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El presente prospecto (el "Prospecto”) contiene informacién sobre la reorganizacién
societaria (la “Reqrganizacion Societaria”) emprendida por Cablevision Holding S.A.
{indistintamente "CVH" o la “Sociedad Absorbente”) en caricter de sociedad absorbente
de la compafifa VLG S.AU. (indistintamente "VLG" o 2 “Sociedad Absorbida”). El mismo
ha sido confeccionado de conformidad con lo requerido por: (i) el Titulo |, Capitulo X
Reorganizacidn Societaria, Seccidn |, Fusidn. Sociedades Intervinientes, de las Normas de
la Comisién Nacional de Valores t.o. 2013 (las "Normas®, (i) la Ley General de Sociedades
N 19.550 y sus maodificaciones {la “LGS™, (iii) los arts. 80 v ss. de la Ley de Impuesto a las
Ganancias N°20.628 T.0. 2019 (Decreto 824/2019) y sus modificatorias y su Decreto
Reglamen:ario y demas normas aplicables.

Con fecha 10 de marzo de 2023, los Directotios de CVH y de VLG aprobaron el
compromiso previo de fusién que se adjunta como Anexo | al presente (el "Compromiso
Previo") cuyos principales términos se describen en la Seccidn “Resumen’ de la
reorganizacion societaria’. Entre otros temas, en el Compromiso Previo se establecié
como fecha de fusion el 1° dia del mes de enerc de 2023, fecha a partir de la cual CVH
continuaré con las operaciones de VLG, generando los correspondientes efectos
operativos, contables e |mp05|t[vos (la “Fecha Efectiva de Fusidn”). A dicha fecha se
consideraciiincorporadGEAl pal ponig de CVH, en su calidad de sociedad absorbente y
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continuadora, todos los activas y pasivos, incluidos bienes registrables, derechos y
obligaciones pertenecientes a VLG.

A los efectos del presente proceso de reorganizacidn societario se utilizaron los
estados financieros de CVH, los estados financiercs de VLG y el balance especial
consolidado de fusidn, en tados los casos al 31 de diciembre de 2022.

CVH se encuentra autorizada en el régimen de oferta publica y de listado de sus
acciones en la Comisidn Nacional de Valores ("CNV"™) y en la Bolsa de Comercio de
Bueros Aires —-Bolsas y Mercados Argentinos S.A. ("BCBA™, respectivamente, y en la
Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido y en el Mercado Regulado del Area
Economica Europea de la Bolsa cle Comercio de Londres. En cambio, VLG no participa del
régimen de oferta piblica ri estan listadas sus acciones en ninguna bolsa del pais o del
extranjero. De tal forma CVH deberad someter & consideracion de una asamblea de
accionistas la presente Reorganizacion Societaria y obtener las autorizaciones pertinentes
para suscribir el acuerdo definitivo de fusion. Por su parte, VLG solicitara la conformidad
administrativa de disolucién ante la Inspeccién General de Justicia (“1GJY).

CVH es titular directa del cien por ciento (100%) del capital social y votos de VLG, en
consecuencia, la incorporacion de los activos y pasivos -incluidos bienes registrables,
derechos y obligaciones- de dicha Sociedad Absorbida en CVH nc requiere canje de
acciones ni aumento de capital social en CVH. En virtud de lo expuesto, no se establecera
relacion de canje ni se emitirdn acciones.

VLG, como resultado de su absorcidn, se disolveré anticipadamente sin liquidarse y
CVH asumira todas las actividades, créditos, bienes y todos los derechos y obligaciones
de VLG existentes a la Fecha Efectiva de Fusién.

La Asamblea General Extracrdinaria de CVH para considetar la fusion, asi como la
Asamblea General Extraordinaria de VLG que tratara el mismo punto, han sido
convocadas por los respectivos Directorios para celebrarse el 28 de abril de 2023.

Este Prospecto debe ser leido y considerado de manera conjunta con los estados
financieros de CVH, los estados financieros de VLG y el balance especial consclidado de
fusidn, en todos los casos al 31 de diciembre de 2022.

La Reorganizacion Societaria que se describe en el presente Prospecto esta sujete
a la conformidad administrativa de la CNYV, la cual ha sido solicitada.

El Compromiso Previo y toda la documentacién relacionada con la presente
Reorganizacion Societaria, se encuentran a disposicion del publico en la sede social de
CVH sita en la calle Tacuari 1842, Ciudad Auténoma de Buenos Aires (teléfono: 11 4309-
3417,, correo electronico declarado ante CNV: mrios@svya.com.ar, en dias habiles en el
horarioc de 10:00 a 18:00 horas. Asimismo, los documentos mencionados estaran
disponibles en el sitic web de la TNV, www.cnv.govar, en el item “Informacion
Financiera”, en el sitio web institucional de CVH y en el micrositio web de licitaciones del
sistema SIOPEL del MAE, www.mae.com.ar/mpmae.
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l. RESUMEN DE LA REORGANIZACION SOCIETARIA

El siguiente es un resumen de los principales términos de [a fusién por absorcién de
YLG, propuesta por los Directorios de CVH y de VLG a los sefiores accionistas v, asimismo,
de clerta informacion contable resumida de CVH y de VLG. El presente resumen-se
encuentra condicionado en su totalidad a la informacion mas detallada que se incluye en

otras secciones de este Prospecto.

Soc bsorbente:

Saciedad Absorbida:

Fecha del Compromiso Previo

de Fusion:

Fecha de emisién de los estados financieros
de VL 31 de diciembre de 2022:

Fecha de emisién de los estados financieros

de CVH al 31 de diciembre de 2022:

Fecha de emisién del balance especia
consolidado de fusidn al 31 de diciembre de 2022:

Fecha Efectiva de Fusién:

Capital Socjal al 31 de diciembre de 2022:

Fusion por absorcién

Cablevisidn Holding S.A.

VLG S.ALU.

10 de marzo de 2023

10 de marzo de 2023

10 de marzo de 2023

10 de marzo de 2023

1° de enero de 2023

CVH: el capital social es de pesos ciento ochenta millones seiscientos cuarenta y dos
mil guinientos ochenta ($180.642.580), representado por. (i) cuarenta y siete
millones setecientas cincuenta y tres mil seiscientas veintitin (47.753.621) acciones

una y cond

ordinarias "Clase A", nominativas no endosables, de un peso ($1) valor nominal cada
I votos par accidn; (i) ciento veintidn millones ciento



seis mil ochent:a y dos (121.106.082) acciones ordinarias escriturales “Clase B*, de un
peso ($1) valor nominal cada una y con derecho a un (1) voto por accidn; v {jii) once
millones setecientas ochenta y dos mil ochocientas setenta y siete (11.782.877)
acciones ordiriarias “Clase C”, nominativas no endosakles, de un peso ($1) valor
nominal cada una y con derecho a un (1) voto por accidn.

VLG: el capital social es de pesos diecinueve mil ciento setenta y dos millones
{$19.172.000.000), representado por diecinueve mil ciento setenta y dos millones
{19.172.000.000) acciones ordinarias, nominativas no endosables de un peso ($1)
valor nominal cada una y con derecho a un (1) voto por accién,

Patrimonio N 31 iciembr 2022:
CVH: $313.753 (millones de pesos constantes)
VLG: $161.072 (millones de pesos constantes)

Relacidn de canje:

Fecha de las Asambleas Generales

Extraordinarias:

Atento que CVH es titular
directa del cien por ciento
1100%) del capital social y
votos de VLG no habra
aumento del capital social y,
2N consecuencia, no  es
necesario  establecer una
relacion de canje.

Lla  Asamblea General
Extraordinaria de CVH para
considerar la fusién, asi
como la Asamblea General
Extraordinaria de VLG que
debera considerar la fusion,
han sido convocadas por los
respectivos Directorios para
elebrarse el [¢] de abril de



Il. DESCRIPCION DE LOS TERMINOS DE LA
REORGANIZACION SOCIETARIA

A. Compromiso previo de fusién

El dia 10 de marzo de 2023 CVH y VLG suscribieron el Compromiso Previo que se
adjunta coma Anexo | al presente. En dicho Compromiso Previo se establecen los

terminos bajo los cuales se llevard a caho la fusién por absorcidn, por parte de CVH a
VLG,

De conformidad con diches términos y sujeto a la obtencién de las aprobaciones
correspondientes por parte de las respectivas asambleas exzraordinarias de CVH y de
VLG, de la CNV y de la IG), a la Fecha Efectiva de Fusidn todos los activos y pasivos -
incluidos bienes registrables, derechos y obligaciones- pertenecientes a VLG, se
consideraran incorporados al patrimonio de CVH en su calidad de Sociedad Absorbente y
oontinuadora. Todos los activos y pasivos -incluidos bienes registrables, derechos y
obligacionss- pertenecientes a VLG, seran transferidos a titulo universal a CVH vy ésta
continuara con todas las actividades y operaciones de VLG.

La Fecha Efectiva de Fusion se fija el 1° dia del mes de enerc de 2023, fecha a partir
de la cual CVH continuard con las operaciones de VLG, generando los correspondientes
efectcs operativos, contables e impositivos.

B. Razon la Reorganizacion Societaria

Comio cansecuencia de los estudios realizados y teniendo en cuenta factores tales
comio las estructuras accionarias de CVH y de VLG, se determind la conveniencia de llevar
adelante un proceso de reorganizacion societaria mediante la fusion por absorcidén por
parte de CVH a VLG.

El proposito de la presente Reorganizacién Societaria es unificar las operaciones de
CVH y de VLG, incrementando de esta forma la eficiencia, sinergia, racionalizacion de
costos y optimizando, a través de la reorganizacién empresaria, la utilizacion de las
estructuras técnicas, administrativas y financieras de las sociedades intervinientes.

En concreto, se tuvieron en cuenta, entre otras, las circunstancias y ventajas que se
enurmeran a continuacion:

1. CVH es titular directa del cien por ciento (100%) del capital social y votos de VLG.

2. La similitud de la actividad de cada una de las sociedades que permite una
integracion de las mismas.

3. La posibilidad de realizar una mas eficiente administracion con la consiguiente
mejora en la asignacion de los recursos actualmente existentes y racionalizacion de costos
fijos.




A los fines de lo dispuesto en el articulo 83, inc. 1°, apartado C, de la LGS, se deja
constancia gque, teniando en cuenta que las acciones representativas del cien por ciento
{100%) del capital sccial y votos de VLG pertenecen directamentz a CVH, no se requiere
canje de acciones ni aumentar el capital social de CVH.

D. Administracién_de los negocios hasta la inscripcidn _de la Reorganizacion
Societaria

Los administradores de VLG continuaran en sus funciones con las facultades que les
son propias, hasta el momento de suscribirse el acuerdo definitivo de fusién, fecha a
partir de la cual la administracion de dicha sociedad se regira de acuerdo a lo dispuesto
en el Ultima parrafo del articulo 84 de la LGS.

E. Efectos impositivos de |a Reorganizacion Societaria

La fusidn a ser llevada a cabo entre CVH y VLG califica como una recrganizacion
societaria en los términos del articulo 80 y concordantes de la Ley de Impuesto a las
Ganancias N°20.628 T.0. 2019 (Decreto 824/2019) y sus modificatorias, su Decreto
Reglamentario qas normas de la Administracion Federal de Ingresos PUblicos-
Direccién Gemeral lmpestiva—"" o




HI. INCIDENCIA DE LA REORGANIZACION SOCIETARIA EN CVH

La Reorganizacion Societaria tiene como consecuencia la incorporacion de los
activos y pasivos de VLG al patrimonio de CVH, como Sociedad Absorbente.

El siguiente cuadro expone la incidencia patrimonial que la fusion de VLG tendra en
CVH sobre la base de la informacién expuesta en !os estados financieros de CVH, los
estados financieros de VLG y el balance especial consolidado de fusidn, en todos los
casos al 31 de diciembre de 2022. El siguiente cuadro fue preparado en millones de pesos

constantes.,
Columna | Columna Il . Columna Il Columna vV
Estado de suacitn
Estado financiars individual de: financiera especlal
Cablevisién Ajustes y consolidado de
Holding VLG i eliminaciones _ fusidn
{a) {b) {c) (M=(arbic)
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalermes de efeclivo 1.729 - - 1724
Otros crédtos 156 158
Total del activo corriente 1.804 p — . 1.884
ACTIVO MO CORRIENTE
Otrog créditos 8s0 850
Activa por impussio diferide 148 - - 148
Inversiones en socledadas 310.944 161.072 {161.072) 310.944
Total del activo no corrlente 311.842 181.072 {161.072) 311.942
Total del active 313.826 161.072 {164.072) 313.826
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 48 48
Remuneraciones y cargas sociales 24 - 24
Cargas fisca ag 1 1
Total del pasive corrients
Total del pasive 73 - - 73
PATRIMONIO
Apottes te log propletarios 85.276 131.641 {131.641) 85.275
Otros componentes {14.665) {4770} 4770 (14.885)
Resultadas Acumulades 243142 34.201 {34.201) 243.142
Total del patrimonio 313.753 181.072 {s1.072y 313783
Total del patrimonio y del pasivo 313.828 161.072 {184,072} 313.828
La Reorganizacién Societaria permitird optimizar las estructuras técnicas,

financieras de CVH,
S N

logrando una racionalizacién de sus costas



IV. ESTRUCTURA SQCIETARIA DE CVH Y VLG

A. CABLEVISION HOLDING S.A.

a. Antecedentes

CVH es una sociedad andnima constituida segln la ley argentina mediante
escritura publica N° 2.246 de fecha 1° de diciembre de 2016 pasada al folio 12.564 del
Registro Notarial N¢ 15 de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires e inscripta ante la 1G)
con fecha 27 de abril de 2017 bajo el N° 7.925 del libro 83, tomo - de sociedades por
acciones.

Su plazo de duracidn es de noventa y nueve (99) aios contados desde la fecha de
su inscripcion ante la 1G) (27.04.2017).

A la fecha e este Prospecto, CVH participa principalmente, a través de las
empresas qus controla, en actividades gue tengan por objeto la prestacion de Servicios
de Tecnologfa de la Informacién y las Comunicaciones, sean éstcs servicios fijos, moviles,
aldmbricos, inaldmbricos, nacionales o internacionales, con o sin infraestructura propia, y
la prestacion de Servicios de Comunicacion Audiovisual.

b. Capital social

El capital social de CVH al 31 de diciembre de 2022 es de pesos ciento ochenta
millones seiscientos cuarenta y dos mil guinientos ochenta {$180.642.580), representado
por: (i) cuarenta y siete millones setecientas cincuenta y tres mil seiscientas veintiin
(47.753.621) acciones ordinarias "Clase A", nominativas no endosables, de un peso ($7)
valor nominal cada una y con derecho a cinco (5) votos por accién; (i) ciento veintiln
millones ciento seis mil ochenta y dos (121.106.082) acciones ordinarias escriturales "Clase
B*, de un peso ($1) valor nominal cada una y con derecho a un (1) voto por accion; y (iii)
once millunes setecientas ochenta y dos mil ochocientas setenta y siete (11.782.877)
acciones ordinarias “Clase C*, nominativas no endosables, de un peso ($1) valor nominal
cada una y con derecho a un (1) voto por accion.

La Sociedad Absorbente se encuentra admitida al régimen de oferta pablica por
acciones en la Republica Argentina. Las acciones “Clase B” y "Clase C" han sido admitidas
para su listado y les acciones "Clase B* han sido admitidas para su negociacién en la
BCBA. Adicionalmente, las acciones "Clase B” han sido listadas en la lista oficial de la
Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido y han sido admitidas para negociacion
en el Mercado Requlado del Area Econdmica Europea de la Bolsa de Comercio de
Londres.

. Composicion accionaria
Se indi icion accionaria de CVH al 31 de diciembre de




CABLEVISION HOLDING S.A.
Clase de Accionista Cantidad de Cantidad de Valor total de Porcentaje
Acciones Acciones votos las Acciones s/ el capital
social en
circulacién
Acciones | GC Dominio S.A. 47.753.621 238.768.105 $47.753.621 26,44
Clase A
Acciones | * 121.106.082 121.106.082 $121.106.082 67,04%
Clase B
Acciones | GS Unidos LLC 1.782.877 11.782.877 $11.782 877 6,52%
Clase C
Total al 31.12.2022 180.642.580 371.657.064 180.642 580 100%

*Las acciones Clase B-de CVH han sido admitidas para su listado y para su negociacién la BCBA.
Adicionalmente, las acziones Clase B de la Sociedad Absorbente han side listadas en la lista oficial
de la Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido y han sido admitidas para su negociacion
en el Mercado Regulado del Area Econdmica Europea de la Bolsa de Comercio de Londres.

d. Actividad principal

CVH se dedica a reslizar actividades de inversién de capital en sociedades por
acciones constituidas o a constituirse, cualquiera sea su objeto y en especial aquellas que
tangan por objeto: (i) la prestacién, por cuenta propia o de terceros o asociada con
terceros, de Servicics de Tecnologia de la Informacidn y las Comunicaciones (*Servicios
TIC"), sean servicios fijos, moviles, alambricos, inalambricos, nacionales o internacicnales,
con o sin infraestructura propia, y la prestacion de Servicios de Comunicacion Audiovisual
de conformidad con lo dispuesto por las Leyes 27.078 y 26.522 y sus reglamentaciones;
(i) proveer, arrendar, vender y comercializer, bajo cualquier titulo, equipamiento,
infraestructura, bienss y servicios de todo tipo, relacionades o complementatios de los
Servicios TIC y Servicios de Comunicacién Audiovisual; (jii) efectuar obras y prestar toda
clase de servicios, incluidos, construccion, disefio, operacién, ceonsultoria y seguridad,
vinculados con los Servicios TIC y Servicios de Comunicacidn Audiovisual; y/o {iv) la
adquisicion y negociacion de titulos publicos o privados, acciones, bonos y demas valores
mobiliarios. Asimismo, CVH se dedica a realizar actividades financieras, entre ellas, otorgar
préstamos en moneda nacional o extranjera; emitir titulos valores, a corto y largo plazo,
con © sin garantias; descontar, negociar, aceptar y vender letras, pagarés, prendas,
cheques, giros y demas papeles de crédito creados o a crearse; otorgar avales, fianzas u
otras garantias, as/ como todas las operaciones contempladas por la ley de entidades
financieras.




Esta seccidon es un resumen de la composicidn del Directorio, Comision
Fiscalizadora y principales autoridades ejecutivas de la Sociedad Absorbente al 31 de
diciembre de 2022.

Directorio

La direccion y la administracion de CVH estd a cargo del Directorio.

En el cuadrc a continuacion se incluye una lista de los Directores titulares y
suplentes de CHY, quienes fueron designados por la Asamblea General Anual Ordinaria y
Extraordinaria de fecha 28 de abril de 2022 y cuyos cargas fueron distribuidos por la
reunion de Directorio de fecha 28 de abril de 2022. Dicho nombramiento de autoridades
fue inscripto ante la 1GJ) con fecha 9 de junio de 2022 bajo el N°10.219 del libro 108, tomo
- de sociedades por acciones. Asimismo, se deja constancia que mediante Asamblea
Especial Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas Clase A de fecha 6 de diciembre de
2022 se tomd razon de la renuncia del Sr. Sebastidn Bardengo a su cargo de Presidente
de CVH y se aprobd la designacion del Sr. Ignacic Rolando Driollet como Presidente de
CVH, tedo ello con efectos a partir de las 24 horas del dia 31 ce diciembre de 2022. Dicha
cesacion de cargo y designacién de un nueva Director titular fue inscripta ante la 1GJ con
fecha 2 de febrero de 2023 bajo el N°942, del libro 111, tomo — de sociedades por
acciones,

indepen-
Nombre DNL / CUIL/ CUIT Cargo Fecha de fin del mandato
diente
lgnacio DNI 14.526.663/ Director y Hasta la Asamblea que No
Rol.ando CUIT 20-14526663-8 Preg:dente_ del considere |.a,
Driollet Directorio documentacion
correspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022
Ignacio DNI 25.086.181/ Director y Hasta la Asamblea que No
Jasé Maria Vicepresidente considere |a
20-25096181- .
Saenz cuit 813 del Directorio documentacién
Valiente correspondiente al
ejercicic cerrado al
3112.2022
Marcela DNI 25.127.753/ Director Hasta Iz Asamblea que No
Noble CUIT 27-25127753-8 Titular considere Iﬁ
Herrera documentacidn
correspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022
Marcia- |  DNI 30.945340/ Director Hasta Iz Asamblea que No
Ludmila CUIT 27-30945340-4 Titular considere la
Magnetto documentacién
correspondiente al
ejercicio cerrado al
1.12.2022




Nombre

DNI / CUIL/ CUIT

Cargo

Fecha de fin del mandato

indepen-

diente

Lucic
Andrés
Pagliaro

DNI 22.963.700/
CUIT 20-22963700-3

Director
Titular

Hasta la Asamblea que
considere la
documentaciéon
correspondiente 3l
gjercicio cerrado al
31.12.2022

No

Antonio
Roman
Aranda

DNI 23.472.644/
CUIT 20-23472644-8

Director
Titular

Hasta la Asamblea que
considere la
documentacién
correspondiente al
ejercicio cerrado al
31.12.2022

No

Nelson
Damian
Pozzoli

DHNI ¥7.801.904/
CUIT 20-17801904-0

Director
Titular

Hasta la Asamblea que
considere la
documentacion
correspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022

St

Alan
Whamond

DNI14.189.208/
CUIT 20-14189208-9

Director
Titular

Hasta la Asamblea que
considere la
documentacién
correspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022

Si

Gonzalo
Blaquier

DNI 25.983.023/
CUIT 20-25983023-1

Director
Titular

Hasta la Asambiea que
considere la
documentacién
correspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022

Si

Sepastiadn
Salaber

DNI 18.401.409/
CUIT 20-184(1409-3

Director
Titular

Hasta la Asamblea que
considere la
documentacion
correspondiente al
ejercicio cerrado al
31.12.2022

Si

Samantha
Lee QOlivieri

DNI 92.379.548/diez
CUIL 27-92379548-6

Directora
Suplente

Hasta la Asamblea que
considere la
documentacién
carrespendiente al
gjercicio cerradoe al
3112.2022

No

Claudia
rene
QOstergaard

DNI 24.037.048/
CUIT 23-24037048-4

Directora
Suplente

. N

Hasta la Asamblea que
considere la
documentacion
correspondiente al

No

2




Nombre

DNI / CUIL/ CUIT

Cargo

Facha de fin del mandato

Indepen-

diente

gjercicio cerrado al
31.12.2022

Maria
Lucila
Romero

DNI 18.415.360/
CUIT 27-18415360-8

Directora
Suplente

Hasta fa Asamblea que
considere la
documentacioén
correspondiente al
ejercicic cerrado al
3112.2022

No

Leandro
Ciez
Monnet

DNI 25.878.393/
CUIT 20-25878393-C

Director
Suplente

Hasta Ja Asamblea que
considere la
documentacion
correspondients al
ejercicio cerrado al
3112.2022

No

Damian
Fabio
Cassino

DNI 20.309.966/
CUIT 20-20309965-6

Director
Suplente

Hasta la Asamblea que
considere la
documentacion
correspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022

No

Nicolas
Sergio
Novoa

DNI 23.967.892/
CUIT 20-23967892-1

Director
Suplente

Hasta :a Asamblea que
considere la
dozumentacién
correspandiente al
gjercicio cerrado al
3112.2022

No

Alejandro
Andrés Rio

DNI 23.522.990/
CUIT 20-23522990-1

Director
Suplente

Hasta Asamblea que
considere la
documentacion
correspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022

Si

Fernando
Domenech

DNI 14.563.751/
CLIT 20-14563751-2

Director
Suplente

Hasta la Asamblea que
considere la
documentacion
corraspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022

Si

Jorge
Ignacic
Qria

DNI 23.292.778/
CUIT 20-23292778-0

Director
Suplente

Hasta la Asamblea que
considere la
documentaciéon
correspondiente al
ejercicio cerrado al
31.12.2022

Si

Gervasio

CONTZTBR 30—

Director

. Hasta la Asamblea que

Si




Indepen-

Nombre DNL/ CUIL/ CUIT Cargo Fecha de fin del mandato
diente
Colombres CUIT 20-21832630-8 Suplente considere la
documentacion

correspondiente al
gjercicio cerrado al
31.12.2022

Por ultimo, se deja constancia que el Directaric de la Sociedad Absorbente, en su
reunion de fecha 28 de abril de 2022, aprobé la designacién de los Sres. Directores
Sebastian Bardengo, Alan Whamond y Nelson Damian Pozzoli como miembros titulares
del Comité de Auditorfa de CVH vy a los Sres. Ignacic José Maria Saenz Valiente, Sebastian
Salaber y Gonzalo Blaguier como miembros suplentes del Comité de Auditoria de CVH.
Posteriormente, mediante Directorio de CVH fecha 17 de febrero de 2023, y en virtud de
la renuncia del Sr. Sebastidn Bardengo a su cargo como Presidente de CVH, se aprueba
designar al Sr. Ignacio Rolando Driollet como miembro titular del Comité de Auditorfa.

El Sr. Ignacio Rolando Driollet es, ademas, el Director General de CVH.

Comisidn Fiscalizadora

En el cuadro a continuacion se incluye una lista de los miembros de la Comisién
Fiscalizadora de CVH, quienes fuercn designados por la Asamblea Anual Ordinaria y
Extraordinaria de fecha 28 de abril de 2022 y permaneceran en sus cargos hasta la
Asamblea que considere la documentacién contable del ejercicio cerrado el 371 de

diciembre de 2022.
Indepen-
Nombre DNI / CUIT Cargo Fecha de fin del mandato
diente
Lorenzo DNI 21.954.003/ Sindico Hasta |la Asamblea que Si
Calcagno CUIT 30-71016966-3 Titular considere la‘ dOCUH“IEi:‘ItE!C'IC‘}H
correspondiente al ejercicio
carrado al 31.12.2022
Guillermo DNI 4.445.506/ Sindico Hasta la Asamblea que Si
Gonzélez CUIT 20-04445906-0 Titular considere Ial documeptac_l?n
Rosas correspondiente al ejercicio
carrado al 31.12.2022
Pablo DNI16.525.232 / Sindico Hasta 1a Asamblea que Si
Gabriel CUIT 20-16525232-3 Titular considere Ial docume.nta{:ln?n
San correspondiente al gjercicio
Martin cerrado al 31.12.2022
Martin DNI 17.576.262/ Sindico Hasta la Asamblea que Si
Gwll:ermo CUIT 20-17576262-1 Suplente | considere la‘ documer\tac_pn
Rios correspondiente al ejercicio
cerrado al 31.12.2022




Indepen-
Nombre DNI f CUIT Carge Fecha de fin del mandato
diente
Maria DNI 22.547.928/ Sindico Hasta la Asamblea que Si
Cel‘lna. CUIT 27-22547928-9 Suplente | considere Ia‘ documeptagicfm
Cartamil correspondiente al gjercicio
cerrado al 31.12.2022
Rubén DNI 14.495.098/ Sindico Hasta la Asamblea que Si
Suarez CUIT 20-14495098-5 Suplente | considere Ia‘documeptac'@n
correspondiente al ejercicio
cerrado al 31.12.2022

f. Bengficiarios finales

En el cuadro a continuacién se indican las personas (incluyendo cualquier “grupo”,
tal como se los define en la Ley de Mercados de Valores de los Estados Unidos de 1934)
que segin el conocimiento de CVH son propietarios beneficiarios de mas del 5% de
cualguier clase de acciones con derecho a voto de CVH.

Clase de Nombre y Domicilio del Monto y Naturaleza de la Porcentaje de
Accién Propietario Beneficiario Propiedad Beneficiaria la Clase
Clase A GC Domino S.A. (1) 47.753.621 acciones Clase A de 100%
Piedras 1743, Ciudad | V" 9¢ €10 vo08 por econ
Autdnoma de Buenos Aires, (equivalente a 238.768.105 votos).
C1140ABK, Argentina GC Dominio S.A. es una sociedad
andnima argentina, cuyas acciones
son propiedad de:
(i) ELBN - Grupo Clarin New York
Trust (2} (35,555%)
(it HHM - Grupo Clarin New York
Trust (3) (35,335%)
(i) LRP - Grupo Clarin New York
Trust {4) {14,555%}
(iv) el Sr. José Antonio Aranda
(14,555%)
Clase B ELHN - Grupe Clarin New | 48.008.436 acciones Clase B de 39,6%
York Trust (2) CVH.
825 Third Av., piso 12,
Nueva York, NY 10022
Estados Unides
Clase B HHM - Grupo Ciarin New | 21.056.531 acciones Clase B de 17.4%
York Trust (3) CVH.
825 Third Av., piso 12,
Nueva Yark, NY ‘IO%—«M




Clase de Nombre y Domicilio del Monto y Naturaleza de la Porcentaje der

Accidn Propietario Beneficiario Propiedad Beneficiaria la Clase

Estados Unidos

Clase B Sr. José Antonio Aranda Bl Sr. Aranda es propietario de 3,8%
Piedras 1743, Ciudad 5.307.789 acciones Clase B de CVH
Autbnoma de Bt::enos Alres (de las cuales 155.512 son acciones

C1140ABK, Argentina EISZE)B representadas en forma de

Aranld S.A., sociedad controlada
directa e indirectamente por el Sr.
Aranda, es propietaria de 839222
acciones Clase E de CVH.

Luardn S.A. sociedad controlada
directa e indirectamente por el Sr.
Aranda, es propietaria de 770.999
acciones Clase B de (CVH

representadas en forma de GDSs.
Clase B LRP - Grupo Clarin New | 5.926.059 acciones Clase B de CvH 3,3%
York Trust (4)
Clase C GS Unides, LLC 11.782.877 acciones Clase C de 100%
' CVH,

m

e

De acuerdo con los estatutos de GC Dominic S.A. ("GC Dominio"), salvo en el caso de cieras
transferencias, las transterencias de las acciones de GU Dominic estan sujetas a un derecho de compra
preferente a favor de todos los accionistas no vendedores (en forma proporcional a su participacién en
GC Dominie). Asimismo, cualguier accionista no vendedor tiene derecho a exigir que el accionista
vendedaor canjee la totalidad o una parte de las acciones de GC Dominio que se propone vender por un
nimero de acciones Clase B de CVH igual al porcentaje de participacién en el capital total de CVH
representado por las acciones de GC Dominio de ese modo canjeadas. Finalmente, GC Dominio tiene un
derecho de compra residual respecto de cualesquiera acciones que deseen ser vendidas per cualquiera
de sus accionistas y que no hayan sido adquiridas o canjeadas por sus accionistas no vendedores. Las
acciones de GC Dominio de propiedad de ELHN — Grupo Clarin New York Trust, HHM - Grupe Clarin
New York Trust y LRP - Grupo Clarin New York Trust estén sujetas a usufructos a favor de algunos de los
miembros de la familia de la difunta Sra. Emestina Laura Herrera de Noble y una afiliada, el Sr. Héctor
Heracio Magnetto y algunos de fos miembros de su familia, y el Sr. Lucio Rafael Pagliaro y algunos de los
miembros de su familia, respectivamente. Salvo respectc de los asuntos contemplados en los
Articulos 197 y 244 de la LGS, y la modificacidn de los nimeros méximas y minimos de los integrantes del
Directorio, ias decisiones son adoptadas por simple mayoria de las acciones de GC Dominic presentes o
representadas en una asamblea de accionistas.

ELHN — Grupo Clarin New York Trust es un fideicomiso irrevocable establecido conforme a las leyes del
Estade de Nueva York cuye plazo de vigencia es indeterminado. El fiduciante es la Sra, Emestina Laura
Herrera de Noble. Los beneficiarios ditimos del fideicomiso son la 5-a. Marcela Noble Herrera vy el Sr.
Felipe Nobie Herrera, El fideicomiso tiene actualmente siete fiduciarios; a saber: los Sres. Héctor Horacio
Magnetto, José Antonio Aranda, Lucio Rafael Pagliaro, Ignacio José Marla Saenz Valiente, Pablo César
Casey, Damian Fabio Cassino y Ezequiel Amaranto Camerini. Salvo por ciertas decisiones que no pueden
ser adoptadas.sin el consennmlento de ciertos fiduciarios (incluse en algunos asuntos el voto de las

: _ 38 Trepiedad-del fideicomiso), las decisiones son adoptadas con el vato
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de la mayoria de los fiduciarios. Todas las acciones de GC Dominio y CYH actualmente de propiedad del
fideicomiso estan actualmente sujetas a un usufructo a favor de algunos de los miembros de la difunta
Sra. Ernestina Laura Herrera de Noble y una afiliada.

{3) HHM - Grupo Clarin New Ycrk Trust es un fideicomiso irrevocable establecide conforme a las leyes del
Estado de Nueva York cuyo plazo de vigencia es indeterminado. El fiduciante es el Sr. Héctor Horacio
Magnetto. Los beneficiarios Ultimos del fideicomiso son la Sra. Marcia Ludmila Magnetto y Horacio
Ezequiel Magnetto. El fideicomiso tiene actualmente seis fiduciarios: a saber; los Sres. Héctor Horacio
Magnetto, José Antonic Aranda, Lucio Rafael Pagliaro, Pablo César Casey, Ignacio José Marfa Saenz
Valiente y Ezequiel Amaranto Camerinl. Salvo por ciertas decisiones que no puaden ser adoptadas sin el
consentimiento de ciertos fidudiarios (incluso en algunos asuntos el voto de las acciones de GC Daminio
y CVH de propiedad del fideicomiso), 1as decisiones son adoptadas con el voto de fa mayoria de los
fiduciarios. Todas las acciones de GC Dominio y CVH actualmente de propiedad del fideicomiso estan
actualmente sujetas a un usufructo a favor del Sr. Héctor Horacio Magnetto y algunos de los miembros
de su familia.

{4) LRP ~ Grupo Clarin New York Trust es un fideicomiso irrevocable establecido conforme a las leyes del
Estado de Nueva York cuyo plazo de vigencia es indeterminado. Su otorgante es el Sr. Lucio Rafael
Pagliaro. Los beneficiaries Gltimos del fideicomiso los Sres. Lucio Andrés Pagliaro, Francisco Pagliaro y la
Srta. Maria Florencia Pagliaro. El fideicomisc tiene actualmente seis fiduciarios, a saber: los Sres. Damian
Fabic Cassino, Ignacio José Maria Saenz Valiente, Lucio Andrés Pagliaro, Francisco Pagliaro, Marfa
Florencia Pagliaro y Ezequiel Amaranto Camerinl. Salvo por ciertes decisiones que no pueden ser
adoptadas sin el consentimiento de ciertos fiduciarios (incluso en algunos asuntos el voto de las
acciones de GC Dominio y CVH de propiedad del fideicomiso), las dacisiones son adoptadas con el voto
de la mayoria de los fiduciarios. Todas las acciones de GC Dominio y CVH actualmente de propiedad del
fideicomiso estan actualmente sujetas a un usufructo a favor del Sr. Lucio Rafael Pagliaro y algunos de
los miembros de su familia.

B. VLG S.ALL
a. Antecedentes

VLG es continuadora de la sociedad constituida originariamente bajo la
denominacion VLG Argentina LLC", inscripta en el Estado de Delaware, Estados Unidos
de Nortearnérica el dia 27 de enero de 1999 en la Divisién Sociedades expediente
N°991034566-2998049 y en el Registro Publico de Comercio de la Ciudad Autdnoma de
Buenos Aires a tenor del articulo 123 de fa LGS el 8 de marzo de 1999 bajo el N°475 del
libro 55, tomo "B” de Estatutos Extranjeros. Posteriormente, dicha sociedad fue adecuada
a la ley argentina en los términos del articulo 268 de la Resolucién General 7/2015 de la
IGJ, mediante escritura pablica N°© 1.916 de fecha 26 de septiembre de 2018 pasada al folio
11.452 del Registro Notarial N° 15 de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires e inscripta
ante la IGJ con fecha 20 de noviembre de 2018 bajo el N° 22.382, del libro 92, tomo — de
sociedades por acciones,

Su plazo de duracién es de noventa y nueve (39) afios contados desde fa fecha de
su inscripcidn ante la IGJ (20 de noviembre de 2018).

b. Capital social

El capital social de VLG al 31 de diciembre de 2022 es de pesos diecinueve mil
ciento setefita y ostrititPes (€ L JR0-660), representado por diecinueve mil ciento




setenta y dos millones (19.172.000.000) acciones ordinarias, nominativas no endosables de
un peso ($1) valor nominal cada una y con derecho a un (1) veto por accion.

Dicho capital social fue inscripto ante la 1GJ con fecha 20 de noviembre de 2018
bajo el N° 22.382, del libro 92, tomo - de sociedades por acciones,

¢. Composicidn accionaria
Se indica a continuacidn la composicion accionaria de VLG al 31 de diciembre de
2022:

VLG SAU.
Porcentaje
Accionist Can‘m.iad de Clase Cantidad de Valor to_tal de las s/ .el
Acciones votos Acciones capital
social
Cablevision 19.172.000.000 - 19.172.000.000 $19.172.000.000 100%
Holding S.A.
Activi rincipal

VLG se dedica a realizer inversiones o aportes de capital en sociedades
constituidas © a constituirse, sean nacionales o extranjeras.

r jetarios
Esta seccién es un resumen de la composicién del Directorio y de la Comision
Fiscalizadora de la Sociedad Absorbida.

Directorio
La direccién y administracion de VLG esta a cargo del Directorio.

A continuacion, se detalla fa composicion actual del Directoric de VLG designado
mediante Asamblea General Ordinaria de fecha 22 de abril de 2027 habiéndose
distribuido los cargos mediante Directorio de fecha 22 de abril de 2022, e inscripto dicho
nombramiento ante la IGJ con fecha 10 de junio de 2021 bajo el N°8647 del libro 103,
tomo — de sociedades por acciones. Asimismo, se deja constancia que mediante
Asamblea General Ordinaria de fecha 6 de diciembre de 2022 se tomé razdn de la
renuncia del Sr. Sebastian Bardengo a su cargo de Presidente de VLG y se aprobd la
designacion def Sr. Ignacic Rolando Dricllet como Presidente de VLG, todo elle con
efectos a partir del dia 1° de enerc de 2023. Dicha cesacion de cargo y designacion de un
nuevo Director titular fue inscripta ante la 1GJ con fecha 15 de febrero de 2023 bajo el
N°1655, del libro 111, tomo — de sociedades por acciones.

Nombre DNI f CUIT Cargo fecha de fin de mandato
Ighacio DNI 14.526.663/ Director y Hasta la Asamblea que
Rolando ,~T——._ residente del considere la documentacion
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Nombre DNI / CUIT Cargo Fecha de fin de mandato
Dricllet CUIT 20-14526663-8 Directorio correspandiente al gjercicio
cerrado al 31.12.2022
Maria Lucila DNI18.415.360/ Directora y Hasta la Asamblea que
Romero CUIT 27-12415360- | Vicepresidentedsl | considere la documeptacl:ic:)n
Directorio correspondiente al gjercicio
cerrado al 31.12.2022
Antonio DNI 23472 644/ Director Hasta la Asamblea que
Reman Aranda CUIT 20-23472644- Titular considere Ia. documentac.lg'n
8 correspondiente al ejercicio
cerrado al 31.12.2022
Marcela Noble DNI 25.127.753/ Directora Hasta la Asamblea que
Herrera CUIT 27-25127753-8 Suplente considere Ia. documeptac'lc.ﬁn
correspondiente al gjercicio
cerrado al 31.12.2022
Marcia Ludmila DNI 30.945.340/ Directora Hasta la Asamblea que
Magnetto CUIT 27-30945340- Suplente considere Ia. documer‘.tatflgn
4 correspondiente al gjercicio
cerrado al 31.12.2022
Lucio Andrés DNI 22.963.700/ Director Hasta la Asamblea que
Pagliaro CUIT 20-22963700- Suplente considere la documentacidn

correspondiente al gjercicio
cerrado al 31.12.2022

Comision Fiscalizadora

En el cuadro a continuacién se incluye una lista de los miembros de la Comisién
Fiscalizadora de VLG, quienes fueron designados mediante Asamblea General Ordinaria y
Extraordinaria de fecha 21 de abril de 2022.

Nombre

NI/ CUIT

. Cargo

Fecha de fin del mandato

Larenzo
Calcagno

DNI 21.954.003/
CUIT 30-71016966-3

Sindico Titular

Hasta la Asamblea que considere
la documentacién correspendiente
al ejercicio cerrado al 31.12.2022

Guillermo
Gonzélez Rosas

DNI 4.445.506/

CUIT 20-04445906-
0

Sindico Titular

Hasta la Asamblea que considere
la documentacidn correspondiente
al ejercicio cerradeo al 31.12.2022

Pablo San
Martin

DNI 16.525.232 /
CUIT 20-16525232-3

Sindico Titular

Hasta la Asamblea que considere
la documentacién correspondiente
al gjercicio cerrado al 31.12.2022

Martin
Guillermo Rios

DNI 17.576.262/
CUIT 20-17576262-1

Sindico Suplente

Hasta la Asamblea que considere
la documentacidn correspondiente
al ejercicio cerrado al 31.12.2022

Rubén Suarez

DNI 14.495.098/

Sindico Suplente

Hasta la Asamblea que considere
la documentacidén correspondiente




Nombre DNI / CUIT Carge Fecha de fin del mandato

CUIT 20-14495098-5 al gjercicio cerrado al 31.12.2022
Maria Celina DNI 22.547.928/ Sindico Suplente Hasta la Asamblea que considere
Cartamil la documentacidn correspondiente
CUIT 27-22547928- S
g al ejercicio cerrado al 31,12.2022
£B iarios finales

Teniendo en consideracion que CVH es titular del 100% del capital social y votos
de VLG, los beneficiarios finales de VLG son los mismos beneficiarios finales de CVH. En

virtud de ello, nos remitimos al punto f. del apartedc A. de la seccién IV “Estructura
Societaria de CVH y de VLG".

V. INFORMACION RELEVANTE PARA LOS ACCIONISTAS
DE CVH

- Demandas, juicios.

VLG no es parte de ning
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V1. ASAMBLEAS DE ACCIONISTAS

Los Directorios de CVH y de VLG en sus reuniones de fecha 10 de marzo de 2023
aprobaron el Compromise Previo. El Directorio de CVH resolvié asimismo convocar a
Asamblea General Extraordinaria a celebrarse el [¢] de abril de 2023, a efectos de
considerar la Reorganizacidn Societaria, el Compromiso Previo y la documentacion
aprabada por el Directorio. Por su parte, el Directorio de VLG resolvié asimismo convacar
a Asamblea General Extraordinaria de accionistas pars el [e] de abril de 2023, a fines de
considerar la Reorganizacion Societaria, el Compromiso Previo y la documentacion
aprobada por el Directoric.

