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Fitch Argentina mantiene la
calificacion nacional de Telefonica de
Argentina S.A. en la Categoria B+(arg)
y la calificacion de sus Acciones
Ordinarias en Categoria 2

21 de marzo de 2003
Fitch Argentina decidié mantener la calificacion en escala nacional asignada al Programa de
Obligaciones Negociables por US$ 1.500 millones y a las Obligaciones Negociables por US$ 300
millones de Telefénica de Argentina S.A. (TASA) en la Categoria B+(arg), con Rating Watch Negativo &
se dicidio mantener la calificacidon otorgada a las Acciones Ordinarias de la Cia. en la Categoria 2
Durante sus doce afios de gestion TASA obtuvo un fuerte posicionamiento en el mercado de telefonia
basica, con una eficiente evolucion de sus indicadores de gestién y un sélido flujo de fondos, lo cual,
sumado a su identidad corporativa (Grupo Telefénica), le otorgaron un reconocimiento como una cia.
integral de comunicaciones. El profundo cambio en el modelo econémico argentino a partir del 2002,
gue incluye la sancion de la Ley de Emergencia EconOmica, la devaluacién del peso argentino, el
incremento de precios internos y la pesificacion de tarifas, constituyen hechos econémicos que alteraron
significativamente la ecuacion econdémica-financiera TASA. Con un alta exposicion de préstamos
denominados en dolares (+US$ 1.800 MM) y asumidos en su mayor parte con acreedores extranjeros,
el cumplimiento de los compromisos financieros asumidos en moneda extranjera se encuentra
condicionado hoy a la evolucién del tipo de cambio y, en ciertos casos, los pagos se encuentran sujetos
a autorizaciones del BCRA. No obstante, el 90% de las deudas financieras corrientes se encuentren
contraidas con su afiliada Telefénica Internacional (US$ 890 MM) lo cual le otorgan cierta flexibilidad
financiera ante la actual entorno de iliquidez de los mercados financieros. Asimismo, las demoras en las
negociaciones pendientes del Gobierno con el sector, crea un marco de incertidumbre al negocio de
telefonia, al mismo tiempo que perjudica el flujo de fondos actual de TASA en un contexto inflacionario
y, demora la planificacion de su negocio. Debido a ello, Fitch Argentina mantiene bajo seguimiento la
calificacion nacional asignada a TASA, lo cual justifica el Rating Watch Negativo. Por otra parte, el
actual contexto macroeconémico y del negocio de telefonia en particular, podrian desmotivar la
continuidad del apoyo financiero del accionista controlante. Fitch Argentina entiende que la
incertidumbre asociada al marco regulatorio del sector, sumado a la contraccién del consumo y la
gestidon de la morosidad, continuaran condicionando la evolucion futura de la generacion de fondos.
Durante el 2002, TASA adopté un modelo de gestidn acorde con la realidad macroecnémica del pais,
focalizando su plan de accion en la maximizacion de su generacion de fondos. Durante el segundo
semestre del 2002, TASA logré reducir el numero de bajas producidas hasta mediados de afio con el
lanzamiento de productos especificos destinados a maximizar la recuperacion de deudas y asegurar el
mantenimiento de clientes rentables (“linea cero”, “linea control” y, “linea recupero”). EI mayor control
sobre su cartera de créditos morosa, llevo a registrar un menor cargo de previsiones sobre ventas en el
2002. Dentro de la gestion de gastos operativos, se destaca la renegociacion con proveedores, la
reduccién de gastos de personal y publicidad. Este plan de accidn implementado permitio mitigar la
caida de ventas, alcanzando el EBITDA 2002 a los $ 1.324 MM y su margen s/Ventas al 44% (vs. el
43% del 2001). Adicionalmente, TASA redujo drasticamente los fondos destinados a inversiones (-85%),
dando prioridad a proyectos de corto repago y mayor rentabilidad, como parte de la politica de control
de los flujos de caja implementada para hacer frente a un entorno econémico altamente volatil. El
resultado del Ej.2002 estuvo impactado de manera significativa por la caida del resultado operativo, las

Pagina 1



Comunicado de Prensa

pérdidas por exposicion a la inflacién y diferencias de cambio (las mismas sumaron $ 2.512 MM). Lo
mencionado llevé a registrar una pérdida neta de $ 3.439 MM. Al 12/02 la deuda financiera sumaba $
6.2 billones. De la misma solo $ 6 MM estaba denominada en pesos, el resto en moneda extranjera
(94% de las deudas estaban denominadas en doélares, el 4% en yenes y 1% en euros). Del total de
deudas financieras, el 48% constituian deudas con accionistas (US$ 890 MM), el 41% es deuda bajo
ONs (US$ 790 —capital mas intereses devengados-) y, el 11% restante corresponde a deuda bancaria y
por importaciones. Al 12/02 TASA registraba caja e inversiones corrientes en ddlares por US$ 104 MM.

telefonia fija local, publica, de larga distancia nacional e internacional en todo el pais. Al 12/02 TASA
contaba con 4.45 MM de lineas en servicio, aprox. el 55% de las lineas del pais . Desde inicios de 2001,
TASA se focaliza en el negocio de Telefonia Fija. Telefénica S.A. (Categoria A por Fitch Rating)
indirectamente posee el 98% de TASA. En www.fitchratings.com.ar encontrara el informe completo de
Telefénica de Argentina S.A. Contactos: Paola Briano, Dolores Teran (54-11) 4327-2444.,

Pagina 2



