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Fitch Argentina confirmé en AA-(arg) los Programas de Obligaciones Negociables y las Obligaciones
Negociables simples de Telefénica de Argentina S.A. (TASA), y la Perspectiva permanece Estable.
También confirmé en Categoria 2 las acciones ordinarias de la compafiia. La calificacién asignada se
fundamenta en un adecuado perfil financiero, su fuerte posicion en el sector argentino de
telecomunicaciones (con una participacion del 53% sobre el total de lineas fijas del pais), la sélida
generacion de fondos en pesos, y en el manejable perfil de vencimientos de deuda. Asimismo, la
calificacion incorpora el apoyo implicito del accionista controlante Telefénica SA. de Espafia -que ha
proporcionado flexibilidad a la subsidiaria local en forma de préstamos- y la exposicién de sus deudas
financieras a las fluctuaciones del tipo de cambio. Por otra parte, el negocio de la compafiia esta
expuesto al riesgo regulatorio y a la mayor competencia por parte de los servicios moviles. La
calificacién de las acciones de TASA se fundamenta en la liquidez media que detentan. En los Gltimos
doce meses a jun.2007, la accion de TASA mantuvo una presencia superior al 95% sobre el total de
ruedas en las que abrié el mercado. Si bien la participacion del volumen operado de TASA sobre el
volumen total negociado en la BCBA es menor al 1%, el ADR de TASA negoci6 un total de US$ 124
millones anuales en el NYSE durante el afio movil observado. La rentabilidad del negocio de TASA se
encuentra expuesto a la incidencia del aumento de ciertos costos operativos los cuales no pueden ser
transferidos a tarifa ya que los operadores de telefonia fija tienen aln no reestablecido el esquema
tarifario del servicio local. A pesar de esto Ultimo, TASA tiene una solida generacion de fondos operativa
para enfrentar sus obligaciones de deuda e inversiones de capital, contando con un nivel de EBITDA
anual superior a los US$ 600 millones. Los compromisos de deuda que debe afrontar son manejables,
con servicios de interés por deuda en el rango de US$ 100 MM por afio, y vencimientos de deuda para
los préximos dos afios de aprox. US$ 258 MM (2007) y US$ 138 MM (2008). En cuanto a las
erogaciones por inversiones de capital, para los préximos afios se espera que se encuentren en montos
moderados de aproximadamente US$ 180 millones anuales, los cuales se entienden seran financiados
con flujo de fondos propios. Debido a la madurez que detenta el negocio de telefonia fija, y al recupero
de las lineas en servicio a los niveles anteriores a la devaluacion, actualmente TASA se encuentra
focalizando sus esfuerzos comerciales en el desarrollo de los servicios de valor agregado, acceso a
Internet y servicios de banda ancha (ADSL), los cuales tienen oportunidades de expansién y se

(TASA) tiene licencia por tiempo ilimitado para prestar el servicio de telefonia fija local, pablica, de larga
distancia nacional e internacional en todo el pais. A mar.2007 contaba con 4.63 MM de lineas en
servicio (53% de las lineas del pais). Telefonica S.A. (TESA) tiene indirectamente el 98% de TASA. Las
acciones Clase B cotizan en la Bolsa de Buenos Aires, y en el NYSE en forma de ADRs. Contactos:
Sergio Rodriguez, CFA +5281-8335-7239, Monterrey o Paola Briano +54-11- 5235-8122, Buenos Aires
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