Vil. ANEXOS
Anexq |
Compromiso Previo de Fusion
Anexo Il
- Estados financieros de VLG al 31 de diciembre de 2022

- Estados finanderos de CVH al 31 de diciembre de 2022

- Balance espetial co

(.

nsofidado iciembre de 2022
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CYH

CABLEVISION 0L

Sociedad
Cablevision Holding S.A,
Tacuari 1842,
Ciudad Auténoma de Buerios Aires,

Republica Argentina

Asesares Legales
Estudio S&enz Valiente & Asociados
Florida 954,
(1005) Ciudad Autdnoma de Buenos Aires,

Republica Argentina

Auditores
Price Waterhouse & Co. S.R.L.
{firma miembro de la red PricewaterhouseCoopers)
Edificio Bouchard Plaza,
Bouchard 557, piso 7,
(C1106ABG) Ciudad Autdnoma de Buenns Aires,
Republica Argentina

il

clo R Dri

Presidente
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COMPROMISO PREVIO DE FUSION. En 1a Ciudad de Buenos Adres, alos 10 dias del mes
de marzo de 2023 entre las sociedades Cablevisién Holding S.A. (“CVH™) y VLG S.A.U.
(“VLG™), ambas con domicilio en la calle Tacuari 1842, piso 4, Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, representadas por su Presidente, Sr. Ignacio Rolando Driollet, convienen en suscribir el
presente compromiso previo de fusién sujeto a las estipulaciones que a continvacion se
transcriben y a las prescripciones de los articulos 82 a 87 de la Ley General de Sociedades N°
19.350, articulos 165 a 168 de la Resolucién General 1G] 7/2005 de 1a Inspeccién General de
Justicia y los articulos 80 y siguientes de la ley 20.628 t.0. 2019 (Decreto 824/2019), y articulos
105 al 109 de su decreto reglamentario. PRIMERA: CVH y VLG se comprometen a fusionar sus
actividades mediante los aportes de los actives, pasivos, derechos y obligaciones que dichas
empresas poseen, produciéndose la transferencia total a favor de CVH que serd la sociedad
absorbente. Esta fusién comprendera todas las actividades, créditos, bienes muebles e inmuebles,
marcas y patentes, stocks, tenencias de acciones y papeles de comercio y todos los derechos y
cbligaciones de VLG, existentes a la fecha de fusién, como los que pudieran existir o sobrevenir
por actuaciones o actividades anteriores a dicha fecha por parte de la misma. Los estudios
efectuados aseguran la inexistencia de obligaciones o acuerdos no contabilizados o conocidos,
quedando entendido que cualquier pasivo sobreviniente serd aceptado por las partes, ya que ser#
imputable a factores no conocidos o imposibles de evaluar a la fecha, SEGUNDA: La titularidad
de las acciones de VLG que pertenecen en su totalidad a CVH y la utilizacién optimizada de las
estructuras técnicas, administrativas y financieras de ambas sociedades, asi como la
racionalizacién de sus costos operativos, son los motives y finalidades que se han considerado
importantes para la concrecion de la presente fusién. TERCERA: A los efectos de materializar
esta fusién CVH serd la sociedad absorbente continuadora a titulo universal de las actividades ¥
operaciones de VLG. En consecuencia, VLG en caricter de sociedad absorbida se disolvers
anticipadamente sin liquidarse. CUARTA: La fecha dz fusién se fija con efecto al 1° de enero de
2023 inclusive (la -Fecha Efectiva de Fusién™), fecha a partir de 1a cual CVH continnara con las
operaciones de VLG generando los correspondientes efectos operativos, contables e impositivos.
A esa fecha se considerardn incorporados al patrimonio de CVH, en su calidad de sociedad
absorbente y continuadora, todos los activos ¥ pasivos, incluidos bienes registrables, derechos y
obligaciones pertenecientes a VL.G. QUINTA: La fusién se realiza sobre la base de la situacion
financiera que reflejan los estados financieros de ambas socicdades confeccionados al 31 de
diciembre de 2022 los que se encuentran transcriptos en los libros contables respectivos. m
Los capitales de las sociedades intervinientes son los siguientes: CVH: $§ 180.642.580.-
representado 47.753.621 acciones ordinarias nominativas no endosables Clase “A” de valor
nominal un peso ($ 1} y con derecho a 5 votos por accion, 121.106,082 acciones ordinarias
escriturales Clase “B” de valor nominal un peso
11.782.877 acciones ordihs

$ 1} ¥ con derecho a 1 voto por accién y

natidis no endosables Clase “C” de valor nominal un peso

A




(8 1) y con derecho a 1 voto por accién; VLG § 19.172.000.000 representado por 19.172.,000.000
acciones ordinarias nominativas no endosables de un peso ($1) valot nominal cada una y con
derecho a un voto por accién. SEPTIMA: A los fines de lo dispuesto en el articulo 83 inc. 1°
apartado C de 1a Ley General de Sociedades, se deja constancia que todas las acciones de VLG
pertenccen directamente a CVH, por lo cual dicho proceso no requiere canje de acciones, pues Ia
incorporacién de los activos y pasivos de VLG lleva necesariamente a la cancelacion de Ia
totalidad de las tenencias accionarias de esta sociedad, la que se disuelve sin liquidarse,
OCTAVA: Este acuerdo previo de fusién serd aprobado por los érganos de administracién de
ambas sociedades intervinientes y deberd ser ratificado por las respectivas asambleas
extraordinarias de accionistas. NOVENA: Los administradores de VLG continuarin en sus
funciones con las facultades que le son propias hasta el momento de suscribirse el acuerdo
definitivo de fusién, fecha a partir de la cual ia administracion de la misma se regird de acuerdo
a lo dispuesto en el Gltimo pérrafo del articulo 84 de la Ley General de Sociedades. DECIMA:
Cualquier diferencia que pudiera suscitarse en la aplicacién del presente acuerdo, asi como en
todo lo que se refiere a 1a fusién de las sociedades intervinientes, serd sometido a la jurisdiccion
de los Tribunales Nacionales de Primera Instancia en lo Comercial de la Capital Federal, a cuyo
fin las partes constituyen domicilios especiales en los consignados wi-supra. En prueba de
conformidad se firman dos ejemplares de un mismo tenor y a un solo efecto.

—~ )

Cablevisién Holding S.A. VLG S.AU.
TIgnacio R. Driollet Ignacio R, Driollet
Presidente Presidente
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Cablevision Holding S.A.

Memorja y Estados Financieros Consolidados
Por el gjercicio finalizade sl 31 de diciembre de 2022
presentados en forma comparativa



CABLEVISION HOLDING S.A.
MEMORIA 2022

A los Sefiores Accionistas de
Cablevision Holding S.A.

Ponemos a su disposicion ia Memoria y Anexo, el Estado Individual de Situacién Financiera, el
Estado Individual de Resultado Integral, el Estado Individual de Cambios en el Patrimonio v &l
Estado Individual de Flujos de Efectivo v Notas da Cablevisién Holding S.A. (8n adelante “la
Sociedad”, "Cablevisidn Holding” o “CVH"} comespondientes al ejercicio econémico N° 6
finalizado al 31 de diciembre de 2022 y los Estados Financieros Consolidados con los de sus
sociedades controladas al 31 de diciembre de 2022,

La principal subsidiaria de la Sociedad es Telecom Argentina S.A. ("Telecom™), operadora de
telecomunicacionas,

1.CONTEXTO MACROECONOMICO 2022

El desempefic de la economia argentina a lo largo dei afic 2022 volvié a estar condicionado por
una sostenida incertidumbre generada por el desequilibrio fiscal, el creciente endeudamiento del
sector publico consolidado {Tesoro y Banco Central), la débil posicién de reservas del Banco
Central, la aceleracian inflacionaria con fuerte dispersién de precios relativos y la brecha entre e!
tipe de cambio oficial y los financieros,

Esta incertidumbre se vio agravada por la invasién rusa a Ucrania a finales de febrero. Las
disrupciones en ias cadenas de suministros de insumos tuvieron un fuerte impacto sobre los
precios internacicnales, principalments en la energia y los alimentos. Producto de ssto, se
experimenté un sensible aumnento de la inflacién a nivel mundial. Esto results en el inicio de un
huevo ciclo econémico global caracterizado por el alza en las tasas de interés de referencia por
parte de los bancos centrales. En el caso de la economia local, acelerd su dinamica inflacionaria
y acentud aln mas su fragilidad.

Al analizar el 2022 a nivel local se deben considerar dos heches relevantes. Ei primero de ellog
es el acuerdo de facilidades extendidas con el Fondo Monetario Intermacional por 30 meses y
por el equivalente a USD 44,0 billones. Su declarade objetivo fue promover la introduccion de
politicas que contribuyan a que la economia comience a corregir sus desequilibrics y logre iniciar
un proceso de acumulacion de reservas internacionales.

Sin embargo, distintos factores, entre ellos los efectos colaterales derlvados del mencionado
conflicto bélico, afectaron esta hoja de ruta. La mayor presién inflacionaria a nivel global desperté
interrogantes acerca del cumplimientc del programa que, a su vez, demostrd ser muy sensible a
los shacks externos. Esto acelerd la pérdida de reservas, lo cual dificulté alcanzar las metas de!
acuerdo y generé un quiebre en el acceso a financiamiento del Tesoro en pesos.

En jullo se desencadeno el segundo hecho relevante del afio: una doble sucesion de autoridades
en el gabineta econdmico. Silvina Batakis reemplazé en una primera etapa a Martin Guzman vy,
a su vez, Sergio Massa, hasta entonces presidente de la Cdmara de Diputados de la Nacién,
sucedid a ia economista. Este cambio significé un giro hacia politicas mas restrictivas entre las
que se destacan:

. desdoblamientos cambiarios temporales orientados a incentivar la oferta de divisas y
desincentivar la dermanda;



. generacién de sehales en el frente fiscal que buscaron generar mayor certidumbre en

relacion al rumbe de las politicas econdmicas y cumplimiento de las metas comprometidas ante
el FMI;

. intencidn de definir un sendero de ajuste de precios mensual a través de acuerdos varios
con sectores referentes de la economia, de manera de frenar la inercia inflacionaria.

Es que en 2022, la economia exhibid un indice de inflacién cercano a los tres digitos (de lo que
na existia registro similar desde 1991) lo cual signific una virtual duplicacién del porcentaje de
2021. Dicha aceleracion tuve lugar sin correlacion con la paridad cambiaria oficial ¥ CON precios
relativas rezagados (tarifas de servicios pablicos, base monetaria vy salariosfjubilaciones
ajustando por debajo del indice de precios).

A paesar de |la aceleracién de precios, el PBI cerré ol afic marcando un crecimiento en torno al
+3,5- 6,%, registrando dos afios consecutivos de recuperc. Dicho registro, impactado por un
significativo arrastre estadistico, evidencia claros sintomas de desaceleracién en los ultimos
meses.

Las metas acordadas con el FMI en relacién a menor déficit fiscal a nivael primario, menor
asistencia directa del Banco Central al Tesoro y acumulacién de reservas netas se cumplieron.
Ce todas formas, la emision de pesos resulté significativa a pesar del tope acordado para el
financiamiento monstario al Tesoro. La autoridad monetaria emiti -en concepto de intereses de
sus pasivos remunerados, financiamiento (directo e indirecto) al Tesoro y compra de divisas al
sector privado- una suma cercana a los $8,0 mil MM, La esterilizacidn de semejante emisién de
pesos de cada vez menor demanda hizo que el stock de pasivos remunerados del Banco Central
{en lo fundamental LELIQs) cierre el afio en torno a los $10,0 billones {(~12% del PBI). Ya
representa algo mas de dos veces la base monetaria, mas que duplica el observado en el cierre
del 2021 y multiplica por 8,5 veces el de inicio de gestion (cierre del 2019).

Finalmente, el frente externo presentd un significativo deterioro de su posicién superavitaria a
pesar de registrar los mejores términos de intercambio de su historia. Cabe mencionar que el
superavit comercial de bienes cerraria el afio en torno a los UDS 7.0 mil MM, esto es 53% por
debajo de los casi USD15,0 mil MM observados en el 2021. Dicha compresion se ve explicada
en parte por el sensible salto de las importaciones de energia (+120% respecto del 2021) y
paraddjicamente se da a pesar del nueva récord que alcanzaria el valor de las exportacicnes de
bienes {cercano a los USD 89,0 mil MM, +13% respecto del 2021).

1.2 PERSPECTIVAS PARA EL ANO ENTRANTE

En un afio electoral, la Argentina debera lidiar en forma conjunta con el probable debilitamiento
de las principales economias desarrolladas, Ios impactes de una persistente seguia que afectara
negativamante tanto la oferta de divisas del agro como la recaudacidn por retenciones y un perfil
de elevados vencimientos de deuda soberana en pesos de dificil refinanciamiento.

A ello deben sumarse la mayor incertidumbre politica v econdmica propia de un afio con
elecciones y &l reto de seguir cumpliendo con las metas trimestrales comprometidas con el FMI
de correccion fiscal (del 2,5% del PBl en el 2022 a 1,9% en el 2023 a nivel ptimario), menor
financiamiento monetario directo del Banco Cantral al Tesoro (de 1,0% del PBl en €l 2022 a 0,6%
en ¢i 2023) y mayer acumulacién de reservas netas (+USD4,8 billones a lo largo del afio).

Las proyecciones privadas para el 2023 vuelven a ser menos optimistas que las oficiales,
Proyectan una sensible desaceleracion de la actividad hacia niveles apenas positivos o
directamente nulos o negativos, en el peor de Ics escenarios, vy una dinamica inflacionaria similar
ala registrada en el 2022 o mayor (alimentada en parte por los ajustes en curso de ciertos precios
relativos como por ejempio las tarifas de los servicios pablicos y el transporte). En este complejo
cuadro proyectado para la economia, la continuidad de las politicas en curso Juce orfentada, en
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lo fundamental, ai cumplimiento de las metas con el FMI y a administrar el nuevo régimen
inflacionario.

La recomposicidn del poder adquisitivo de los ingresos seguramente seré un chietivo en un afio
elecloral. Al respecto, vale destacar que los intentos de coordinacion de precios y salarios han
demostrado sus limitaciones y en el mejor de los casos su impacto en el corto plazo. La reversién
de las actuales dinamicas de elevada inflacién, creciente excedente de pesos (cada vez menos
demandados en una economia bimonetaria) y escasez de reservas en la hoja de balance del
Banco Central siguen siendo condiciones necesarias, aunque no suficientes, para el proceso de
estabilizacién de la economia argentina.

2. CONTEXTO REGULATORIO 2022

Telecom, principal subsidiaria de CVH como operadora de telecomunicaciones, se encusentra
sujeta a la regulacion argentina.

Se detalla a continuacién, el marco regulatorio y la autoridad-de aplicacion en cada una de las
jurisdicciones dénde opera Telecom yfo sus Subsidiarias.

Argentina
Autorldad Regulatoria

Los Servicios de Tecnologias de la Informacion y las Comunicaciones (TIC) se encuentran
comprendidos en un conjunto de normas que constituyen el marco requlatorio aplicable al sector.

La autoridad de centrol de los Servicios TIC en la Argentina es el Ente Nacional de
Comunicaciones (ENACOM), que se encuentra bajo la érbita de la Secretaria de Innovacién
Publica, dependiente de la Jefatura de Gabinete de Ministros.

Micro Sistemas SAU, subsidiaria de Telecom, esté inscripta como Proveedor de Servicios de
Pago (PSP) y en el Registre de Billeteras Digitales Interoperables, por lo que esta regida por
determinadas normas del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) y de la Unidad de
Informacion Financiera para este tipo de operaciones.

Leyes y acuerdos

En Argentina, la provision de servicios TIC esté altamente ragulada y el marco regulatorio esta
en continua evolucion. El marca regulatorio aplicable a nuestro negocio incluye:

o La Ley N° 27.078 - Ley Argentina Digital (LAD) y sus modificaciones.

o La Ley N® 18.798 en todo lo que no se oponga a la LAD.

0 Las Normas de Privatizacion, que regularon dicho preceso.

0 El Contrato de Transferencia.

fu] Las licencias para la prestacién de los servicios de telecomunicaciones conferidas a

Telecom y sus subsidiarias y los Pliegos y reglamentos respectivos.

0 Los reglamentos de servicios vigentes.

. Decreto N°690/20 ~ Modificaciones a la Ley Argentina Digital (LAD) - Controversia



El Poder Ejecutive Nacional, a través del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 690/20, determiné
que las tecriologias de la informacién y la comunicacién son consideradas servicios publicos en
competencia. Con paosterioridad, Telecom solicitd el dictado de una medida cautelar que
suspenda la aplicacién de la porma.

Durante el afio 2021, el Juzgado Contencioso Administrativo Faderal N° 8, hizo lugar al pedido
de Telecom y prorrogd las medidas cautelares por el plazo de seis meses. Actualmenie, la
medida cautelar se encuentra vigente mediante prérrogas de iguales periodos.

Con relacién a las resoluciones de primera instancia, durante el afio 2022, la Camara de
Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal — Sala |} confirmé las resoluciones de
primera instancia mencionadas.

Por ultimo, la Corte Suprema de Justicia de ia Nacion, durante el mes de noviembre de 2022,
desestimé los recurscs de queja interpuestos por el Poder Ejecutivo Nacional y al ENACOM.

° Otros reglamentos

Las licenciatarias de Servicios TIC también estan sujetas a ofras regulaciones relevantes en
Argentina, coma por ejemplo, el Reglamento de Licencias de Servicios TIC, el Reglamento de
Clientes de Servicios TIC, el Reglamento de Portabilidad Numérica, el Reglamento General de
[nterconexitn y Acceso, el Reglamento de Calidad de los Servicios TIC, el Reglamento Nacional
de Centingencias, Régimen de Roaming Internacional entre Argentina y Chile, Reglamento de
Comparticion de Infraestructura, Reglamento de Servicios de TV por Suscripcidn y Reglamento
Sancionaterio, entre ofros.

Estados Unidos de América

Telecom USA realiza operaciones en los Estados Unidos de América. En dicho pais e organismo
regulatorio de control es {a Federal Communications Commission (FCC).

Paraguay

A través de Nicleo poseemos una licencia para la prestacién de [os servicios de Telefonfa Mévil
Celular y Servicio de Comunicacion Personal en todo el territorio del Paraguay. Asimismo, la

subsidiaria posee licencia para la instalacion y explotacién del servicio de Internet y Datos, con
cobertura nacional.

Tuves Paraguay es titular de una licencia para la prestacién de los servicios de Distribucion de
Sefiales de Audic y Telavision Directa al Hogar.

La autoridad de control de los servicios provistos por Nicleo y Tuves Paraguay es la Comisian
Nacional de Telecomunicaciones.

Personal Envios esta autorizada por el Banco Central del Paraguay para operar como Entidad
de Medio de Pago Electrénico y su objeto se encuentra restringido a dicha actividad.

Uruguay

A través de Adesol 5.A., se mantienen confratos con varios licenciatarios que brindan servicios
de television por suscripcion a través de varios sistemas en Uruguay, bajo la orbita de la Unidad
Regulatoria de Servicios de Communicaciones (URSEC),



3. LA EMPRESA. ORIGEN, EVOLUCION, PERFIL Y ACTIVIDADES

Cablevision Holding es el primer halding argentino dedicado al desarrolio de infraestructura y la
prestacion de servicios convergentes de telecomunicaciones, con foco en el pais y en la region.
CVH nace el 1° de mayo de 2017 como consecuencia del proceso de escisidn de Grupo Clarin
S.A, iniciado en septiembre de 2016 para promover la especializacion de Jos activos de cada
compafiia y sus subsidiarias, permitiendo |a adopcién de estrategias de crecimiento y objetivos
diferenciados para cada segmento.

CVH focaliza sus inversiones en el sector de las telecomunicaciones a través de la distribucion
de video, voz y datos. Lo hace en el marco del proceso global de convergsncia tecnologica, que
tiende a la prestacion integrada de servicios TIC.

Cablevisién Holding S.A. tiene como priotidades, a través de sus subsidiarias, la inversién en
tecnologfa, el desamollo de redes convergentes y la prestacion de servicios integrados
competitivos y de alta calidad, que permitan un acceso cada vez mas universal a la sociedad del
conocimiento. Las compafiias, productos y marcas que dependen de Cablevision Halding son
prestadores de referencia en las industrias de telecomunicaciones y distribucién de contenidos.

Cablevisién Holding es una compaila de capital mayoritaHo argentine que compite con grandes
jugadores locales e internacionales, proveyendo servicios de calidad en todos los segmentos en.
los que opera.

E! 30 agosto de 2017 se autorizé el listado y cotizacién de las acciones de CVH en la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires. E! 21 de febrero de 2018 los global depositary shares (GDSs)
representados por global depositary receipts (certificados de titulos en custodia globales) de la
Socledad, fueron admitidos a la lista oficial de la Autoridad Financiera del Reino Unido {"United
Kingdom Listing Autherity” o “UKLA™) para su negociacién en el mercado principal de la Bolsa de
Londres.

4. CABLEVISION HOLDING Y SUS AREAS DE NEGOCIOS EN 2022

En 2022 la Sociedad concentré sus negocios principaimente en el sector de television por
suscripcion, acceso a internet y telefonia fija y mavil, a través de las operaciones de su subsidiaria
Telecom

Las ventas netas consolidadas alcanzaron los $ 729.182 millones y la deuda financiera bruta
consclidada de CVH (incluyendo la deuda por compra de sociedades, intereses devengados y
ajustes a valor actual) bajaron a $ 469,189 millones en 2022 de $ 519.944 millones en 2021 en
pesos homogéneos al 31 de diciembre de 2022,

4.1 Telecom

4.1.1 Negocio Digltal

La vision de Telecom es ofrecer un ecosistema de servicios digitales, apalancados sobre
la conectividad, que se sustentan en un proceso de transformacién digital y cultural, con
foco en la experiencia de los clientes.



4.1.1.1 Productos y servicios

Las marcas comerciales Telecom, Personal y Flow consolidan un ecosistema de plataformas y
nuevos negocios, una expetiencia integral y convergente para individuos, empresas e
instituciones en todo el pais.

Conectividad Entretenimiento Fintech B2B (1)
Intemet fila y mévil 4G, 4.5G y 55, Fspacio integral de contenidos en Billetera electrdnica Saluciones de
vivo ¥ a demanda, clberseguridad, Cloud, 10T,
agtach

(1) Business to Bt}siness

1. PERSONAL — Conexion adentro v afuera

Servicios méviles

Comunicaciones de voz e Internet mévil de alta velocidad a través de redes 3G y 4G descarga
de contenidos y aplicaciones online streaming, y venta de dispositivos de comunicacion mévil
{celulares, mddems, relojes inteligentes) a clientes prepago, pospageo o con abono fijo.

- 20,2 millones de suscriptores mdviles en Argentina
infernet

Servicios de acceso a Internet que abarcan velocidades de 100MB, 300MB, 500ME y hasta
1000MB. Los servicios se entregan a través de cuatro tecnologias: médem por cable (HFG),
ADEL, fibra dptica (FTTC y FTTH) e inalambrica.

Durante 2022, continud desplegando su red FTTH para otorgar a més clientes acceso a Internet
de ulira alta velocidad. La cantidad de clientes con acceso a esta tecnologia crecio 84%.

- 4,1 millenes de clientes
Parsonal WiFi Zone

Es la nueva experiencia de conectividad disponible de forma gratuita para los clientes clientes
con internet de Parsonal en el hogar. Estd previsto que sea la red WiFi més grande de la
Argentina y se encuentra disponible hoy para que los clientes la usen cuéndo y donde quieran,
tanto dentro como fuera del hogar.

Actualmente Personal WiFi Zone posee una cobertura compuesta por mas de 650.000 puntos
distribuidos principaimente en la zona de Capital Federal y Gran Buenos Aires, E) servicio as
utilizado por 30.000 clientes de manera mensual.

Servicios fijos v datos

Comunicaciones urbanas, interurbanas e internacionales, servicios suplementarios,
interconexidn a otros operadores, transmision de datos (redes privadas virtuales, transito
dedicado, transporte de sefiales, entre otros), y scluciones convergentes de servicios TIC,



1,9 millonas de Iineas fijas

2. FLOW — El punto de encuentro del entretenimiento

Telecom continda petenciande Flow como el punte de encuentro del entreienimientc. Es la
plataforma de contenidos en vive y streaming mas innavadora de la regidn, que integra series,
peliculas, programas de TV, gaming vy musica.

Mas de 3,7 millones de dispositivos Fiow registrados

Mas de 28.000 horas de contenidos on demand.

45 tfules exclusivos de produccion nacional.

189 canales digitales y 123 sefiales HD en TV y en la app.
4 nusvos canales de |a catagoria gaming con formato HD.

En 2022 Telecom lanzo Flow Flex, una nueva modalidad de contratacion 100% digital por
cantidad de dias. Ofrece packs de 3, 7, 15 y 30 dias o una suscripcidon mensual. Es una version
de Flow que no requiere decedificadores ni instalacion técnica y esta disponible para todos los
clientes de TV por suscripcién.

A su vez, Telecom continud apostando a la produccién argenting. Asociandose a los principales
players locales y talentos de la industria lanzd ocho nuevas producciones originales Flow.
Ademas, sus clientes pueden acceder de manera directa a las siguientes plataformas de
Streaming, integradas en Flow: Netflix, Prime Video, Star+, Disney+, Youtube y Paramount-+.

DCesde Flow Music, Telecom realizé transmisiones exclusivas en vivo para todo el pais de
festivales como Lollapalooza y Primavera Sound y ofrecié contenidos para ver a demanda. Por
otro lado, en relacién con el gaming, Telecom acompafié el calendario de competencias de las
diferentes ligas profesionales acercandoles a sus usuarios el streaming en vivo de las mismas.

Canales Somos

Canales Somos consfituyen medios de referencia local que sostienen pluralidad e
independencia. Su programacion se basa en el compromiso con la comunidad y garantiza la
representacién de todos los actores sociales. Tienen altos estandares de calidad, comparables
a los de los grandes medios internacionales.

76 canales locales

25 canales Somos

780 localidades cubiertas

16 provincias en Argentina y Ciudad de Buencs Aires

Somos continda extendiéndase y ganerando comunicacion con la audiencia de las distintas
localidades, asi como con las autoridades locales. Este afio Telecom Lanzd "Somos Tucuman®,
al mismo tiempo que regionalizd algunos de sus canales unificando sefiales con el abjstive de
mejorar la calidad del producto. En todos ellos mantienen redacciones propias y generacian de
noticieros locales.

3. PERSONAL PAY — Billeters electrénica

Es la billetera digital de Personal que busca convertirse en el principal medio transaccional para
pagos y cobros de clientes Telecom y en una de las mayores billeteras en Argentina. Permite
crear una cuenta 100% digital, gratis y en pocos pasos, ingresar dinero a través de transferencias
o redes de recaudacion fisica, enviar y recibir dinero a otros bancos yfo billeteras virtuales,
recargar el celular o tarjetas de transporte, pagar servicios, hacer pagos por QR y crear metas
de ahorro parsonalizadas, entre otras funcionalidades.



Ademas, los usuarios de Perscnal Pay pueden solicitar una tarjeta prepaga Visa internacional
para realizar compras online y en comercios fisicos, suscribirse a servicios de entretenimiento y
extraer dinero en cajeros. La tarjeta también permite acceder a beneficios diarios en
suparmercados, combustible y entradas para cine, entre otros.

4. TELECOM - Segmento Business to Business (B2B)

Telecom ofrece soluciones y servicios para acompafiar €l proceso de evolucién digital de las
empresas a través de los siguientes productos:

Telecomunicaciones

» Conectividad
e Voz mévil y fija
s Video & media

Soluciones digitales

Cloud

Datacenter

Ciberseguridad

loT {Internet of things o intermet de las casas)

- Mas de 170 mil empresas y organismos piblicos coma clientes,

En 2022 Telecom afianzd la estrategia multicloud, incrementando el ecesistema de partners para
peder brindar soluciones de nube plblica e infraestructura de datacentar y mejoraron los

productos de nube privada. En este sentido, Telecom acord¢ alianzas estratégicas con IBM,
AWS, Google, Microsoft, Huawei y Oracle.

En lo que respecta a ciberseguridad, Telecom trabajé en el desarrcllo de soluciones que
garanticen la seguridad, la integridad y disponibilidad de los sistemas IT para proteger la
informacion corporativa confidencial,

Telecom también ofrece un portfolio de soluciones de internet de las cosas flexibles y escalables
desamolladas a la medida de las necesidades de cada cliente v guiadas por los avances
tecnologicos y la innovacidn.

Servicios mayoristas

Durante 2022, Telecom se mantuvo como uno de los principales proveedores de soluciones de
telecomunicaciones mayorisias para los diferentes proveedores y operadores del mercado
nacional e intemacional {incluyendo operadores de cable, cooperativas proveedoras de servicio
de internet y otros) con servicios de intemet, infraestructura de operaciones mdéviles, servicios de
valor agregado (servidores, seguridad, loT) y servicio de larga distancia internacional.

4.1.1.2 Experiencla del cliente

Telecom busca generar la mejor experiencia para sus clientes, a través de un modelo de atencidn
simple, agil y con al cliente an el centro, con foco en la digitalizacion. En 2022 Telecom llevd
adelante distintos proyectos con este objetivo,

Autogestidn



Durante 2022 Telecom desarrolld campanas para que sus clientes descarguen la app Mi
Personal con nuevas prestaciones, entre las que se destaca el cambio de titularidad y ia
posibilidad de cambiar de plan de lineas mdviles, en pocos pasos y con la mayor seguridad.
Ademas, la app permite realizar compras de packs, administrar los servicios y pagar facturas.

Agilizar envios
En 2022 la compafila descentralizd la preparacion de pedides de SIM Card para portabilidad en
las localidades de CABA y Cérdoba, lo que permitié reducir a la mitad el tiempo entre la gestién

de venta y la entrega.

Score humor

Telecom incorpord el score de humar en la atencidén del Contact Center, lo que permitié organizar
los cantactos y cambiar el modelo de atencidn, para dar una solucidn especifica a cada cliente.
Esta iniciativa tuvo impacto en ia satisfaccian.

Onbhoarding to be

Es una iniciativa que proyecta el crecimiento del canal de atencion via WhatsApp, que nucleara
a todos los nimeros de contacto bajo una linea madre, refinando la atencidn, incorporande
inteligencia y mejorando la experiencia del segmento de cligntes con internet en hogares.

Canales de atencion al cliente

Las operaciones de atencién al clienie de Telecom relacionadas con los diversos servicios se
proporcionan a través de un contact center, que incluye centros de llamadas especializados y
representantes de servicio al cliente compuestos por personal interno y de terceros, disponible
las 24 horas del dia y los 385 dias del afio.

Asi mismo, los clientes pueden ponerse en contacto por correo slectrénico y chat a través de los
sitios wek y redes sociales. Telecom ofrece herramientas de autogestién, simplificando asl e
procedimiento y brindando alternativas.

Telecom tiene presencia de atencién al cliente en todas las provincias de la Argentina, a través
de 171 oficinas comercialaes convergentes.

Asistencia a personas con hipoacusia

Telecom habilité la casilla de contacto asistenciahipeacusicos@teco.com.ar, con el fin de
favorecer la integracion y comunicacion de las personas hipoac(sicas. Pueden enviar lc gque
necesitan comunicar y luego una persona representante o transmite.

4.1.1.3 Conflabilidad de la rad

Telecom esta transformando Ja infraestructura de su red, introduciendo nuevas tecnclogias de
acceso que permiten mayores velocidades, contribuyendo a optimizar la calidad del servicio.

Duranta 2022, Telecom realizé las siguientes inversiones en infraestructura:



Inversiones en infraestructura (en millones de pesos)

(1)

Red fija y transporte 22939 25.082
Acceso red celular 53 39

Equipos de conmutacion 2.200 1.225
Equipos de fuerza e instalacicnes 1.266 1.126
Equipos de computacion 21.407 10.749
Qbras en curso | 24,702 43,542
Materiales 38.934 72.849
Bienes en comodato 4,218 4,954
Ctros 4,352 687

(1) Alcance: Argenlina, Paraguay, Umuguay y Estados Unidos. Leos valores relacionados con cifras
financieras difieren de los informados en sl Reporte 2021 porque han sido reaxpresados por inflacion a la
fecha de cierre de los Estados Financieros Consclidados 2022 de la Compafia.

Red mdvil

Como resultade de las inversiones en infraestructura, Telecom continfa incrementando y
meodernizando sus sitios méviles, lo que permite seguir ofreciendo la red 4G mas rapida del pafs.

Telecom quiere que la innovacién también llegue a las zonas de baja densidad poblacional y, por
es0, despliega obras fisicas en localidades y zonas rurales con menos de 500 habitantes.

5G no es simplemente la evolucion del 4G, sino que plantea un escenario diferente para la
sociedad: es un habilitador de las industrias y un factor de compstitividad para el desarrollo de la
economia de los paises.

Telecom fue pionera en el despliegue de la primera red 5G de la Argentina bajo la modalidad

DSS (Dynamic Spectrum Sharing). La empresa cuenta con 143 sitios activos en las principales
plazas del pais, de los cuales 123 fueron incorporados en 2022,

Red fija

Telecom continud avanzando en la reconversion de Ia red de intemet fija de Telecom, con &l
objetivo de extender las redes FTTH (Fiber Te The Home o fibra al hogar), que son més robustas
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y permiten conexiones mas veloces, sobre las de cobre o de HFC (Hybrid Fiber Coaxial) 1 via
existentes.

78.000 km cubiertos con redes hibridas y complementarias
49,000 manzanas de FTTH
FLOW Y FTTH llegan al interior de ia Argentina

Telscom desplegé tecnologia de fibra dptica al hogar en mas de 15 localidades habilitando para
los habitantes de esas ciudades, la posibilidad de acceder al servicio de conexién a internet de
alta velocidad con Personal y sumar una nueva experiencia de television y streaming con Flow,

Mantenimiento del sistema de telefonia maévil

El sistema de telefonia movil esta formado por los dispasitivos y teléfonos de 1os clientes y por la
infraestructura de las redes, que son las antenas que se pueden ver en la via piblica y que deben
estar cerca de las personas para que las comunicaciones sean posibles.

Telecom realizo el mantenimiento, tanto preventivo como correctivo, a toda la planta de
estructuras sostén de antenas, siguiendo las normas Cirsoc 306.

Monitorea de Radiaciones No lonizantes (RN1)

La empresa llevé adelante el monitorec de Radiaciones Ne lonizantes: cada vez que se pone on
afr un sitic o se agrega una nuseva banda, se reaiiza esta medicién a fin de garantizar el correcto
funcionamiento dentro del rango pemmitide por la normativa,

Control del Indice de Absorcién Especifico (SAR)

También control6 el indice de Absorcidn Especifico. Todos sus sitios estan por debajo de los
umbrales de exposicion de campos electromagnéticos pemmitidos por la Res.202/95 del
Ministerio de Salud en Argentina y de |la Organizacion Mundial de |a Salud en materia de
raciacion.

Aparatos moviles y normativas internacionales
Telecom comercializa Onicamente aparatos moviles que cumplen con las nermativas

infernacionales gue garanticen que éstos no superan los parametros de exposicion de ondas de
radio y que su uso no es perjudicial para la salud de las personas.

Contingencias frente a situaciones de emergencia
Para cubrir contingencias con respecto a la energia en situaciones de emergencia, Telecom tiens

28 radiobases completas. Por cotre lado, cuenta con 40 grupos electrégencs transportables
asignados a la segurizacion de accese de la red mévil, con capacidad mayor a 20KVA.
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Gestidn de crisis y continuidad del negocio

En Telecom se vela por la continuidad de los servicios de Flow y Personal. Adoptando ia
metodologia del Disaster Recovery Institute International alineada a 1S0 22.301, estan
identificados los procesos y actives criticos de la organizacion que son sumamente importantes
para ¢l funcionamiento de la red. En un ciclo anual, Telecom lleva adelante una gestion de
mitigacion de los emergentes detectados.

4.1.1.4 Proyectos de transformaclén digital

En el camino hacia una empresa tech-co, Telecom trabaja para acelerar la reconversién total de
sus sistemas. Asi, todos los proyectos de transformacién digital estan crientados a acompafar
la evolucién de la compariia y la de sus clientes.

Para avanzar en este sentido, Telecom se apalanca en diversos habilitadores, tales comao:
Digitalizacion
Cloudificacion
APlficacion
- Virtualizacién
Unificacion de sistemas

Apagado de aplicaciones, plataformas y servidores legados

Programa #FAN

Es un programa intagral de renovacién de las plataformas de gestion de ralaciones con clientes
{CRM), incluyendo la prestacidn, facturacion y cobro de nuestros servicios.

Proyecto Data Phoenix

Tiene ef objetive de habilitar una plataforma de datos que esté disponible cuando lo requieran
los equipos. Eveluciona los diferentes repusitorics de datos de Telecom integrandolos en uno
mas limpio, funcional y consistents.

Open Digital Architecture

Bajo |a estrategia de arquitectura digital simplificada y abierta, Telecom avanzé en la
implementacién del modelo de APHicacion, iniciando la disponibilidad de servicios embebidos
en APIls {Interfaces de Programacion de Aplicaciones) que permiten su rautilizacion,
acelerando desarrollos y entregando valor a los clientes.

Cloudificacién

Durante [a lUltima etapa de 2022 Telecom comenzd a profundizar su modelo Multicloud Hibrido,
que le da la elasticidad para escalar de manera sostenible la habilitacién de los servicios que
requiere la Compania con una mirada 100% digital enfocada al cliente.

DC4

Datacenter 4 {(“DC47) desarrolla un maodslo de infraestructura con el objetivo de tener una vision
compartida y convergente de los servicios, procesos y operaciones de la infraestructura de la
empresa. La plataforma basa su ciclo de vida en tres grandes focos, NPS, eficiencia y evolugion,
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Fue disefiada para maximizar la entrega de valor y eliminar Ia transaccionalidad, basada en la
automatizacidn que permite continuar la progresion hacia el autoservicio. Funciona 4 00% sobre
un modele agil, demostrando una gran adaptabilidad a los cambios de contexto,

Cloudvalley

Es el portal de autoservicio colaborative de Telecom que permite la gestion de infraestructura y
servicios a través de un catdlogo Gnico, complementande sus plataformas habilitadoras con un

portal de autoservicio que mejora la experiencia de los desarrolladores y todos los usuarios de
la infraestructura,

4.1.1.5. Cibarsegurldad y privacidad de los datos

La Politica de Privacidad de Telecom hace referencia a los principios de proteccién de datos
personales de los clientes que guian la gestidn y a como utiliza la informacién recopilada.

Telecom da estricte cumplimiento a la Ley N°25.325 de Proteccién de Datos Personales y sus
disposiciones complementarias, cumpliendo con los requisitos gue la norma exige, con el fin de
proteger la privacidad de los datos de las personas.

Politica de Privacidad;

https:/iwww personal.com.ar/content/damAeco-cms-ecosystem/pdfsiycityc-generales/Politica-
de-Privacidad-de-Telecom-Argentina.pdf

Para cuidar a 105 clientes y resguardar la informacion, en 2022 Telecom evalud nuevas
tecnologlas, implementod las ya adquiridas e incorpord casos de uso, configuraciones y add-ons
que permiten mitigar y contener amenazas sobre los diferentes activos e informacién contenida
o procesada en ellos,

Ademads, Telecom sumd nuevas tecnologias de proteccion en Endpoints y Hosts para prevenir o
mitigar el accionar de malware; incorpord una nueva sclucion de MFA; renovd vy actualizé ia
plataforma de mitigacién de ataques DDoS; adquirid soluciones de inteligencia de amenazas e
incorpord nuevas tecnologias de microsegmentacion,

Al mismo tiempo, Telecom inicid una revision complsta y comprensiva de su ambiente de
procesamiento de dates de tarjetas de crédito, de acuerdo con las Normas PC) DSS (Payment
Card Industry - Data Security Standard o Normas de Seguridad de Datos - Industria de Tarjetas
de Pago), y durante 2023 hard la certificacion correspondiente.

Para resguardar la informacién en el contexto de home office, el acceso remoto se provee por
medios que incluyen el uso de doble factor y restricciones por geolocalizacidn, Ademas, la
compahia actualizé el proceso de prevencién de fuga de informacian para los casos de despide,
Y siguid utilizando la herramienta DLP (Data Loss Frevention) con las actualizaciones requeridas.

13



4.1.2 Capital Humano

Telecom apuesta por el desarrollo de equipos de trabajo donde prime la diversidad y una cultura
basada en la innovacion, agilidad y transformacién digital. La empresa acompana el desarrollo
de sus colaberadores y promovemos condiciones de trabajo seguras y saludables.

Gestion de Talento
Diversidad e inclusidn
Formacion y desarrollo
Salud y seguridad

4.1.2.1 Un equlpo sin fronteras

Los colaboradores de Telecom son las principales actores del cambio cultural y digital que la
compafiia esta viviendo. Busca construir un ambienté de trabajo seguro, diverso y que impulse
el crecimiento personal y profesional.

Destacado

e 21.699 colaboradores
s Este afio se logrd la cerificacion Great Place to Work

Colaboradores por region

AMBA - 11.351
Litoral - 3.942
«  NOA-1.030
« MED/-2.6¢1

# PBA y Patagonia - 2.087
s Paraguay - 441

#« Uruguay - 155

s EEUU-2

28% mujeres en la némina

10% mujeres en puestes de liderazgo

27% de los perfiles digitales son mujeres
67% colaboradores dentro de convenio

89% colaboradores tienen entre 31 y 50 afios

52% colaboradores haciendo home cofiice

4.1.2.2 Transformacidn cultural, agilidad y liderazgo

La cultura de Telecom evoluciona junto & sus marcas. Busca consolidar una experiencia de
trabajo con nuevas redes de relacionamiento basadas sus principios culturales, alcanzar un
modela organizacional mas horizontal y vinculado a la agilidad y fomentar el desarrollo de lideres
gue se adapten a las nacesidades en la era digital.

Experiencia de trabajo Teco XP

Contempla el equilibric entre la vida profesional, familiar y personal a traves de la eleccion de
distintas modalidades de trabajo: presencial, home office full y una combinacion.de ambas. En
2022, la modalidad de trabajo hibrida fue clave para evolucionar en |a reconexién social, el
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trabajo colaborative, la federalizacion, la bisqueda de mayor satisfaccidn de las personas, el uso

eficiente de los edificios, la experiencia en los hogares junto a la mayor fidelizacion y atraccién
de talsnto.

Agilidad empresarial

Telecom busca consolidar un mindset digital v ser cada vez mas agil, involucrande lideres,

agentes de cambioc y colaboradores como protagonistas y habilitaderes de! camino de
transformacion hacia la agilidad empresarial.

Liderazgo

Telecom se encuentra transitando una transformacién cultural que esta apalancada en un cambio
de mindse! y en la manera en la que hace las cosas. A partir de |la necesidad de fortalecer un
nuevo modek de liderazgo alineado con dicha transformacidn, la empresa se encuentra

potenciando la “Actitud Teco" que pone en accion los propdsito y principios culturales de
Telecom.

4.1.2.3 Gestlén de Talento
Atraccién de talento

En 2022, Telecom continué impulsando su imagen como compafiia de reterencia y aspiracicnal
para los nuevos talentos. En ese sentido, trabajé en su presencia en redes sociales visibilizando
la experiencia y logros de los colaboradores, los proyectos de negocio; los programas vigentes
y la cultura Telecom. Ademas, fue patrocinador de diferentes eventos del ecosistema tecnolégico
para transmitir la transformacion de la Compafiia y estar cerca del talento IT

Talent In Actlon

Este programa estd dirigido a los jovenes profesionales graduades o universitarios que se
encuentren en la etapa inicial de su carrera profesicnal y que quieran adquirir una vision integral
sobre como funciona Telecom.

Telecom acompafia a los participantes en el descubrimiento de habilidades para potenciar su
desarrclio profesional, incorporar aprendizajes y generar un aporte de valor en los proyectos gue
participan. Se expone a los jovenes a temas gue exceden sus campes de especializacion y se
les brindan herramientas para una mejor interaccion con distintas dreas de la Compaiiia.

