos en efectivo

El Directorio de Ia Sociedad aprobo el 8 de agosto de 2005, un Programa de Incentivos a
Ejecutivos en efectivo (el Programa™), disefiado por TSA a nivel global, consistente en un incentivo en
efectivo pagadero a su finaiizacién. El Programa, que se extendera desde el 1° de enero de 2005 hasta el
31 de diciembre de 2007, define los posibles participantes y la base de la eleccion de los ejecutivos
teniendo en cuenta los critetios de contribucidn, importancia estratégica y desempefio personal.

1.a Sociedad reconoce la obligacién asociada al cumplimiento del programa en forma lineal a lo
largo del plazo de duracion del mismo, en base a estimaciones respecto del nivel de cumplimiento de los
objetivos establecidos en el Programa (ver nota 3.1.h.)).

Plan de jubilacién anticipada

El 24 de julio de 2006 el Directorio de la Sociedad aprobé un Plan de Jubilacion Anticipada ("el
plan"} de caracter voluntario para empleados de la Sociedad que cumplan con 30 afios de aportes
jubilatorios al momento de optar por el plan y resten hasta 15 afios para cumplir con Ia edad requerida
para acceder a la jubilacion segun la ley vigente, entre otros requisitos. Se trata de una opcidén de retiro
anticipado acompaiiada de una propuesta econdmica la cual contempla un pago inicial y un plan en cuotas
mensuales hasta el cumplimiento de la edad requerida de jubilacion. El plan esta dirigido a todo el
personat en condiciones de adherirse y tuvo un cupo inicial de 50 a 120 personas para el primer mes de
vigencia evaluandose mensualmente su renovacion y la habilitacién de nuevos cupos (ver nota 3.1.h)).

A la fecha de los presentes estados contables la impiementacion del plan no ha tenido efectos
significativos en los resultados de la Sociedad.

18- COMPRAVENTA DE ACCIONES TDA S.A.

Dentro del marce de un proceso de reorganizacién interna llevado a cabo por el Grupo
Telefénica, el Directorio de la Sociedad aprobé con fecha 4 de mayo de 2006 la operacion de
compraventa de acciones representativas del 97.89% del capital social y de los votos de TDA S.A. de
propiedad de Telefonica Datacorp S.A. (“Datacorp™), sociedad controlada indirectamente por TSA. La
operacién fue aprobada por el Comité de Auditoria de la Sociedad, con caracter previo a su tratamiento
por el Directorio. El Comité de Auditoria considerd que la operacién 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, en ¢l cual disponen que la mencionada operacion de compraventa queda sujeta a
que, entre otras obligaciones de las partes, dentro de los 12 meses de suscripto ¢l mencionado contrato fa
Sociedad y Datacorp obtengan la autorizacion de ja S.C. en los términos del Decreto N° 764/00. Con
fecha 10 de julio de 2006 1a Sociedad presenté ante la S.C. la solicitud de aprobacion antes mencionada,
la cual a la fecha no ha sido otorgada.

La fecha de cierre de la transaccion, entendida como aquella en la que Datacorp transferira las
acciones y la Sociedad pagaré el precio, tendra lugar dentro de los 5 dias habiles desde el cumplimiento
de la condicién mencionada en el parrafo anterior.
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El precio para la compraventa de acciones fue fijado en la suma de US$ 51 millones, el que se
ajustard en funcién de la variacién del capital circulante, previsiones de contingencias y contratos con
clientes y proveedores, entre la fecha prevista en el contrato de compraventa de acciones y la fecha de
efectiva transferencia de las mismas.

19- HECHOS POSTERIORES

Plan de Prevision Sogial de Directivos

Con fecha 15 de febrero de 2007, el Directorio de la Sociedad aprobdé un Plan de Prevision
Social de Directivos (“el Plan PSD™), desde el 1° de enero de 2006, que consiste en la realizacidn de
aportaciones definidas mensuales compartidas entre los Directivos y la Sociedad a un vehiculo de
instrumentacion a fin de cubrir las contingencias de jubilacién, jubilacion anticipada, invalidez laboral
total y fallecimiento de los Directivos destinatarios del Plan PSD. Las aportaciones estdn basadas en un
porcentaje de la retribucion 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. Al 31 de diciembre de 2006,
la Sociedad ha registrado 23 millones que representan su compromiso de aportacion a dicha fecha.
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EDUARDO FERNANDC CARIDE
P OMISION FISCALIZADORA PRESIDENTE
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