Compensaciones y beneficlos

» Compensacion econdmica

La politica de compensaciones para el personal fuera de convenio esta determinada por €l peso
relative de la posicién que ocupa ese colaborador, su desempefo, la informacidn da mercado y
el contexto macroecondmico del pais. Telecom define las nuevas escalas salariales para este
publico con el asesoramiento de consultoras externas y mediante encuestas de compensacién
total,

Por su parte, para el personal dentro de convenio, las actualizaciones se hicieron de acuerdo
con las negociaciones con las organizaciones sindicales.
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Adicicnalments, una vez al afio el perscnal fuera de convenio accede al ranking de bono, gue se
basa en el desempefio individual. Mandos medios, gerentes y directores reciben un bono en
funcion de los objetivos definidos yfo de los resultados del negocio, segin cada categoria.

Para las personas comprendidas en el “Programa Digital+”, Telecom ofrece un programa de
bonos con un target mas agresivo, asociados directamente con objativos del 4rea o célula, ya
sea en forma individual y/o sclidaria, por periodos méas cortos que el afio, a eleccién de cada
area alcanzada,

* Propuesta de valor

Telecom cuenta con beneficios para el bienestar de sus colaboradores y su grupo familiar:
descuentos relacionados a servicios de la Compariia, bancos, programa de cuidado, aprendizaje,
sustentabilidad, automotores, acciones para el bienestar, turismo, hogar y gastronomia.

Ademas, las licencias exceden los requerimientos legales: nacimiente, adopcién, extension de |a
lactancia y matrimonio. Los colaboradores cuentan con prepaga y seguro médico para ellos y
sus familias.

4.1.2.4. Diversidad e inclusion

Telecom incorpord la gestion de la diversidad como parte de la estrategia de la Compafiia,
convencida de la importancia de fomentar una cultura de respeto, equidad e inclusion.

impulsar una mirada integral de la diversidad es clave para el desarrollo v evolucion cultural de
la compaiiia y la sustentabilidad del negocic.

Luego de la firma del Compromiso con la Diversidad por parte del CEQO en 2021, actualmente
Telecom se encuentra en proceso de construccion de la Politica de Diversidad e Inclusién.
Ademds, sigue participando de diferentes iniciativas locales ¢ intemacionales en materia de
diversidad.

e Igualdad de génarc

8M

Este afe, en el marce del Dia Internacional de la Mujer, Telecom generd distintas instancias de
aprendizaje y reflexién,

= Conversaterio “El talento desde un enfeque de género”.

o  Workshop “Liderazgo con Perspectiva de Género”, disefiado para repensar y desarmar
los propios sesgos de género y evolucionar hacia mindset de liderazgos mas
inclusivos.

e« Charla sobre marca personal, con herramientas para potenciar el storytelling de carrera
y marcar |a diferencia.

= ‘“Calculadora Doméstica®, una actividad interactiva que invité a explorar sobre la
distribucion y uso del tiempo en las tareas de cuidado en el dia a dia.

= + 2500 colaboradores/as formaron parte del evento.
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2da. edicion de En Perspectiva

Ciclo de encuentros destinados a mujeras gue se desempefian en tecnhologla y conectividad,

donde se dialog6 scbre tematicas relacionadas al desarrollo de carrera, oportunidades y visin
de futuro.

Mesa de trabajo interdisciplinaria con foco en género

Tiene como objetive identificar practicas que promuevan el liderazgo femanino y la participacién
de mujeres en dreas masculinizadas,

Procedimiento para la Garantia de Acceso a la Identidad de Género

Telecom actualizo el procedimiento que establece las pautas, responsabilidades y pasos a seguir
para la rectificacion registral del sexo, v el cambio de nombre de pila e imagen, cuando ne
coincidan con su identidad de género aute percibida. Se lanzdé el 28 de junio, Dia del Orgulio
LGBTICH y se difundio a toda la Compafiia.

Programa de Cuidado con foco en Corresponsabilidad

Tiene como objetivo disefiar ambientes y esquemas de trabajo que faciliten 1a conciliacion
labaoral-personal e impulsen la carrera de las mujeres. También busca impulsar practicas que
favorezcan la corresponsabilidad en las tareas de cuidado.

Lactarios: 9 lactarios en distintas ciudades del pais.

¢ Licencia por paternidad extendida: 15 dias adicionales.
Espacios de sensibilizacidn, para seguir potenciando la importancia de la
corresponsabilidad.

* Mesa de frabajo interdisciplinaria de Conciliacién: tiene como objetivo identificar y
disefiar practicas que promuevan el equilibrio y |a corresponsabilidad en las tareas de
cuidade,

» Discapacidad

Durante el 2022 se generaron espacios de charla individual con colaboradores/as con
discapacidad, desde un abordaje integral e inclusivo. Luego, se realizé una mesa de trabajo
interdisciplinario de discapacidad con el objetivo de identificar necesidades v, en caso de requerir,
realizar ajustes necesarios.

Adicionalmenta se disefd y formalizdé el procedimiento para la carga autogestiva del CUD
(Certificado Unico de Discapacidad), para que la persona lo pueda ingresar desde nuestra
herramienta Smart.

4.1.2.5. Formacién y desarrollc

Telacom busca potenciar el upskilling y reskifiing de los cclaboradores con expetiencias
segmentadas de acuerdo con la posicién, funcién y especialidad de cada colaborador,
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Universo Telecom

En 2022, se agregd “Universo Telecom”™ al campus virtual de la compaiia. Un espacio con
formatos disruptivos que estimulan el aprendizaje onfine. Se destacan las salas de escape, fish
bowis, certificaciones intemas y hackathons que se suman a las propuestas implementadas
anterionmente.

Las actividades estan orientadas a las siguientes tematicas: liderazgo, sustentabilidad, digital,
herramientas y power skills, agilidad, negocio, talento prioritario, aprendizaje tecnoldgico,
entrenamiento funcional y bienestar.

Alianzas con universidades y centros de formacidn

Telecom cuenta con diferentes convenios con cenfros de estudios con descuentos exclusivos
para todo el parsonal. Los convenios, de hasta 25% de descuento, aplican para carreras de grado
y posgrado en distintas instituciones educativas: UCA, Universidad Austral, UCEMA, Sigle 21,
Blas Pascal, entre otras,

Teco Station

£n ‘el marco del desarrollo de nuevas formas de aprender, relacionarse y construir valor, este
afio Telecom le dio continuidad a Teco Station, su ecosistema de axperiencias de aprendizaje y
desamolio gue se focaliza en las capacidades estratégicas necesarias para potenciar los desafias
del negocio y la experiencia de los clientes. Teco Station articula diferentes capacidades criticas:
Agile Station, Tech Staticn, Digita! Station y Leadership Station.

Leadership Station

Es el ecosistema de experiencias de aprendizaje para lideres que tiene como objetivo potenciar
su liderazgo, promover el uso de metodologias y herramientas para construir mentalidad agil,
identificar la potencialidad de las nuevas tecnologias de la transformacién digital para nuevos
negacios v la transformacidn de datos en informacién de valor.

Gestion del desemperio
Conexion Feedback

Es la harramienta que permite potenciar el desarrcllo impuisande una cultura en la cual tengan
lugar las conversaciones de valor, donde el protagonismo entre lider y colaborader sea
compartido,

Nuevos programas de desarrollo

Programa "RED L" ; Transicién de Carrera Sutogestion del
Reflexion Encuesta da Advanced Lavel desarrollo

Liderazgo

(Cudles  Promover ka tnpie gestion ; Acompanat a 105 lideres que  Acompafiar a fos

su del desarrollo aportando | estdn en la etapa de lideres en su

P . H i il 3 - H
propésito herramientas que | transicién hacia un nueve rol | autogestion del
? permitan evolucionar el | de managemant en el marca z desarrollo, disefiar

rol, con el proposito de .un _plan para su
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| potenciar el liderazgo

Teco, construyendo una : permanente. puesto actual y en :
nueva trama vincular. : el futuro. ?
 ¢Dequé  Estd basado en el Promuevequeios . Acompahamiento a :
se trata el | aprendizaje continuo, l1a | nuevos lideres compartan ‘la persona en su
| programa | resiliencia y la capacidad vivencias junto a pares que recorrido, can
? 'de cambio que contempla . también estén herramientas qgue !
multiples propuestas ! experimentando nuevo rol; | permitan promovar :
para  acompafiar  |a . puedan reflexionar acerca de el
; diversidad de los lideres. : las nuevas modalidades de ;| autoconocimiento y
: - gestion; definir una . el feedback.
. estrategia de abordaje ?
. personal y disponibilizar
: ' recursos para polenciar el
|  liderazgo con “Actitud Teco".
A auin " Todos o Tkeras que” Liderss que irmsicionan s Grianiado & toda
asta obtuvieron resultados en = un nuevo rol de management | macroestructura +
- dirigido? | la Encuesta de Liderazgo " jefes (primer

| de un contexto de evolucién

evolucién en el |

(target gerencial).

semestre de 2023)

continuando luego

| | 25 participantes con .e,quipc de

| 1.920 participantas : . gestion, ya que se

; . pueden poner a .

. disposicién de teda |
la Compadia. :

| 2021,

Un aplauso para vos

Este 2022 |a compafia trabajd en el redisefio de su programa de reconocimiento con foco en los
sigulentes aspectos; reconocimiento de inslgnias, postulaciones de casos y experiencias de
reconocimiento a medida, para promover una cultura de reconocimiento gue permita adaptarncs
a los cambios y necesidades de cada equipeo de trabajo.

4.1.2.6 Salud y sequridad

Sistema da Gestién de Salud y Seguridad

Telecom cuenta con un Sistema de Gestion de Salud y Seguridad en el trabajo. Respecto a
Seguridad Ocupacional, su cobertura alcanza a personal propio y contratado, focalizado en las
Operaciones Regionales v Comerciales (COQ), Operaciones Téchicas de CTO y Servicios
Logisticos (CPOY), por su mayor exposicidn a riesgos. El sistema alcanza a 14.407 colaboradores
propios (representando el 68% de la dotacién de la compaiiia) y a 23.269 colaboradores de
cantratistas (representando el 77% de dicho universo) de Argentina.

La base del sistema de gestion es el ciclo de mejora continua, propuesto por Deming y sigue los
lincamientos de la norma OHSAS 18001:2007. Tiene como pilares fundamentales la
Observacion Preventiva (OP) y la Seguridad Basada en el Comportamiento (SBC}, Dentro de
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este marco se efectlan medidas de control de riesgos entre ellas, control documental, control en
campo, elaboracion de estadistica, acciones de remediacion y oportunidades de mejora que
resulten de las interacciones realizadas.

Programa Integral de Salud

Telecom continia implementando el Programa Integral de Salud que realiza un plan de
asesoramients y saguimiento para aquellos colaboradores cuyos examenas clinicos se
encuentren con valores fuera de los parametros normales. Actualmente 1.168 colaboradores se
encuentran dentro de este Programa.

Por ofro lade, la compafia diversas acciones de promocién de la salud, entre las que se destacan
las campanas de promocion de habitos saludables, las de vacunacién y las iniciativas sobre
ergonomia y el trabajo en célula de datos para gestionar los niveles de ausentismo, También
distintas campafias de conclentizacion a través de los canales de comunicacién interna.

Capacitacion sobre temas de salud y seguridad

Durante 2022, se continué con las capacitaclones en salud, higiena y sequridad en formato e-
fearning y presencial. Entre las temafticas abordadas se destacan: primeros auxilios, RCP,
prevencion en el transito, riesgo eléctrico y operacidn segura, enire otras con mayor nivel de
especificidad. '

4.1.2.7 Incluslén Digital

La estrategia de inversion social promueve ¢l uso de la tecnologia como herramienta para la
fermacién e inclusion social, aportande al desarrollo de las personas y comunidades. Telecom
lleva adelante programas propios, gestionados en articulacion con socios estratégicos y con
presencia en todo el pals.

Tecnelogia para la inclusién digital

Para lograr 1a inclusidn digital, el acceso a la conectividad es necesario, perc no es suficiente.
Las personas deben contar con las capacidades y habilidades necesarias para hacer un uso
seguro, positivo y responsable dal servicio. Y es hacia alli donde Telecom orienta su estrategia
de inversién social. En Telecom se desarrollan programas con alcance federal para promover el
acceso de la comunidad a las competencias y habilidades digitales fundamentales para el
crecimienta individual y colectivo en un mundo cada vez mas digitalizado.

Fromoclén de habilldades digitales

Formacion de talento Inclusion de mujeres en Uso responsable de |a
digltal tecnologia tecnologla
digit@lers | | Chicas digit@lers ‘ | Nuestro Lugar
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Digit@lers

Propdsito: conectar a los jévenes con su vocacion digital para su inclusion e insercién en el
mercado laboral,

En 2022, la sexta edicion de digit@lers se realizé 100% virtual junto a nuestro socio estratégico
Educacion IT y con el aval otorgado por la Camara de la Industria Argentina de Software (CESSI).

Asi, un total de 951 jévenes mayores de 18 afios egresaron de diversos cursos con formacion
en programacion y otros oficios digitales, y sumaron habilidades blandas para avanzar en la
bisqueda de empleo IT. Entre los cursos ofrecidos se destacan: Desarrollo Web .NET, Desarrallo
Web Java, Desarrollo Web Node JE, Desarrollo Web Python, Desarrollo Front-End React, Disefio
UXJUL, Marketing Digital, Data Analytics y Testing QA.

Ademas, Telecom continué con las “Charlas de Expert@s” en donde aspecialistas en tecnologia
de la compafiia comparten cdmo se disefian, se crean, se desarrollan y se hacen realidad los
proyectos en el mundo digital de la compaiifa.

Chicas digit@lers
Fropésito: reducir fa brecha de génera en el sector IT.

Chicas digit@lers ofrece talleres gratuitos a chicas de 13 a 17 afios, que buscan despertar su
vocacion digital para que consideren a la tecnologia como espacic de desarrollo futuro.
Nuevamente se trabajé en alianza con la organizacion Chicas Programadoras

Nuestro Lugar

Propésita; abrir conversaciones sobre el uso de la fecnoiogia en la ascueia y el hogar para
reflexionar junfos sobre sus ventajas, riesgos y oportunidades.

“Nuestro Lugar” es un sitio con contenidos exclusivos para docentes y para toda la familia donde
Telecom invita a reflexionar sobre el uso que las personas hagen de fa tecnologia.

La Ascciacion Chicos.net acompafid nuavamente este afio, colaborando con los contenidos del
programa y la impiementacion de las actividades,

41.3 Articulacion con comunidades locales

Telecom continia estableciendo espacios para el didlogo fluido y constructivo con la comunidad
a través de diferentes vias de comunicacion, reconociendo las particularidades de cada lugar y
entendiendo que la conectividad es el motor de desamollo econdmico y social imprescindible para
el futuro de cualquier pais. La compafia mantiene reuniones periédicas con autoridades locales,
pero también con representantes de las fuarzas vivas de cada comunidad, a fin de avanzarenla
resolucicn de conflictos, en coerdinacién con todas as partes involucradas.
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4.1.4 Aportes a la comunidad

Voluntarlado corporaflivo: Conectamundos

Conectamundos -el programa de voluntariado de Telscom que invita a los colaboradores a
participar de acciones para la comunidad y el medio ambiente- alcanzé mas de 1.900 horas de
actividad en 2022.

Potencida una ONG

Por tercer afio consecutivo llevamos adelante la convocatoria "Potencia una ONG', en la que
invitamos a los colaboradores a postular a organizaciones de la sociedad civil que contribuyen
con el desarrallo ¥ la transformacion sodial de la comunidad. Luego de una preseleccion, diez
ONG finalistas llegaron a la etapa de votacién, Los colaboradores, a través de su vote, eligieron
a las ganadoras que perciben un reconocimiento monetario para el desarrollo de su actividad.

innovatén social

Con “Innovaton social” brindamos, a través del uso de metodologias agiles, soluciones a los
desafios del dia a dia que as crganizaciones sociales tienen en el desarrollo de sus actividades.

Lievamos a cabo seis ediciones en 2022, Los voluntarios conociercn a 1a organizacion y su
desafio a resolver, realizaron entrevistas a distintos actores de la entidad y crearon prototipos de
soluciones para ser validados posteriormente. Las organizaciones que participaron fueron:
Fundacidn Pilares (CABA), Todavia es Tiempo y Manos verdes (GBA), Mujeres a la Obra (Santa
Fe), Sefias en Accion (Nacional) y Fundacion Jane Goodall Argentina.

Jornadas de forestacién

En 2022 iniciamos las jomadas de forestacién y desarrollamos dos actividades de voluntariade
presenciales en la que nos abocamos a la plantacidén de arboles para favorecer el crecimiento
de los bosques nativos y mitigar los efectos del cambio climatico.

Una de las jomadas se realizd en la Estacion Terrena de Bosgue Alegre de Telecom, en Cordoba.
En los Gltimos afios, los incendios forestales y un fendmenco de proloengada sequia hicieron
estragos en gran parte del territorio provincial, afectando miles de hactdreas y alterando 1a
biodiversidad. Por este motiva nos propusimos realizar esta actividad, y en alianza con BAUM -
fabrica de arboles-, plantamos algarrobos blancos para aportar a fa recuperacién del ecosistema.

La segunda jornada se llevé a cabo en la Reserva Natural de San Miguel, Busnos Aires, donde
hasta hace alguncs afios funcionaba un antiguo chatamero judicial. Alli se plantaron diversas
especies de arboles y arbustos en alianza con la Asociacion Civil Un Arbol.

Puente Digital

Puente Digital es el programa que nos permite acercar conectividad sin cargo a diferentes
instituciones de la comunidad con el objetivo de promover la inclusion digital, facilitar el acceso
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a contenidos y favorecer los procesas de desarrcllo comunitario. En Argentina contamos con
17.000 conexiones activas de cable e internet sin cargo.

Sagundos para Todos

Ponemos a disposicidn de las diterentes organizaciones de la socledad civil una determinada
cantidad de segundos de aire de los “Canales Somos” para la difusidén sin cargo de los mensajes
institucionales o camparias. De esta forma, se busca contribuir a potenciar la difusion y crear
conciencia en la sociedad respecto de las causas que impulsan. En 2022 difundimos campanias
de cuatro organizaciones: UNICEF, Luchemos por la Vida, Fundacién Leer y Céritas,

Mecenazgo

A través dal régimen de mecanazgo, en 2022 apcyamos a la Fundacion Urunday en 1a realizacidn
de la XIl Bienal Internacional de Escultura, en Chaco, un evento de arte contemporéaneo que
reune a artistas nacionales e intemacionales y a la comunidad en un acontecimiento cultural que
es modelo en el mundo.

Donaclones

En Telecom gestionamos donaciones de equipamiento tecnoldgico y materiales en desuso, para
escuelas, municipios y organizaciones sociales de todo el pais. Con esta accion eficiantizamoes
los recursos, optimizamos espacios y reafirmnamos huestro compromise de aportar tecnologia
para la transformacion social.

5. TRANSPARENCIA Y ETICA

Cablevision Holding cree que uno de los pilares de una buena gestidn es la fransparencia. Por
eso, a través de su comunicacion busca hacer disponible la mayor cantidad de informacién
posible sobre su funcionamiento y sus negocios. Ademas, establece estandares éticos para el
desarrollo de sus tareas,

La Sociedad cuenta con una politica denominada Cédigo de Etica y Comportamiento, que fiene
entre sus propésitos evitar la colision de intereses de la Sociedad —y sus subsidiarias- con los
intereses personales de los directives y empleados de la misma y sus familiares directos. Dicha
politica describe bases objetivas de casos donde pueda existir conflicto de interés, y enumera en
forma no taxativa, ejemplos que tipifican situaciones de conflicto.

El Cadigo de Etica y Comportamiento contempia el manejo de informacion confidencial por parte
de funcionarios de la Sociedad, considerando como tal, toda aquella informacidn que no ha
tomado estado plblico, ¥ que pudiera resultar importante para un inversor para tomar una
decisién respecto a la compra, retencion o venta de cualquier valor negociable de ia Sociedad.
Dicha norma establece el deber de no utilizar dicha informacidn por parte de los funcionarios de
la Sociedad para beneficio propic o de terceros.

Cablevisién Holding pene a disposicidn de los inversores y los accionistas toda la informacién
relevante respecto a su accionar. CVH cuenta con personal a cargo de la relacion con inversores
y accionistas que se ocupa de atender sus consultas y de brindar informacién financiera y
operativa. La Sociedad emite y distribuye informes trimesirales y realiza conferencias telefonicas
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periddicas durante las cuales se discute ia informacion proporcionada. Todos los informes, luego,
son cargadoes al sitio web corporativo.

Ademas, la Sociedad mantiene canales de comunicacion con los accionistas minoritarios a través
de la difusion de informacion relevante en las bolsas en las cuales sus acciones y GDS se
encuentran listados, informacion que es difundida a través del sitio de Internet de la Sociedad.

6.GOBIERNO CORPORATIVO, ORGANIZACION Y SISTEMA DE CONTROL
INTERNO

El Directorio de Cablevision Holding S.A es el responsable de la administracién de la Sociedad
y aprueba sus politicas y estrategias generales, De acuerdo con el Estatuto Social, el mismo se
compene de diez directores titulares y diez directores suplentes, elegidos anualmente en
Asamblea Especial de Clases, cuatro de ellos al menos (dos titulares y dos suplentes) deben ser
directcres independientes, designados en cumplimiento de los requisitcs establecidos por las
normas de la CNV.

Miembros del Directorio

Conforme lo resuelto por la Asamblea General Anual Ordinaria y Especial de Clases “A”, “B" y
“C" celebradas el 28 de abril de 2022, y la Asamblea Ordinaria Especial de Clase A celebrada
el 6 de diciembre de 2022, y lo resuelto por las reuniones ds Directorio de la misma fecha ésta
esta conformado de la siguiente manera:

Ignacio Rolande Driollet Prasidente

Saenz Valiente, Ignacio José Maria Vicepresidente

Whamond, Alan? Director Titular
Salaber, Sebastién’ Director Titular
Pozzoli, Melson Damian? Director Titular
Blaquier, Gonzalo! Director Titular
Pagliaro, Lucio Andrés Director Titular
Aranda, Antonio Roman Director Titular
Maghnetto, Marcia Ludmila Director Titular
Noble Herrera, Marcela Diractor Titular
Do'menech, Fernando! Director Suplente
Rio, Algjandro? Director Suplents
Oria, Jorge! Director Suplente
Colombres, Gervasio! Director Suplente
Cassine, Damian Fabio Director Suplente
Novoa, Nicolas Sergio Director Suplente
QOlivier, Samantha Lee Director Suplente
Ostergaard, Claudia Irene Director Suplente
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Romero, Maria Lucila Director Supiente

Diez Monnet, Leandro ‘Director Suplente

T Miembros independientes det Directorio

Comislén Fiscallzadora

Cablevision Holding cuenta, asimisme, con una Comisidn Fiscalizadora compuesta por 3
miembros titulares y 3 miembros suplentes, también designados anualmente por la Asamblea
Especial de Clases “A”, “A" 'y “B" {votando como una Unica clase) y Clase “C". El Directorio,
designa de entre sus miembros a los miembros del Comité de Auditoria, quien efectia el
seguimiento periddico de las cuestiones referidas a los sistemas de informacién de control y
gestién de riesgos, y emite el informe anual respectivo que da cuenta de estos temas. Los
integrantes del Comité de Auditoria de |a Sociedad pueden ser propuestos por cualquier miembro
del Directoric y la mayoria de sus miembros deben satisfacer el requisito de independencia
establecido en la normativa de la CNV.

Segun lo resuelto en la Asamblea General Anual Ordinaria y Especlales de Clases "A”, "A" y "B”
(votando como una Onica clase) y "C" celebradas el 28 de abril de 2022, la Comisidn
Fiscalizadora esta conformada de la siguiente manera:

Gonzalez Rosas, Guillermo Raul Titular Comisién Fiscalizadora
Lorenze Calcagno Titular Comisién Fiscalizadora
San Martin, Pablo Gabvriel Titular Comision Fiscalizadora
Rios, Martin Guillermo Suplente Comision Fiscalizadora
Suarez, Rubén Suplente Comisién Fiscalizadora
Cartamil, Maria Celina Suplente Comisién Fiscalizadora
Comité de Audltoria

E! Comité de Auditoria esta conformado de la siguiente manera:

Ignacio Rolanda Dricllet Presidente
Whamand, Alan Vicepresidente
Pozzoli, Nastor Damian Miembro Tiular
Séenz Valiente, José Ignacio Suplente
Salaber, Sebastian Suplente
Blaguier, Gonzalo Suplente

Los criterios generales utilizados para la designacion de los ejecutivos de Cablevisién Holding
8.A responden a antecedentes y experiencia en la posicién v en la industria, caracteristicas de
las empresas en las que han trabajado, edad, idonsidad profesional y moral, entre otros.

Con el fin de identificar oportunidades, agllizar estructuras y sisternas que |e permitan la mejora
de sus procaesoes y obtener informacién efectiva para la toma de decisiones, Cablevision Holding
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S.A establece distintos procedimientas y politicas de control de las operaciones que conforman
el funcionamiento de la misma. Las distintas areas responsables de los controles internos de la
Sociedad, tanto a nivel corporativo como en las empresas controladas y relacicnadas,
contribuyen a la proteccion del patrimonio social, a la confiabilidad de la informacion financiera y
cumgplimiento de layes y regulaciones.

Remuneracién del Directorio y de los cuadros gerenciales

La remuneracion del Diractorio es fijada por Asamblea una vez concluido el ejercicio econdmico
teniendo en cuenta el limite establecido en el articulo 261 de la ley N° 16.550 y las normas
pertinentes de la Comision Nacional de Valores.

En cuanto a la politica de Remuneraciones de los cuadros gerenciales, Cablevision Holding,
mantendra convenios de remuneracién con todos los fungionarios que ocupen cargos ejecutivos
y gerenciales y ha establecido un esquema de remuneracion fija y variable. Mientras que la
remuneracion fija esta relacionada con el nivel de respansabilidad requerido para el pussto, con
su competitividad respecto del mercado y con el desempefic dal ejecutivo, la remuneracién
variable anual esta asociada con los objetives trazados al comienzo del ejercicio vy el grado de
cumplimiento de los mismos mediante su gestién a lo largo de dicho sjercicic scondmico.

Los parametfros utilizados para determinar las remuneraciones se encuentran dentro de las
practicas de mercado, utilizando encuestas de mercado elahoradas por prestigiosas consultoras
y la evaluacién de los puestos de trabajo en funcidn al tamafo de la compafiia y de la complejidad
de la funcion.

Politica de dividendos

CVH no cuenta con una politica gue rija el monto y pago de dividendos u otras distribuciones. De
acuerdo con sus Estatutos y con la Ley General de Sociedades, CVH puede legalmente declarar
y pagar dividendos CGnicamente si resultan de sus ganancias fiquidas y realizadas
correspondientes a los Estados Financieros anuales de la Sociedad confeccionados de acuerdo
con las normas contables profesionales argentinas y las normas de la Comisidon Nacional de
Valores, y si son aprobados por la Asamblea de Accionistas. En ese case, los dividendos deberan
pagarse en forma proporcional a todos los tenedores de accionas ordinarias a 'a fecha de registro
pertinente,

Constitucion de reservas

De acuerdo con las disposiciones de la Ley General de Sociedades y dispeosiciones de la CNV,
CVH debe constituir una reserva legal no menor del 5% de las ganancias realizadas y liquidas
hasta alcanzar el 20% del capital, la cual no esta disponible para distribucidn a los accionistas.

Asimisma, la Asamblea de Accionistas podra resolver la constitucion de otras reservas ¢uando
éstas respondan a una prudente administracién de la Sociedad.

Cédigo de Gobiemo Societario

Adicionalmente a lo referido previamente y en virtud de lo resuelto per la Comisidn Nacional de
Valores mediante Resalucion 707/2019, la Sociedad ha preparado el Reporte del Codigo de
Gobierno Societario individualizado como Anexo Il dsl Titulo IV del Capitulo | da 'a Seceidn | de
las Normas gue se presenta como anexo a la prasente memoria.
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7. PROYECCION Y PLANIFICACION EMPRESARIA

Cablevisién Holding propone consolidar su rol como holding lider dedicadeo a la inversién en
telecomunicaciones convergentes, can énfasis en el pais y en la regién.

Su subsidiaria, Telecom, pondra especial esmero en capitalizar las oportunidades, buscar
fortalecer, mejorar y ampliar sus productos y servicios ofrecidos, llegar a nuevos clientes y
promover innovacionas permanentes en todas sus actividades.

En el mismo camine, se continuardn optimizando aun mas los niveles de productividad y
eficiencia en todas las dreas de CVH y su referida subsidiaria. Se buscara desarrollar y aplicar
las mejores practicas en cada uno de los procesos.

A nivel corporativo se sequird poniendo foco en los procesos centrales que reafirmen un
desarrollo sostenido, saludable vy eficiente desde los diversos angulos: estructura financiera,
control de gestidn y estrategia de negocios. Cablevision Holding continuara analizando
alternativas de nuevos emprendimisntos vinculados con su migién y sus objetives estratégicos,
tanto en el pais como mas alla de sus fronteras, en tantc creen valor para sus accionistas y se
inscriban en un escenario de oportunidad v viabilidad en relacion con el contexto econdémico.

Cablevisidn Holding naci¢ de la escision societaria del Grupo Clarin que permitié profundizar la
especializacion de cada una de las organizaciones. De esta forma, cada compaiiia pudo ajustar
aun mas su foco estratégico, financiere y operacional con las demandas globales de cada uno
de estos mercadoes, permitiéndoles multiplicar su competitividad.

Cablevision Holding reafirma su sostenido compromiso con el cumplimiento de la ley, con los
clientes de su subsidiaria principal y con el pals.

8. RESENA INFORMATIVA

La informaeion incluida en la Resefia Informativa forma parte de la presente Memoria y, por lo
tanto, debe ser leida juntamenta con fa misma.

9, SITUACION PATRIMONIAL Y RESULTADOS

Como se menciona en Nota 1 a los estados financieros individuales, CVH ha sido constituida
como sociedad escisionaria de Grupo Clarin S.A,, siendo la Fecha Efectiva de Escisidn el 1° de
mayo de 2017, A partir de entonces, Cablevisidn Holding S.A. inicid sus actividades, se
produjeron los efectos contables y fiscales de la Escision y se transfirieron a Cablevision Holding
5.A. las operaciones, riesgos y beneficios gue integraban el patrimonio escindido y el patrimonio
ascindido ulteriormente. La operacion de reorganizacion fue inscripta ante la 1GJ el 27 de abril
de 2017,

Cablevisibn Holding S.A. es una sociedad holding que opera en la industria de
telecomunicaciones, cuyos ingresos y flujos de fondos operativas provienen de su tenencia en
las sociedades en las que, directa o indirectamente, participa.

La Sociedad mantiene en forma directa e indirecta una participacién econdmica del 39,08% del
capital social en circutacion de Telecom Argentina.

A continuacién, se mencionan las principales variaciones producidas en la Situacién Patrimonial
y los Resultados de la Sociedad durante el presente gjercicio.

Ei capital de trabajo (activo corriente menos pasivo corriente) al cierre del ejercicio disminuyd en
$ 367 millones respecto del cierre del ejercicio anterior, pasando de $ 2,178 miliones a § 1.811
millones. Esta disminucién se evidencia principalmente por la disminucion dei efective v sus
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equivalantes en $ 316 millones y Ia disminucidn de ofros créditos en $ 52 millones. Asimismo,
las otras inversiones y los dividendos disminuyeron en $ 1.796 millones vinculados con las
operaciones de dividendos descriptas en Nota 11 a los estados financieros individuales.

Con relacion a los activos no comientes, la variacion mas significativa se dio en las Inversiones
en sociedades, principalmente como consecuencia de: (i} disminucién por la pérdida 2022
vinculada con la inversién directa e indirecta en Telecom, (i) ia disminucién generada por la
distribucidén de dividendos por parte de Telecom y (iii) la disminucién por la pérdida por la
desvalorizacion de la inversidn en sociedades mencionada en Neta 12 a los estados financieros
individuales. La variacicn de las Inversiones en scciedades se detalla en Nota 4.4 a |os estades
financieros individuales.

El Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2022 amojé una pérdida de $ 81.834 millones.
Dicha pérdida se explica principalmente por la pérdida por las inversiones en sociedades
controladas (principalmente por la tenencia directa e indirecta en Telecom), que ascendid a
$ 79.521 millones, por los costos operativos que ascendieron a $ 583 millones y por la pérdida
neta de los otros resultades financieros que ascendié a $ 1.717 millones.

Cablevision Helding S.A. es controlada por GC Dominio S.A., empresa que detenta el 64,2% de
los votos. Los saldos y operaciones con sociedadss relacionadas se dstallan en Mota 5 a los
estados financieros individuales.

10. PROPUESTA DEL DIRECTORIO

La Sociedad es una compania holding, sus resultados se originan, principalmente, como
consecuencia de las operaciones realizadas por sus subsidiarias y su situacidn de liguidez
depende, entre otras cuestiones, de la distribucién de dividendos de las sociedades en las que
participa —las cuales tlenen que atender a sus proplas necesidades de inversion y sarvicios de
deuda-, de los aportes que sus subsidiarias requieran y de los flujos de fondos de las actividades
operativas y de financiacion propias. '

Los estados financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 amrojan una pérdida de §
81.834 millones. Dichos resultados fueron generados principalmente por el resultado negativo
de las sociedades en las que participa, principalmente como consecuencia del reconocimiento
de una desvalorizacion de llaves de negocio tal como fuera expuesto en la Nota 3.v.1 @ los
Estados Financieros Consolidados; v en menor medida por resultados financieros negativos por
la tenencia de titulos que fueron recibidos como dividendos de sus subsidiarias y pagados como
dividendo a los accionistas de la Sociedad durante 2022.

El Directorio propone absorber la pérdida del ejercicio mediante la desafectacion parcial de la
Reserva Facultativa para Resultados lliquidos.

Para finalizar, el Directorio desea manifestar el agradecimiento de CVH y sus subsidiarias a sus
clientas, proveedores, instituciones bancarias y financieras y otros grupos de interés que
posibilitaron llevar a buen término la gesticn de la Sociedad en este gjercicic.

El Directorio

Buenos Aires, 10 dg'marzo 2
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ANEXO - REPORTE CODIGO DE GOBIERNO SOCIETARIO DE CABLEVISION HOLDING
S.A. (CVH)

LA FUNCION DEL DIRECTORIO

Principios

Iv.

V.

La compafila debe ser liderada por un Directorio profesional y capacitado que sera el
encargado de sentar las bases necesarias para asegurar el éxito sostenible de la

- compaiiia. El Directorio es el guardién de la compafiia y de los derechos de todos sus

Accionistas.

El Directorio deberd ser el encargado de dsterminar y promover la cultura y valores
corporativos. En su actuacion, el Directorio debera garantizar la observancia de los mas
altos estandares de ética e integridad en funcién del mejor interés de la compa#ia.

El Directorio debera ser el encargadc de asegurar una estrategia inspirada en la vision ¥
mision de la compafila, que se encuentre alineada a los valores y la cultura de la misma.
El Directorio deberd involucrarse constructivamente con la gerencia para asegurar el
correcta desarrollo, ajecucion, monitoreo y modificacién de la estrategia de la compaiifa.
El Directorio ejercera control y supervisién permanente de la gestién de la compafifa,
asegurando que la gerencia tome acciones dirigidas a la implementacién de la estrategia
y al plan de negocios aprobado por el directorio.

El Directorio debera contar con mecanismos y politicas necesarias para ejercer su funcién
y la de cada uno de sus miembros de forma eficiente y efectiva.

Pricticas recomendadas

El Directorio genera una cultura ética de trabajo y establece la vision, misién y valores
de la compariia.

La Scciedad aplica la practica recomendada. CVH es una scciedad holding, cuya
nica operacidn actual es la participacién accionaria directa e indirecta en su
controlada Telecom Argentina S.A. y cuenta con ung estructura muy reducida,
Su Directorio establece los valores y principios que dan el marce de cémo sa
deben desarroliar las actividades de la Scciedad, las cuales son implementadas
por fa Gerencia a través de un mensaje consistente en la conduccién de sus
actividades, y que se reflejan en los documentos que formalizan su mision,
principios y valores, tales como el Cédigo de Efica y sus politicas generales. Su
vision es ofrecer un ecosistema de servicios digitales, apalancados sobre la
conectividad, que se sustentan en un proceso da transformacion digital y cultura,
con foco en la experiancia de nuestros clientes. Desde 2007 (primero a través
de Cablevisidn S.A. hoy Telecom Argentina $.A.) es la primera empresa en el
pais en brindar, a través de su subsidiaria, conectividad sin cargo de cable e
internet a escuelas, hospitales e insfituciones de la comunidad. Utiliza la
tecnologia para resolver desafios soclales en alianza con gobiemos,
organizaciones de la sociedad civil, universidades y otras empresas como el
desarrolle de las persunas que forman parte de su organizacién y de la
comunidad. La vision de CVH es, en consecuencia, en este sentido consecuente
con la de su controlada: transformar Iy vida de los argentinos otorgandoles la
posibilidad de vivir comunicados gracias a la convergencia de los servicios
brindada por Telecom Argentina S.A. cuya misgion es ser una compafia, lider en
conectividad y contenidos,

2. El Directorio fija la estrategia general de la compaiiia y aprueba al plan estratégico que

desarrolia la gerencia. Al hacerlo, el Directorio tiene en consideracién factores
ambientales, sociales y de gobiemo societario. El Directorio supervisa su
Implementacion mediante lz utilizacién de indicadores clave de desempefio y teniendo



en consideracion el mejor interés de la compaiiia y los derechos de todos sus
accionistas,

La Sociedad aplica la practica recomendada. El Directorio junto con la Gerencia,
y teniendo en consideracién la visiér y misién de la Compaiia, asi como los
factores de riesgo internos de su operacién y del contexto en el que opera, disefia
la estrategia general de la Sociedad y supervisa su impiementacién, consistente
con la misién, valores y objetivos de corto, mediano y large alcance de Ia
Compafifa. Todo ello en el marco de la conjuncidn de los intereses de los
accionistas y de la Scciedad. Sobre bases anuaiss se revisa la estrategia general
de sus operaciones, asf como también la vigencia y utilidad de las métricas gue
permiten monitorear la performance de sus actividades. Asimismo,
trimestralmente el Directorio considera el estado de situacion operativa y
financiera de la Sociedad gue incluye una comparacién con el trimestre anterior.

3. El Directorio supervisa a la gerencia y asegura que ésta desarralle, implemente y
mantenga un sistema adecuado de control intzrno con lineas de reporte claras.

La Sociedad aplica la practica recomendada. El Directorio, mayoritariamente
integrado por directores no ejecutivos, supervisa a la Gerencia y se asegura
principaimente a través de la labor realizada por el Comité de Auditoria, que la
Socledad tenga implementado un adecuado sistema de control interno, teniendo
en consideracion lo mencionado para la practica recomendada en el punto 1 del
presente, Considerando lo mencionado respecto a dicha practica recomendada,
los principales controles internos se vinculan con la transparencia y exactitud del
proceso de armado y reporte de informacién para presentar a los 6rganos de
contralor y otras partes interesadas. En ese sentido, el Comité de Auditoria
mantiene reuniones periddicas con los auditores externos como parte de las
tareas levadas a cabo para monitorear el funcionamiento de un adecuado
sistema de contro! interno en la Sociedad.

4. EI Directorio disefia las estructuras y practicas de gobierno societario, designa al
responsable de su implementacidn, monitorea la efectividad de las mismas y sugiere
cambios en caso de ser necesarics.

La Sociedad no aplica la practica recomendada tal como se encuentra descripta
en el principio, puesto que el Directorio de la Sociedad no ha designado
formalmente un responsable para la implementacién de las estructuras de
gobiemo societario. No obstante lo mancionado, el Directorio, teniendo en cuenta
las caracteristicas de la Sociedad en la explicacién respecto a la practica
recomendada en el punto 1, ha considerado adecuadas y ha aprobado las
practicas implementadas. Por lo expuesto, como fuera adelantado, se cumple
con los principios que inspiran la practica.

S. Los miembros del Directorio tienen suficiente tiempo para ejercer sus funciones de forma
profesional y eficiente. El Directorio y sus comités tienen reglas claras y formalizadas
para su funcionamiento y organizacion, las cuales son divulgadas a través de la pagina
web de la compafila.

La Sociedad aplica la préctica recomendada. Los miembros del Directorio ds
CVH se encuentran aitamente calificados por sus condiciones personales y
profesionales para desarrollar sus furiciones en dicho 6rgano. Adicionalmente,
cuentan con el tiempo suficiente para sjercer sus tareas en el Directorio, la
mayoria de los Directorss ejercen sus funciones con exclusividad asistiendo la
totalidad de los mismos regularmente a las reuniones a las que son convocados,
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Asimismo, los directores prestan asesoramiento a las gerencias de la Sociedad
sobre temas comisionades por el Presidente o el Directotio. Los directores
reciben con la suficiente anticipacion la informacion relevante para soportar las
decisiones que deben tomar en el &mblto del Directorio. E) Directorio no posee
un reglamento interno por cuanto ajustan su accionar, asi como sus roles,
funciones y responsabilidades a la ley y al estatuto que se encuentra publicado
en la AlF y en la pagina web de la Sociedad, El Comité de Auditoria creado en
€l seno del Directario posee un Reglamento de actuacién presentado en la CNV.

LA PRESIDENCIA EN EL DIRECTORIO Y LA SECRETARIA CORPORATIVA

Principics

VI.

VII.

Vil

El Presidente del Directorio es el encargado de velar por el cumplimiento efectivo de las
funciones del Directorio y liderar a sus miembros. Debera generar una dindmica positiva
de trabajo y promover la participacién constructiva de sus miembros, asi como garantizar
que los miembros cuenten con los elementos ¢ informacién necesaria para la toma de
decisiones. Ello también aplica a los Presidentes de cada comité del Directorie en cuanto
a la labor que les corresponde,

El Presidente del Directorio debera liderar procesos y establecer estructuras que aseguren
el compromiso, objetividad y competencia de los miembros del Directorio, asi como el
mejor funcicnamiento del érgano en su conjunto y su evolucidén conforme a las
necesidades de la compafifa.

El Presidente del Directorio deberd velar por que sl Directorio en su totalidad esté
involucrado y sea responsable por la sucesion del gerente genaral.

Pricticas recomendadas

8. El Presidente del Directorio es responsable de la buena organizacion de las reuniones

del Diractorio, prepara el orden del dia asegurando la colaboracion de los demas
miembros y asegura que estos reciban los materiales necesarios con tiempo suficiente
para participar de manera eficients e informada en las reuniones. Los Presidentes de los
comités tienen las mismas rasponsabilidades para sus reuniones.

La Sociedad aplica la préctica recomendada. El Presidente del Directorio es
quien dirige y prepara, junto cen la asistencia de los asesores de la Sociedad, el
orden del dia de las rauniones de directorio, y organiza las reuniones de
Directoric liderando en todo momento a sus miembros y alentando su
participacién constructiva, Asimismo, la Sociedad cuenta con una asasoria legal
que asiste al Presidente del Directorio en las tareas de coordinacion de
reuniones, asistencia, y envio de informacién con la debida anticipacion para que
los Directores puedan evaluar la misma y decidir acerca de las cuestiones
incluidas en el orden del dia, asi como también en la toma de minutas de dichas
reuniches, entre ofras actividades. Por otra parte, ios directores son convocados
con el tiempo suficiente para poder planificar su asistencia a las reuniones a los
que son convocados en tiempo y forma,

7. El Presidente del Directoric vela por el correcto funcionamlento intemo del Directorio

mediante la implementacion de procasos formales de evaluacidn anual.

Si bien la Sociedad no aplica la practica recomendada ya que no ha
implementado un procesc formmal de evaluacion anual, si cumple con los
principios que inspiran la practica recomendada toda vez que el Presidents del
Directoric se asegura del correcto y adecuado funcionamiento interno de dicho
organo, verificando el cumplimiento por parte de sus miembros de todas las
obligaciones estatutarias y legales que les son aplicables. La Asamblea de



Accionistas es quien evallia anualmente, con la debida y suficiente informacién
entre ella ta Memaoria, la gestidn del Directorio.

8. El Presidente genera un espacio de trabajo positivo y constructivo para todos los
miembros del Diractorio y asegura que reciban capacitacion continua para mantenerse
actualizados y poder cumplir comectamente sus funciones.

La Sociedad aplica la practica recomendada. El marco de actuacion del
Directorio de la Sociedad se da en un entomo de orden y armonia entre sus
miembros, permitiendo el censtructivo y eficaz trabajo en equipo en beneficic de
la Sociedad y sus accionistas. No se encuantra implementade formalmenta un
programa anual de capacitacion, ng obstante ello, Iss miembros del Directorio
reciben regularmente actualizaciones sobre cuestiones regulatorias e
informacién de la industria y negocios, que les permite un adecuado desarrotlo
de sus funciones y responsabilidades, proporcionadas tanto por funcionarios de
la Sociedad altamente capacitados y con gran experiencia, como por
renombrados profesionales del mercado, referentes de la industria o consultcras
de primera linea.

8. La Secretaria Corporativa apoya al Presidente del Directorio en la administracion efectiva
del Directorio y colabora en la comunicacion entre accionistas, Directorio y gerencia.

La Sociedad no aplica la practica recomendada mediante la implementacicn
formal de una Secretarfa Corporativa, no obstante la Sociedad cumple con los
principios que inspiran la practica, ya que el Presidente del Directorio, quien esta
a cargo de la administracion efectiva de dicho érgano, cuenta con una asesoria
externa que l¢ asiste en funciones de indole administrativas y de soporte tales
comao las referidas al armade y distribucidn de paquetes de informacién a ser
considerada en las reuniones, toma de minutas de reuniones, induccidn para
nuevos miembros, asistencia en la comunicacion entre los miembros del
Directorio vy de éstos con |la Gerencia entre otros. Por otra parte, el Presidente
del Directorio también cuenta con asesores legales externos que lo asisten en
aquellas cuestiones que, por su naturaleza legal, reguieren de dicho
asesoramiento.

10. E! Presidente del Directerio asegura la participacion de todos sus miembros en el
desarrollo y aprobacion de un plan de sucesion para el gerente general de ia compafiia.

La Sociedad no aplica la practica recomendada. Los miembros del Directorio no
estén involucrados en el desarrollo y formalizacion de un plan de sucesion para
el director ejecutivo, ya que la Sociedad cuenta con el asesoramiento de
destacados profesionales en el drea de recursos humanos contratados al efecto
de la bdsqueda de posibles candidatos para cubrir los puestos gerenciales de la
Sociedad que fusren necesarios,

COMPOSICION, NOMINACION Y SUCESION DEL DIRECTORIO
Principios

IX.  El Directorio debera contar con niveles adecuados de Independencia y diversidad que le
permitan tomar decisiones en pos dal mejor interés de la compafiia, evitando al
pensamiento de grupo y la toma de decisiones por individuos o grupos dominantes dentro
del Directorio.

X,  El Directorio debera asegurar que la compafiia cuenta con procedimientos formales para
la propuesta y nominacién de candidatos para ocupar cargos en el Directorio en el marco
de un plan de sucesién.



Practlcas recomendadas

11

12

13.

. El Directorio tiene al menos dos miembros que poseen el cardcter de independientes de
acuerdo con los criterios vigentes establecidos por la Comisién Nacional de Valores.

La Scciedad aplica la practica recomendada. Ei Directorio de la Sociedad ests
integrado por directores que cumplen funciones ejecutivas, directores no
independientes que no tienen responsabilidades ejecutivas y directores
independientes. El Directorio cuenta actualmente entre sus miembros con cuatro
directores litulares y cuatro suplentes que revisten el caracter de independientes
de acuerdo con los criterios fijados por la Camisidn Nacional de Valores. Dichos
miembros y su caracter se encuentran publicados en la Autopista de Informacion
Financiera de la Comision Nacional de Valores y en la pagina web de la
Sociedad.

. La compafifa cuenta con un Comité de Nominaclones que esté compuesto por al menos
tres (3) miembros y es presidido por un director independients. De presidir sl Comité de
Nominaciones, el Presidente del Directorio se abstendra de participar frente al
tratamiento de la designacion de su propio sucesor.

La Sociedad no aplica la prictica recomendada. La Sociedad no cuenta con un
comité de hominaciones. E| Estatutc de la Sociedad publicado en la Autopista de
Informacién Financiera de la Comision Nacional de Valores prevé la forma en
que deben ser designados los miembres del Directorio peor clase de acciones,

El Directorio, a través del Comité de Nominaciones, desarrolla un plan de sucesién para
sus miembros que guia el proceso de preseleccion de candidatos para ocupar vacantes
y tiene en consideracién las recomendaciones no vinculanles realizadas por sus
miembros, el Gerente General y los Accionlstas.

La Sociedad no aplica la practica recomendada. La Sociedad no cuenta con un
comité de nominaciones. Ver explicacion en relacién con la préctica
recomendada en el punto 12. El Directorio de la Sociedad cuenta con miembros
de diversas edades, sexos, formacién académica y profesional, qgue enriquecen
el accionar de dicho érgano en su conjunto.

14, El Directeric implementa un programa de orientacién para sus nuevos miembros electos.

La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad asiste a los nuevos
miembros del Directorio a través de un proceso de induccién, con el objetivo de
cubrir todos los aspectes necesarios para tener un acabado conocimiento de las
operaciones de la Sociedad, marco regulatoric y legal en el que desarrolla sus
operaciones, estructura, politicas y procesos, brindade por los ejecutivos y
asesores legales de la Sociedad. Ademds, les es ofrecida la capacitacién
conforme fuera indicado en 8 més arriba.

REMUNERACION

Principios

Xl

El Directorio deberé generar incentivos a través de la remuneracion, para alinear a la
gerencia ~ liderada por el gerente general- y al mismo Directorio con los intereses de largo
plazo de la compafila, de manera tal que todos los directores cumplan con sus
obligaciones respacto a todos sus accionistas de forma equitativa.



Practicas recomendadas

15. La compafifa cuenta con un Comité de Remuneraciones que esta compuasto por al
menos tres (3} miembros. Los miembros son en su totalidad independientes o no
gjecutivos.

La Scociedad no aplica la practica recomendada en los términos expuestos por la
practica recomendada. El Directorio no ha constituide un comité de
remuneraciones. No obstante, la Sociedad cuenta con el asesoramiento de
profesionales independientes en el érea de consultoria de recursos humanos
que asasoran a la Socledad en relacién con las remuneraciones af Directorio.
Ademas de ello, el Comité de Auditoria opina- previo a la celebracién de la
Asamblea General Anual- acerca de la razonabilidad de los honorarios de los
mismbros del Directorio en los términes de lo dispuesto en la Ley de Mercado de
Capitales teniendo en cuenta para ello sus antecedentes y reputacion
profesional, tareas realizadas y responsabilidad y tiempo dedicadc en el
desempeiio de sus funciones. Para las tareas de supervisién de las
remuneraciones de la Direccidn Ejecutiva, que incluye la competitividad de sus
poiiticas y précticas remunerativas, la Sociedad también cuenta con el
asesoramisnto de profesionales independientes en el Area de consultoria de
recursos humanos, a efectos de monitorear que |a remuneracion esté alineada
con los rendimientos e intereses de corto y largo plazo de la Saciedad, segun
sus objetives de gestion y la misma se encuentre dentro de los pardmetros de
mercado.

16. £l Directorio, a través del Comité de Remuneraciones, establece una politica de
remuneracion para el gerente general y miembros del Dirsctorio.

La Sociedad no aplica la practica recomendada en los términos expusstos por la
misma. Segin lo mencionado en la explicacion para la practica recomendada en
el punto 15, ef Directorio ne ha constituido un comité de remuneraciones. No
obstante, la Sociedad cuenta con una politica de remuneraciones que le es
aplicable a su Director Ejecutivo, la cual establece un esquema de remuneracién
fija y variable, relacionada la primera, es decir la remuneracién fija, con el nivel
de responsabilidad requerido para la posicidn, con su competitividad respecto
del mercado y con el desempefio del ejecutivo. La segunda, es decir la
remuneracion variable anual, esté asociada con los objetivos trazados por la
Sociedad para el ejercicio y su grado de cumplimiento, los cuales se encuentran
alineados con la estrategia y plan de negocios de la Sociedad. La remuneracion
del Directorio es aprobada por los accionistas en la Asamblea General Anual. La
Asamblea General Anual, a propuesta del Directorio, lo autoriza al pago de
anticipos de honorarios hasta un determinade monto ad-referéndum de la
aprobacién de la remuneracién por la proxima Asamblea General Anual
distribuidos por el Directoric en funcién de la auterizacion y delegacion
efectuada. El monto de honorarios que el Directorio propone anualmente y
somete a consideracion de la Asamblea de Accionistas para su aprobacion,
cuenta, en los términos de las disposiciones aplicables, con una opinién sobre
su razonabilidad, emitida por el Comité de Auditoria a cuyo fin toma en
consideracion los extremos indicados en 15 més arriba.

AMBIENTE DE CONTROL
Principios

XIl.  Ei Directorio debe asegurar la existencia de un ambiente de confrol, compuesto por
controles internos desarrollados por la gerencia, la auditoria interna, la gestion de riesgos,
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Xl

XV,

XV,

XVI.

el cumplimiento regulatorio y la auditoria externa, que establezca las lineas de defensa
necesarias para asegurar la integridad en las operaciones de la compafiia y de sus
reportes financieros.

El Directoric debera asegurar |a existencia de un sistema de gestion integral de riesgos
que permita a la gerencia y el Directorio dirigir eficientements a la compafiia hacia sus
objetivos estratégicos.

El Directorio debera asegurar la existencia de una persona o departamento {segin el
tamafio y complejidad del negocio, la naturaleza de sus operaciones y los riesgos a los
cuales se enfrenta) encargado de la auditorfa intarna de la compafia. Esta auditoria, para
evaluar y auditar los controles internos, los procesos de gobierno societario y la gestion de
riesge de la compafifa, debe ser independiente y objetiva y tener sus lineas de reporte
claramente establecidas.

El Comit¢ de Auditoria del Directoric estara compuesto por miembros calificados y
experimentados, y deberd cumplir con sus funcicnes de forma transparente e
independiente.

El Directorio debera establecer procedimientos adecuados para velar por la actuacion
independiente y efectiva de los Auditores Externos.

Préacticas recomendadas

17. El Directorio determina el apetito de riesgo de la compaiiia y ademas supervisa y

garantiza la existencia de un sistema integral de gestion de riesgos que identifique,
evalGe, decida el curso de accién y monitoree los riesgos a los que se enfrenta la
compafiia, incluyendo - entre otros- los riesgos medioambientales, sociales y aquellos
inherentes al negocio en el corto y largo plazo.

La Sociedad no aplica Ja préctica recomendada en la forma por ella prevista. La
Sociedad no tiene formalizado un sistema integral de riesgos. No cbstante, el
Directorio de la Sociedad tiene identificados los riesgos financieros y no
financieros tantc propios de la Sociedad comao inherentes al negocic que la
misma enfrenta, abocandose al andlisis y seguimiento periddico de los mismos.
El Directorio de la Sociedad, ademas, principalmente a través de su Comité de
Auditorfa integrado por miembros calilicados y experimentados, asegura entre
ofras, el monitoreo del adecuado funcionamiento del procesce de repore
financiero a los entes de centralor, entre otras funciones,

18. El Directorlo monitorea y revisa la efectividad de la auditoria intema independiente y

garantiza los recursos para la implementacién de un plan anual de auditoria en base a
riesgos ¥ una linea de reporte directa al Comité de Auditoria.

La Sociedad no aplica la practica recomendada, No se ha considerado necesaria
la existencia de una funcion de auditoria interna de caracter permanente, dada
la operacion actual de la Sociedad descripta en la préctica recomendada en sl
punto 1. No obstante lo mencionado, se han contratado servicios de auditoria
interna para verificar e! funcionamiento de controles criticos en el proceso de
reporte financiero,

18. El auditor interno o los miembros del departamento de auditoria interna son

independientes y altamente capacitados.

La Sociedad no aplica la practica recomendada en los términos por ella
indicados. Tal como se detalla en [a explicacion en relacién con la practica
recomendada en el punto 18, la Sociedad no cuenta con una funcién de auditoria
intema de caracter permanente, optando por la contratacién de servicios de
auditoria interna a terceros. El servicio contratado es provisto por personal
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altamente capacitado que, para €| ejercicio de su tarea no tiens limitaciones de
alcance y cuenta con los recursos para realizar adecuadamente su labor.

20. El Directorlo tiene un Comité de Auditoria que actia en base a un reglamento. El comité

21.

esta compuesto en su mayoria y presidide por directores independientes y no incluye al
gerente general. La mayoria de sus miembros tiene experiencia profesional en areas
financieras y contabies.

La Sociedad aplica la préctica recomendada. El Directorio cuenta con un Comité
de Auditorfa que actia en base a la ley, el Estatuto y su reglamento interno que
detalla su finalidad y funciones, el cual es revisado anualmente. El Comité esta
compuesto en su mayoria por directores independientes. Tedos sus miembros
cuentan con experiencia profasional en &reas financleras y/o contables. El
Comité de Auditorla emite anualmente un plan de actuacion y el informe que da
cuenta al tratamiento dado a las cuestiones de su competencia. Sin perjuicio de
lo expueste, se sefiala que actualmente el presidente del Comité de Auditoria es
el Director Ejecutivo de la Sociedad quien, como consecuencia, reviste el
caracter de director no independiente.

El Directorio, con opinidén del Comité de Auditoria, aprueba una politica de seleccién y
monitoreo de auditares externos en la que se determinan los indicadores que se deben
considerar al realizar la recomendacion a la asamblea de Accionistas sobre la
conservacion o sustitucion del auditor externo.

La Sociedad aplica la préctica recomendada. La Asamblea designa al auditor
externo para el proxime ejercicio habiendo emitido praviamente su opinion el
Comité de Auditoria. El Comité de Auditorfa tiene establecida una politica que
guia las pautas a seguir en 1a evaluacidn del trabajo que desarrolla el auditor
externo, a efectos de emitir su opinién fundada sobre la propuesta del Directoric
para la designacion del auditor extarno, velar por su independencia y evaluar
integralments su labor. Entre las pautas con as due cuenta el Comité ds
Auditorfa se pueden sefialar la capacidad, experiencia y conocimiento del socio
a cargo de la auditoria, asf come los integrantes de su equipo tanto de la industria
en la que cpera ia subsidiaria de la Sociedad.

ETICA, INTEGRIDAD Y CUMPLIMIENTO

Pringci

XV,

XVIIL.

Practi

pios

Ei Directorio debe disefiar y establecer estructuras y précticas apropiadas para promover
una cultura de ética, integridad y cumplimiento de normas que prevenga, detecte y aborde
faltas comporativas o personales serias.

E! Directorio asegurara el establecimiento de mecanismos formales para prevenir y en su
defecto lidiar con los conflictos de interés que puedan surgir en la administracion y
direccion de la compafila. Deberd contar con procedimientos formales gue busquen
asegurar que las transacciones entre partes relacionadas se realicen en miras del mejor
interés de la compariia y el tratamiento equitativo de todos sus accionistas.

cas recomendadas

22. El Directorio aprueba un Cédigo de Etica y Conducta que refleja Ios valores y principios

éticos y de integridad, asi como también la cultura de la compafifa. Ei Cédigo de Etica y
Conducta es comunicado y aplicable a todos los directores, gerentes y empleados de la
compariia,



La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad cuenta ¢on un Cddigo
de Etica aprobado por el Directorio que refleja los valores y conductas que
promueve la Sociedad. El Codigo de Etica es comunicado y aplicable a todos los
directores, gerentes y empleados de la Compafiia.

23. E| Directorio establece y ravisa periddicamente en base a los riesgos, dimensién y
capacidad econémica un Programa de Etica e integridad. El plan es apcyado visible e
inequivecamente por la gerencia guien designa un responsable intemo para que
desarrolle, coordine, supervise y evalle periddicamente ef programa en cuanto a su
eficacia. El programa dispone: (i) capacitaciones periddicas a directores, administradores
y empleados sobre temas de ética, integridad y cumplimiento: (i) canales internos de
denuncia de irregularidades, abiertos a terceros y adecuadamente difundidos; {iii} una
politica de proteccion de denunciantes contra represalias; y un sistema de investigacian
interna que respete los derachos de los investigados e imponga sanciones efectivas a
las violaciones del Cddigo de Etica y Conducta; (iv) peliticas de integridad en
procedimientos licitatorios; {v) mecanismos para anélisis periodico de riesgos, monitorea
y evaluacion del Programa; y (vi} procedimientos que comprueben la integridad y
trayectoria de terceros o socios de negocios {incluyendo la debida diligencia para la
verificacion de irregularidades, de hechos ilicitos o de |a existencia de vulnerabilidades
durante los procescs de transformacién socletaria y adquisiciones), incluyendo
proveedores, distribuidores, prestadores de servicios, agentes e intermediarios.

La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad, considerando |a
explicacion brindada respecto a fa practica recomendada en el punto 1,
desamollé sobre la base de sus riesgos, dimension y capacidad econdmica, un
programa de élfica e integridad. El mencionado programa, cuya responsabilidad
general por su seguimiento y aplicacién corresponde al Director Ejecutivo de la
Socisdad, tal como se menciona en la axplicacién sn relacion con la préctica
recomendada en el punto 22, cuenta con un Cédigo de Etica que refleja los
valores y principios que promueve la Sociedad y que contempla, entre otras, ias
politicas de integridad que deberdn cumplir los Directores, miembros de la
Comision Fiscalizadora y empleados con motivo de la participacidn de la
Sociedad en licitaciones publicas asi come cuando interactian con funcionarios
pablicos. Por otra parte, incluye una linea intema de denuncias comoe
herramienta de comunicacién orientada a fortalecer los valores y cultura ética e
integridad de la Sociedad, que permite su canalizacién en forma anénima y
donde se garantiza la proteccion contra represalias como resultade del proceso
de investigacién, capacitacién a cirectores, gerentes y empleados sobre ética o
integridad, la evaluacion de los riesgos vinculados con integridad vy la adhesién
por parte de terceros a abservar las practicas y principios de transparencia de la
Saociedad.

24. E| Directorio asegura la existencia de mecanismos formales para prevenir y tratar
conflictos de interés. En el caso de transacciones entre partes relacionadas, el Directorio
aprueba una politica que establece el ro] de cada érgano societario y define ¢émo se
identifican, administran y divulgan aquellas transacciones perjudiciales a la compafifa o
solo a ciertos inversares,

La Sociedad aplica la practica recomendada. La normativa sobre conflictos de
interés esta incluida en el Cédigo de Etica de la Sociedad. Asimismo, la Sociedad
poses una politica especifica de transacciones con partes relacionadas, en linea
con las exigencias de la Ley de Mercado de Capitales.



PARTICIPACION DE LOS ACCIONISTAS Y PARTES INTERESADAS

Principios

XIX. Lacompafila deberd tratar a todos los Accionistas de forma equitativa, Debera garantizar
¢l acceso igualitario a la informacién no confidencial y relevante para la toma de decisiones
asamblearias de la compaiiia.

XX. Lacompaiiia debera promover |2 participacién activa y con informacién adecuada de todos
los Accionistas en especial en la conformacién del Directorio.

XXI. La compafifa deberd contar con una Politica de Distribucion de Dividendos transparente
que se encuentre alineada a la estrategia.

XXIl. La compaiiia debera tener en cuenta los intereses de sus partes interesadas.

Practicas recomendadas

25. El sitio web de la compafila divulga informacién financiera y no financiera,
proporcionando acceso oportuno e igual a todos los Inversores. El sitio web cuenta con
un area especializada para la atencion de consultas por los Inversores,

La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad cuenta con un sitio
web a través del cual difunde informacian financiera y no financiera que permite
a todos los inversores contar con la informacidn relevante para analizar su
situacién. La Sociedad también cuenta con un departamento abocado al
contacto con los inversores. Diche departamento arganiza conferencias
telefdnicas en forma trimestral asegurando la posibilidad que inversores de todas
partes del mundo puedan conectarse gratuitamente, mediante las cuales realiza
un reporte de los resultados de la Sociedad, sus objetivos vy responde a las
preguntas y/o consultas que le realicen. Estas conferancias son anunciadas tanto
en el boletin diario de la Bolsa de Comercic de Buenos Aires, en el servicio de
informacidn de la Bolsa de Londres, como en la pagina web de la Sociedad.
Ademas, |la Sociedad mantiene canales de comunicacidon con los accionistas
minoritarios a través de la difusién de informacién relevante en las bolsas en las
cuales sus acciones y GDS se encuentran listados, informacién que es difundida
a través del sitio de Internet de la Scociedad. Adicionalmente, los accionistas e
inversores pueden comunicarse con el departamento via carreo electronico a
IR@cvh.com.ar o por teléfono al +54 11 4309 3417 segln sa detalla en i sitio
web de |la Scciedad.

En cuanio a la informacién no financiera, come primer holding argentine de
comunicaciches convergentes, en su pagina web bajo la solapa sustentabilidad
se puede acceder al propdsite perseguide por la Sociedad, su estrategia,
inclusion digital e innovacion social, empleo y desarrollo productivo,
infraestructura y ambiente.

26. El Directorio debe asegurar que exista un proceso de identificacion y clasificacién de sus
partes interesadas y un canal de comunicacion para las mismas.

La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad cuenta con un
departamento de Relaciones con Inversores, que identifica las potenciales y
actuales partes interesadas de la Sociedad y brinda un canal de comunicacion
para las mismas surgiendo los mismas de la pagina web de la Sociedad mas alla
de los reportes periadicos también comunicados.

27. El Directorio remite a los Accionistas, previo a la celebracion de la Asamblea, un “paquete
de informacidn provisorio™ que permite a los Accionistas -a través de un canal de
comunicacion formal - realizar comentarios no vinculantes y compartir opiniones
discrepantes con las recomendaciones realizadas por el Directorio, teniendo este (ltimo
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que, al enviar el paquete definitivo de informacién, expedirse expresamente sobre los
comentarios recibidos que crea netesario.

La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad pone a dispesicion de
sUs accionistas paquetas de informacién antes de cada asamblea. Asimismo, la
Scciedad sube a [a AIF de la CNV todos los requerimientos de informacién que
realizan los accionistas a la Sociedad previo a la celebracidn de las Asambleas,
en relacion con los puntos del orden def dia a ser considerados en las mismas,
junto con ia respuesta brindada por la Sociedad a cada uno de los
requerimientos, a fin de que sean de conocimiento de todo el piblico inversor
garantizando asi igualdad de tratamiento y acceso a la informacién, Dicha
informacidn es provista en idioma inglés para los inversores del exterior a través
del servicic de informacion de la Beolsa de Londres. Asimismo, como fuera
explicado en las practicas 25 y 26 la Sociedad cuenta con un departamento de
Relaciones con Inverscres que mantiene al pdblico inversor informado,
invitandolos a conferencias telefénicas trimestralmente -asegurando |a
posibilidad que inversores de todas partes del mundo puedan conectarse
gratuitamenta-, y presentando un reporte de los resultados de la Sociedad, sus
objetivos y respendiendo a las preguntas y/e consultas que le realicen.

28. El estatuto de la compafiia considera que los Accionistas puedan recibir los paquetes de
informacién para la Asamblea de Accionistas a través de medios virtuales y participar en
las Asambleas a través del usc de medios electronicos de comunicacion gue permitan
la transmisién simulténea de sonido, imagenes y palabras, aseguranda el principio de
igualdad de trato de los participantss.

La Saciedad aplica la practica recomendada. La Asamblea Extraordinaria de
Accionistas de la Sociedad ha reformado el estatuto social de modo de prever la
posibildad de asambleas exclusivamente presenciales, exclusivamente a
distancia y/¢ mixta pudiendo los accionistas participar, en los dos (itimos casos,
a través del uso de medios electrénicos de comunicacién que permiten la
transmision simultdnea de sonido, imégenes y palabras de modo de garantizar
la igualdad de trato de los participantes. La Sociedad comunicara, 2n oportunidad
de convocar a asamblea, la forma de celebracién de la asamblea y la plataforma
de comunicacién mediante la cual se celebrard en casc de que se trate de
asambleas a distancias y/o mixtas. La Sociedad remite a través de medios
virtuales, tales como la Autopista de Informacién Financiera y su propia pagina
web, la informacion a ser considerada en la Asamblea de modo de asegurar la
simetria de informacién por parte de todos los accionistas. Ademés de sllo, en sl
caso de |os accionistas no residentes en la Argentina, la Sociedad, a través del
Depositario, envia las convocatorias con sus correspondientas puntos del orden
del dia con el propdsito que puedan otorgar un poder a favor del Depositario,
quien asiste a las Asambleas, en su nombre y representacion, votando en la
forma indicada por los mismos.

29. La Politica de Distribucién de Dividendos estd alineada a la estrategia v establece
claramente los criterios, frecuencia y condiciones bajo las cuales se realizarad |a
distribucion de dividendos,

La Scciedad no aplica fa practica recomendada. El Directorio de la Sociedad
considera que dada su naturaleza de compafia hoiding y dependiende
basicamente su liquidez de los ingresos que provienen de las sociedades en las
que participa, no resulta convenlente la fijacién de una politica de distribucién de
dividendos,
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CABLEVISION HOLDING S.A.

Ndmereo correlativo ante |GJ: 1.908 463

Estados Financieros Consolidados por el ejercicio finalizado sl 31 de diciembre de 2022 presentados

en forma comparativa
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Telecom USA/Ndcleo/Persanal Enviox/Tuves Paragusy
Televisién Diriai e,

Indistintamente, Cablavigsion Holding 3.4,
Indistintamente, Telecom Argenlina S.A.
Cablevision Holding $.A. y 5us subsidiarias diractas e ind|

Nombres comaspondianles & laa sadiedades endnimas o sociedades de responsabilidad limitada que son
controladas en forma directa o indirecla conforme a la definlcién de la LGS, a saher; Micro Sistamas 34U,
Pem SAU., Cahle #magen SR.L, AVC Confinente Audiovieus) 8.4, Inter Rados SAML, Parsonal

Smarthome 3.A., P | Emart Security 5.A.U. y Negocios ¥ Sanvisio 5.4,1),
Fidekeomiso de adminl -- Pan de Refinanciacitn Tab Argentina 8.A., celebrada econ TMF Trust
Co,
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Nombras comespendienies a las sodedades del exterior Telecom Argantina USA, Inc., Nicleo SAE.,
Personal Envies 3.4, Tuves Paragusy S.A., Televisiéin Owlgida SA,, Adesol S.A y Opafker SA.
pectl ite, das por Tel directa oirdirectamente, condomme a la definlcisn de la LGS,

d di a las sociedades angnimas que son asocdadas en forma directs o Indirecta
conforma a la definlcifin de la LGS, a saber: La Capitsl Gabla 5.A., Ver T.¥. S.A, y Talodifusora San Miguel
Mycangal 5.4,

FP&E, Aulivos ntangibles, Activos por Dereche de Use y Liaves de Nagocio,
Administraclén Fedearel de ngresas Plblicos.,

Asea Metropolitana de Buenas Ares. Esto as, Ciudad Auténoma de Busnos Aires y GGran Buenos Aires.
Bolsas y Marcados Argantines y bolaa de comereio de Nuava York, respactivamanie,
Banco Central de la Repiiblice Argentina.

Tablevisidn S.A , sociedad absorhida por Telecom cor sfecio al 1° de enara de 2018, cuyas sctidedes son
continuadas par Talacom.

Inverslones en hisnes de capital.

Comlsltn Macianal de Camunicacionas,

Comision Macionel de Defensa de ta Compolanaa,

Caomigion Nacional de Valoras.,

Comisidn Nacional de Talecomunicaciones del Paraguay.

Cunssjo Profesional de Clenclas Econdmicas de la Cludad Auténoma de Buenos Airos.
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Ley Argentina Dightzt N* 27,074,

Ley Gaheral de Socledades N® 19,550 y sus modificatorias.

Mormas Internacionakes de Contabilidad

Mormas Internacionales de informagion Financiera, amiidas por g| 3B,
Personal Communlcefions Service, Servicko de comunkaciones sin cables con sistemas que operan de
manera similar a los sistemas celulares.

Poder Ejecutiva Nacional.
Propladad, planie ¥ equipo.
Programa de Propiscad Partdcipada.
Proveedora de senddos da pago

Resultade por axposicion a los cambios en al poder adqulsiive de la moneds.
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vimalzp da 2022
HETISE & CO. S.R.L.

Por Commsin
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Nimero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

Estados Financieros Consolidados por el sjercicio finalizado &l 31 de diciembre de 2022 presentados
en forma comparativa

GLOSARIO DE TERMINOS {cont.)

RT/FACPCE Resolucianes Técnicas amilidas por |8 Faderadd ] da O o Profesionales da Ciencias
Econamicas.

RT 28 Resnludén Técnica 26 modificada por Rasolucitn Técnica 28 y Reaclucitn Técnica 43, entra ptraa.
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SCMA : Servicio da G icac Mavilaa A

SEC Sacuries and Exchange G , b 1 de valares de Estadas Unidos de América.

SEFyC Superintendencia de Enlidades Financieras y Cambiarias

Sarvicios TIC Bervicina de tecnolonla de (3 inf 9N y la comunicacian, Sarvicios para transportar y distribulr safisley o
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Taleddnica Teleidnica de Argentina S A.

LF Unidad de informankan financhen:
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VLG VLG 5.A U, anteriamnents VLG Argendina LLC.

VP Valor Patrirmonial Proprroional.
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

Estados Financieros Consolfidados al 31 de diciembre de 2022 presentados en forma comparativa

Cifras en Pesos — Nota 1.c) a los Estados financieros consolidados.

Domicilio legal de la Sociedad: Tacuarl 1842, Piso 4°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Rep(blica

Argentina
Actividad principal de la Sociedad: Inversora v financiera
Fecha de constitucion: 1° de diciembre de 2016

Fecha de inscripcién en el Registro Piblico de Comercio:
- Del estatuto: 27 de abril de 2017

Fecha de inicio de actividades: 1° de mayo de 2017
Numerc comrelativo ante 1GJ: 1.908.463
Fecha en que se cumple el plazo de duracién del contrato social: 27 de abril de 2118
Informacidn sobre la sociadad controlante:
Denominacion: GC Dominio S.A.

Domicilio legal: Piedras 1743, Ciudad Autonoma de Buenos Aires, RepUblica Argentina

Informacién sobre las subsidiarias en Nota 1 a los estados financieros consolidados.

COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL (Nota 22)

Tolal Capital
Nidmero de votos Suscripto,

gue otorga integrado e

Tipo cada una inscripto
Acciones ordinarias Clase A de valor nominal $1. ) 47.753.621
Acciones ordinarias Clase B de valor nominal $1 1 121.106.082
Acciones ordinarlas Clase C de valor nominal $1 1 11.782.877
Total al 31 de diciembre de 2022 180.642 580
Total al 31 de diciembre de 2021 180.642.580_

Yéasa nuestrg’i & de fecha
10 de yiaffolde, 2022
PRICE WA CQ.5RIL.
{Socio} Presidente

C,VE,C,A.BA, T1F 47
-3




CABLEVISION HOLDING S.A,

Nlmero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021
(En millones de Pesos)

Nota  31.12.2022 31.12,2021

Ventas 24 729.182 828.831
Costos |aborales e indemnizaciones por despidos 25 {182.764) {178.992)
Costos por interconexién y transmisidn {22.455) {29.729)
Honorarios por servicios, mantenimiento y materiales 25 (88.840) {96.719)
Impusstos, tasas y derechos del ente regulador 25 {55.993) {63.783)
Comisionas y publicidad {44.166) {47 .514)
Coste de equipos vendidos 25 {34.540) {40.830)
Costos de programacién y da contenldo {45.741) {56.,391)
Deudores incobrables 6 {18.342) {15.550)
Otros coslos operativos 25 (36.445) {41.257)

Utilidad de la explotacién antes de depreclaciones, amortizaciones

y desvalorizaciones 188.796 258,066
Depreciaciones, amortizacionss y desvalarizaciones de activos fijos 25 {456.124) (264.033)

Pérdida de la explotacion (256.328) {5.867)
Resultadas por participacion en asociadas 5 819 769
Castos financieros de deudas 26 28.744 55.908
Otros resultados financieros, netos 26 30.517 34.171

(Pérdida) / Utllldad erdinaria antes de impuesto a las gananclas : (195.248) 84.879
Impussto a las ganancias 16 26.491 (64.909)

(Pardida) / Utilidad neta {168.757) 19.970

Otros resultados integrales

Con imputacién futura a resultados

Efectos de converslon monetaria (sin efecto en impuesto a las

ganancias) {6.740) {12.447)
Efectos de IFD calificados como de cobertura 807 666
Efecto impositivo de IFD calificados como de cobertura y ofras {278) (249)

Sin imputacidn futura a resultados

Resultados actuarales 28 {E8)

Efecto impositive (10 23

Oiros resultados Integrales, netos de impuestos {6.393) (12.075)

Total de resultados integrales (175.150) 7.895

Resultado de operaciones atribuible a:

Actionistas de la controlante (100.704) 7.203
Interés no controlante {65.053) 12.767
Resultado intagral total atribuible a:

Acclonistas de la controlante {102.852}) 3.629
Intarés no controlanie (72.498) 4.266

Resultado baslco y dlluldo por acclén atribuible a los accionistas 27
de la controlante (en pesos) (557,48) 39,87

Informacion adicienal sobre los costos por funcién se expone en Nota 25.

Las notas forman parte de los presentes estados financisros consalidados.

Véasa nuestrgin a de facha
10 de 23
PRICE WA CO.5R.L.

{Sacio)

CPLECABATILT

Alsjandro J. Rosa -4 -
ntadar Flblico (UM}

CPCECABA T 288F 136




CABLEVISION HOLDING S.A.

Mdmera correlativo ante 1GJ; 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021
{En millones de Pesos)

ACTIVO Nota 31.12.2022 31.12.2021
ACTIVO CORRIENTE - -
Efectivo y eguivalentes de efectivo § 41.781 40.710
Inversiones 5 8.373 22,806
Créditos por ventas B 37 616 43.834
Otros eréditos 7 19.693 17.445
Inventarios 8 6.448 6.068
Activos disponibles para la venta 3 954

Total del activo corriente 114.865 130.963
ACTIVO NO CORRIENTE

Crédltos por ventas 6 118 141
Ctros créditos 7 2.518 5.159
Aclivo por impuesto a las-gananclas diferido 16 2.620 .1.434
Inversiones 5 6.444 6.284
Liaves de negocio 9 484.757 §99.300
Propiedades, planta y equipa {“PP&E") 10 792.203 gv8.248
Actlivos intangibles 1 253,931 279.826
Aclivos por derechos de uso 12 62.932 65.090
Total del active ne corriente 1.615.523 1.935.482
Total del activa 1.730.388 2.066 445
PASIVD

PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar 13 89.305 95.934
Préstamos 14 134.361 126,361
Remuneraciones y cargas sociales 15 37.676 43 409
Deudas por impuesto a las ganancias 314 27,129
Cargas fiscales 17 9,932 7720
Dividendos a pagar k1R | 1.796
Pasivos por arrendamientos 18 8.202 11.941
Otres pasivos 19 4.960 5.951
Pravislones 20 2634 4.180
Total del pasivo corrlents 288.384 324.421
PASIVO NO CORRIENTE

Cuentas por pagar 13 319 2135
Préstamos 14 334.828 383.683
Remuneraciones y cargas sociales 15 2.747 3.012
Pasivo por impueslo a las ganancias diferido 16 256.213 263,423
Cargas fiscales 17 e

Pasivos per amendamientos 18 19.695 24.906
Otros pasivas 19 2.610 2435
Frevisiones 20 11.654 18.650
Total del pasivo no cortiente 628.110 708.144
Total del pasivo 916.494 1,032,565
PATRIMONIO (segln estado respactiva)

Atribuible a los propietarios de la cantroladora 313.088 431.734
Adribuible a las participaciones no controladaras 500,806 602.146
TOTAL PATRIMONIO 813,894 1.033.680
TOTAL PASIVQ Y PATRIMONIO 1.730.388 2.066.445

Las notas forman parte de los presentes estados financieros consolidados.

. Alejandro J, Rosa
ohtador Fublico (WM}
CPLECABA. T 236 F* 136




CABLEVISION HOLDING S.A.

Nimero correlative ante 1GJ: 1,908,463

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2024
{En millones de Pesos)

. N Patrimanio
Patrimanio atrlbuible s propistarios de la controladora atribuible & las
Apartes de les propietarins Ofros companentes Resultados acumidados ) Tolal | parbicipaciones Total
Ajuste de Prima de Otros resutados Reserva Reservas Resultados no  * nio de [ no patimanio
Capital soclal il emision Sustolsl intograles _ OUas reservas logal facultalivas asignadgs ___ Controiadora controladoras
Saldos al 1 de enero de 2021 181 25 263 59.832 85.276 {8.751) 7126 5.088 369.636 {308.212) 450.063 B46.820 1.106.883
Desafectacion de reservas {Nota 30,1) - (8.857) 8.857 -
Distribucidn de dividendos {Nola 30.1) (32.100) {32100 {32,100}

Dividendos ¥ otros movimientos de [a

pardicipacién no controladera - . . - {43117} {43,117}
Ajuste valor de la Opcicn irevocabla da

compea ¥ venka de accionas de AVC

Comtinenite Audlovisual . . 142 142 177 319
Resultado del ejeicio - - - 7.203 7.203 12,767 19,570
Otros resultados integrales - - (3.574) - {3.574} (8.501) (12.075)
Saldas 8 31 de diclembre de 2021 181 25.263 59.832 B5.276 (12.325) 217.268 5,088 328.679 {282,252} 431.734 802146 1.033.880
Constitucion de reservas (Mota 30,1} 7.203 {7.203)

Distribuclén de dividendos [Nota 30.1) ; {15.994) (15.994) {(15.994)
Dividendns y atras movimianios de le

partlcipacion no canlroladora . - - . - (28,842) {23.842)
Resullado del ejercicia - - {160,704} {100.704) {B88.053) {168.757)
Otros resultadoes integrales {1.948) (1.248) (4.445) [6.383)
Saklos al 31 de diciembre de 2022 121 25.263 59.832 85.27% (14.273) 317,268 5,088 319.888 (400.159) 313.088 500.806 813,894

(1) e compone de Resarva facubiativa par reaultados Nquidos.
Las notas forman parte de los presentes estados financieros consolidados,
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CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021
{En millores de Pesos)

Nota 31.12.2022 31,12.2021
FLU.JO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS OPERACIONES
(Peérdida) f Utilidad neta {168.757) 19.970
Ajustes para arrdbar al flujo neto de efectlvo provenlente de las operaciones
Pravisiones deducidas del activo y para julcios y otras contingencias 19.128 18412
Depreciaciones de PP&E 10 198.770 211.103
Amortizaciones de actives intangibles 1 28.626 30.305
Amortizaclones de aciivos por derechos da uso 12 21.748 20122
Desvalorizacidn de llaves de negocio 204.808 -
Resultado por participacion en asociadas 5.a {819} (769}
Valor residual de bajas de activos fijos y conisumo de materales 4.834 5310
Resultados financieros y otros {47.121) {94.453)
Impuesto a las ganancias devengado 16 {26.491) 64.909
Impuesto a las ganancias pagado {10.128) {4.422)
Aumento neta de activos . 5.b {51.671} {35.956)
Dlsminucidn neta de pasivos 5b 40.712 18377
Flujo neto de efective generado por las operaciones 213.640 252,908
FLU.JO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS
ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicion de PP&E (117.255) {143 341)
Adquisicién de sctivos intangibles {5.220) (4.948)
Adquisicién de participacionas accionarias {407}
Dividendos cobrados 5.b 615 456
Ingresos por venta de PPSE y activos intangibles 358 306
Invarsiones no consideradas efectivo {43,780} {76.558)
Flujo nete de efectivo utllizado en las actividades de Inversién (165.669) {224.085)
FLUJO DE EFECTIVO GENERADQ POR (UTILIZADO EN} LAS
ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Toma de prastamos 5b 85.215 125,088
Pago de préstamos 5b (68.313) {97.973)
Pago de intereses v gastos relacionados 5b (46.212) (52.238)
Paga de pasivos por amendamlentos {15.260) (12.849)
Transaccidn con accionista no controlante - {115}
Pago de dividandos en efactivo a partisipaciones no controladoras 5.b {1.228) {1.449)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién {45.799) (39.538)
AUMENTO / {DISMINUCION} NETA DEL EFECTIVO 2,152 {10.713)
EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO 40.710 57.240
DIFERENCIAS DE CAMBIO NETAS y RECPAM POR EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE
EFECTIVO {1.081) {5.817)
EFECTIVO AL CIERRE DEL EJERCICIO 41.781 40.710

Informacion adicionel sobre e estado consolidade de fluja de efective se expone en Nata 5.b,

Las notas forman parte de |os presentes estados financieros cansolidados.,
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CABLEVISION HOLDING S.A
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
(En millones de Pesos)

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL Y BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS CONSOLIDADODS

a) Informacidén general
Cablevision Holding $.A.

Cablevisidn Holding S.A. es una sociedad holding que opera en la industria de telecomunicacicnes, cuyos
ingresos y flujos de fondes eperatives provienen de su tenencia en las sociedades en las que, directa o
indirectamente, participa.

Grupo Telecom

Telecam Argentina se constituyd como consecuencia de la privatizacion de ENTel, que tenia a su cargo la
prestacion del servicio publico de telecomunicaciones en la Republica Argentina.

Telecom obtuvo la licencia para operar la denominada Zona Norte, iniciando sus operaciones el 8 de
noviembre de 1990. Prestd el servicio plblico de telecomunicaciones en régimen de exclusividad hasta el
10 de octubre de 1899, fecha a partir de la cual quedd habilitada para prestar los servicios comprendidos
en sus licencias en todo el pals.

En noviembre de 2017, Telecom se fusiond con Telecom Personal por lo que a partir de esa fecha presta
an forma directa los servicios de telecomunicaciones moviles. Adicicnalmente, come consecuencia de la
fusidén con Cablevision, (contabilizada come una adquisicion inversa), a partir del ejercicio iniciado el 1° de
enerc de 2018 Telecom desarrolla las operaciones que Cablavisién desarrollaba hasta el 31 de diciembre
de 2017 que consistfan principalmente en la prestacién de servicios de television por suscripcion mediante
la operacion de redes instaladas en distintas localidades de Argentina y Uruguay.

Por |o tanto, la Sociedad presta principaimente servicios de telefonia fija y mévil, television por cable,
transmision de datos e Internet en la Argentina. Adicionalmente presta diversos servicios TIC a través de
sus sociedades controladas en Uruguay, Paraguay y Estados Unidos de América ("USA").

Por Gltimo, por medio de su sociedad controlada Micro Sistemas, presta servicios fintech vinculados a la
utilizacion de medios electrénicos de pago, transferencias y/o usc electrénico de dinero.

Informacion sobre las licencias de Telecom y el marco regulatorio se brinda en la Nota 2 de |os presentes
estados financieros consolidados.

b} Informacién por segmentos

Un segmento operativo se define como un componente de una sociedad que pusde generar ingresos e
incurrir en gastos y cuya informacién financiera esta disponible, se presenta por separado y es evaluada
regularmente por la maxima autoridad en la toma de decisiones de operacion. En el caso del Grupo, e
Director Ejecutivo es el responsable por el control de los recursos y la performance econdmico-financiera
del Grupo econdmico.

El Director Ejecutivo tiene una vision estratégica y de operacion del Grupo como una tnica unidad de
negocio en Argentina accrde al actual contexto regulatorio ds la industria de servicios TIC convergente
{agregandose a un mismo segmento tanto las actividades relacionadas con al servicio de telefonia movil,
servicios de Internet, servicios de televisian por cable y de telefonia fija, servicios que se rigen por el mismo
marco regulatorioc de servicios TIC). Para el gjercicio de sus funciones, el Director Ejecutivo recibe
periddicamente la iplgrmacién econdémico-financieta del Grupo {en moneda de la fecha de cada
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CABLEVISION HOLDING S.A.
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transaccion), que se prepara como un Gnico segmento y evalia la evolucidn de negocios como una unidad
de generacitn de resultados, disponiendo de los recursos de manera Gnica para el logro de los objstivos.
Con relacion a los costos, los mismos no son apropiados especificamente a un tipo de servicio, teniendo
en cuenta que la sociedad posee una némina anica y gastos operativos generales que afectan a todos los
servicios en general (no especificos). Por otro lado, las decisiones sobre CAPEX afectan a todos los
distintos tipos de servicios provistos por Telecom en Argentina y no especificamente a uno da ellos. En
funcién a lo descripto anteriorments, y bajo los principios contables (establecidos en las NHF tal come las
emite el IASB}, se defini6 que el Grupo tiene un dnico segmento de operaciones en Argentina.

Adicionalmente, Telecom, a través de Micro Sistemas, desarrolla actividades en la industria fintech en
Argentina, las cuales no son analizadas como un segmento separado por el Director Ejecutivo, quien
analiza la informacién consolidada de empresas en Argentina, teniendo en cuenta que, al 31 de diciembre
de 2022, las actividades de ia fintech no son significativas y no superan ningunc de los umbrales
cuantitativos identificados en la norma para calificar como segmentos reportables, El Director Ejecutivo
continuara monitoraande la evolucién de este negocio para evaluar su eventual consideracién como un
segmento reportable separado en caso de cumplir con los requisitos establecidos por las NIIF a tal efacto.

Telecom desarrolla actividades fuera de Argentina (Paraguay, USA y Uruguay). Dichas operaciones no
son analizadas como un segmento separado por e Director Ejecutivo, quien analiza la informacién
consolidada de empresas en Argentina y en el exterior {en moneda de la fecha de cada transaccion),
teniendo en cuenta que las actividades de las empresas del exterior no son significativas para el Grupo.
Las operaciones que se desarrcllan en el exterior no cumplen con los criterios de agregacion establecidos
por la norma para ser agrupadas dentro del segmento *Servicios prestados en Argentina”, y dado que ne
superan ninguno de [os umbrales cuantitatives identificados en la norma para calificar como segmentos
reportables, se agrupan dentro de 1a categor{a “Otros segmentos del exterior”.

El Director Ejecutivo evalia el desempefio de los segmentos operativos sobre la base de la medicién de la
utilidad de la explotacion antes de depreciaciones, amortizaciones y desvalorizaciones.

A continuacion, se presenta la informacion por segmentos tal como los analiza el Director Ejecutive para
lns ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2022 v 2021:

0 Esfado de resultados consolidado por el efercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022

Serviclos Satvit/os Obros Otros segmuntes
prostados en prestadas en sagmentas del mxterior
Serviclos y - Argenti Olros del exterior— | reaxpresados a
prostadons en | efecio da ln (] a ] elecio de la menada
Argantina Kphasio ia constaniz |del axterlor| reexpreeién constante Efminaclones Tortal
Vermas M A32 178550 4820982 36,528 14718 49,246 {3.048) T25.182
Costos operativas {shn depreclac!
amortizaciones y desvalorizacion de PPRE, {(370.738) (132 515} (50%.251)]  (21.681) (7.520) {29.181) 3046 {529 986)
activos intangiblas y derschos de usa)
Utllidad de Ja sxplolackin antes do DEA 133,696 45,035 178,731 14,867 5198 10.065 199,796
Depreviaciones, amartizaciones y
desvalyrizaciones de actvos Rjos 1456.124)
Pérdida de la explofacién (256.328)
Resullados por paticipadén en asocladas 818
Costos financieros de deudes 24.744
Otros resultados financizros, netos 30.817
(195 248]

Pérdida ordinaria antes de impuesio a las gananclaa
Impuesta 2 las ganancias

Pérdida neta {168.75T)
Atribuible a:

Accionlsta de la condrolanle {100,704}
Interéa no controlante (68.093}

26.49%

(158.757)
N————
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O Estado de resultados consolidado por el efercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021

Sarviclos Servic/os Coos Otros sogmentos
pmstados en | prestadas en segmentos dal axterior
Serviclos A ina— Argent] Oiros dol oxterior— | reexpresades a
prestados en | afscte da la o dos a wsfacta de [a monedz
gentina rokid 1a constante | del exferior | reexp harit Eli Todal
Veniag 332,816 430.992 TH.808 28,215 34719 60,934 [3.911) 828,811
Costos oparafives {sin deprect
ameorlzaclones y dasualorizaddn de PPAE, {229.756) [308.835) 1538.991) {15514} (20.771) (36.285) 391 (270.763)
activos intangibles y derachos da uso)
LH|lidad dea la exh i ardes do D&A +03.080 130357 233417 10,701 13943 24,848 - 258.066
p ionas, amort; ¥
desvalorizacionss de adtivos fijos (284033}
Pérdkda de |a explotacién {5.967)
Resultades por partidpaciin on asociadas 769
Coetos financlercs da deudas 55.908
Utros msultacos financieos, netos 3171
Willdad ordinaria antee de imp alas g 84878
Impuesto a tas ganancias (64 .808)
UWilidad neta 18,570
Adribuible a:
Accioniata de la eontrolante T2m3
Interés no contrelante 12,787
19,570

Informacién adicional por drea geogréfica requerida por la NIIF 8 (Segmentos de Operacién) se expone a

continuacion;
31 de diciembre de
2022 2021
Ingresos por ventas a los cllentas radicados en Argaentina 680.369 769.008
Ingresos por ventas a los clienles del exterior 48.813 50.825
CAPEX correspondiente al sagmento “Servicios prestados en Argentina” 114.572 153.094
CAFEX correspondiente al segmento “Otfros segmentos del exterior” 11,887 13.552
Activos Fijos correspondientes al segmente “Servicios prestados sn Argentina” 1.545.881 1.856.998
Activos Fljos correspondientes al sagmento "Otros segmentos del exterior 57.842 85.466
Préstamos comrespondientes al segmento "Servicios prestados en Argentina” 457,123 505,300
Préstamos comespandientes al segmeanto “Otros segmentos del exterior” 12.066 14.644

c) Bases de presentacién

De acuerdo con lo requerido por la TNV, los presentes estados financieros consolidados de la Sociedad
han sido confeccionados de conformidad con la RT 26 de la FACPCE (con sus respectivas modificacicnes),
normas adoptadas por el CPCECABA, que adepté las NIIF tal como las emite el IASB, Las NIIF incluyen
también las Normas Internacionales de Contabilidad o “NIC”; las interpretaciones de las NIIF ¢ “CINIIF?,

las interpretacicnes de las NIC o “SIC” y el marco conceptual.

La elaboracién de los presentes estados financieros consolidados de conformidad ¢on las NIIF requiere
que la Direccion de la Scciedad efectie estimaciones que afactan las cifras de los estados financieros o
de su informacidn complementarta. Los resultados finales podrian diferir respecto de aguellas
astimaciones. Los temas que incluyen un grado mayor de juicio o complejidad o los temas donde las
estimaciones son significativas se explican en Nota 3.u) a los presentes estados financieros consolidados.

CHCECABA T1F1
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Los presentes estados financieros consolidados fueron slaborados en moneda constante del 31 de
diciembre da 2022 (ver punto e} de acuerdo con el método de lo devengado {(excepto el estado de flujc de
efactivo). Bajo este método, los efectos de las transacclones son reconocidos cuando se producen. Par lo
tanto, los ingresos y egresos son reconocidos inicialmente a su valor razonable de acuerds con el criterio
de lo devengade sin importar si fueron cobrados o pagados. Cuando son significativas, las diferencias entre
el valor razonable y el monto nominal de los ingresos y gastos son reconacidas como ingresos o gastos
financieros usando el métoda del interés efectivo.

Las cifras al 31 de diciembre de 2021 y por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021, que se
exponen en estos estados financieros consolidados a efectos comparativos, surgen como resultade de
reexpresar los estados financieros a dichas fechas a valores an moneda constante al 31 de diciembre de
2022. Esto como consecuendia de la reexpresién de fa Informacién financiera descripta en el punto e). De
corrasponder, sobre los mismos se efectuaron ciertas reclasificaciones a efectos comparativos.

d) Formatos de los estados financieros consolidados

Los formatos de los estados financieros consolidados adoptados son consistentes con la NIG 1, En
particular;

* los estados consolidados de situacion financiera fueron preparados clasificando los activos y pasivos
con el criterio “corriente y no corriente”. Los activos y pasivos corrientes son aguellos que se espera
sean realizados dentro de los doce meses posteriores al cierre del ejercicio;

¢ los estados consolidados de resultado integral comprenden el resultado del ejercicio incluido en los
estados de resultados consclidados y todos los resultados integrales, y fueron preparados clasificando
los costos operativos por naturaleza del gasto, ya que esta forma representa el modo en que el negocio
es menitoreado por el Director Ejecutivo y, adicionalmente se alinea con la forma de presentacién
habitual de los gastos en la industria de los servicios TIC:

* los estados consclidados de cambios an él patrimonlo fueron preparados mostrando por separado (i)
ei resultado del ejercicio, (il} los resultados integrales del sjercicio, y (iil) las transacciores con los
accionistas (controlantes y no controlantes), de comresponder;

* los estados consolidados de flujo de efactivo fueron preparados empleandc el “métoda indirecto” para
conciliar &l resultado del ejercicio con el flujo de efectivo generado por las operaciones, tal como lo
establece la NIC 7,

Los presentes estados financieros consolidados contienen todas las exposiciones requeridas por las NIIF.
También fuercn incluidas algunas exposicionas adicionales requeridas por la LGS y/o regulaciones de la
CNV.

¢} Informacidn financiera en economias hiperinflacionarlas

La NIC 29 establece las condiciones en las cuales una entidad debe reexpresar sus estados financieros a
moneda de la fecha de medicién contable por operar en un entomo econdémice considerado como
“hiparinflacionario”,

A los efectos de concluir sobre si una econaomia es categorizada come de alta inflacion en los términos de
la NIC 28, {a norma detalla una serie de factores a considerar entre los que se incluye una tasa acumulada
de inflacién en tres afios que se aproxime o exceda el 100%.

Los hechos macroecongmicos ocurridos en el pais durante e afic 2018 y la tasa acumulada trianual al 31
de diciembre de 2018,4le alcanzé6 un 147,8%, evidenciaron el cumplimiento de los factores cualitativos ¥
cuantitativos previstos gn la NIC 29 para considerar a Argentina como una economia de alta inflacion para
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propositos contables. Por su lado, la FACPCE emitio la Resolucién N° 539/18 &l 29 de septiembre de 2018,
en la cual definié la necesidad de ajustar los estados financieros de empresas argentinas para perlodos
contables finalizados a partir del 1° de julio de 2018, estableciendo cuestiones especificas en relacion con
el ajuste por inflacidn como, por ejemplo, los indices a ser utilizados (reselucion aprobada el 10 de octubre
de 2018 por el CPCECABA a través de la Resolucidn N° 107/1 8).

A su vez, la Ley N° 27.468 modificé el articulo 10° de la Ley N° 23.928 y sus modificatorias, estableciendo
que la derogacian de todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan ia indexacisn
por precios, actualizacion monetaria, variacian de costos o cualquier otra forma de repotenciacién de |as
deudas, impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o servicios, no comprende a los estados
financieros, respecto de los cuales continuara siendo de aplicacion lo dispuesto en el articulo 62 de 1a LGS
¥y sus modificatorias. Asimismo, se dispuso la derogacidn del Decreto N© 1.269/02 ¥ sus modificatorios y
delegd en el PEN, a través de sus organismos de contralor, establecer la fecha a partir de la cual surtiran
efecto las disposiciones citadas en relacién con los estados financieros que les sean presentados.

En consecuencia, la CNV, a través de la Resolucion N° 777/18 establecia que se debera aplicar el método
de reexpresidn en moneda homogénea de los estados financieros de acuerdo a los lineamientos de la NIC
29 para sjercicios / periodos que cierren a partir del 31 de diciembre de 2018. Por lo tanto, los presentes
estados financieros se encuentran reexpresados en moneda constante del 31 de diciembre de 2022.

Con relaci6n al indice de inflacion a ser utilizado, de acuerdo con la Resclucion N° 539/18, el mismo fue
determinade en funcién al [ndice de Precics Mayoristas {IPIM} hasta el afic 2016, considerando para los
meses de noviembre y diciembre de 2015 Ja variacion promadio del indice de precios al consumidor (IPC)
de Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Luego, a partir de enero de 2017, se consideré el indice de Precios
al Consumidor Nacional {IPC Nacional).

La tabla & continuacion muestra la evolucién del IPC Nacional en los Gitimos tres ejercicios anuales segun
las estadisticas oficiales (INDEC) siguiendo los lineamientos descriptos en la Resolucion N° 539/18:

Al 31 de Al 31 de Al 31 de
diciembrede diciembrs de diciembre
2020 2021 de 2022
indice General de Precios 385,88 582,46 1.134,59
{Diciembre 2016=100)}
Variacién dg Precios
Anual 38,1% 50,0% 94,8%
Acumulado 3 afios 209 2% 248,1% 300,3%

A continuaci6n, se incluye un resumen de los efectos de ia aplicacion de la NIC 29;

Reexpresidén del Estado de Situacién Financiera —_y del Estado de Cambigs en el Patrimonio

La Sociedad ajusit todas las partidas no monetarias a fin de refiejar el impacto del ajuste por inflacion
reportando en término de unidad de medida corriente al 31 de diciembre de 2022. En congecuencia, se
ajustan principaimente los bienes de PP&E, Activos Intangibles, Actives por Derechos de Uso, Liave de
Negocio, Inventarios, ciertas Inversiones en asociadas y los componentss del Patrimonio. Cada partida se
debe ajustar desde la fecha de incorparacién al Patrimonio de la Sociedad o desde Ia ultima revaluacion.
No se han ajustado las partidas monetarias dado que estén expresadas en téminos de la unidad monetaria
al 21 de diciembre de 2022,

Reexpresion del Estado de Resultado Integral v de! Estado de Flujo de efectivo

En el Estado de Resultado Integral las partidas deben ser reexpresadas en términos de la unidad de
medida corriente al final del ejercicio sobre el que se informa, aplicando las variaciones del indice general
de precios mensual.

Véase nuestrefinfbrme de fecha
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Los resultados financieros por diferencias de cambio e intereses devengadoes se encuentran determinados
en términos reales, excluyende el efecto inflacionario en ellos contenido.

El efecto de la inflacién en la posicion monstaria se incluye en el estado de resultado integral en Otros
resultados financiercs, netos.

Las partidas del Estade de Flujo de Efectivo también se deben reexpresar en términes de la unidad de
medida corriente en la fecha de cierre. El total de efective y equivalente de efectivo al inicio se debe
reexpresar en moneda de poder adquisitivo de cierre, mientras que el efectivo y equivalente de efectivo al
ciarre se expresa en valores nominales, La actualizacion correspondiente impacta en resultados y debe
ser eliminada del estado de flujo de efactivo por no ser considerada como efectivo o equivalentas.

Inversiones en Sociedades del exterior

Las subsidiarias, asociadas y sociedades controladas conjuntamente que poseen moneda funcional
distinta del peso argentino (principalmente compaflas del exterior cuya economia no sea considerada

hiperinflacionaria), no deben ajustar por inflacion sus Estados Financieros de acuerdo con lineamientos de
la NIC 29,

No obstante, y sélo a fines de reporte y consolidacién, an su presentaciéon de informacién en pesos
argentinos deben llevar @ moneda de cierre el estado de resultado integral del sjercicio actual y el
comparativo. Asimismo, se deben informar en moneda de cierre las partidas iniciales del estado de cambios
en el patrimonio sin modificar el total de este por encontrarse convertido af tipo de cambio de cierre, lo que

implica variaciones cualitativas en su composicidn afectando, principalmente Resultades no asignados y
Otros resultades integrales.

NOTA 2 - MARCO REGULATORIO

a) AUTORIDAD REGULATORIA

Las actividades del Grupo como prestador de servicios de tecnologia de la informacion y las
comunicaciones (servicios TIC) se encuentran comprendidas en un conjunto de normas que constituyen el
marco reguiatorio aplicable al sectar,

La Autoridad de Control de los servicios TIC en la Argentina es el ENACOM que se encuentra actuaimente
bajo la drbita de la Secretaria de Innovacién Pablica, dependiente de la Jefatura de Gabinete de Ministros.

Nuicleo, con operaciones en la Republica de Paraguay, tiene como organismo regulatorio de control a la
CONATEL (al igual que TUVES), y Personal Envios se encuentra bajo la supervision det Barico Central de
la Replblica del Paraguay.

Telecom USA, con operacionses en los Estados Unidos de América, tiene come organisma regulatorio de
control a la "Federal Communications Commission” (“FCC”).

Adesol es una sociedad constituida en la Repuiblica Oriental del Uruguay que se encuentra vinculada
contractualmente a distintas licenciatarias que prestan el Servicio de Televisidn por Suscripcién en dicho
pais a través de distintos sistemas y se encuentran bajo ¢l ambito de control de la URSEC ("Unidad
Reguladora de Servicios de Comunicaciones”).

Por altimo, Micro Sistemas esta inscripta como PSP, en el Registre de Billeteras Digitales Interoperables y
en el Registro de Otros Proveedores No Financieros de Crédito, por lo que esta regida por determinadas
normas del BCRA y de la UIF para este tipo de oparacionsas,
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b} LICENCIAS

v Telecom tiene licencia dnica Argentina Digital, que la habilita a brindar les siguientes
servicios:

telefonia fija local,

telefania publica,

telefonia de larga distancia, nacional e internacional,

provisién de enlaces punto a punto, nacional e internacional,

valor agregado, transmisién de datos, videoconferencia, transporte de sefial de radiodifusion vy,

acceso a Internet,

*+ STM, S8RMC, PCS y SCMA también denominados servicios de comunicaciones méviles (“SCM”).
Las mismas carresponden a licencias conferidas para prestar el STM en la regién norte de Ia
Republica Argentina, el SRMC an el AMBA y el servicio PCS y el SCMA, en todo el ambito nacional,

« SRSy

= SRCE.

v En relacién con las sociedades controladas en Paraguay, las mismas cuentan con las
siguientes licencias:

Nicleo posee licencia para la prestacidon de los servicios de Telefonia Mévil Celular — STMC y PCS en
todo el territorio del Paraguay. Asimismo, posee la licencia para la instalacién y explotacion del servicio de
Internet y Datos, con cobertura nacional. Todas estas licencias fueron otorgadas por plazos renovables de
cince anos.

Personal Envios, estd autorizada por Resolucion N° 6 del 30 de marzo de 2015 del Banco Central de |a
Replblica del Paraguay para operar come Entidad de Medio de Pago Electrénico {(“EMPE"} y su objeto es
restringido para dicho efecto.

Tuves Paraguay posee licencla para la prestacion de los servicios de Distribucion de Seriales de Audio y
Telavision Directa al Hogar ("DATDH"). Esta licencia fue otorgada por plazos renovables de cinco afos.

¢} MARCO REGULATORIO DE LOS SERVICIOS PRESTADOS POR TELECOM

Entre las principales normas que rigen los servicios de Telecom, cabe destacar:

La Ley N° 27.078 —LAD vy sus modificacicnes.

La Ley N° 19.798 en todo lo que no se oponga a la LAD,

Las Normas de Privatizacién, que regularon dicho proceso.

El Contrato de Transferencia.

Las licencias para la prestacion de los servicios de telecomunicaciones conferidas a la Sociedad y
los Pliegos y reglamentos respectivos.

» Los reglamentos de servicios vigentes, ver los principales {(sobre Licencias, de Interconexion, de
8U y de Espectro) que se detallan en acapites d), e} y f) de esta nota.

LAD Y SUS MODIFICATORIAS

La LAD rnantiene un esquema de una licencia (nica de Servicios TIC para todo el pais y un registro
independiente de los servicios a brindarse.

Entre las principales modificaciones a la LAD se daestacan:
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v La incorporacion del Servicio de Radiodifusién por Suscripcién {vinculo fisico o radioeléctrico,
comao por ejemplo la Televisién por cable) como un servicio TIC, bajo la érbita de aplicacion de Ia
LAD, sacandoio de la Ley de Servicios de Comunicacién Audiovisual o de Medios (“LSCA").

v Las licencias de radiodifusion por suscripcion (como las de video cable), son consideradas, a todos
los efectos, Licencia Unica Argentina Digital, con registro para dicho servicio. Por otra parte,
dispone también, la extensién de 10 afios contados a partir de enero de 2016 para el uso de

frecuencias del espectro para los titulares de licencia de radiodifusion por suseripcion por vinculo
radioeléctrico.

v"  Fijar el término de 15 afios (hasta e! 2 de enero de 2032), en disponer la desagregacion de la red
local de los licenciatarios de los Servicios TIC {proteccién de las redes de nueva generacion fijas
de (ltima milla para Banda Ancha).

Cabe aclarar que hasta tante se sancione una ley que unifique ¢l régimen de gravamenes establscido por
las Leyes LECA y LAD, a los servicios de radiodifusién por suscripcién por vinculo fisico y por vinculo
radioeléctrico continuard siéndcles aplicable exclusivamente el régimen de gravamenes previsto por la
LSCA (incluidos en la linea de “Impuestos, fasas y derechos del ente regulador” del Estado de Resultados).
Por lo tanto, no se encuentran alcanzados por el aporte de inversion del SU y de pago de Tasa de Control,
Fiscalizacion y Verificacion previstos en la LAD.

v DECRETOQ N° 630/20 — MODIFICACIONES A LA LAD - CONTROVERSIA

El 22 de agosto de 2020, el PEN dicts el Decreto N° §90/20 (“DNU N° 690/20”), que fue ratificado por el
Congreso en los términos de la Ley N° 26.122 y reglamentade mediante las Resolusiones ENACOM N°
1.466/20 y 1.467/20, mediante los cuales:

- introdujo el caracter de "servicios publicos esenciales y estralégicos en competencia® a los
Servicios TIC y al acceso a las redes de telecomunicaciones para y entre licenciatarios,
garantizando el ENACOM su efectiva disponibilidad;

- establecié que los precios de: i} los servicios pdblicos esenciales y estratégicos de las TIC an
competencia, ii) los servicios prestados en funcién del SU vy iii) los de aquellos que datermine al
ENACOM por razones de interés publice, seran regulados por éste,

- al ENACOM establecid el pracic v las caracteristicas de cada servicio de la Prestacion Béasica
Universal Cbligatoria (“PBU") de los Servicics TIC;
dispuso la suspensién de los aumentos o modificaciones de precios establecidos o anunciados
desde el 31 de julio hasta el 31 de diciembra de 2020 por los licenciatarios TIC.

- las Licenciatarias de Servicics TIC padian incrementar el valor de sus precios minoristas, hasta un
5 % para el mes de enero de 2021 tomando como referencia Ios precios vigentes al 31 de julio de
2020. Asimismo, dispuso que cualquier pretension particular de incremento de un porcentaje
superior al mencionado, debia solicitarse con cardcter excepcional y fundarse debidamente de
acuerdo con lo establecido en la LAD.

Por su parte, a partir del mes de enero de 2021 Telscom dispuso una recomposicion de precios con el
objetivo de acompafiar la variacion de sus costos. A pesar de ello, parte de la inflacidon acumulada en el
periodo marzo- diciembre 2020 no pudo ser trasladada al precio de sus servicios, como consecuencia de
las distintas medidas dictadas por el PEN. Asimismo, Telecom interpuso ante el Fuero Contencigso
Administrativo Federal una accidn judicial contra el DNU N° §90/20 vy contra las resolucicnes mencionadas,
fundada en la inconstitucionalidad de las normas dictadas, la cual fue notificada al PEN el 7 de octubre de
2021,

En este marco, Telecom sglicitd cportunamente el dictado de una medida cautelar que suspendiera la
aplicacidn de las normag’fhencionadas. E! 30 de abiil de 2021 la Camara Contenciose Administrativa
Federal resolvié por rfa admitir la medida cautelar peticionada, ordenando la suspensién de los

(i

dhen Suarez
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efectos del DNU N° 890/20 y de las resoluciones dictadas en consecuencia ¥y su consiguiente
inaplicabilidad con relacion a Telecom. Esta medida cautelar preliminar se otorgs inicialmente por un
periodo de seis meses y se ha ido prorrogando por iguales plazos siendo las Gltimas prérrogas concedidas
de fecha 22 de septiembre de 2022 y 8 de marzo de 2023.

Mediante un fallo del 2 de diciembre de 2022, la Camara Federal Administrativa de Apelaciones — Sala !
confirmé la resolucion del juzgado de primera instancia de fecha 29 de septiembre de 2022.

Amparada en las medidas cautelares otergadas, Telecom realizé nuevas recom posiciones de precios con
¢l objetivo de continuar acompariando la variacién de sus costos.

Por su parte, el PEN y el ENACOM presentaron recursos extraordinarios contra la resolucion de la Camara
Contencioso Administrativo Federal, los cuales fueron denegados al 18 de junio de 2021.

El 29 de junio de 2021 tanto el PEN coma el ENACOM interpusieron sendos recurses de queja ants la
Corte Suprema de Jusficia, que con fecha 15 de noviembre de 2022 ha rechazado los mismos,

En consecuencia, la medida cautelar se encuentra plenamente vigente a la fecha de emision de los
presentes estados financieros consalidados, mediante prérrogas por perfodos de seis mesges.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra analizando las acciones que resulten
necesarias a |os efectos de proteger sus derechos. Asimismo, Telecom y sus asesores consideran que la
misma posee solidos argumentos a su favor que tienen altas probabilidades de prevalecer en sede judicial,
sin perjuicio de lo cual, no es posible asegurar en asta instancia el resultado definitivo de la controversia.

d} REGLAMENTO DEL SERVICIO UNIVERSAL {(“RGSU™)

Con fecha 3 de septiembre de 2020, el ENACOM aprobd un nuevo RGSU mediante el dictado de la
Resolucion N° 721/20.

El nuevo reglamento, si bien mantiene la obligacion de aporte al FFSU del 1% de los ingresos totales
devengados por la prestacién de los Servicios TIC neta de fos impuestos y tasas que los graven (incluido
en la linea de "Impuestos, tasas y derechos del ente regulador” del Estado de Resultados), entre los
aspectos mas relevantes dispone:

() gue el ENACOM podrd tener por cancelada parcialmente la obligacion mensual de los
aportantes hasta un 30% de los aportes, como resultante de la rendicidn de inversiones
computables reallzadas en proyectos aprobados por el ENACOM:

(ii} que los licenciatarios podran presentar Proyectes a consideracién del ENACOM, para su
andlisis y evaluacion;
i) que el despliegue de redes de préxima generacion fijas (NGN por su sigla en inglés) de ditima

milla para banda ancha que sea objeto de los Proyectes, no quedard amparado por la
proteccién descripta en el apartado c) i) precedente.

Par ultimo, en el marco del nuevo reglamento se dictaron programas del SU que involucran el despliegue
de banda ancha fija, desplieque de redes de acceso a servicios de comunicaciones méviles y prestaciones
a instituciones publicas, entre otros.

» FFSU - Impacto en Telecom en relacién con su licencia originaria para la prastacion del SBT

En el marco de lo dispuesta por las Resoluciones SC N° 80/07, N°154/10 y CNC N° 2.713/07, Telecom
comenzo a presentar sus declaraciones juradas incluyendo los impertes compensables, en razén de las
prestaciones gue deberian considerarse como prastaciones del SU.
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Sin embargo, habiendo transcurride varios afios del inicio de la apertura del mercado y de la puesta en
vigencia del RGSU y sus modificatorias, los cperadores incumbentes no han recibido alin compensacicnes
por las prestaciones brindadas de las caracteristicas contempladas por el régimen de SU,

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidades Telecom ha presentado sus
declaraciones juradas mensuales del SU relacionadas con los servicios asociados a su licencia originaria
para la prestacion del SBT que arrojan saldo a favor, encontrandose, tanto los programas comeo la
metodologla de valorizacién, pendiente de aprobacién por parte de la Autoridad Regulstoria. Este crédito
no ha sido registrado en los presentes estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2022 a la
espera de la aprobacién de (05 Pragramas del SU declarados y de la revisién que al respecto efectie la
Autoridad Regulatoria sobre esas declaraciongs juradas y la confirmacién de la existencia de aportes
suficientes en el FFSU como para compensar a los operadores incumbentes.

Entre 2011 y 2012, la SC emitid una serie de resoluciones por las que comunicé a la Sociedad que las
prestaciones vmculadas con las "Areas de Altos Costos”, el *Servicio Especial de Informacion 110, las
“Bonificaciones para Jubilados, Pensionados y Casas de Famma de Bajo Consumo”, las prestaciones de
“Telefonla Publica Social y Telefonfa Publica Deficitaria®, los “Servicios y Bonificaciones vinculades al
Programa Sociedad de la Informacién argentin@internet.todos”, los "Servicios para HipoacUsicos™, los
“Servicios de Acceso Gratuito a Servicios Especiales de Emergencia y Servicios Especiales a la
Comunidad’, los "Servicio de Valor Agregado 0611 y 0612° y ei "Servicio Semipublico de Larga Distancia
(SSPLDY)", no constitulan un Programa Inicial del SU, ni constituyen prestaciones distintas que involucren
una prestacion de SU susceptibles de ser atendidas con fondos del SU.

La Direccién de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, ha presentado los recursos contra las
rescluciones antes mencionadas exponiendo los fundamentos de derecho por los cuales comresponde
revocar los actes dictados.

En septiembre de 2012 la CNC intimé a Telecom al depdsito de aproximadamente $208 millones. Telecom
ha efectuado una presentacién rechacando la intimacion debido a encontrarse pendientes de resolucion
los recurses interpuestes conira las resoluciones emitidas por la SC.

En noviembre de 2019 el ENACOM notificé a Telecom el rechazo de Ios recursos presentados por la
Sociedad contra las resolucionss de la SC, elevéndulos a la superioridad para su sustanciacién. A la fecha
de emisién de los presentes estados financieros consolidades, la resolucion de los recursos presentados
sa encuentra pendiente de revision por parte del érgano revisor de apelacion.

Si bien no puede asegurarse la rasolucion favorable de estas cuestiones en sede administrativa, |a
Direccién de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sdlidos argumentos
juridicos y de hecho para raspaidar {a posicién de Telecom Argentina.

s FFSU - Impacto en Telecom en relacién con los SCM originarios de Personal

En cumplimiento de las Rescluciones SC N°80/07 y N*154/10 y CNC N°®2.713/07, Personal presentd sus
declaraciones juradas desde julio de 2007 y efectud los depésitos correspondientes.

Ei 26 de ensro de 2011 se emitid la Resolucion SC N* 9/11 por la que se determind el “Programa
Infraestructura y Equipamiento”. La citada resolucion disponia que los prestadores de servicios de
telecomunicaciones podrian afectar a proyectos de inversion en el marco de este programa,
exclusivamente, las sumas correspondientes a sus obligaciones de aporte de inversidn pendientes de
cumplimiento nacidas en virtud del Anexo Il del Decreto N° 784/00, previo a la entrada en vigencia del
Decreto N° 558/08.

En julio de 2012, la S emitio la Resclucion N°50/12 por la que comunict que las prestaciones invocadas
por los Prestadores dé SCM, declaradas como “Aregs\de Altos Costos o servicios prestados en sitios no
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rentables”, “servicios prestades a clientes con limitaciones fisicas (hipoacisices y no videntes)”, “escuelas
rurales” y la pretension vinculada a la instalacién de radiobases y/o inversion en el desarrolio de
infraestructura en diversas localidades, no constituian conceptos susceptibles de ser descontados del
monto de los aportes al SU También establecié que ciertos montos deducidos podrian ser afectados a
prayectos de inversion en el marco del Programa de la Resolucion N°9/11 de la SC, o en su caso,
dapositados en el FFSU,

Personal interpuso un recurso en sede administrativa contra lo resuslto por la SC, solicitande 1a nulidad de
lo actuado. A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados el recurso se
encuentra pendiente de resolucidn

En octubre de 2012, y ante ta intimacién cursada por la SC, Personal procedi6 2 depositar bajo protesto
en el FFSU el monto equivalente a |a valorizacién de las prestaciones del SU que Personal habia venido
brindando, reservandose el derecho de realizar todas las acciones que se estime convenientes para
reclamar su reintegro, tal come fue informado a la SC y a la CNC. Desde el mes de agoste de 2012,
Personal (y posteriormente a la fusion, Telecomn) realiza el pago bajo protesto de esos conceptas en sus
declaraciones juradas mensuales,

Al 31 de diciembre de 2022, Telecom no ha registrado créditos por estos conceptos.

Si bien no pusde asegurarse la resolucion favorable de estas cusstiones en sede administrativa, |a
Direccién de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sélidos argumentos
juridicos y de hecho pata respaldar la posicion de Telecom Argentina,

» FFSU - Impacto en Telecom en relacion con los servicios originarios de Cabievisién
{seciedad fusionada en 2018)

Cablevision (y pesteriormente a la fusion, Telecom) ha cumplimentado los aportes correspendientes,
encontrandose, a la fecha, pendients aun de aprobacion por parte de la Autoridad Regulatoria, el Proyecto
presentado por Cablevision el 21 de junio de 2011, en el marco de la Rasolucién SC N° 9/11, a efectos de
cumplir ka obligacién de aporte del SU por los montos devengados desde enero de 2001 y hasta la entrada
en vigencia del Decretc N® 558/08.

e} ESPECTRO

Mediante la Resolucion SC N° 79/14 y mediante las Resoluciones SC N° 80/14, 81/14, 82/14, 83114 y 25/15
Telecom fue adjudicada de los Lotes 2, 5, 6 v 8 de las frecuencias remanentes del Servicio de
Comunicaciones Personales (PCS) y del SRMC, asi como las del nuevo espectro para el SCMA, que
fueron subastados por Concurso Publico aprobado por ja Resolucion SC N°38/14.,

Conforme las condiciones del Pliego, las autorizaciones para el uso de las frecuencias objeto del Concurso
se otorgan por el plazo de quince (15) afios contados a partir de la notificacidn del acto administrativo de
adjudicacién. En particular, para el nuevo espectro del SCMA, tanto €l plazo de las autorizacionss de uso
de frecuencias como de las obligaciones de despliegue correspondientes, se computaron a partir del 27
de febrero de 2018, conforme lo dispussto en la Resolucion 528/18.

Vencido ¢l plazo de uso otorgado para las distintas frecuencias la Autoridad Regulatoria podrd extender la
vigencia ante la sclicitud expresa del adjudicatario (ja que sera oneroza y bajo el precio y condiciones que
fije la misma).

7
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Espectro incorporado a Telacom balo las resrganizaciones societarias de Telecom y la fusidon con

Cablevisién

En diciembre de 2017, Telecom fue notificada de la Resolucién ENACOM N° 5.644-E/2017, mediante la
cual dicho organismo resolvis, entre otras cosas, autorizar la transferencia a favor de Telecom Argentina
de las autorizacionas y permisos de uso de frecuencias y asighaclones de numeracion y recursos de
sefalizacién para la prestacion de los servicios que poseia Cablevisién, de conformidad con la normativa
vigente, y el conirato suscripto por Nextel Communications Argentina SRL el 12 de abril de 2017 (IF-2017-
08818737-APN-ENACOM#MCO), Telecom Argentina, debia devolver, en el plazo de dos afios contados a
partir de la fecha en que se aprobd la fusion por la CNDC y el ENACOM, el espectre radioeléctrico que
exceda el limite establecido en el articulo 5 de la Resolucian N° 171-E/17 emitida por el Ministerio de
Comunicacicnes {80Mhz superaban el limite establecido).

Durante 2019, Telecom Argentina procedit a una devolucién parcial del espectro radioeléctrico (40 Mhz)y
la complets durante marzo de 2022 (otros 40 Mhz).

Can fecha 15 de marzo de 2022 mediante |a Rasolucién N° 418/2022 el ENACOM notificé a Telecom la

aceptacion de la devolucidén de espectro efectuada en el marco de las disposiciones de la Resolucién
ENACOM N° 5.644/2017.

El impacto contable generado al 31 de diciembre de 2022 se detalla en las Notas 3.m y 10.

i} Resolucién ENACOM N° 798/2022 — Asignacién a Demanda de blogues de espectro

A través de la Resolucion ENACOM N° 798/2022 publicada en & Beletin Oficial del 19 de mayo de 2022,
se dispuso la apertura del proceso de asignacion a demanda de blogues de espectro de las frecuencias
2500-2570 MHz y 2620-2690 MHz para la prestacion del SCMA, aprobandose también el pliego de bases
y condiciones y el kstado de localidades en las que se presenta espectro disponible para la prestacién del
SCMA. El articulo12 del pliego admitié aplicar como pagoe de las frecuencias asignadas la devolucién de
porciones de espectro oportunamente asignadas,

El 31 de mayo de 2022, Telecom formalizé su presentacién solicitando la asignacion de bloques de
espectro en este proceso. Mediante la Resolucién ENACOM N° 1729/2022 publicada en el Boletin Oficial
con fecha 31 de agosto de 2022, se asigharon a Telecom los blogues de espectro en las localidades
solicitadas y se aceptd como parte de pago de éstos Ia devolucidn de bloques de espectro propugsta por
Telecom,

f) OTRAS CUESTIONES REGULATORIAS RELEVANTES

] Reglamento de Portabilidad Numérica

El 4 de abril de 2018, el Ministerio de Modernizacidn dictd la Resolucion N° E-203/18, a través de la cual
se aprueba el nuavo Reglamento de Partabilidad Numérica, incluyendo la portabilidad de lineas del servicio
de telefonia fija. Mediante dicha resolucién se aprueba también sl croncgrama de implementacion de Ia
portabilidad para estos servicios, entre otras definiciones contempladas en la resolucidn.

Véase nue i & de fecha
10 de o dg 2023
PRICE WAT & CO.SR.L.
{8oclo)

1
W.E.CABA. 1{1 Fe T
19-



CABLEVISION HOLDING S.A.

Numero correlativa ante 1GJ; 1.908.463

El 20 de septiembre de 2022 se implementd la primera fase del proceso, habilitando la Portabilidad Fija en
las localidades de La Plata, Mar det Plata y Salta. Posteriormente, el 4 de octubre de 2022 se implementd
la segunda fase, incorparando veinte localidades de mediana teledensidad. Finalmente, el 18 de octubre
de 2022 se implementd la tercera y Ultima fase, que incorporé al resto del pals.

il} Reglamento General del Servicie de Telecomunicaciones Fiables e Inteligentes {STeFl)

El 28 de diciembre de 2022 se publicé en ei Boletin Oficial la Resolucion ENACOM N° 2385/2022 a través
de |z cual se aprobd “Reglamento General del Servicio de Telecomunicaciones Fiables e Inteligentes
(STeF )" que regula la utilizacién de la tecnologia de Quinta Generacién (5G) en el pais, con el objetivo de
establecer las condiciones del servicio, las prestacicnes esenciales y los lineamientos tecnolégicos
minimos que garanticen su calidad y su eficiencia.

El Reglamento define a las "“Telecomunicaciones Fiables e Inteligentes” como: el Servicio de TIC
inaldmbrico fijo y movil, que, mediante el empleo de tecnologias de acceso digital de alta eficiencia
espectral y arquitecturas flexibles de redes, soporta aplicaciones de banda ancha mdvil mejorada,
comuhicaciones de alta fiabilidad y baja latencia, y comunicaciones masivas de tipe maguina, entre otras.

Por Resolucion ENACOM 2386/2022, de fecha 29 de diciembre2022, se dispuso la atribucién de la banda
de frecuencias comprendida entre 3300 y 3600 MHz al Servicio Fijo y al Servicic Mévil Terrestre, y la
migracion, en un plazo de 2 afios, de los sistemas pertenecientes al Servicio Fijo de Transmisién de Datos
y Valor Agregado que operan en la banda de frecuencias comprendida entre 3300 y 3700 MHz, a las
bandas de frecuencias comprendidas entre 3600 y 3700 MHz vy entre 10,15 y 10,65 GHz. Los Sistemas de
Transporte de Programas de Television {TPTV) y Transporte de Sefiales de video {STSV) que operan en
la banda 330{ — 3400 MHz, debaran migrar a bandas supariores a los 6GHz. La norma dispuso que se
emitiria una reglamentacion en 30 dias para establecer los parametros de migracién y la misma se
encuentra pendiente de publicacidn.

A la fecha de emision de los presentes estades financieros consolidados, Telecom se encuentra arializando
los posibles impactos del reglamento del servicio.

¥ SITUACION REGULATORIA DE MICRO SISTEMAS COMO PSP

. Comunicaciones del Banco Central de la Republica Argentina

En enero de 2020, el BCRA promulgd lz Comunicacion "A” 6859 y Comunicacién "A° 6885 las cuales
establecieron las normas para ordenar el funcionamiento de las cuentas de pago ofrecidas por los PSP.
Entre otras obligaciones se dispuso que los PSP deberan inscribirse en el "Registro de Proveedores de
Searvicios de Pagos que ofrecen Cuentas de Pago” habilitado por la SEFyC.

Adicionalmente, se establecié la obligacion de los PSP de dar cumplimientc al régimen informativo
astablecido por el BCRA.

En relacidn con lo anterior, durante los ejercicios 2020 y 2021, el mencionado organismo adoptd distintas
Comunicaciones, entre las cuales, establecié las mismas reglas para las personas juridicas que, sin ser
entidades financieras, cumplan una misma funcidn en la provision de servicios de pago, y por lo tanto
compitan.

Los principales puntcs para destacar de la normativa vigenie son los que se detallan a continuacién:

a) Provision de cuentas y Administracion de Fondos: Los PSP pueden ofrecer las cuentas necesarias
para la realizacién de débitos y créditos dentro del esquema de pago. Cuando las cuentas son ofrecidas
por PSP se denominan cuentas de pago. Las cuentas de pago son cuentas de libre disponibilidad ofrecidas
por los PSP a sus cligptes para ordenar y/o recibir pagoes.

4"

Por. ComigierStalzedg
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Los fondos de los clientes acreditados en cuentas de pago ofrecidas por PSP deberdn encontrarse, en
todo momento, disponibles (con caracter inmediato ante su requerimiento por parte del cliente) por un
mente al menos equivalente al que fue acreditado en la cuenta de pago. A tal efecto, los sistemas
implementados por el PSP deberan poder identificar e individualizar los fondos de cada cliente.

Los fondos de los clientes deberan encontrarse depositados en cuentas a la vista en pesos en entidades
financieras del pais. Sin perjuicio de ello, ante solicitud expresa dai cliente, los saldos acreditados en
cuentas de pago podran ser transferidos para su aplicacién a la realizacion de operaciones con "fondos
comunes de dinerc” en el pals, debiéndose debitar la cuenta de pago. En este ultimo caso, se requerira
gue los saldos invertidos sean informados de manera separada del resto.

Para la realizacion de transacciones por cuenta propia (pago de proveedores, pago de sueldos, etc.), los
PSP deberan utillzar una cuenta a la vista "operativa” (ds libra disponibilidad) distinta a la cuenta donde se
encuentren depositados los fondos de los clientes.

Los saldos en pesos de las cuentas de depdsito de los PSP en las que se encuentren depositados los
fondos de sus clientes, estaran sujetos a la tasa de encaje de efectivo minimo del 100%.

b} Regimen Informativo y vigilancia: Los PSP deberan dar curnplimientc al régimen informativo
previsto en diferentes comunicaciones del BCRA y dar acceso a sus instalaciones y documentacion al
personal de la SEFyC designado al efecto y poner a disposicidn del BCRA las herramientas de consulta
en tiempo real y reporte que ia Subgerencia General de Medios de Fago determine para cada tipo de
proveedor y gegun su volumen de operaciones.

c) Transparencia: La publicidad efectuada a través de cualkquier medio y la documentacidn emitida
por los PSP deberan incluir una mencidn clara y expresa que: a) Se Imitan a ofrecer servicios de pago y
no se encuentran aulorizados a operar como entidades financieras por el BCRA y b) Los fondos
depositados en cuentas de page no constituyen depdsitos en una entidad financiera, ni cuentan con
ninguna de |as garantias que tales depdsitos puedan gozar de acuerdo con la legislacion y reglamentacién
aplicables en materia de depdsitos en entidades financieras.

d) Transferencias de fondos enviadas y recibidas en cuentas de pago. Los PSP deberan cumplir con
las obligaciones establecidas en las normas sobre “Sistema Nacional de Pagos. Transferencias® y “Sistema
Nacional de Pagos — Transferencias — normas complementarias”.

. Registro de Billeteras Digitales Interoperables

Durante el mes de febrero de 2022, el BCRA emitié la Comunicacion “A”" 7462 por medio de ta cual dispone
la creacion del "Registro de Billeteras Digitales Interoperables” y establece que todo PSP que desee brindar
un servicio de billetera digital que permita efectuar pagos con transferencia iniciados mediante |a lectura
de cddigos QR debera estar inscripto en el mencionado registro.

Con fecha 3 de agosto de 2022 Telecom fue inscripta en el Registro de Billeteras Digitales Interoperables
bajo el nimero 38.530. A partir de la misma, Telecorn debera dar cumplimiento al régimen previsto para
Billeteras Digitales Interoperables, el que incluye, pero no se limita a |o dispuesto en la Comunicacién "A”
7462, a lo establecido en el esquema de Transferencias 3.0 designado por el BCRA an los términos de |a
Comunicacion (BCRA) “A” 7153 y sus modificatorias, o aguellas que la medifiguen, complementen o
sustituyan en un futuro.

. Ley N° 25.246 v Resolucién N° 76/2018 UIF

Telecom reviste la condicién de Sujeto Obligado (SO) ante la UIF en los términos del articulo 20 de ia Ley
N° 25,246 (y modificator]
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Adicionaimente, Telecom se encuentra sujeta a los términos de la Resolucién UIF N° 76/2019 que
establece los lineamientos para la gestién de riesgos de lavado de activos y financiacion del terrorismo y
de cumplimiento minimo que los SO que son operadores del sector de tarjetas de crédito y compra, y
emisores de cheques de viajero, deberan adoptar y aplicar para gestionar, de acuerde con sus politicas,
procedimientos y controles, el riesgo de ser utilizadas por terceros con objetivas criminales de lavado de
activos y financiacién del terrorismo.

En adicién al marco normative especifico que regula las actividades que la sociedad desarrolla, cabe
sefalar que, ademas, se encuentra sujeta a diversas normas de la UIF de alcance general. Entre ellas, la
Resolucién UIF N° 134/2018 (y modificatorias) que determina la némina de Personas Expuestas
Peliticamente (PEP) y establece las acciones especiales de control de operaciones que deben aplicarse a
este tipo de clientes y la Resolucién UIF N° 112/2021, que modificd el régimen de identificacion y
verificacion de beneficiarios finales de clientes personas juridicas u otras estructuras juridicas.

] Reglstro de Otros Proveedores No Financieros de Crédito

Recientemente Telecom fue inscripta en el Registro de Otros Proveedores No Financieros de Crédito,
perteneciente a la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias (SEFyC) del BCRA. A partir
de la misma, Telecom deberd dar cumplimiento al régimen nommative previsto para Proveedores No
Financieros de Crédito.

Adicionalmente, Telecom deberd cumplimentar con lo dispuesto en el texto ordenado de Proteccion de los
Usuarios de Servicios Financieros, y sus normas complementarias emitidas por el BCRA.

NOTA 3 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados aplicando los criterios de reexpresién
de estados financieros establecidos en la NIC 29. Para méas informacién ver Nota 1.e).

a)} Empresa en marcha

Los estados financieros consofidados al 31 de diciembre de 2022 y 2021 han sido elaborados bajo el
concepto de empresa en marcha, considerando que existe una expectativa razonable de gue la Sociedad
y sus subsidiarias continlen con sus actividades en el futuro previsible, considerando incluso horizontes
temporales mayores a los doce meses.

b) Conversién de estados financleros

Las partidas incluidas en los estados financieros de cada una de las sociedades del Grupo son registradas
utilizando la moneda del ambiente econémico primario en el que cada entidad desarrolla sus actividades
{"la moneda funcional”). Los estados financieros consolidados son presentados en pesos argentinos, que
es la moneda funcional de todas las sociedades del Grupo ubicadas en Argentina, La moneda funcional
de las sociedades controladas exiranjeras esta representada por la moneda de curso legal del pals en el
que cada una estd situada, excepto por Opalker, cuya monada funcional es el délar estadounidense ¥ se
encuentra domiciliada en Uruguay.

Los activos y pasivos de las sociedades controladas extranjeras son convertidos utilizando los tipos de
cambio efectivos a la fecha de reparte mientras que los ingresos y gastos son convertidos a los tipos de
cambio promedio del sjercicio reportado. Las diferencias de conversion que resultan de la aplicacion de
este matodo son imputadas a Otros resultados integrales. Los flujos de caja correspondientes a las
sociedades controladas extranjeras expresados en una moneda distinta del peso argentino, que se
incluyen en los estados financieros consolidados fueron convertidos a los tipos de cambio promadio para
cada ejercicio.
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¢} Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en monedas distintas de la moneda funciona! se convierten a la moneda funcional
utilizando los tipos de cambio vigentes a la fecha de fa transaccion. Los activos y pasivos monetarics
nominados en moneda extranjera son convertidos a la moneda funcional utilizando e! tipo de cambio
vigente a la fecha de reporte. Las diferencias de cambio resultantes son reconocidas como ganancias y
pérdidas por diferencias de cambio y son incluidas en el estado consclidado de resultado integral en los
nubros relacionados a Resultados financieros, natos.

d) Consolldacién

Los presentes estados financieros consolidados incluyen la consolidacion linea por linea de activos,
pasivos, resultados y flujos de efectivo de la Sociedad y sus subsidiarias, {(sociedades sobre las que ejerce
control {ver acapite d.1)), como asi también se reconoce linea a linea en sus estados financieros los activos,
pasivos y resultados controlados conjuntamente, de acuerdo con su porcentaje de participacion en los
acuerdos de las sociedades y uniones transitorias de empresas (acapite d.2)) controladas conjuntamente
por ella; y, se reconoce en una sola linea, la participacion que la Sociedad tiene sobre enfidades asociadas
(empresas respecto de las cuales ejerce influencia significativa (ver acapite d.3)). Por Gltimo, se incorporan
en los presentes estados financieros consolidados, la consclidacidn linea por Iinea entre Telecom y
aquellas entidades estructuradas, con las especificacionss mencionadas en el acapite d.4).

d.1) Control

Existe contral cuando una controlante ejerce poder sustantivo sobre la controlada; tiene exposicién, o
derecho, a rendimientos variables procedentes de su involucramiento en la misma; y posee la capacidad
de utilizar su poder sobre la controlada para influir en el importe de los rendimientos a los cuales accede.
L.as sociedades controladas son consolidadas desde el mamente en que la sociedad controlante obtiene
el contrel sabre las mismas y deberan dejar de consolidarse desde al momento en que el mencionado
control cese.

Los activos, pasivos, ingresos y gastos de las sociedades controladas son consclidados linea por linea en
la preparacion de los estados financieros consclidados. El patrimonio neto y los resultados atribuibles a los
accionistas no controlantes se presentan como parte integrante del patrimenio neto y de los resultados
integrales del Grupo, pero en forma separada de las respectivas porciones atribuibles a la Sociedad
Controiante, tanto en el estado de cambio en el patrimonio como en el estado de resultade integral.

La totalidad de saldos y transacciones entre empresas del Grupo han sido eliminadas en el proceso de
preparacion de los presentes estados financieros consolidados,

Los estados financieros de las sociedades controladas abarcan igual periodo de tiempo y tienen la misma
facha de cierre respecto a los estados financieros de la sociedad y han sido confeccionados empleando
las mismas politicas contables da la sociedad.

En la Nota 1 a), se detallan las subsidiarias consolidadas, junto con los porcentajes de participacion directa
e indirecta an el capital y votos de ¢ada una, su actividad principal v el pais de origen al 31 de diciembre
de 2022.

La Scciedad considera a las transacciones realizadas con los accionistas no controlantes que no resultan
en una pérdida de conirol, como transacciones entre accionistas. Un cambio en las participaciones
accionarias mantenidas se considera como un ajuste en los importes en libros de las participaciones
controlantes y no controlante para reflejar los cambios en sus participaciones relativas. Las diferencias
entre el importe por el que se ajuste la participacion no controlante y el valor razonable de la
contraprestacion pagaded o recibida y atribuida a Ips propietarios de la controlante, sera reconocida
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directamente en el rubro “Otros resultados integrales” dentro det patrimonio atribuible a la participacion
controlante.

d.1.a} Adquisicion de acciones de AVC Continente Audiovisual

El 27 de octubre de 2021 Telecom Argentina efectivizo la adquisicion de 497.479 acciones ordinarias
escriturales de $1 valor nominal cada una y con derecho a un (1} voto por accién representativas del 40%
del capital social y votos de AVC Continente Audiovisual, en virtud del ejercicio de la opcion de venta de
dichas acciones por parte de los accionistas no controlantes de dicha sociedad, ahonando el salda
remanente adeudado,

Esta operacién representa una transaccion entre accionistas controlantes y no controlantes en los estados
financieros consolidados. Por tal motivo, el saldo de la participacion no controlante al 31 de diciembre de
2021 se ajustd por $48 millones y la diferencia de $131 millones respecto del monto total pagado fue
registrada en la cuenta “Otros resultados integrales” dentro del Patrimenio Neto atribuible a accionistas
controlantes a esa fecha, de acuerdo con la NIIF 10.

d.1.b) Adquisicion de acciones de NYSSA

El 1° de junio de 2022 Telecom celebré un contrate de cesidn, mediante el cual adquirié el 100% de fas
accicnes de NYSSA (representadas por 10.000 acciones, con un valor nominal de $1.000 pescs por accién
¥ que representan un voto cada una}, cuya actividad principal es la prestacion del servicio de acceso a
infernet en la provincia de Mendoza, a través de licencia otorgada por el ENACOM. Con fecha 24 de agasto
de 2022, la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de NYSSA ha aprobado: i) la
adecuacion de la socledad como "Sociedad Andnima Unipersonal”; y ii) la modificacion de la fecha de
cierrg del ejercicio del 30 de junio por el 31 de diciembre de cada afic, a efectos de facilitar la consolidacion
con su sociedad controlante. Estas modificaciones quedaron inscriptas en la Direccién de Personas
Juridicas y en el Registro Pilblico de la provincia de Mendoza, conforme resolucidn de diche organisma de
fecha 26 de diciembre de 2022.

El precic base de la transaccion fue de U8%$3,4 millones. Dicho precio base ha sido determinade en fungion
a la cantidad de clientes de NYSSA y se encuentra sujeto a ciertos ajustes establecidos en el contrato. En
caso gue se identifiquen pasivas en el proceso de compra y Telecom efectivamente los cancele (“Activos
indemnizatorios”), los mismos podran ser deducidos dal precio base.

Telecom ha pagado el equivalente al 40% del precio base por un valor de US$1,4 millones (equivalentes
a $284,3 millenes al momento del pago}. El saldo remanente neto de los posibles activos indemnizatorios
se cancelara en cuatro cuotas anuales igyales y consecutivas con un interés sobre saldos del 6% anual en
ddlares estadounidenses. Dicho saldo podra ser cancelado, a opcion de Telecom, en pesos argentinos
determinados en funcion a la variacion entre los valores de colizacién de cierlos titulos pablicos en moneda
extranjera y pesos argentinos estipulados contractualmente.

Al 31 de diciembre de 2022, Telecom reconocié activos indemnizatorios por un total $69 millones,
asociados a ciertos pasivos identificados, los cuales se espera que sean deducidos de pago de la primera
cuota. Adicionalmente, la deuda que mantiene Telecom asciende a $715 millones ($197 millones son
corrientes y $518 millones no corrientes).

La Gerencia de Telecom ha realizado la determinacion del valor razonable de los activos adquiridos y

pasivos asumidos {activos netos} al 1° de junio de 2022 v, en consecuencia, afectande la determinacion
del valor llave.

Los costos de adquisicidn de Telecom se contabilizaron como gastos.

A continuacidn, se expone el detalle de la compra realizada, la estimacién de los activos netos adquirides
y la llave de negaocio en millones de §-
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Valor de la compra {an moneda del 1° de {en moneda del 31 de
junio de 2022) diciembre de 2022)
Monto pagado 284 407
Monto a pagar 428 609
Activos indemnizatorios {63) (90)
Valor total 647 926

Los activos y pasivos reconocidos por la adquisicion son los siguientes (en millones de $):

(en moneda del 1° de (en moneda del 31 de

junio de 2023) diciembre de 2022)

Efectiva y equivalente de efective 1 2
Créditos por vantas 45 68
PPE&E (2) 397 598
Activos intangibles{1) 291 438
[en moneda dal 1* de {en moneda del 31 de

Jjunie de 2022) diciembre de 2022)

Derechos de uso 26 44
Pasiva por arrendamisntos {24) {36}
Cuentas por pagar {43) (65}
Otrag cargas fiscales {33} (50)
Otros activos / {pasives) netos (204) (357}
Activos netos identificados 456 638
Llave de negocio 191 288
Total 647 926

{1} Cowresponden a la Marca y Cartera de Clientes, los cuales fueran calculados mediante el uso det “anforue de ingresos”, matodoicgia “Relief
from Royalty” v “Multiperiod Excess Eamings Method™.

{2} Los valores razonables de PP&E fueron calculados mediante el uso del "enfoque de costos”, que consiste an el casla de reemplazo a nuevo
de los #clivos identificadas ajustados por el delerioro fisico, obsolescencla funcional y econdmica.

Impacto en las operaciones del perfodo por la adquisicion de NYSSA

El negacio adquirido aporté ingresos de actividades ordinarias de $406 millones y una utilidad neta de $129
millones para el periode comprendido entre el 1° de junio de 2022 y o] 31 de diciembre de 2022.

d.2) Participaciones en operaclones conjuntas

Una operacion conjunta es un acuerdo contractual por el cual dos o mas sociedades emprenden una
actividad econémica que se somete a control conjunto, es decir, cuando la estrategia financiera y |as
decisiones operativas relacionadas con las actividades de la empresa requieren el consentimiento unénime
de las partes que comparten el control,

En los casos de acuerdos de negocios conjuntos que se desarrollan a través de Uniones Transitorias
("UT"), denominadas por la NIIF 11 como operaciones conjuntas, la Sociedad reconoce linea a linea en
sus astados financieros los activos, pasivos y resultados controlados conjuntamente, de acuerdo con su
porcentaje de participacion en dichos acuerdos.

Telecom tiene el 50% de participacion en la UTE Ertach — Teiecom Argentina ("UTE") cuyo objeto es la
prestacion de servicios de transmisién de datos y canales de drdenes necesarios para integrar los
organismos de la administracién pdblica de ia Provincia de Buenos Aires y sus municipios en una red Unica
provincial de comunicacién de datos.

Con facha 27 de julio de 2022 la Subsecretaria de Gobierno Digital del Ministerio de Jefatura de Gahinete
de la provincia de Buenos Aires comunicé a la UTE la finalizacion del convenio, Come consecuencia de la
terminacion de dicho convenio, los integrantes de la UTE comenzaron el proceso de disolucién de la
misma. La Sociedad estima que este procesa no tendrd un impacto significativo en sus estados financieros.

d.3}) Inversiones en asociadas

Una asociada es una
generalmente acom

idad sobre la cual la Sociedad ejerce una influencia significativa sin ejercer control,
ada de una tenencia acciona de entre el 20% vy el 50% de los derechos de voto.
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Los activos y pasivos y los resultados de las asociadas son incorporados a los estados financieros
consolidados utilizando el método del VPP, Conforme al métedo del VPP, ia inversidn en una asociada se
registrard inicialmente al costo, y se incrementara o distminuird el importe en libros para recenocer la
porcion que corresponde &l inversor en el resultado del ejercicio o en los otros resultados integrales
obtenidos por la asociada, después de la fecha de adguisicion. Las distribuciones de dividendos recibidas
de la asociada también reduciran el importe an libros de la inversién,

La inversion en-asociadas de la Sociedad incluye el valor llave identificado en la adquisicion, neto de

cualquier pérdida por desvalorizacion. Para mas informacion sobre desvalorizacion de activos fijos
remitirse al acdpite |} de esta Nota,

Las ganancias o pérdidas no realizadas que comrespondan a transacciones entre la Sociedad (y
subsidianias) y las asociadas se eliminan considerando el porcentaje de participacién que la Sociedad
mantenga en |las asociadas. '

Los estades financiercs de las asociadas abarcan igual periodo de tiempo y tienen la misma fecha de cierre
raspecto a los estados financieros de la Sociedad. En caso de ser necesario, se realizan los ajustes a la

informacion extracontable brindada per las asociadas para que sus politicas contables estén en linea con
las utilizadas por la Sociedad.

d.4) Consclidacién de entidades estructuradas

Telecom, a través de una de sus subsidiarias en Uruguay, ha realizado ciertos acuerdos con otras
sociedades con el proposito de realizar por cuenta vy orden de tales empresas cierios servicios de
instalacion, cobranzas, administracién de suscriptores, marketing v asistencia técnica, asesoramiento
financiero y negocios en general, con respecto a servicios de television por cable en Uruguay. De acuerdo
con la NIIF 10, los presentes estados financieros consclidados incluyen los activos, pasivos y resultados
de estas sociedades. Dado que Telecom no tiene participacién accionaria en estas sociedades, la
contrapartida del efectc neto de la consolidacion de los actives, pasivos v resultados de estas sociedades
se expone en las partidas "Patrimonio Neto atribuible a los accionistas no controlantes” y "Utilidad Neta
atribuible a los accionistas na contralantes”,

d.5) Combinaciones de negocios

La Sociedad aplica el método de la adquisicién para contabilizar las combinacicnes de negocio. La
contraprestacion para cada adquisicién se mide al valor razonable de los bienes que se deban entregar
{costo de adquisicién).

Los activos identificables y los pasivos asumidos de la adquirida que cumplen con las condiciones para
reconocimiento de acuerdo con la NIIF 3 se reconocen a su valor razonable a la fecha de adgquisicidn,
excepto para clartos casos particulares previstos en la norma.

Cualquier exceso entre la suma de la contraprestacion transferida, mas participaciones no controlantes
(valuadas a su valor razonable o a su participacién propercional sobre los actives netes identificables), més
participaciones previas scbre la sociedad adquirida a su valor razonable (de existir) y el valor razonable de
los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos de la sociedad adquirida determinado a la fecha
de adquisicién, se reconoce como llave de negocic. En caso contrario, el impacto se reconoce
inmediatamente en resultados.

Los costos diractos relacionados con la adquisicion se reconocen en los resultados al ser incurridos.

Rubeén Sugrez
Por Goamsimn Feealiz2
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e) Ingresos

Los ingresos son reconocidos {netos de descuentos o bonificaciones y devoluciones) en la medida en que
el contrato de venta tenga sustancia comercial, siempre que se considere probable que los beneficios
economicos derivados de los mismos fluyan a la sociedad, y el monto de estos pueda ser medido de una
manera confiable.

El Grupo expone sus ingresos agrupandolos en dos grandes categorfas: servicios y equipos (que incluye
principalmente la venta de equipos celulares). LLos ingresos por venta de servicios son reconocidos en el
momento en que los servicios son prestados a los clientes. Los ingresos por la venta de equipos son
reconocidos en el momento en que se transfiere el control del bien y la obligacién contractual es satisfecha.

Los ingresos de transacciones que incluyen mas de un componente se han reconocido separadamente,
en la medida en que tengan sustancia comercial por cuenta propia. En aquellos cascs en los que el pado
se demore en el tiempo, como por gjemplo en confratos de construccion, se debe retraer el efecto del valor
temporal del dinero. Para el caso de ingresos por conexién o habilitacién de servicios (ingresos de "Gnica
vez”) no reembolsables, originados al inicio de la relacion con los clientes son diferidos e imputados a
resultados a lo largo de la vigencia del contrata o, en el caso de contratos por tiempo indeterminado, en el
periodo medio estimado de duracion de la relacién con el cliente.

Para el caso de abonos que se paguen por adelantado, el mismo se expone neto del crédito por venta
hasta que el servicic es prastado,

Los ingresos por contratas de construccion son reconocidos por el método conocido como “de porcentaje
de terminacién”, Dicha método proporciona una representacion fiel de la transferancia de bienes en
contratos de construccidn, dado que se reconccen los ingresos en la medida del grado de avance de la
construccion. Cuando el resultado de un contrato de construccion puede ser estimado con suficiente
fiabilidad, los ingresos y los costos asociados con el mismo son reconocidos como Ingresocs y gastos
respectivamente, con referencia al estado de terminacidén de la actividad producida por el contrato al final
del pariodo sobre el que se informa. Si resulta probable que los costos totales del contrato vayan a exceder
de los ingresos lotales derivados del misme, las pérdidas esperadas se reconocen inmediatamente como
un gasto.

En relacian con contratos de construceién, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se reconocieron ingresos
por contratos de construccién por $1.937 millones y $1.338 millones, respectivamente

Los principales servicios {(obligaciones de desempefio) que presta Telecom y sus subsidiarias son las
siguientes:

«  Servicios Mdviles

Telecom brinda servicios de telefonia mdvil en Argentina y Paraguay,

Los principales ingresos por servicios consisten en abonos mensuales, ingrescs por tarjetas prepagas y
recargas on line, cargos por tiempo de uso de aire, cargos por roaming e interconexidn, cargos por servicios
de valor agregado y otros.

- Servicios de Internet
Los ingresos por servicios de Internat consisten principalmente en el abono mensual a clientes

residenciales y a clientes corporativos {relacionados principalmente con abonos de alta velocidad - banda
ancha e internet no dedicado -).

- Sewvicios de Television por cable

Telecom brinda servicios de televisién por cable mediante ia operacién de redes de televisién instaladas

en distintas localidades e Argentina y Uruguay. Asimismo, Tuves posee una licencia para la prestacién

;FACAE.C.A.BJ\. 1 ?‘1 7
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de los servicios de DATDH en Paraguay. Los servicios de television por cable consisten principalmente en
abonos mensuales a clientes y ciertos consumos variables asociados a servicios on demand.

- Servicios de Telefonia Fija y Datos

Consisten principalmente en abonos mensuales por servicios de voz, servicios madidos y abonos por
servicios adicionales (entre otros: llamada en espera, facturacién detallada y contestador automatico de
llamadas), servicios de interconexién, alquiler de capacidad y de servicios de transmisién de datos para
empresas (entre otros: redes privadas, trénsito dedicado, transporte de senal de radio y television y
soluciones 10T - internet de las cosas -).

- Ofiras ventas de servicics
Las otras ventas de servicios incluyen principaimente ingresos por retribucion de facturacién y gestion de
cobranza por cuenta y orden de terceros, ingresos administrativos, ingresos por servicios financieros e
ingresos por venta de espacios publicitarios.
f) Instrumentas financieros
Un activo o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable. En el caso de una partida no medida
a valor razcnable con cambios en resultades, se le sumardn o restaran los costos de transaccion

directamente atribuibles a su adquisicién o emisidn.

1.1} Activos financieros

De acuerdo con NIIF 9, los activos financieros, con posterioridad a su reconocimiento inicial son medidos
a costo amortizado {representa el monto inicial neto de los reembolsos de capital, ajustade por la
amortizacion de las diferencias entre el importe inicial y el valor de reembolso mediante el métado de la
tasa de interés efectiva), valor razonable con cambios en otros resultados integrales o valor razonable con
cambios en el estado de resultados {el valor razonable de un instrumento financiero es el valor al que
podria ser comprade o vendido en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en el
mercado principal o més ventajoso), sobre ia base de:

{a) El modelo de negocic de la sociedad para gestionar los activos financieros, y
{(b) Las caracteristicas de los flujos de efectiva contractuales del activo financiero.

o

Los activos financieros inciuyen:

Efectivo v equivalentes de efective

Los equivalentes de efectivo estdn representados por inversiones de corto plazo y alta liquidez, facilmente
convertibles en efective, sujetas a un riesgo insignificante de cambics en su valor, y cuyo vencimiento
original o plazo remanente hasta su vencimiento al momento de su adquisicién, no exceda las tres meses,

El efective y equivalentes de efectivo son registrados, de acuerdo con su naturaleza, a su valor razonable
o costo amortizade (por ejemplo, colocaciones transitorias a costo amortizade, inversiones en fondos
comunes de inversidn a valor razonable con impacto en al rubro Otros resultados financieros, netos).

A efectos de la presentacion en el Estado de Flujos de Efectivo Consolidado, la Sociedad emplea el método
indirecto para conciliar el resultado del ejercicio con el flujo de efectivo generado por las operaciones.

Véase nuestro inforshe de fecha
10 de maifo ge 2023
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Adicicnalmente los adelantos bancarios en cuenta corriente se exponen en el estado de situacion financiera
como préstamos corrientes y sus flujos en los estados de flujo de efectivo consolidados como toma ¥ pago
de préstaros, ya que forman parte de la estructura permanente de financiacién de corto plaze del Grupo.

Créditos por ventas y olros créditos

Los créditos por ventas y ctros créditos, ya sean corrientes o no corrientes, excepto por los depdsitos en
garantia de operaciones financieras y ciertos activos indemnizatorics, son inicialments reconocidos a su
valor razonabie y posteriormente medidos a su costo amortizado a través del método de la lasa de interss
efectiva, menos las pérdidas registradas per incobrabilidad.

En dcasiones, puede ocurrir que el cliente de telefonia mévil que adquiere una terminal paga su valor neto
de bonificacién. Dicha bonificacion es asignada entre ingresos por venta de terminal y de servicios,
generando inicialmente el reconocimiento de un active contractual. El activo contractual ya sea cottiente o
no comiente, es inicialmente reconocido a su valor razonable y posteriormente medide a su cosio
amortizado, menos las pérdidas registradas por incobrabilidad, de existir.

L.os depdsitos en garantia de operaciones financieras son medidos a valor razonable, y los resultados que
generan se incluyen en el rubro Otros resultados financieros, netos.

Enrelacion a las opciones de compra incluidas en Otros créditos, el 29 de diciembre de 2021, la subsidiaria
Micro Sistemas recibié de parie de dos accionistas de Open Pass S.A. {sociedad que presta servicios
informaticos relacionades al desamolle y mantenimiento de software, con la cual Micre Sistemas posee un
contrato por el uso y desarrollo de la plataforma de ia billetera electrénica) ofertas de opcion de compra de
acciones per un total de 6.999.580 acciones (representativas del 15% del capital social de Open Pass
S.A.). Con fecha 4 de enero de 2022, Micro Sistemnas ha aceptado las mismas mediante el pago de US$0,7
millones como contraprestacion del otorgamiento de dichas opciones de compra.

Las opcicnes de compra poedian ser ejercidas por Telecom, a su exclusivo criteric, en cualquier momento,
hasta el 30 de abril de 2023, Las opciones de compra incluyen, junto con las acciones, la cesion y
transferencia de la totalidad de los derechos patrimoniales y politicos inherentes a las mismas. En caso de
ser ejercida las opeiones, el precio a ser abonado por las acciones ha sido determinado en US$7,5 millones.

inversicnes

Les Titulos y Bonos incluyen los Bonos de los Gobiernos Nacionales, Provinciales y Municipales.
Dependiendo del modelo de negocios elegido para gestionarlos se pueden valuar tanto a costo amortizado
comaq a valar razonable y sus resultados son incluidos en el rubro Otros resultados financiercs, naetos,

Las inversiones en fondos comunes de inversion son valuadas a su valor razonable y los resultados que
generan se incluyen en el rubro Otros resultados financieros, netos.

La participacién en el Fideicomiso “Complejo industrial de telecomunicaciones 2003" fue valuada a su valor
razonable.

Otras inversiones se valdan a su costo amortizado.

Desvalorizacién de activos financieros

En el reconocimiento inicial del activo financiero {y en cada cierre) el Grupo estima las pérdidas esperadas
reconociende una prevision de manera anticipada, de acuerdg con los lineamientos de la NIIF 9,

Respecto de los créditos por ventas, y haciendo uso de una de las simplificaciones que otorga la norma,
la sociedad mida la prevision por incobrabilidad por un monto igual a las pérdidas esperadas para toda la
vida del crédito.

La determinacion de la pgrdida esperada a reconocerse se calcula en funcién a un porcentaje de
incobrabilidad por rangeps/de vencimientos de cada activo financiero. Para tales fines se analiza el

{Socio)
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compertamiento de los activos financieros agrupados por tipo de mercado. Dicho porcentaje histérico debe
contempiar las expectativas de cobrabilidad futuras de los activos financieros y por tal motivo aquellos
cambios de comportamiento estimados.

Baja de activos financieros

El Grupo deja de reconocsr un activo financiero cuando han expirado sus derechas contractuales sobre
los flujos de efectivo de dichos activos o cuando ha transferido el activo financierc y, en consecuencia,
todos los riesgos y beneficios inherentes a la titularidad del activo financierc han pasado a cfra entidad.

1.2} Pasivos financieros

Los pasivos financieros incluyen las cuentas por pagar, los préstamos, dividendos a pagar y ciertos pasivos
incluidos en Otres pasivos.

Los pasivos financieros, (excepto los IFD y la Deuda por adquisicion de NYSSA) son inicialmente
reconocidos a su valor razonable y posteriormente son medidos, generalmente, a su costo amortizado.

En caso de existir renegociaciones de préstamos, si el intercambio de instrumentos de deuda entre el
acreedor financiero y la Sociedad es en condiciones sustanciaimente diferentes © se genera una
madificacidn sustancial de las condiciones actuales del pasivo financiero existente, considerando tante
factores cuantitativos como cualltativos, se debe reconocer una cancelacién del pasivo original y el
reconocimiento de un nuevo pasivo. Caso contrario, el pasivo original no debe ser cancelado, sino que se
lo debe considerar como refinanciado, modificAndose su valuacién en relacidn a los nuevos términos vy
condiciones,

Cabe destacar que los fondos a pagar a clientes que se encuentran expuestos dentro de “Otros pasivos”
coresponden a los montos adeudados a los usuarios en poder de la subsidiaria Micro Sistemas. Los
fondos, netos de cualquier monto adeudado a la subsidiaria por el usuario, se mantienen en la cuenta
cotriente del usuario hasta que el mismo solicite el retiro.

La Deuda por adguisicién de NYSSA ha sido medida a valor razonable, considerando cue, de acuerdo a
sus términos contractuales, su cancelacion sera en pesos, en funcidn a la variacién entre [os valores de
colizaciébn de ciertos titulos piblicos en moneda exiranjera y pesos argentinos esfipulados
contractualmente. La misma ha sido reconocida en ¢l rubro “Otros pasivos” v los efectos de la variacidn de
su valor razonable impactaran en la linea "Descuentos financieros de activos, deudas y diversos” de "Otros
resultados financieros, netas”,

Baja de pasivos financieros

El Grupo deja de reconocer un pasivo financiero {0 una parte del mismo) cuando se haya extinguido, esto
es, cuando la obligacién especfficada en el correspondiente contrato haya sido pagada o cancelada, o bien
haya expirado.

1.3} Instrumentos financieros derivados

El Grupo utiliza IFD a fin de cubrir el riesgo de exposicidn a fluctuaciones de tipos de cambio y de tasas de
interés.

Tedos los IFD son valuados a su valor razonable de acuerde con lo establecido por la NIIF 9. Un IFD
califica para la aplicacion de la contabilidad de cobertura si y sdlo si, se cumplen todas las siguientes
condiciones:

a) La relacion de coberjura consta solo de instrumentos de cobertura y partidas cubiertas slegibles;

FRICE WA & GO, B.R.L.
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b) La relacién de cabertura y el objetivo y estrategia de gestion del riesgo, desde su inicio, se encuentran
formalmente documentados y designados; Esa documentacidn incluird la identificacién del instrumenio de
cobertura, |a partida cubierta, la naturaleza del riesgo gue esta siendo cubierto y la forma en que la entidad
evalua si la relacidn de cobertura cumple los requerimientes de eficacia de la cobertura {incluyendo el
analisis de las fuentes de ineficacia de la cobertura y como determinara el ratio de cobertura); y
¢} Se espera espera que la cobertura cumpla con los requerimientos de eficacia, es decir;
) existe relacién econdmica entre la partida cubierta y el instrumento de cobertura:
el efecto del riesgo de crédito no es predominante respecto de los cambios de valor que proceden
de esa relacién econdmica; y
" larazdn de cobertura es la relacion entre |a cantidad del instrumento de cobertura {que la entidad
realmente utiliza para cubrir la partida) y la partida cubierta.

)]

Cuando un IFD es designado como un instrumento de cobertura del flujo de efectivo la porcion efectiva de
cualguier ganancia o pérdida sobre &l IFD es reconocida directamente en Otros resultados intagrales. Las
ganancias o pérdidas acumuladas son desafectadas de Otros resultados integrales e imputadas al estado
consolidado de resultado integral en el mismo momente en que la operacién cubierta impacta en los
resultados. Las pérdidas o ganancias atribuibles a {a porcién inefectiva del instrumento de cobertura se
reconocen en el estado consclidado de resultado integral en forma inmediata. Si la operacion cubierta deja
de ser probable, las ganancias y pérdidas acumuladas en Otros resultados integrales se reclasifican
inmediatamente al estado consoclidado de resultado integral.

Si la cobertura fuese una cobertura de una transaccién prevista que diese lugar posteriarmente al
reconocimiento de un active ¢ un pasivo no financiero, o bien un compromiso en firme, se reclasifican las
ganancias o pérdidas asociadas gue se hubieran reconocido en Otros resultados integrales y se las
incluyen en el costo inicial o en el importe en libros dsel activo o pasivo.

Si no comespondse la contabilizacién a través de la contabilidad de cobertura, las pérdidas o ganancias
derivadas de la valuacién a valor razonable de los IFD son reconocidas en forma inmediata en el estado
consolidade de resultado integral.

Informacidn adiciohal sobre IFD contratados se brinda en la Nota 23 a los presentes estados financiercs
consolidados,

g) Inventarios

Los inventarios son valuados al menor valor entre su costo reexpresado por inflacién vy su valor neto
realizable. €l costo es determinado utilizando el métode de descarga Precio Promedio Ponderado. El valor
neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal de los negocios, menos los costos de
venta variables aplicables. Adicionalmente, Ia sociedad estima y registra previsiones para el inventario
obsoleto o de baja rotacién.

El valor de los inventarios no excede su valor recuperable al cierre del ejercicio.

h) PP&E

PP&E se encuentra valuada a su costo de adquisicién o construccion mas todos los costos directamente
atribuibles a la ubicacién del activo en e! lugar y en las condiciones necesarios para que pueda operar de
la farma prevista por la gerencia, reexpresados por inflacidn menos las depreciaciones acumuladas y las
pérdidas por deterioro, si las hubiere. Los desembolsos postericres al reconocimiento inicial son
capitalizados lnicamente cuando representen una mejora, cuando sea probable que los beneficios
econdmicos futures asociados con la partida fluyan a la sociedad y el costo dal item pueda ser medido de
forma fiable.

Las demas erogaciones posteriores se reconogen como gastos en el perfodo en que se incurren. Cuando
una PP&E poseas componentes con diferentes vidas Utiles, estos componentes se contabilizan como
partidas separadas en caso de resultar significativas.

.C,E.C.A.E.AKTH F17
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La depreciacion de PP&E de Ia sociedad estd calculada sobre bases lineales que abarcan la vida Gtil
estimada de cada clase de activo. A continuacion, se deatallan los rangos de vida Util estimada para las
principales clases de PP&E:

Vida itil estimada (en afios)

Inmueblas 5-50
Red fija y transporte 420
Acceso Red Celular 3=-7
Infrassiructura Soporte de Antanas 1020
Equipos de conmutacidn 2-7
Equipos de camputacicn 3-5
Rodados 5
Bienes an comodato 2-4
Equipos de fuerza e instalagionas 2-12
Maquinas, Equipos diverses y Herramlentas 5-10

i) Activos intangibles
Un activo intangible es reconocido si y sélo: el active puede ser identificado individualmente, es probable

que los beneficios econémicos futuros atribuibles al mismo fluyan a Ja entidad y el costo del activo puede
ser medido de forma fiable.

Los activos intangibles se vallan a su costo reexpresado por inflacidn, menos la amortizacién acumulada
{en el caso de activos intangibles con vida Gtil definida) y las pérdidas por deterioro, si las hubiere.

Los activos intangibles comprenden:
- Costos incrementales de la adquisicion de contratos

Ciertos costos directos incrementales. incurridos para adquirir nuevos contratos de clientes son
capitalizados como activos intangibles en la medida que se cumplan las condiciones mencionadas pata su
reconocimiento, de acuerdo con fos lineamientos de la NIIF 15, es decir, siempre y cuando se espere
recuperar dichos costos y siempre que se trate de costos en 10s que no se habria incurrido si el contrato
no hubiera sido obtenido.

Luego, dicho activo se amortizara sobre bases lineales a lo largo de la relacion contractual del servicio
transferido relacionado. Dichos costos se amortizan en un plazo de dos afios.

- Licencias 3G y 4G

La Direccion de Telecom ha concluido que las licencias poseen una vida atil definida y¥. por [o tanto, se
amortizaran de manera lineal en un plaze de 15 afios.

- Licencia PCS y SRCE (Argentina)

A través de un andlisis de las caracteristicas relevantes de estas licencias, la Direccién de Telecom ha
concluide que las mismas poseen una vida Gtil indefinida, ya que no existe un limite previsible del periodo
durante el cual se espera que &l activo genere entradas netas de efectivo para Telecom Yy, por |o tanto, se
encuentran sujetas a la evaluacion de su recuperabilidad al menos anualmente.

- Licencias de Nuclec

Las licencias de PCS se amortizan en un plazo de 5 afios.

Las licencias de espectro en la banda de 700 MHz se amortizan en un plazo de 10 afios.

Las licencias de interngt y transmisién de dates se amortizan en un plazo de 5 afios.

o s
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- Cartera de clientes

Incluye los contratos de clientes de Telecom que fueron incorporados como resultado de la fusién entre
Telecom y Cablevision y aquellos contratos de clientes identificados como resultado de la adquisicion de
NYSSA. La cartera de clientes se amortiza en funcion del plazo estimado de permanencia de los clientes
adquiridos,

En el caso de los contratos de clientes de Telecom, la vida Util asignada para los clientes de telefonia fija
se ha estimado en 10 afios, para los clientes de telefonfa mévil en Argentina, se ha estimado en 6 afios y
para los clientes de telefonia mévil de Paraguay en 5 afios. Para la cartera de clientes reconocida por la
adquisicion de NYSSA, la vida 0til asignada se ha estimado en 14 afios.

- Marcas

Incluye las marcas Telecom y Personal, que fueron incorporados como resultado de la fusion entra
Telecom y Cablevisién. También se incluye la marca Foptik Internet por fibra 6ptica, incarporada como
resultade de la adquisicion de NYSSA.

Estas marcas han sido clasificadas como de vida Util indefinida, no amortizan y, por lo tanto, se encuentran
sujetas a la evaluacion de su recuperabilidad al menos anualmente.

Por Gtimo, se incluye la marca Flow, que se encuentra totalmente amortizada y las marcas Cablevision y
Arnet, las cuales se encuentran totalmente previsionadas.

- Diversos

Incluye la aplicacion movil de Ia billstera electrénica, derechos de exclusividad y derechas de Utifizacién
de software, entre otros, cuyas vidas (tiles van de 2 a 28 afios.

Permuta de Activos Intangibles

De acuerda con la NIC 38, para reconocer un activo intangible a través de una permuta, la misma debe
tener sustancia comercial. En ese caso, el costo del active intangible recibido se medira por su valor
razonahble.

En relacion can el proceso de asignacion y devolucion de espectro (Ver nota 2 “Resolucién ENACOM N°
798/2022 - Asignacién a Demanda de blogues de espectro”), el mismo se encuentra encuadrado dentro
de los lineamientos de la NIC 38 en lo relative a permuta de activos no monetarics, por Io cual el costo
del activo intangible recibido se medird por su valor razonable, El valor razonable del espectro asignado
fue determinado por la ENACOM en la suma de US$6,2 millones, mientras que el precio del espectro a
devolver lo determind en US$5,7 miliones, debiendo la sociedad efectuar un pago de US$0,5 millones.
La diferencia entre el valor de libros y el valor razonable del espectro devuelte arrojé una ganancia neta
de $411 millones, reconocida en el rubro “Otros costos operativos”.

j) Activos no corrlentes clasificados come disponibles para la venta

De acuerdo a la NIIF 5, los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta si su valor
en libros se recuperara principalmente a través de una transaccion de venta en lugar de a través del uso
continuadec y la venta se considera altamente probable. Se miden, al mencr entre su valor en libros y su
valor razonable menos los costos de venta, exceplo ciertas excepciones.

Se reconoce una pérdida por deterioro por cualquier -reduccion inicial o posterior del active al valor
razonable menos los costos de venta. Se reconace una ganancia por cualguier aumente posterior en el
valor razonable menos los costos de venta de un activo, pero no en exceso de cualquier pérdida por
deterioro acumulada previamente reconocida. Una ganancia o pérdida no reconocida previamente a la
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Los activos no coriientes no se deprecian ni amertizan mientras se clasifiquen como mantenidos para la
venta y se presentan por separado da los otros activos en el estado de situacién patrimonial.

Venta def inmueble “Costanera”

Con fecha 21 de marzo de 2022, Telecom celebrd un acta de reserva por a venta del inmueble “Costanera”

ubicado en |a calla Las Heras N° 2502, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina, por un total de US$
6 millones.

Con fecha 27 de abril de 2022, el Directorio de Telecom aprobé la propuesta de venta del inmueble y el 8
de junio de 2022, se firmd el boleto de compraventa. En el mismo se establece que la misma esta sujeta a
la condicién suspensiva de que Telecom oblenga la autorizacién de venta del inmueble por parte del
ENACOM.

Al 31 de diclembre de 2022, Teiecom ha recibido en concepto de anticipo la suma de US$2 millones
(equivalentes a $350 millones), El bien cumple con los lineamientos de la NIIF 5 para ser considerado
come un activa no corriente disponible para la venta de acuerdo a lo estiputado en los pérrafos anteriores.

Adicionalmente, considerande que ¢l importe en libros de los activos asociados a la venta exceds a su
valor recuperable, el cual ha sido calculado en funcidn al valor razenable menos los costos de venta
(clasificade como nivel 1 en ia jerarquia de valor razonable), Telecom, al 31 de diciembre de 2022,
reconocié una desvalorizacién por la suma de $1.775 millones que impacta en la linea de Depreciacionas,
amortizaciones y desvalarizaciones de activos fijos.

k) Activos v Pasivos por Derechos de Uso

La NIIF 16 prevé que el arrendatario reconozea un active por derecho de uso y un pasivo a valor presente
de los pagos por arrendamiento que no se hayan pagado en esa fecha, respecto de agquellos contratos que
cumnplan la definicidn de contrates de arrendamiento. Asimismo, los activos por derechos de uso deben
contemplar en su costo inicial los pagos ya efectuades por dichos arrendamientos, costes iniciales y gastos
de desmantelamiento astimados. De acuerdo con la norma, un contrato de arrendamiento es aquel que
proparciona el derecho a controlar el uso de un activo identificado por un periocdo determinado, Para que
una compafiia tenga el contro! de usc de un activo identificado;

a. Debe tener el derecho de obtener sustancialmente todos los beneficios econdmicos del aciivo
identificado, vy
b. Debe tener el derecho de dirigir ¢l uso del activo identificado.

Telecom mantiene diversos contratos que se encuadran bajo la definicidn de arrendamientos de acuerdo
con la NIIF 16, que se pueden resumir en: a) arrendamientos de sitiocs para colocacion de antenas; b)
amrendamientos de inmuebles para oficinas comerciales y otros usos; c) arrendamientos de postes para
disposicién del cableado; d) derechos de uso de fibra oscura para transmision de datos y e) arrendamiento
de espacios para localizacion de sitios propios.

La vida dfil promedio se estima entre 1 y 6 afos y la depreciacion de los derechos de uso se calcula de
manera lineal en funcién del plazo de arrendamiento de cada contrato, excepto en aquellos casos donde
Telecom ejercerd una opcidn de compra que se depreciaran en funcion de la vida util del activo.

Los pagos por arrendamiento se descuentan utilizando las siguientes tasas reales, qua ascienden en
promedio a 9,3% en pesas argentinos, 8,22% en guaranies y 6,6% en ddlares estadounidenses.

[} Llaves de negocio

Las llaves de negocio reconocidas se determinan por diferencia entre el valor razonable de la
contraprestacidn transferida mas la participacién no controlante, y participaciones previas a valor
razonable, de corresponder, menos el valor razenable de los activos netos Identificades en cada
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combinacion de negocios. Las mismas tienen vida atil indefinida, sujeta a la evaluacién de su
recuperabilidad a! menos anualments.

m)} Desvalorizacién de activos filos

El Grupo evallla si existen indicios de deterioro del valor de sus activos sujetos a amortizacion,
contemplando tanto factores internos como externos. Los factores internos incluyen, entre otros, la
obsolescencia ¢ el deterioro fisico del activo, cambios significativos en el alcance o manera en que se usa
0 se espera usar el activo e informes intemos gue puedan indicar que ¢l rendimiento econdmico del activo
es o serd peor que el esperado. Los factores externos incluyen, entra otros, el valor de mercado del activo,
cambios significativos referentes al entomo legal, econdmico, tecnoldgico o de mercado en los que la
sociedad opera, incrementos en las tasas de interés de mercado y el costo del capital utilizado para evaluar
las inversiones y el importe en libros de los activos natos de la entidad, comparado con su capitalizacion
bursatil.

Por ofra parte, los activos intangibles con vida dtil indefinida y las llaves de negocio no estan sujetos a
depraciacién por lo que son evaluados por desvalorizacion anualmente, al cierre de cada ejercicio, o con
mayor frecuencia si los eventos o circunstancias indican que podrian estar deteriorados.

El valor de un activo se considera deteriorado cuando su imparts en libros excede a su valor recuperable,
siendo este el mayor entre su valor razonable (menos los costos directos de venta) y su valor en uso. En
este caso se reconoce inmediatamente una pérdida en el estado consolidado de resultado integral.

Para evaluar |as pérdidas por deterioro de valor, el Grupo agrupa los activas en unidades generadoras de
efectivo, que representan el grupo de aclivos mas pequefic que genera entradas de efeclivo
independientes de los flujos de efectivo derivados de otros activos o grupos de activos. El Grupo ha
definido, con base en las caracteristicas de los servicios que presta y de sus activos fijos, que las
operaciones que realiza Telecomn Argentina S.A. representan una Unica UGE {UGE Telecom, que al 31 de
diciembre de 2022 incluya llaves de negocio por $ 484.067) y que cada subsidiaria y asociada representa
una UGE separada. Por lo tanto, el valor contable neto de cada UGE incluye las llaves de negocio, los
activos intangibles con vida 0til indefinida y los activos con vida Gtil definida (PP&E, activos intangibles y
activos por derecho de uso).

A continuacion, se detalla la composlcidn de las desvalorizaciones por concepto:

2022 2021
Ailidad {pérdida)

Devolucion espectro radioaléctrico (Nota 2.e.d) {2.675)

Marcas Cablevisidn y Fibartal {a} - {873}
Activus disponible para la venta (Nota 3.j) {1.775)

Uave de negocia Telecom (Mota 3.v.1) {204,744)

Liave de negocio subsidiarias 64) {1.299)
Oftros activas menores (b} 2279 (329)
Total (206.979) {2.501)

a} Generada como consecusncia de la decisitn da Telecom da discontinuar su uso englobando a todos |os clientes de esos sarvicios bajo las
marcas Flow y Personal, a fin de simplificar el portafollo de marcas, cansolidar una nueva identidad visual instilucional ¥ tambidn de sus
productos y servicios.

b}  En 2022, incluya recuperos de previsionas por $2.175 millenes relacionados a abras en eurss que finalizaron durante el presente ejercicio.

Excepto por lo detallado anteriormente no se han idenfificado otras desvalorizaciones significativas como
consecuencia de la evaluacién realizadza.

La posible reversion de pérdidas por deterioro de valor de PP&E, activos intangibles y activos por derecho
de uso se revisa en todas las fechas en las que se presentan estados financieros. Los efectos netos de la
constitucidn y el recupero de previsién por desvalorizacidn se contabilizan en Ja Iinea “Desvalorizaciones
de activos fijos”, cuyo detalle se expone en Nota 24 a los presentas astados financieros consolidados,
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n} Otros pasivos

Gratificaciones por jubifacidn

Las gratificaciones por jubilacidn incluidas en Otros pasivos representan los beneficios devengados no
exigibles estipulados en los convenios colectivos de trabaje a favor del personal de Telecom que se retira
a la edad correspondiente o con antericridad por discapacidad. Los beneficios conslsten en el pago de una
suma equivalente a un sueldo por cada cinco afios trabajados al momento de producirse el retiro por
jubilacion o la discapacidad. Los convenios colectivos ne prevén otros beneficios tales como seguro de
vida, obra social u otros,

Los costos de gralificaciones por jubilacién se reconccen en resultados, segregando el componente
financiero, a medida que los empleados prestan los servicios necesarios para obtener dichas
gratificaciones. Sin embargo, las pérdidas y ganancias actuariales se deben presentar en Otros resultados
integrales. Para la medicién de la obligacién, tal como lo requisre la NIC 19 revisada, se han utilizado
hipétesis actuariales y estadisticas demogréficas. Telecom no tiene un fondo especifico para afrontar estos
beneficios.

Los supuestos actuariales utilizados astan basados en las tasas de interés de mercado, la experiencia v !a
mejor estimacion del Grupo acerca de las condiciones econdmicas futuras. Los cambios en estos
supuestos pueden afectar los costos futuros de los beneficios y obligaciones. Las principales hipétesis
utilizadas en la determinacidn de las obligaciones futuras y su costo son las siguientes:

2022 - 2021
Tasa de descuentao (1) 6,0%-11,6% 6,1% - 11,8%
Tasa de incremento salarial proyectade 52,0% - 83,1% 23,0% - 51,8%

{1) Coaresponde a tasas reales de descuento.

Informacion adicional sobre las gratificaciones por jubilacion se brinda en la Nota 19 a los presentes
estades financieros consclidados.

Ingresos difsridos por crégite prepago

Los ingresos por tréfico y paquetes de datos remanentes por crédiics prepagos no vencidos son diferidos
Yy reconocidos come ingresos cuando los minutos y los datos son utilizados por los clientes o cuando vence
dicho crédito, lo que ocurra primero.

Ingresos diferidos por cargos de conexidn

Los ingresos por conexidn, habilitacion o instalacién de servicios de telefonia fija, datos, cable e Internet
no reembolsables, son diferidos e imputados a resutados a lo large de la vigencia del contrato o, en el
caso de contratos por tiempo indeterminado, en el periodo medio estimado de duracién de la relacién con
el cliente.

Ingresos diferidos por programa de fideiizacion de clientes

Al 31 de diciembre de 2021, Telecom mantenia un pregrama de fidelizacion de clientes, al cual se media
a su valor razonable y se registraba como ingreso diferido hasta el momento en que los clientes acepten
canjear los beneficios acumulados o prescriban, lo que ocurra primero. Al 31 de diciembre de 2022,
Telecom ha finalizado con dicho programa.

ingrascs diferidos por alqulier de capacidad internacional
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En relacion con ciertos acuerdes de compra de capacidad de red, el Grupo vende el exceso de capacidad
adquirida a otras sociedades. Los ingresos se difieren y se reconecen como ingresos cuando los servicios
s0n prestados.

Subsidios para la adguisicién de PP&E

Los subsidios gubemamentales para la adquisicion de PP&E deben ser reconocidos en resultados sobre
bases sistematicas que permitan aparear el ingreso con el costo que los mismos intantan compensar, De
acuerdo con la NIC 20, Jos subsidios relacionados con activos pueden presentarse como un ingreso diferido
¢ neteados del valor de los activos que subsidian. La sociedad opté como politica contable, por la primera
alternativa prevista en la norma ya que entiende que el reconccimiento como ingreso diferido refleja en
forma mas adecuada la realidad econdémica de la operacién. Por lo tanto, los activos relacionados son
reconocidos por el costo en que se incurre para la construccion del bien, mientras que el subsidio se
reconoce como un ingreso diferido en Otros pasivos ¥ es imputado a resultados a partir del momento en
que la infraestructura se encuentra operativa y durante |a vida til de la misma.

0) Remuneraciones y cargas soclales

Incluyen los salarios pendientes de pago, vacacicnes y premios, con sus respeclivas cargas sociales, asf
como las gratificaciones por desvinculacién y se valtan a costo amortizado.

Las gratificaciones per desvinculacion representan indemnizaciones que se pagan cuande la relacién
laboral finaliza ya sea por normativa laboral y practicas habituales, o cuando un empleado acepta
voluntariamente su desvinculacién a cambic de estos beneficios. En el caso de las gratificaciones por
desvinculacién en los acuerdos con los empleados que se desvinculan volurtariamente de la sociedad, la
gratificacion por lo general consta de un bono especial en efectivo pagado a la firma del acuerdo, yen
algunos casos puede incluir una compensacion diferida, que se abona en cuctas mensuales calcuiadas
como porcentaje del salario vigente a la fecha de cada pago ("prejubilaciones”). El derecho del trabajador
a recibir las cuotas mensuales mencionadas anteriormente se inicia en la fecha en que se desvincula de
la sociedad y termina cuando éste alcance la edad legal de jubilacion abligatoria, o por fallecimiento del
beneficiario, lo que ocurra primera.

La Sociedad y sus subsidiarias no cuentan con planes de opciones sobre acciones para sus empleados.

p) Cargas fiscales

A continuacidn, se describen los principales impuestos con impacto en resultados para ia Sociedad:

impuesto a las ganancias

El Grupo registran el impueste a las ganancias de acuerdo con la NIC 12,

El carge por impuesto a las ganancias se imputa ai estado consolidade de resultado integral excepto gue
se relacione con partidas reconocidas en Otros resultados integrales o en el Patrimonio neto, en cuyo caso,
se reconoceran también en dichos rubros. El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicio incluye el
Impuesto corriente y el impuesto diferido.

Asimismo, si los montos abonados por anticipos y por retenciones sufridas en Argentina, exceden el
importe a pagar por el impuesto corriente, el exceso debe ser reconocido como un crédito impositivo,
si@mpre gue el mismg sea recuperable.

Tanto para ia legislacin impositiva argentina como para ¢l resto de los paises en los que opera Telscom
a través de sus subsidiarias, el impuesto a las ganancias se computa en bases no consolidadas, esto es,
cada sociedad tributa como ente individual,

El impuesto diferido se regiﬁfra utilizando el método del pasivo, que establece la determinacion de activos
o pasivos impositives difgritlos netos basados en las giferencias temporarias. Las diferencias temporarias
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son las diferencias entre el importe en libros de un activo o pasivo en el estado de situacion financiera y su
base fiscal, cuya reversién futura afecta los resultados impositivos. E! activo / pasiva por impuesto diferido
se expone en un rubro separado de los estados financieros consolidados.

Los actives por impuestos diferidos relativos a quebrantos fiscales no utilizados se reconocen en la medida
en que sea probable que existan ganancias impositivas futuras contra las que poder utilizarlos. Los
quebrantos impositivos podran ser computados contra las ganancias impaositivas futuras por un maximo de
5 afos. Los activos por impuesto diferido que puedan surgir de aquellas diferencias relacionadas con
invarsiones en socledades controladas se reconcceran siempre que sea probable que las diferencias
temporarias se reviertan en un futuro previsible y que se dispongan de ganancias fiscales contra fas cuales
se puedan utilizar dichas diferencias temporarias.

Un activo por impuesto diferldo debe someterse a revision de su recuperabilidad al final de cada perlodo
contable scbre el que se informe. La entidad debe reducir el saldo del active por impuesto diferido, en la
medida que estime probable que no dispondra de suficiente ganancia fiscal futura antes de su prescripcién
que permita computar las deducciones impositivas del active por impuesto diferido. Esta reduccion podria
revertirse en periodos futurcs, en la medida en que la entidad recupere la expectativa de suficiente
ganancia fiscal futura para computar impositivaments estas deducciones.

De acuerdo con lo establecido por la Ley N° 27.430, modificada por la Ley N° 27.541, la tasa legal vigente
del impuesto a las ganancias en la Repiblica Argentina para los ejercicios 2019 y 2020 fue del 30%,
mientras que, para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enerc de 2021 seria del 25%.

Sin embargo, con facha 16 de junio de 2021, se publicé en el Boletin Oficial la Ley N° 27.630, la cual
reemplazé esta dklima por una escala de alicuotas crecientes en funcion a la ganancia imponible de cada
contribuyente: para ganancias anuales de hasta $5 millones se aplicard una alicuota del 25%; para el
excedente de $6 millones y hasta $50 millones de ganancias anuales se aplicara una alicuota del 30% vy
para el monto de ganancias anuales que supere los $50 millones se aplicara una alicuota del 35%. Los
mantos establecidos en la escala seran ajustados anualmente a partir de 2022 en funcién al IPC
carrespondiente al mes de octubre del afo anterior al del ajuste respecto del mismo mes del afio anterior.
En virtud de lo citada, conforme la RG {AFIP) 5168, las escalas vigentes para el ejercicio fiscal 2022 son:
para ganancias anuales de hasta $7,6 millones se aplicaré una alicuota del 25%: para el excedente de
$7.6 millones y hasta $76 millones de gananclas anuales se aplicara una alicuota del 30% y para el monto
de ganancias anuales que supere los $76 millones se aplicard una alicucta del 35%. Telecom ha
raconocido los efectos del incremento en la alicuota del impuesto en el rubro Impuesto a las ganancias del
Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2021,

En forma complementaria, la Ley N° 27.430, modificada por la Ley N°* 27.541, establece un régimen de
retencion sobre dividendos distribuidos con una alicuota del 7% para las ganancias generadas en los
gjercicios iniciados desde el 1° de enero de 2018 y hasta el 31 de diciembre 2020, y dal 13% para las
ganancias generadas en los ejercicios fiscales iniciados a partir del 1° de enero de 2021, La Ley N° 27.630
modificé esta ultima, reemplazandola por una alicuota del 7% también para los ejercicios iniciados a partir
del 1° de enero de 2021. La retencién sobre los dividendos resulta de aplicacion solamente para los
accionistas personas humanas residentes en Argentina y para los sujetos no residentes,

El cobro de dividendos provenientes de la inversion en una sociedad del exterior esta alcanzado por el
impuesic a las ganancias a |a tasa general del impuesto par aplicacion del principio de renta mundial. No
obstante, la legislacion argentina permite computar como crédito de impuesto las sumas abonadas por
gravamenes analogos en el exterior, esto es, tanto el impuesto a las ganancias tributado por Telecom del
exterior como las retenciones sufridas par la percepcién de dividendos.

En Uruguay, la tasa legal del impuesto es del 25% para |os gjercicios presentados.
En Paraguay, la tasa legal del impuesto es del 10% para los ejercicios presentados. Conforme a la Ley N°
125/%1, una distribucién ge dividendos, hasta el 31 dg diciembre de 2019, estaba alcanzada por una tasa
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adicional de impuesto a !as ganancias del 5%, lo que representaba una tasa efectiva del impuesto del
14,5%. Conforme la reforma tributaria prevista por la Ley N° 6.380/19 y con vigencia a partir el 1° de enero
de 2020, se deja sin efecto la tasa adicional y se establece un impuesto a los dividendos y utilidades cuya
alicuota sera del 8% para las personas fisicas o juridicas residentes en Paraguay y del 15% para los sujetos
del exterior. Como régimen de fransicién los dividendos distribuidos durante 2020 se encontraban
alcanzados a una tasa de impuesto sobre los dividendos del 5% ¢ 10% segln se trate de sujeto residentes
0 no. Adicicnalmente, se reconoce en Telecom Argentina un pasive por impuesto diferido por el efecto de
la diferencia de alfcuotas en impuesto a las ganancias entre Argentina y Paraguay sobre las utilidades
acumuladas porque es probable que esos resultados acumulados fluyan como dividendos gravados por el
impuesto.

En Estados Unidos, a partir del 1° de enero de 2018, comenzo a regir una nueva Ley de impuestos que
modifica la tasa federal fija en 21%. Por su parte, la alicuota del Impuesto dei Estado de Florida se redujo
del 5,5% al 4,458% para el gjercicio 2020, y a 3,535% para el ejercicio 2021. Para los ejercicios iniciados
a partir del 1° de enero de 2022, la alicuota vuslve a ser del 5,5%.

Por lo tanto, para los ejercicios fiscales 2021 y 2022 Ia alicuota legal total del impuesto a las ganancias es
de 24.5% y 26,5% respectivamente.

Ajuste por Inflaciéon Impositivo

Las Leyes N° ° 27,430, N° 27 468 y N° 27,541, introdujeron cambios en la Ley de Impuesto a las Ganancias
en lo que respecta al ajuste por inflacion impaositivo.

Asi pues, se dispuso que, con vigencia para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2018,
sera de aplicacidn el ajuste por inflacién previsto en el Titulo VI de la ley del impuesto en el gjercicio fiscal
en el que se verifique un percentaje de variacion del indice de precios IPC, acumulado en los treinta y seis
meses anteriores al ciemre del ejercicio que se liguida, superior al 100%.

Respecto del primer, segundo y tercer gjercicic a partir de su vigencia, ese procedimiento era aplicable en
caso de que la variacion de ese indice de precios, calculada desde el inicie y hasta el cierre de cada uno
de esos ejercicios, superara el 55%, al 30% y el 15%, para el primero, segundo y tercer afio de aplicacién
respectivamente.

En virtud de lo citado, la Sociedad aplica el ajuste por inflacién pravisto en el Titulo Vi de la ley del impuesto
a partir detl afio 2019, periodo a partir del cual se verifican los porcentajes de variacion del indice IPC
raqueridos.

Asimismo, se dispuso que el ajuste por inflacion que correspondiera al primer y segundo ejercicio iniciadas
a partir del 1° de enero de 2019, deberan imputarse un sexto en ese periodo fiscal y los cinco sextos
restantes, en partes iguales, en los cinco periodos fiscales inmediatos siguientes. El ajuste por inflacién
correspondiente a los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2021, se imputa en forma integra al
ejercicio.

Sin perjuicio de lo mencionado, se establecid adicionalmente, con caracter general, la actualizacién del
costo de diversos bienes -en caso de enajenacion- v la actualizacion de las amortizaciones computables
da los bienes muebles & inmuebles, para todas las adquisiciones o inversiones que se efectlen en
gjercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2018 sobre |2 base de las variaciones del IPC.

El 1° de diciembre de 2022, se sanciond la Ley de Presupuesto Nacional (N® 27.701) para el ejercicio 2023,
En virtud de ella, se dispuso que los contribuyentes que determinen un ajuste por inflacion positivo an el
primer y segundo ejercicic iniciados a partir del 1° de enero del 2022, podrén imputar un tercio {1/3) en ese
perlodo fiscal y dos tergios (2/3) restantes en partes iguales a los dos periodos fiscales inmediatos
siguientes. Dicho cd to procederd para aguellos sujetos que realicen inversiones en la compra,
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construccion, fabricacidn, elaboracién o importacién de bienes de uso (excepto automéviles) durante cada
uno de los periodas fiscales inmediatos siguientes al cémputo de cada tercio, por un monto superior o igual
a los $30 mil millones. Dado gue Telecom estima efectuar inversiones durante 2023 por mas de $30 mil
millones, al 31 de diciembre de 2022, ha determinado el ajuste por inflacién impositivo segun lo estipulado
en la Ley N° 27.701.

Oirag tasas o impuestos

Adicionalmente la Sociedad se encuentra aicanzada por diversas tasas e impuestos que inciden sobre su
actividad como ser entre otros: a} impuesto al valor agregado, b) impuestos internos, ¢) derechos de
exportacion, d) impuesto a los débitos y créditos, e) impuesto a los ingrescs brutos, f) tasas municipales,
g) Servicio Universal, h) Tasa ENACOM y Derechos radioeléctricos, i) gravamen a los servicios de
comunicacién audiovisual, enfre ofros.

q) Previsiones

El Grupo registra una previsién cuando tiene una obligacién presente, legal o implicita, con un tercero,
come consecuencia de un suceso pasado, siendo probable que se requiera una salida de recursos para
satisfacer dicha obligacién y, por dGltimo, cuando su manto puada estimarse de forma fiable.

Si el efecto del valor temporal del dinero resulta significativo, y la fecha de pago de las obligaciones puede
ser razonablemente estimada, las previsiones se registran por el valor presente de los flujos de caja
esperados, teniendo en cuenta los riesgos asociados con la obligacion. El incremento en la previsién
debido al paso del tiempo se reconoce como costo financiero, Informacidn adlcional se brinda en la Nota
20 a los presentes estados financieros.

Las Previsiones incluyen ademds los costos estimados de desmantelamienta de activos y la restauracion
del sitio correspondiente si existe una obligacién legal ¢ implicita de hacerlo.

r) Dividendos

Los dividendos se registran como un cambio en el patrimonio neto en el afio en sl qua son aprobados por
la Asamblea de Accionistas.

En el caso que los dividendos sean en especie, el pasivo por distribuclon de dividendos se debe valuar al
valor razonable de os activos a distribuir.

s) Costos flnancieros de deudas y Otros resultados financieros, netos

Los Costes financieros de deudas y Otros resultados financieros, netos, se registran sobre la base de su
devengamiento y pueden incluir entre otres:

o Los intereses por [0s activos y pasivos financieros & través del método de la tasa de interés
efectiva;

o Descuentos financieros de activos y deudas;

Cambios en el valor razonable de los IFD y otros instrumentos financieros que sean llevados a su

valor razonable con cambics en resultados:

Resultados de titulos y bonos;

Rasultados por Hesgo de incobrabilidad de titulos;

Raesultados por renegociacién de deudas;

Resultados por diferencias de cambio schre divisas e instrumentos financieros;

Irtereses por previsicnes;

Costos financieros por quingquenios;

Impuestos y gastos bancarios; y
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t} Adquisicién de Acciones Proplas en cartera

Con relacién al proceso de Adquisicion de Acciones Propias en cartera se deben aplicar los lineamientos
de la NIC 32, la cual establece, de manera consistente con las regulaciones de la CNV, que los
instrumentos de patrimonio propio que la Sociedad adquiere se reconocen al costo de la transaccion y se
deducen del Patrimonio nato bajo el rubro “Costo de Acciones Propias en cartera”. No se reconoce ninguna
ganancia o pérdida en el estado de resultados derivada de la tenencia de dichos instrumentos de
patrimeonic propio,

u) Utilidad neta por accidén

Las utilidades basicas por accién son calculadas dividiendo el resultado atribuible a los propietarios de |a
Saciedad Confrolante sobre la base promedic de acciones ordinarias en circulacién durante el ejercicio.
Par otra parte, el resultado por accion “diluido” se obtiene dividiendo el resultado del ejercicio por el nimero
promedio ponderado de acciones ordinarias emitidas y potencialmente a emitir al cierre del gjercicio.
Debido a que la Saciedad no posee emisiones potenciales de acciones, los resultados por accién “baslcos®
y “diluldos” son los mismos.,

v] Uso de astimaciones

La preparacién de los estados financieros consolidados e informacion relacicnada de conformidad con las
NilF requiere que la Direcrién de la Sociedad realice estimaciones y supuestos basada tambign en criterios
subjetivos, experiencias pasadas e hipdtesis consideradas razonables y realistas en relacién con la
informacian disponible al memento de la estimacion.

Estas estimaciones afectan la valuacidén de activos v pasivos y la evaluacién de activos y pasivos
contingentes a la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, asi como la
madicién de los ingresos y de los costos del ejercicio. Los resultades finales podrian diferir, incluse de
manera significativa, de estas estimaciones debido a posibles cambios en los factores considerados en su
determinacion. Estas estimaciones son revisadas en forma peritdica,

Las estimaciones contables mas importantes cue requieren un grado significative de, subjetividad pudiendo
afectar el importe de activos y pasivos se detallan a continuacién:

v.1} Recuperabilidad de Llaves de negocio
Tal como se indica en el acapite |} de {a presente nota, el Grupo monitorea las llaves de negocic y, para la
determinacidn del valor recuperable de la misma, considera al mayor valor entre su valor razonable {menas

los costos de dispasicién) y su valor eh uso.

Desvalorizacion de la llave reconocida al 30 de septiembre de 2022

Al 30 de septiembre de 2022, {as consecuencias del Covid y la guerra entre Ucrania y Rusia, sumado a las
condiciones politicas imperantes, afectaron negativamente la sconomia argentina en general y el mercado
de valores en particular, provocando, principalmente a esa fecha:

i} una aceleracidon inflacionaria y mayor devaluacién del peso argentino, siendo el indice de inflacion
acumulada por los primercs @ mases del afic del 65,1% y la variacidn del tipo de cambio Banco
Nacién Divisas $/US$§, por el mismo periodo, del 43,4%;

i} volatilidad en los mercados de valores en los cuales opera la subsidiaria Telecom. La cotizacion de la
accién de Telecom en pesos argentinos en BYMA aumentd un 24,7%. Por otro lado, la cotizacion del
ADR de Telecom en US$ en NYSE disminuyé un 21,4%;
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iii) mayores restricciones cambiarias para el acceso al MULC, las cuales podrian afectar la capacidad de
la subsidiaria Telecom para acceder al mismo y gue afectan también el valor de la moneda extranjera
en mercados altemativos existentes. La brecha al 30 de septiembre de 2022 entre el MULC v los
mercados alternativos existentes {Mercado Elecirénico de Pagos “délar MEP") ascendia a 105,3%: v

iv) un incremento del riesgo pais y un aumento generat en las tasas de interés,

En consecuencia, la Gerancia de Telecom identifics, para el 30 de septiembre de 2022, la necesidad de
revisar la estimacion del valor recuperable de |as llaves de negocio asignadas a la UGE Telecom.

El valor llave més significativo que posela y posee el Grupo corresponde a la UGE Telecom y se gener6
como consecuencia de la fusién entre Telecom Argentina y Cablevision (cuya fecha efectiva fue 1° de
enero de 2018). La misma se determiné como la diferencia entre e| valor razonable de la contraprestacion
transferida y el valor razonable de los activos netos identificables de Telecom Argentina.

Dado que la fusion fue una combinacion de negocios efectuada a través de un intercambio de
participacicnes en el capital, la contraprestacion se determind en funcién al valor razonable de las accicnes
de Telecom, calculado en funcidn al valor de cotizacién del ADR de Telecom en NYSE al Gltimo dfa habil
anterior a la fecha efectiva de la transaccidn, el cual ascendia a U$536,63 por ADR (al 30 de septiambre
de 2022, dicho valor ascendia a US$4,01 por ADR),

Por ofro lado, el valor llave registrado en los estados financieros consolidados del Grupo incluys ciertos
ajustes de consolidacidn relacionades a la UGE Telecom. '

Al 30 de septiembre de 2022, Telecom determind el valor recuperable como el valor razonable menos los
costos de dispesicién, dado que el mismo resultaba superior al valor en uso.-

Para la determinacidn del valor razonable menos los costos de disposicion, que ascendid a $1.332.931
millones al 30 de septiembre de 2022 ($1.563.440 millones en moneda constante al 31 de diciembre de
2022}, la Gerencia de Telecom consideré el valor de capitalizacién de mercado en funcién de un valor
promedio de cotizacién de la accién de la subsidiaria Telecom {que concenfra el negocio de la UGE
Telecomn), el cual ascendio a $265,9 por accién {calculado en funcién de los precios de cotizacion segan
BYMA ponderados por el volumen de transacciones correspondientes al periode de tres meses previos al
30 de septiembre de 2022).

La Gerencia del Grupo ha utilizado este método de valuacion debido a que el precio de cotizacion de la
accion es volatil y estd sujefo a amplias fluctuaciones, principalmente a causa de la dificil situacion
macroeconémica.

Para determinar ¢l valor razonable de la UGE Telecom, el valor de capitalizacién de mercado de Telecom
antes mencionado fue ajustado por (i) él valor razonable estimado de otras UGEs,; {ii) ¢l efecto de los
pasivos netos no sujetos a este test de recuperabiiidad, calculados a su valor razonable estimado, (i) el
efecto de una prima de control del 28,6% (determinada por la Gerencia de Telecom, con el asesoramiento
de consultores independientes, basada an los valores observables de transacciones de mercado
correspondientes al periode mayo de 2015 a junio de 2021 para la industria de servicios TIC} y (iv) costos
de disposicién estimados para una transaccidn ordenada, |os cuales incluyen castos tales comao honerarios
legales y de consultoria que astan directamante asociados con Ja venta de la UGE. Por lo tanto, el valor
razonable determinado califica como nivel 2 de jerarquia de valor razonable de acuerdo con NIIF 13,

Como resultado del cdleule mencicnado previamente, el valor contable de la UGE Telecom superd a su
valor recuperable, por $174.558 millones ($204,744 miliones en monada constants al 31 de diciembre de
2022). En consecuencia, al 3¢ de septiembre de 2022, la Sociedad reconoci¢ una desvalorizacion de la
llave de negocio por ese importe, el cual se encuentra registrado en la linea "Depreciaciones,
amortizaciones v desvalorizaciones de activos fijos” del Estado de Resultados, no afectando otros activos
fijos del Grupao.

a) Situacién 1 de diclembre de 2022
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Al 21 de diciembre de 2022, Telecom revisd nuevamente la estimacion del valor recuperable de las llaves
de negocio y el mismo se determind en funcidn al valor en uso, ya que este Gltimo resuitd ser superior al
valor razonable menaos los costos de disposicidn a la misma fecha.

Los flujos de fondos utilizados como base para el calculo del valor en uso corresponden al presupuesto
2023 aprobado por la Direccion de Telecom, sirviendo como base para las proyecciones de fiujos de
efectivo hasta 2027

FPara determinar el valor terminal de la UGE se consideré un flujo de fondos normalizado constanta
considerando una tasa de crecimiento a largo plazo de 2,26% concordante con ratios de la industria TIC.

Para la preparacién de dichos flujos de fondes, Telecom congiderd la situacién del mercado en que
Telecom opera. Asimisme, la Direccion de Telecom efectud estimaciones basadas en el desempefio
pasado y el comportamiento futuro de ciertas variables que resultaban sensibles en la determinacion del
valor recuperable, entre las gque se incluyeron, las ventas, la WACC, la tasa de crecimiento y variables
macroeconémicas como las tasas de inflacién, tipoc de cambio, entre otras.

Los flujos de fondos fueron descontados a una WACC del 11,04%, que refiejd los riesgos especificos
relacionados con la industria y el pais donde opera el Grupo.

Caomo resultado del calculo mencionado previamanta, el valor en use supera el valor contable de la UGE
Telecom en aproximadamente 3,4%.

Telecom ha considerado el siguiente andlisis de sensibilidad del test de recuperabilidad evaluando los
cambios razonablemente posibles en las hipdlesis claves:

a} Disminuyendo la lasa de crecimiento a aproximadamente 1,89% manteniendo estable el restc de
las premisas, el valor en uso iguala el valor contable de la UGE Telecom..

b) Incrementando la WACC a 11,31%, manteniendo estable el resto de las premisas, el valor en uso
iguala el valor contable de la UGE Telacom.

c) Disminuyendo las ventas en aproximadamente 1%, manteniendo estable el resto de las premisas,
el valor en uso iguala el valor contable de la UGE Telecom.

Al 31 de diciembre de 2022, los resultados de las pruebas realizadas fueron satisfactorias, por lo tanto, no
se han registrado desvalorizaciones adicionales a lo descriplo en el acapite a).

b} Situacion al 31 de diciembre de 2021

Al 31 de diciembre de 2021, el Valor Recuperable de la UGE Tsalecom, ia cual incluye la llave de negocio,
ascendia a $9295.945 milicnes y fue determinado utilizando e! valor razonable menos los costos de
dispaosicion.

Para determinar dicho valor, la Gerencia del Grupa ha consideradeo el valor de capitalizacién de mercado
en funcién de un valor promedio de cotizacién de la accidn, el cual ascendié a $214,52 (calculado en
funcién de los precios de cotizacion segin BYMA ponderados por el volumen de transacciones
correspondientes al periodo de tres meses previos al cierre de ejercicio, el cual se clasifica como nivel 2
en jerarguia de valor razonable de acuerdo con NIIF 13).

Para determinar el valor razonable de la UGE Telecom, el valor de capitalizacién de mercado antes
mencionado fue ajustado con (i) el valor razonable estimado de otras UGEs; (ii} el efecto de los pasivos
netos no sujetos a este test de recuperabilidad, calculados a su valor razonable estimado; {jii} el efecto de
una prima de control del 28,6% (determinada pcr el Grupo, con el asesoramiento de consultores
independientes, basada en los valores observables de transacciones de mercade comespondientes al
periodo mayo de 2015 a junio de 2021 para la industria de servicios TIC) y (iv) costos de disposicion
estimados para una fransaccion ordenada, los cuales incluyen costos tales como honorarios legales y de
consultorla que podrian estar directamente asociados con la venta de la UGE. Por lo tanto, el valor
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La Gerencia del Grupo ha utilizado este métode de valuacion debido a que el precio de cotizacion ds la
accidn es volatil y estd sujeto a amplias fluctuaciones, principalmente a causa de la dificil situacion
magroaconémica en general, que comenzo a recuperarse levernente sin lograr recuperar los niveles pre-
pandemia, y a las condiciones politicas imperantes en Argentina, las cuales se intensificaron en el afo
2021, con altas tasas de inflacion y fluctuaciones en el tipo de cambio de divisas extranjeras. Asimismao, &l
mercado de valores argentine es limitado, altamente concentrado y de baja liguidez, lo cual contribuye a la
alta volatilidad dal precio de las acciones antes mencionado. Adicicnalmente, al 31 de diciembre de 2021,
el Gobierno Nacional se encontraba en plenas negociaciones con el Fondo Monetario Internacional para
renegociar los vencimientos de capital de la deuda soberana y recién a fines de enero de 2022 las partes
llegaron a un entendimiento sobre polfticas claves como parte de sus discusiones sobre un nuevo
programa. Esta situacién de incertidumbre afectd negativamerte la economia argsntina en general y el
mercado de valores en particular a esa facha.

Como resultado del calculo mencionado previamente, el valor razonable mencs los costos de disposicién
superd el valor contable de la UGE Telecom an aproximadamente 2,2%,

El Grupe ha considerado el siguiente analisis de sensibilidad del test de recuperabilidad evaluando los
cambios razonablemente posibles en las hipotesis claves:

a) una disminucién del 3,5% en el valor promedio de cotizacién de la accidn, manteniendo estable el
resto de las premisas, hubiese equiparado el valor razonable menos los costos de disposicion con
el valor contable de la UGE Telecom;

b) cualquier cambio en las tasas de interés v en la valuacién de mercadc de nuestros préstamos
que hagan disminuir el valor razonable de Ios pasivos netos en un 10,3%, manteniendo estable
el resto de las premisas, hubiese equiparado el valor razonable menos los costos de disposicién
con el valer contable de la UGE Telecom;

c) una disminucién de 8,9 puntos porcentuales en la prima de control, manteniendo estable ef resto
de las premisas, hubiese equiparade el valor razonable menos Ios costos de dispoesicion con el
valor contable de la UGE Telecom.

Para el ejercicio 2021, los resultados de las pruebas realizadas fuercn satisfactorias, por lo que no se
cbservaron a dicha fecha problemas de recuperabilidad y, por lo tanto, no se registraron a dicha fecha
desvalcrizaciones scbre los activos delallados anteriormente, con la excepcién de los especificamente
identificados en el acapite m) de esta nota.

v.2} Vida (til y valor residual {no amortizable} de PP&E y activos intangibles

PP&E vy los activos intangibles con vida Ufil definida, se deprecizan o amortizan lineaimente a lo largo de su
vida util estimada. La determinacion del importe depreciable de los activos y su vida Gtil involucra un uso
significativo del juicio, La Sociedad revisa periddicamente, al menos en cada ejercicio anual, la vida Otil
estimada y el valor residual de sus bienes de PP&E y activos intangibles amortizables.

v.3) Impuesto a las ganancias: evaluaclén de la recuperabllldad de los actlves por impuestos
diferidos y otros créditos fiscales

El impussto a las ganancias {corriente y diferido) se calcula para el Grupo y sus subsidiarias de acuerdo
con una interpretacion razonable de la ‘egislacion fiscal vigents en cada jurisdiccion donde estas
compafiias operan. La evaluacion de la recupsrabilidad de los actives por impuestos diferidos a veces
implica célculos complejos para determinar la base imponible y las diferencias temporarias deducibles e
imponibles entre el valor contable y la base fiscal. En particular, los actives por impuestos diferidos se
reconocen en la medida que se estime que existiran ganancias impositivas futuras contra las que puedan
utilizarlos. La medicion de la recuperabilidad de los aclivos por impuestos diferidos se basa en las
estimaciones futuras de ganancias gravadas sobre la base de las proyecciones de la Sociedad vy en una
planificacién fiscal conservadora.

Por otre lado, la evaluacion de la recuperabilidad del Crédito por acciones de repeticidon presentadas por
Telecom sobre el ajuste por inflacidn con fines fiscales (Nota 18 a los presentes estados financieros
consolidados) se basa en un andlisis de la jurisprugdencia existente, del futuro comportamiento de los
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fribunales en la materia y del fisco nacional en los procedimientos de revisién de las presentaciones
efectuadas por Telecom.

Para la determinacion del impuesto diferido se ha estimado el momento en el cual se daran lugar las
reversiones futuras de las diferencias temporarias gue dan lugar al activo / pasive por impuesto diferido,
aplicando |a tasa de impuesto a las ganancias comrespondiente al momeanto de cada reversion. El momento
real del computo de los ingresos y deducciones impositivas futuras puede diferir de lo estimade, pudiendo
generar impactos en resultados futuros.

v.4) Posiciones fiscales inciertas

La Gerencia evalda periédicamente las posiciones tomadas en las declaraciones impositivas raspecto a
situaciones en las que la regulacién fiscal aplicable estd sujeta a interpretacién considerande la
probabilidad de que la autoridad fiscal acepte cada tratamiento, y, en caso de comresponder, registra
provisiones impositivas para reflejar el efecto de la incertidumbre para cada tratamiento en funcién del
importe que estima se debera pagar a las autoridades fiscales.

Si el resultado fiscal final con respecto a los tratamientos inciertos es diferente de los importes que se
reconocieron, tales diferencias tendran efacto scbre el impuasto a las ganancias y las provisiones por
impuestos diferidos en ef ejercicio en que se realice tal determinacion.

Las posiciones fiscales inciertas se describen en Nota 15 bajo los titulos “Impuesto a las ganancias —
Acciones de repeticion ante el fisco” producto de las acciones de repeticion presentadas ante la AFIP para
reclamar el total del impuesto a las ganancias abonado en exceso para los ejercicios fiscales 2009 a 2017
por considerar confiscatoria la no aplicacién del ajuste por inflacién fiscal e “Impuesto a las ganancias —
Ajuste por inflacion impositive" donde se describe el criterio seguido por Telecom por el cual ha computado
en su declaracion jurada 2021 las amertizaciones impositivas reexpresadas de la totalidad de sus bienes
de uso y activos intangibles de acuerdo con lo establecido en los articulos 87 y 88 de la Ley del Impuesto
a las Ganancias, € imputando los quebrantos impositivos computables de ejercicios anteriores conforme
el mecanismo de actualizacién previsto en el articulo 25 de dicha ley.

v.5) Previslones

o Pravision para juicios y otras contingencias: El Grupo esta sujeta a procedimientos, juicios y
otros reclamos de indole laboral, civil, fiscal, regulatorio y comercial. Con el fin de determinar ¢l
nivel adecuado de previsiones, la Direccion evalia la probabilidad de existencia de fallos ©
sentencias adversas an relacion con estos asuntos, asi como el rango de las posibles pérdidas
que pudieran derivarse de esas senfencias. La Sociedad posee asesores legales tanto intemos
como externos en estas cuestiones. La determinacién dal importe de las previsiches necesarias,
en su caso, se hace después de un andlisis de cada causa. La determinacion de las previsiones
requeridas puede cambiar en el futuro debido a la evolucién en cada fuero, los cambios en la
jurisprudencia y decisiones de los tribunales o los cambios en su métado de resolucion de estos
asuntos, tales como cambios en la estrategia de negociacion,

o Previsién para créditos incobrablas: La recuperabilidad de los créditos per ventas se mide
teniendo en cuenta la anticuacién de los saldos de las cuentas por cobrar, la baja de clientes, los
cargos histéricos por incobrabilidad, la solvencia de clientes corporativos y del sector publice y los
cambios en las condiciones de pago de los clientas, junto con las estimaciones del comportamiento
futuro, determinando la pérdida crediticia esperada de acuerdo con los lineamientos de fa NIIF 9.
Si la situacién financiera de los clientes se deteriorase, los cargos reales podrian diferir de los
esperados.

En caso de ausencia de una Norma o Interpretacion contable aplicable especificamente a una transaccién
en particular, Ia Direccién de la Saciedad analiza tanto el marco conceptual de las NHF como las técnicas
de valuacion generalmente aplicadas por la industria de las telecomunicaciones, utilizando su juicic en
cuantc a los métodos Pﬁntablas a adoptar con el fin de que los estados financieras representen fielmente
la situacién financier / los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de Telecom y sus
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subsidiarias, que reflejen Ia esencia econdmica de las transacciones, sean neutrales, confeccionados bajo
un criteric de prudencia y sean integros en todos sus aspectos,

w } Nuevas normas e interpretaciones publicadas por el IASB

w.1) Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB
que han sido adoptadas por la Sociedad

Telecom ha aplicado las siguientes normas y/o modificaciones por primera vez a partir del 1 de enero de
2022:

Normés y modificaclonas Descripcién Fecha de apllcacion mandataria;
ejercicios iniciados el o después
del
- . Contratos onerusos — Costo de cumplimiento o
Madificaciones a NIC 37 de un contrato 1° de enera de 2022
Meodificaciones a NIIF 3 Referencia al Marco Concaptual 1° de gnero de 2022
Medificaciones a MIC 16 PP&E — Ingresos antes del uso previsto 1° de gnero de 2022
Modificacionas a NIF S y NIIF 16 Mejoras anuales — Ciclo 2018 a 2020 1* da anero de 2022

La aplicacion de las modificaciones detalladas no generé ninglin impacto en los resultados de las
operaciones o la situacidn financiera de la Sociedad.

w.2) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB no efectivas y
no adoptadas anticipadamente por la Sociedad

A la fecha de preparacion de los presentes estados financieros consolidades, la Sociedad no ha aplicado
las siguientes normas nuevas yfo modificaciones a normas preexistentes cuya aplicacion es obligatoria
para periodos gue comiencen con posterioridad al 31 de diciembre de 2022;

Normas y Descripcién Facha de aplicacién mandataria:
modificaciones ejarcicios iniciados el o después
del
Modificaciones a NIC 1 Clasificacion de pasivos como corriente ¥ ho corriente 1° de enera de 2024

. . Informacidn scbre politicas contables materiales o con o
Modificaciones a NIG 1 importancia reletiva 1° de enero de 2023

Modificaciones a NIC 8 Definicion de estimacion contable 1% de enero de 2023

. impuesto diferlde — reconecimisnto de activos y pasivos N
Modificaciones a NIC 12 gue surgen de una transaceidn Onica 1° de enero de 2023
Medicidn dal pasivo por amrendamiento en una
transaccién de venta y arrendamiento posterior,
. . Clasificacion de pasives como comiente y no comriente -
Moedificaciones a NIC 1 expuestos a covenants 1° de energ de 2024

Moadificacionss a NIIF 16 1° de enero de 2024

Si bien la gerencia se encuentra analizando los potenciales impactos de dichas normas, de acuardo al
andlisis preliminar realizade, las normas indicadas no se espera que tengan un impacto significativo en
los estados financieros consclidados de la Sociedad.

NOTA 4 — ACUERDO DE ACCIONISTAS DE TELECOM ARGENTINA Y FIDEICOMISO DE VOTO

El 7 de julio de 2017, la Sociedad junto con VLG Argentina LLG, hoy -luego de su nacionalizacidn- VL.G
S5.A.U,, Fintech Media LLC, Fintech Advisory In¢,, GC Dominio 3.A. y Fintech Telecom LLC celebraron un
acuerde de accionistas que rige sus relaciones como accionistas de Telecom Argentina (el “Acuerdo”)
habiendo entrade en vigencia la totalidad de sus disposiciones a la Fecha Efectiva de Fusion de Telecom
Argentina y Cablevision (1° de enero de 2018). Conforme dicho Acuerdo, las partes han previsto:

« la representacién en los érganos societarios estableciéndose gque, sujeto al cumplimiento de ciertas
condiciones establecidas en el mismo y mientras Cablevision Holding cumpla con ciertos requisitos de
tenencia minima en,la Sociedad Fusionada, ésta podra designar la mayoria de los miembros del
Directorio, Comitétjecutivo, Comité de Auditoria y Comisién Fiscalizadora;
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* un esquema de mayorlas especiales para la aprobacién por el Directoric y/o Asamblea, segimn
corresponda, de ciertas cuestiones tales como: i) el Plan de Negocios y Presupuesto Anual de la
Sociedad Fusionada, ii} la reforma de estatutos, iii) el cambio de auditores externos, iv) la creacion de
comités del Directorio, v) la contratacion de Empleados Clave tal como dicho términe se encuentra
definido en el Acuerdo, vi) la fusién por absorcion o fusidn propiamente dicha de Telecom o de cualquier
Sociedad Controlada, vii) adquisicicnes de ciertos actives, viii} ventas de ciertos activos, ix} aumentos
de capital, x} incurrimiento en deuda por encima de ciertos limites, xi) inversiones de capital en
Infraestructura, planta y equipamiento por encima de determinados montos, xii} transacciones con
partes relacionadas, xiii) contrataciones que impongan restricciones a la distribucién de dividendos,
Xiv) nuevas lineas de negocios o la discontinuacion de las existentes, y xv) acciores a tomar en
situacicnes de insolvencia, entre otras; vy

la eleccion del management, estableciéndose qus, sujeto al cumplimiento por la Sociedad y Fintech
Telecom LLC de ciertos umbrales de titularidad de accicnes de Telecom Argentina, la Sociedad tendrd
derecho a designar el gerente general y otros empleados clave de Telecom Argentina y Fintech
Telecom LLC tendra derecho a designar el funcionario financiero principal y el auditor interno
respectivamente,

Asimismo, conforme al Acuerdo, Fintech Telecom LLC vy la Sociedad previeron la suscripcion de un
Fidecomiso de voto (el “Fideicomisc de Voto") debienda (i) aportar cada una ciertas acciones de Telecom
al mismo de modo que, al ser sumadas a las acciones que la Sociedad posee en Telecom Argentina,
excedan el cincuenta por ciento (50%) de las acciones en circulacion tras darle efecto a la Fusién, v (ii)
designar cada una un ce-fiduciario quién votard las acciones de acuerdo con los términos del Acuerdo de
Fideicomisu de Voto. Las acciones aportadas al Fideicomiso de Voto seran votadas de acuerde con las
instrucciones del co-fiduciario designado por la Sociedad, salvo respecte de ciertas cuestiones sujetas a
veto bajo el Acuerdo, en cuye ¢aso el co-fiduciario de Fintech Telecom LLC determinara ¢émo se votaré
respecto de las acciones aportadas al Fideicomiso de Voto.

Con fecha 15 de abril de 2019 se formalizé el Fideicomiso de Voto, conforme el cual, Fintech Telecom LLC
y VLG 5.A.U. (i) aportaron cada una 235.177.350 acciones de Telecom que, al ser sumadas a las acciones
que Cablevision Holding posee (directa e indirectamente) en Telecom, excedsn al cincuenta por ciento
{50%} de las accicnes en circulacion de Telacom, y (i} [a Sociedad y Fintech Telecom LLC designaron
cada una un go-fiduciario. Las acciones aportadas al Fideicomiso de Voto serdn votadas por el co-fiduciario
designado por Cablevision Holding de acuerdo a como vote Cablevision Holding o como Cablevision
Holding lo instruya oportunamente, salvo respecto de las cuestiones sujetas a veto bajo el Acuerdo de
Accionistas, en cuyo caso seran votadas por el co-fiduciario designado per Fintech Telecom LLG como
vote Fintech Telecom LLC o como Fintech Telecom LLC io instruya oportunamente.

NOTA 5 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO E INVERSIONES. INFORMACION ADICIONAL
S0BRE LOS ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

a) Efectivo y eguivalentes de efectivo e Inversiones

Efectivo y equivalentes de efectivo
Caja y Bancos (1} 17.814 27.256
Colocaciones transitorias 15.848 7.350
Fondos comunes de Inversion (a) 3283 6.095
Titulos y bones a su valor razonable 4.836 -

Total efective ¥ equivalentes de efectivo 41.784 40,710

{1)  AI31 dadiclembre de 2022 Induys fondes da disponibidad restingida por $505 millones camespondientes a los fondos a pagar a dientas.

Inversiones

Corrientes
Thulos y bonos a su valor razonabla 8,263 22.643
Fondos comunss de inversidn 110 163

Total Inversianas corrientes 8,373 22.806

de fecha

FPRICE WATE 0. 8RL

VE,CA.B.'A, ™ 7

{Socia) Por Comisién Fiscalizadora
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31.12.2022 31.72.2021
No comientes _
Inversiones en asocladas {a) 6.443 6.282
Fideicomise “Camplejo industrial de Telecomunicaciones 2003" 1 2
Total inversiohes no corrientes 6.444 8.284
Total inversiones 14.817 29.080
(8) Lainformacion de inversiones en asociadas se detalla a continuacion:
Informacidn patrimonial
. L . Participacién en Valacion al Valuacién al
Socledndes Actividad principal Pais  ojcapitaly volos  31.12.2022  31.12.2021
Yer TV 11 Ernisora de television por cable Argentina 49,00 4.132 3918
TSkA (@3 Emisora de televigién por cable Argenting 50,10 1.554 1.332
La Capital Cable ('} 12 Televisién por circuito cerrado Argentina 50,00 757 1.028
Total £.443 6.292

(1) Los datos sobre el emigqr surgen de informacion extrasoniable.
(2) Farficipaciin directa e indirecta,

(3) A pesar de tener un porcentaje mayor al 30% da tenencia, la Sociedad no posee el control, ni poder sustantivo, de acusrdo a lo raguerido por las MIIF,

informacién en resultados

31,12.2022 31.12.2021
Ver TV 413 607
TSMA 272 150
La Capital Cabla 134 12
Total 819 769

k) Informacién adicional sobre los estados consolidados de flujo de efectivo

La Sociedad emplea el método indirecto para conciliar el resultado del ejercicio con el flujo de efective

generado por las operaciones.

Para la confeccion de los estados consolidados de flujo de efectivo se consideraron dentro del concepto
de efectivo y equivalentes de efectivo a la caja, bancos y a tedas las inversiones de muy alta liquidez (con
vencimiento originalmente pactado no supetior a tres meses). Los adelantos bancarios en cuenta carriente
se exponen en el estado de situacion financiera como préstamos corrientes y sus flujos en |os estados de
flujo de efective consalidados como toma y pago de préstamos, ya que forman parte de la estructura

permanente de financiacion de corto plazo del Grupo.

Las variaciones de actives y pasivos corresponden a log siguientes rubros:

31.12.2022 3.12.2021
{Aumento) disminucién de activos
Créditos por ventas {26.143) {25.039)
Qtros craditos {20.511) {10.1586)
Inventaros {5.017) {761
(31.671) {35.956
Aumento (disminucién) de pasivos
Cuentas por pagar 3811 12.965
Ramuneracionas y cargas sociales 16.380 18.501
Cargas fiscales {5.483) {5.173)
Otros pasivos y previsiones {9.266) {8.916)
40,712 18.377

Principales actividades de financiacion

Se detallan a continuacion los principales componentes de las operaciones de financiacidn:

C.ECABA TIF 7
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231 da diclambra de

2022 2021

Adalantos en cuenta conienta - 18.783
Obligaciones Negociables 22512 80.886
Barcarios y con otras entidades financieras 60.714 21.544
Por compra de eguipamiento 1.989 2.875
Toma de préstamos 85.215 125.088
Adslantos en cusnta comiente 1171} -
Obligaciones Negociables {98) {38.417)
Bancarios y con otras entidades financieras (60.390) {(52.600)
Por campra de eguipamiento (6.654) {6.956)
Pago de préstamos {68.313) {97.973)
Adelantos en cuenta comiente (8.409) {6.229)
Obligaciones Megociables {16.328) {(20.650)
Bancarios y con ofras entidades financieras {19.012) (20.025)
Por IFD, compra de equipamiento y otros (2.463) (5.334)
Pago de intereses y gastos relacionados (46.212) {52.238)

Principales fransacciones que no representan movimlentos de efectivo

Las principales cperaciones que no afectaron efectivo y que fueron eliminadas de los estados de flujo de
efective son las siguientes:
31 de diciembre de

2022 2021

Adquisiciones de PP&E e intangibles financiadas por cuentas por pagar 28,349 40144
Deuda inicial por adquisicion da NYSSA 609 -
Activos Indemnizatorios 90

Cancelacién de cuentas por pagar con préstamos 10.736 16,852
Cancaelacién de créditos por ventas con titulos pablicos 671 4.587
Cancelacidn de deudas sociales con titulos pablicos 2.563
Pagos de impuesto a las ganancias compensados con otros créditos fiscales 142
Distribucién de dividendos pendientss de pago (CVH) - 1.796
Pago de dividendes con inversiones no consideradas efectivo 17371 55,349
Pago de dividendos a participaciones minorilarias con titulos publicos 27571 47.491

Dividendés_ cobrados

A continuacidn, se brinda informacién resumida sobre los dividendos cobrados por Telecom:
Dividendos Cobrados

Ejerelelo Saciedad Moneda de Fecha Moneda Canstante
de la Transacclédn del 31/12/22

2022 Ver TV 104 195

TIMA 28 51

o ..La Capitat Gabja 343 368

615

2021 Ver TV 110 298

TSMA 57 158

{} 456

{*) Inchiys 27 corespondientss a dividendos distibuidos an of €)ercico 2020.
Distribucién de dividendos en efectivo

A continuacion, se brinda informacién resumida sobre las distribuciones de dividendos efectuadas y

pagadas por Telecom y sus controladas:
Monto Tolal Distribuido al

Ejerciclo Sociedad Mes de atcionista no controlanta Mes de M:ﬂno;:’?g:s:; ?\le
pagadora Dlstribucién Moneda de Facha Muneda Constante Pago del 312122
de la Tr ded 3112122
2022 Nicleo abr-22 804 1.271 may-22tago-22 1.22¢
124
2021 Niiclea abr-21 650 1,625 may-2 1foci-21 1.498
1499

Véase nuestro j ,. ofmea de facha

{Soclo)

WC.E,C,A,BA ™ §'17
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NOQTA 6 —- CREDITOS POR VENTAS

Comientes
Comunes
Activo contractual NIIF 15
Sociedades art. 33 — Ley N°® 18.550 y partes relacianadas {Nota 29)
Prevision para deudores incabrables

Mo corrientes

Comunes
Activo contractual NIIF 15

Total créditos por ventas, natos

La evolucidn de la prevision para deudores incobrables es la siguiente:

Saldos al inicio del ejerclcio
Aumentos — Jeudores incobrables

Usos de prevision y conversidn monetaria (incluye RECPAM)

Saldos al cierre del ejercicio

NOTA 7 - OTROS CREDITOS

Corrientes
Gastos pagados por adelantado
Garantla de operaciones financieras
Crédilos fiscales
IFD financieros (Nota 23)
Anticipos a proveedores
Sociedades art 33 — Lay N° 19.550 y partes relacionadas {Nota 29)
Actlvos indemnizatorios
Créditos por venta de cartera de clientes
Deudores varios
Diversos
Previsién para otros eréditos

No comrientes
Gastos pagados por adelantado
Creditos fiscales
IFD financieros (Nota 23}
Créditos requiatorios Nicieo
Créditos por venta de cartera de clientes
Deudares varios
Diversos

Total otres créditos, natos

31.12.2022 31,12.2021
52,754 52.651
25 3
225 355
{15.388) {19.080)
37616 43.934
11 129
7 12
173 141
37.734 075
31,12.2022 31.12.2021
(19.080) (29.667)
(18.342) {15.550)
22,034 26.137
{15.388) {19.080)
31.12.2092 31,12.2021
5.485 9.964
2.415 3.730
9.561 1.675
17 -
2 2
342 444
69 -
- 37
128 168
2,322 2143
(749) (719)
19,693 17.445
904 3.255
g 4
201
- M
. 1.099
850 760
554 -
2.518 5.158
22211 22.604

La evolucion de la prevision para otros créditos corrientes s la siguiente:

Véase nuestro ipfgrihe de facha
10 dem 2023
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31.12.2022 31,12.2021
Saldes al inigio del ejercicio {718) {980}
Aumentos {387) .
Disminuciones (incluye RECPAM) 357 261
Saldos al cierre dsl lercicio {749) {719)
NOTA 8 — INVENTARIOS
31.12.2022 31.12.2021
Equlpos calulares y otros 6,938 4,946
Bianes destinados a proyeclos de construccion - 1,761
Subtotal 6.938 6.697
Pravislén para obsolescencia de inventarios {450) {629)
8,448 6.068

La evolucion de la previsién para obsolescencia de inventarios es la siguiente:

31.12.2022 31,12,2021
Saldos al inicio del ejercicio (829) {746)
Aumentos (214) (91)
Disminuciones {incluye RECPAM) 353 208
Saldos al cierre del ejercicio {490) {629)

NOTA 9 - LLAVES DE NEGOCIO

31.12.2022 31.12.2021
Negocio Argentina 493,080 697.599
Negocia Exterior & 1.677 1.701
Tatal 484757 €99 300

{1t La variaddn respecto al saldo al 31 de diciembre de 2021 corresponde a la incorporaciéin de Is llave de NYSSA por 288 (Nate 3.d 1e), a la
dasvaloriZacidn de clortas llaves de las subsidiarias de Argentina por {G4) v a la desvalorizacion de 1a llave de la UGE Telecom por
{204.744) {Nota 3.v.1.a).

{2y Lavaracidn respecto al saldo al 31 de diclembre de 2021 corresponde al efecto de conversidh monetaria.

NOTA 10 - PP&E

31.12.2022 31.12.2021
PP&E 802.053 820,605
Previsidn para obsolescencia y desvalorizacién de materiales {2.07%) {9.202)
Pravisitin para desvalorizacidn de PPAE {771} {3.155)
792.203 878.248

El detalle de los rubros y la evolucién de PP&E al .31 da diciembre de 2022 es la siguiente:

Valor de origen al  Wncorporacién Efactas de Valor de origen
31 da diciamt par adqulslcid on T f las ¥ Bajas al' M de
de 2021 de NYSSA GAPEX I diciembre da
2022

Inmusbles 143.281 . 354 (1.158} 34 (23) 142,487
Equipes de conmutsdsn 44.25% - 2.200 (3678} 138500 (B8] 53.591
Red fifa y trensparie 651.382 §74 22,839 (3.534) 30.857 (26.104) 476114
Acceso Red celular 155.212 - 53 {8.410) 12486 {492} 142,849
Infraesiructurs Soporte de Antenas 7.6 - - {1.157) 1.344 {184) 7612
Equipas de fuarza e instadaciones 30984 22 1.266 {1.842) T.068 {19] 57.679
Equipas de computackin 221,534 - 21407 (5.502) 5,568 {1.513} 241392
Bianes sn comodatn 79.398 104 418 {2.108) 14.287 (30.496} 65404
Rodados 19,169 - 3.045 (129} {302} 2.78
Maquinarias, equipns diverans y hamrami 27.337 5 12y (424) 24B - 27.231
Diversas 8,638 3 826 (B8) 683 10,062
Cbras en cursc 76295 - 24,702 [332) (41,324} {498) 58843
Materiales 43,958 75 38,934 (418} {45823} 18 81.985
Totai 1.584.084 783 120.071 {24733} (3.484) 59.699 1.511.032

Véase nuastrgiinfgrme de fecha
10 de de 2023

PRICE WAT CO.SR.L

{Socia)
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o I Depreclacfon
aproeciacines - [ 1]
acumuladas al h:”’?""."?'?? o [Efectosds Bajas y acumuladas N;:"*";';?::::
u d;e ap e NYEEA del ajercicip  monetarls  reclssificaclonas dl:ailh‘::de de 2022
2022
Inmuetlas (24.300) - {5.890) 849 T7e {28.583) 113824
Equipas de conmunaclon (29477 - {9.827) ERET] s (35.600) 17.983
Red fija y transporta {323.052) {166) {F8.355) 2281 26,000 {372.002) 304312
Acoesn Red cohdar (TH.A53) - {21.602) 2.905 427 {93.753) 49086
Infragatructura Soporte da Antenas (15437 - {2.879) 728 a3 {17.007) 20,605
Equipos de fuarza a inslalacionss (25.852) M {5.685) 1.015 14 {30.515) 27.164
Equipos de compulacion {130.284) - (41.574) 4,838 1.502 {185.518) 75,874
Bienes an comadato (27.270) 11] {31.233) 1.438 30.495 {26.581) 38.823
Rodadas (15447 - {1.735) 85 8% {18,798} 4985
Magquinarias, equipos div, ¥ heramiontas (22.717 4] (g2%) 366 {23.279) 3052
Diversos {4.970) {1.263) 78 {8.355) 4307
Obras an arsg - - E 58.843
Materiales - - - - - - d1.980
Total (643.369) {185) [198.770) 17.702 50.763 {A14.979) 802.053

El detalle de los rubros y la evolucidn de PP&E al 31 de diciembre de 2021 s la siguiente:

Efectos de Valor de origen
Valor de arigen a) .
31 de diclembre wm::’" ‘Tranasferencias y A dl TI ::I:d-de
de 2020 CAFEX monataria reclasiflcaciones Bajaz o 9“21"’
inmuehles 147377 FL3 (1.0a4] 7633 €.72%) 143.281
Equipos de canmulacisn 35954 1225 (3.323) 10,482 {121 44.257
Rad Rja y tranapoite £24.657 25.082 {5.575) 43229 {36011 651,382
Acceso Red calular 128281 a9 {4.075) 12.021 (1,064} 135,212
Infraastructura Soponte de Antenas a7 g (1.148) 2,355 (ar2) 37.609
Equipos de fusrza e inalalacionas 48355 1126 (1.395) 2.012 (14} 50,984
Eguipos de compulacion 178315 10.748 (5.081) 39,788 (257) 221,534
Bienes en comedalo BS.600 4,954 (1.572) 24,608 {34.192) 79.394
Rodados 19250 253 {117} 45 (302} 19,769
Maquinanias, equipos diversos y herramientas 2T ASD 180 (440} 185 8} 27387
Diverana 6015 259 {188) 2,530 - £.839
Chbras &n (s 113850 43.542 {557} {79.776) 77N 76.295
Materizles 79.088 Fa.848 (8843 {82.012) (1) 88.993
Total 1.528.043 16,253 ‘35.350! - {T9.B52) 1.584.084
Dapreciscinnes Cepr Neto ftant
acumuladas a| ff":‘:;l:: Bajac y acumuladas al al 3 de
31 de diclembre Depreciacién - com reciasificacio. 34 de diciembre diciembrs de
de20sy  deleisrcicio  monetarla nes de 2021 2021

Inmueblas (24.877) {8.304) 662 6,158 (24.300) 118681

Equipos de conmutacian [23.106) {9.900) 2710 119 (29.177) 15,080

Red fija ¥ ransparie {277.333) {85.558) 3.537 a5.503 (323.352} 127.530

Acceso Red cellar [56.350) {22.319) 2418 187 (75.483} 50.72%

Infraastruciurs Soporle de Antenas (13.032) {2.828) &00 121 {15437} 22472

Equipos de fuarza @ inklalagiones (20.315) {8.068) 721 10 {25.652) 25332

Equipos de computacién [99,008) {35.657) 4.124 257 (130,284} 91,250

Rianas en romadate (23.418) {3%.185) 1.143 ELRL (27.270) 52.128

Rodados 13,951) {1.838) T8 265 {15,447} 3,722

Maguinariae, equipos div. y herremientaa [21.599) {1.416) 253 45 {22.717) 4.520

Diversos {3.284) {1.050) 144 (4170} 4.463

Obras en cursa - - - 76,295

Maleriales - - - - - &3.093

Tatal {576,213 (291.103) 16.391 T7.436 693.438 §90.505

La evolucidn de la previsidn para obsolescencia y desvalorizacién de materiales es la siguiente:

Saldos -al inicio del ejercicio
Aumantos

Efectos de conversidn manetaria

Saldos al cierre del ejercicio

31 de diglembre de

2022 20
(9.202) (7.655)
102 (1.590)
21 43
(9.079) (8.202)

La evolucién de la previsidn para desvalorizacién da PP&E as |a siguiente:

}’(' ECABATA F“‘[?
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Saldos al inicio del ejercicio
Aumentos
Saldos al clesre del ejarcicio

NOTA 11 - ACTIVOS INTANGIBLES

Activos Intangibles
Previsién para desvalorizacidn

31 de diclembre de

2022 2021
(3.155) {2.388)
2.384 {767)
@771 (3.155)

31 de diciembre de

La evolucion de la previsidn para desvalorizacion de activos intangibles es la siguiente:

Saldos al inicio ded ejercicio
Aumentos (*)

Aplicaciones (*)

Saldos al clerre del ejercicio

() En 2022 coresponda a la davolucion de espestro menclonada en Nota 2.e.1),

2022 2021
264.799 208 578
{10.888) (18.750)
253.931 279.826

31 de diclembre de

2023 2021

(18.750) {18.336)
{2.675) @14)
10,557 :

{10.868) {(18.750)

El detalle de los rubros y la evolucidn de activos intangibles al 31 de diciembre de 2022 es la siguiente:

Wncotporacion por Efactos de Valor de origen al
::';i'el"‘ orlgen al 31 delcian n CAPEX comversién Bajas  Hde ichubre
embre de 2021 NYSSA ™ e 2022
Licendas 3G y 4G 136908 1.074 - {14784) 123158
Llzentga PCS y SRCE {Argentina) 64891 - - - 64 831
Licendas de Nigeo 15676 274 421} 13.528
Cartera de clantes 45,395 396 {126} 46,565
Marcas 80,235 42 23 - BO.3NN
Costos incrementalas de |a adg. de contrams 9.472 3.323 (64 {4.788) 3.350
Activadion de conbenicos 263 450 - - 743
Diveraos 12.375 - 1.047 50 - 13,363
Total 406,615 438 6,799 {638) _ (19.573) 383030
. Nate resulanta
Amortizac/ones Efsclos de Armortizaciones
acumuladas al 31 de Amn:Jl:z:l::: el canvarslon Bujas (1}  acumuladas 8l 31 de di:ﬁ:::h:‘: da
diclembire da 2021 monetara diclomire do 2022 2022
Licendas 3G y 45 {35.880) {6.519) 3.848 |40.750) B2.448
Licancia PCS y SRCE (Argentina) - - - 64,897
Licangias de Nicleo (2.620) {856} [ - {220y 12259
Carters de chentzs {56.028) {13.775) {20) - {G8.824) 17841
Marcas {25) {25} B3 275
Cuostos incremenialss da |2 adg. de contrabos (5.534) [4.20) 1 4,789 (5044} 3,306
Activaclén de contenldos {148 {222) - - (362} a8
Diversos (8.711) {1.254) - - {9.9685) 3358
Total {108.038) {28,626) {13} 3.438 (128340} 264759
{1} Incluye {10.556) cormaspondentes & 1a devoluddn de espacirn,

El detalle de los rubros y la evolucion de activos intangibles al 31 de diciembre de 2021 es |a siguiente:

Efectos da Valar de arigen al
Valor de orlgen al 31 CAPEX converaion . 31 do diciembre

mohatarta Bajas de 2021
Licenciss 3G y 4G 135,508 - - - 135508
Licenda PCE y SRCE (Argentine) 64.581 - §4.591
Licencias de hiclac 15.68T7 GBS {380) - 15,676
Cartera e cllantes BE.BO? {136) 178) 86.395
Marcas B80.235 - - - 80235
Caostas incremenitales de la adq. de contratos 15,385 4,582 (78) (B.699) 8.872
Activacion de contenidos - 263 263
Diversos 11,390 598 {14} - 12.375
Tolal 411,103 6,383 (308  (1D.07H) 408.815

Véase nuestra in
10 de ma
PRICE WATE
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Licendias 3G y 4G

Licancia PCS y SRGE (Argantina)

Licencias de Nudea

Cartera de clientas

Marcas

Costos ncremertales de |a adg. da contratos
Activaciin da contenidos

Diversaa

1.908.463
Amortizaciones Efecios de Amortizaciones Neto resultante
ladas al 31 de A én1 del 16 Bojas  acumuladasal31de 3100
riciembre de 2020 aisrcicio monetaria diciambre de 2021 St
(26.523) (9357 - (35880} 01,028
= - 4331
{1.615) (1.013) 8 {2820} 13.058
(41,635) (13.470) 76 {55.029} 31.386
- 28] (25} 80.210
{10.453) {5.180) 9.989 {5.634) 4238
- (140} . - {lan} 123
{7.517) {1.120) (14 - {8.711} 3.654
Total {87.,003) £20,305) ® 10075 {708,035} 298 476

NOTA 12 - ACTIVOS POR DERECHOS DE USQ

El detalle de los rubros y la svolucion de los activos por derechos de uso al 31 de diciembre de 2022 ¢s

la siguiente:

Qareshos de use por arendamiantos
Stios
inmuables y otros
Postes

Derachos imevocables de uso

Rulire de activog Bn sios de terceros

Total

Derechos de usc por amendamientos
ios

Inmuetlas v ofres
Postes
Detechos irevocables de uso
Retro de acllvos en ailios de lercercs
Total

Valor do orlgen al  Incorparaclén par Efactos de Valor de arigen 2|
M de diciembre  adgulcicion de Alta conversidn 31 da diclombre
da 2621 NYSSA s in Bajas da 2022
65.260 - 15121 (1.111) {1.884) 75.408
16.178 29 3.507 {100} (721} 18,883
7.788 31 2318 (212) - 9.892
3.879 - 14 iig) - d.8354
.57 . 2032 {18) (954) 8418
01,729 [ 20957 1.503) (3,539} 117.744
Amortizacianes Anng Noto
acumuladas al 31 In::mz_::_ar;lﬁén dpnr Amartzac|é Eie:tns‘cfe actiiadns al 31 &l 31 de
de diciembrs de Tvsen del monateria  Bdlas  de diclembre de diclembre de
2021 ejercicio 2022 2022
(22.497) - {43.185) 480 1.158 {34.01€) 41390
(7.715) 2 {4.215) 108 685 (11.128) 7.765
{4.088) {183 {2.812) 134 - (8.734) 3.108
1.518) - (337) 42 - {1.910) 1724
{724) - {1.220) 18 954 {974) B.545
{26.630) {20) {21.748) 701 2.805 (54.812) 62.932

El detalle de los rubros vy la evolucidn de los activos por derechos de use al 31 de diciembre de 2021 es 1a

siguiente:

Vialor da origan al Efectos de Vaior ds origan al
31 da divismbira Altag enhverzldn ; 31 de diclamkre
de 2020 manatark Bajax de 2021
Devachos de uso por amendamientos
Sttios 49,053 27,544 (1.196)  (10.1a1) 65260
Inmuebles y oiros 15072 4411 (180) [3.144) 19178
Postes 7.61% 1,873 20 [t.747) 7755
Darachos Irrevocablas de uso 1.482 259 (78] - 3.679
Reliro da sctivos an sitios de tercaros 7.7 1977 {21 (86 8857
Total 83.029 35.363 1.545 _ [15.118) 101.725
Amortizacicnas Amortlzaciones Neto rasultante
das al 3 Amardi Ef!““.d.’ acumuladas al 31 al 31 da
de diclembyre de dal Bajas de disl de lelembre de
2020 elorcicio manutariy 2021 2021
Darachos de uso por arendamientos
Sitios {19,360 12.577) ga2 8908 {22.487) 42,763
Inmuebles y otros {.270) (4.352) 125 2782 [1.71%) 8.463
Postas (3.492) (2.35%) 14 1.745 [£.088) 3.667
Derachos imevocablas de usa (1.265) (280 &3 - [161%) 2.064
Retiro de activos en sitios de terceros (368) {458} 16 86 (rady 5133
Total {30.778) {20.122) T4 13.521 36.6:39) €5.000
Véase nuestro in de fecha
10 de ma 023
PRICE WATER .8.R.L.
{Socio)
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NOTA 13 — CUENTAS POR PAGAR

Correntes 31.12.2022 31.12.2021
Froveadorss y provisiones comercialas 87.290 93.536
Fondos a pagar a clientes . 10
Saociedades art. 33 — Ley N° 18.850 y partes relacionadas (Nola 29) 2.015 2388

89,305 95.934
No corrigntes
Proveedores y provisiones comerciales s 2,135
319 2135
Total cuentas por pagar 89.624 98.069
NOTA 14 - PRESTAMOS
31.12.2022 M.12.2021

Caorrientes
Adelantos en cuenta corriente — capital 7.610 23.734
Bancarics y con otras entidades financieras — capila) 40072 63.458
Obligaciones Megociables — capital 47 .4D4 -
IFD {Mota 23} 19 360
Por compra de equipamiento 5.269 7.003
Intereses devengados y gastos relaclonados 33.087 31.806

134.361 126.361
31.12.2022 31.12.2021

No corrientes
Obligaciones Negociables — capital 181.071 216.929
Bancarlos y con ctras entidades financleras — capftal 102.588 112,482
Por compra de equipamiento 4.455 7.630
Interases devengados y gastos relacionados 46.714 56.542

334,828 393.583
Total préstamos 465.188 519.944
La evolucion de los préstamos es la siguiente:

) Devenga- Dife Saldos al
inicio del Flujos da miento da cambiv, efectas 3 de
elerciclo efectivo Intereses de conversion diciembre

monstaria y ottos ds 2022
Adelantos en cuenta corriente 23.734 {1.171) - {14953} 7.610
Bancarios y can otras entidades financieras — capital 175.840 324 - (33.604) 142,660
Obligaciones Negociables — capHal 216,529 22 414 - [10.888) 220475
IFD 3680 [5.656) - 5.315 19
Por compra de equipamients 14 633 (4.B6E} - {243) 8.724
Intereses y gastos ralacicnados 288,348 (44.370) 13.070 23.653 80.TH
Todal al 3112122 5159.944 {33.125) 13.070 ) {30700} 469.189
Tolal al 311221 538,637 {28.324) 3318 {™] (72.688) 315.944
(*) Incluyen $0.738 per tomas de p 33 fue na nep Amienas de fondos.

(*) Inchuyen 15.852 por tomas de présta.rms que no lapﬂaseniarun movimianps dae fondaos.

La mayorla de los préstamos financieros suscriptos por Telecom contienen ratios de cumplimiento
normales para este tipo de acuerdos. Al 31 de diciembre de 2022, Telecom ha dado cumplimiento a ios
mismos.

A continuacion, se detallan los principales acuerdes de préstarmos vigentes a la fecha de emision de los
presentes estados financieros consolidados:

Telecom Argentina

Programas Globales de Emision de Obligaciones Negociables

En al marco del Programa Global de Emisidn de Obligaciones Negaociables por hasta un monto méximo en
circulacion de US$3.000 millones o su equivalente en otras monedas, Telecom ha realizado diversas
emisiones de series de ON siendo los montos y sus principales caracteristicas, al 31 de diciembre de 2022
y 2021, las siguient

VEéase nuest e de fecha
10 dg deg 2023

Rubén Suérez
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Capital
Saldo impage en pesos al
nominal Facha de Fecha de Amorlizacion | Tasade Pa
go de M da diciamhrs da
Clase | Moneda emitide amislén | venclmiento de capltal interés interés
{en millones} 2022 2021
1 uss 400 07/2019 07/2026 E;ng‘r’“z' BF;‘S,;{‘ Semestral 72.494 81.620
En 4 pagos de:
3% 02/2023 Fia:
5 uss 389 08/2020 08/2025 30% 0872023 asey, | Semestral 72.144 82142
33% 08/2024 >
34% 08/2025
7 $ 125 12/2020 1212023 Shipegoal | WYATIS | Semeswal | 23.243 23,780
B $ 134 0172021 01/2025 =n 1 pagos U:‘gn'f,f’ Semestral |  24.933 25,506
LISE - En 1 pago al Fijar )
] linked a2 062021 06/2024 vencimiento 275% Trimastral 18.271 18,334
10 $ 127 1242021 06/2025 E:anr:lg:ﬂil VA NiA 23.407 23.907
Variabla.
11 $ 2.000 12/2021 06/2023 E;ng‘r’lt:' ?::r':;; Trimestral 2075 3,955
de 3,25%
19 uss En 1 pago al Fija: .
1} linked 23 0372022 g3f202v vencimianto 1.00% Trimastral
Do ' - . 19.077 -
5 n 1 pago el i )
lInked 75 DRI2022 03/2027 Aty 1oow, | Trmeswal
Variabla:
13 $ 2.348 03/2022 0812023 E:;cl'r’:g‘:“i' E_.E':r';;: Trimastral 2.435 .
da 1,50%

11} En el caso de Ja amision adicional de la ON Class 12 emitida el 16 d= agoste de 2022, el precio de suscripcion fue sobre la par, por le cual a la
fecha de emisién, la Sociedad obtuve fondes por US$86,3 millenes (equivalentes s $11.621 millones) neto de gastos de emisidn par 30,05 millanes.

Asamblea Ordinaria y Extracrdinaria de Accionistas

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecom del 27 de abril de 2022 resolvid, entre
ofras cuestiones, i} extender por 5 afios el plazo de vigencia del programa global de emisidén de
Obligaciones Megociables por hasta un monto maximo en circulacidn de US$$3.000 millones o su
equivaiente en otras monedas (el "Programa”}; v ii) prorrogar desde el 28 de diciembre de 2022 y por 5
afios adicionales la delegacién en el Directorio de las mas amplias facultades para determinar y maodificar
los terminos y condiciones del Programa y de las cbligaciones negociables a emitir bajo el mismo dentro
del monto maximo en circulacién autorizado, con facultades para subdelegar facultades an algunos de sus
miembros y/o en funcionarios de la primera linea gerencial.

Niicleo
Programa Global de Emision de Obligaciones Negoclables

En el marco del Programa de Emisién Global que prevé la emisidn de bonos por un monto de hasta
Gs.500.000.000.000 {aproximadamente $3.200 millones a la fecha de emisidn), Nucleo ha realizado
diversas emisiones de series de ON siendo los montos y sus principales caracteristicas, al 31 de diciembre
de 2022 y 2021, las siguientes:

Véasa nuestropfopgne de fecha
10 de e 2023
Q. S.R.L.
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Capltal nominal 3alda impage en pesos al
Clase | Moneda emitldo Fecha de Fecha de Amortlzacién de | Tasa de Pago de 31 de diciembre de
emlslén vencimienis capital Interés Interés
{en millones) 2022 2021
En 1 pago al Fija:
1 (58, 120,000 0%/2019 0372024 vendimiento 9.00% Trimestral 24715 3.488
En 1 pago al Fija:
2 Gs. 30,000 0372019 0372024 vencimienta 9.00% Trmesiral 716 BGS
: En 1 paga al Fija: .
3 Gs, 100,000 0312020 03/2025 vancimiente 8.75% Trimestral 2.399 Z2HMz
4 Gs. 130.000 0312021 0112028 En 1 pago al Fiia: Trimestral 3.158 3832
vencimianto 7.10%
5 Gs. 130,000 0372021 0172081 En 1 pago ai Fla: Trimestral 2918 3,541
vencimianto 8,00%

Bancarios y con otras entidades financieras

Telecom Argentina

Préstamos con Corporacion Financiera internacional ("IFC")

Al 31 de diciembre de 2022, Telecom mantiene préstamos basades en LIBOR en ddlares estadounidenses,
que se detatlan a continuacién y se extienden mas alla del 30 de junio de 2023, fecha desde la cual se
suspandera la publicacién de dicha tasa de referencia. Por lo tanto, a la fecha de emisidn de los prasentes
estados financieros consolidados, Telecom ha iniciado negociaciones para el reemplazo de LIBC a SOF a
partir ds junic de 2023 con los principales acreederes IFC, IBD, EDC y Finnvera. Telecom estima que estos
cambios no generaran un efecto significativo en los flujos de efectivo de Telecom.

A continuacién, se detallan los principales préstamos bancarios por su tipo al 31 de diciembre de 2022 y
2021:

Capltat .
: Saldo impago en pesos
Nominal Fechade | . iortizaclén | Tasade Margen Pa
J Nominal i go de al 31 de diclembre do
Fakiig . T o de capilal interés aplicsble interés
{en millones) - ap22 2021
Variable:
entre 4,0%
uss 114 03727 (1) Semaestral iz;)a: ¥ 6.75% Semastral 21.484 29.217
International Variable:
Finance andre 08/24 © | entre 4,60%
Cotporation uss 208 yoa/es (1) | Semestrl h:':?ef y55% | Semestdl 37.986 80.285
{IFC) Variable:
Uss 188 01!0:3;)2029 p:r::"::t:]‘g; .| sorFs 6,50% Semasral 33.320 -
inter-American Yariable:
Investment uss 35 12124 (1) Semastral LBO s 5.85% Semestral 6,231 7412
Carporation {IIC} meses
Inter-American Varlable:
Development uss 182 08/27 (1) Semesiral LIBO & e""'g ?'51:% Sernestral 33.278 37.950
Bank {IDBY meses Yo
China
Davelopment Fija:
Bank Shenzhen RME a57 12027 Semesirsl 4 959:&{, WA Semesiral 23.482 14.485
8ranch (CDB) ' " :
3

Rubén
{Sacio} Por Conigi
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Capital Fecha d N Saldo Impago en
Nominal ECNA 08 | pmortizacisn | Tasa de argen Pa pesos al 31 de
m h go da =
Entldad Moneda Residual vam;i;men de capital inters apfAcable Intarés diciembre de
[en millones) 2022 2024
Variable:
16% 07/22
T - i -
eamm Loan {4) uss 10f22 24% 10/22 :Ll:sog : 5,25% Trimestral 28.257
Flia
En 1 pagao.al N
QB/22 (5) S anterior; NIA Mansual
vancimignio 40,50%
E 4,000 Fija 4004 7.838
En 1pagoal [ modifica
07423 (5} vancimlents da: MNiA Mensual
55,00%
En 1 , | Fiis
10/22 (8} N7 Pagoal | anterior: MNiA Mensusl
vencimiento o
Banco 37.75%
Santarder L 1.500 o Tlli: 1.527 2047
Amentina 5.A. n 1 pago al madiflca
(Santandon) 10:23 (8) vencimianto da: N7&, Mensua|
79,00%
% 1.000 12122 En 1 pago al Fija:

. vencimlento 37 75% WA Mensusl - 1.881
$ 3.500 0323 E:rlmi‘;tz' . 4':2%:% NA Mensual 3.574 -
$ 1.000 06/23 f:nllf;gzt:' P N/A Mensual 1,007 -

En 1 pago al Flja:
5 - 08/22 vencimiento 40.75% NI Mensual _ 1.881
Banca BBVA
. En 1 pago al Fijar
Arg(ag;%a; '}S.A. $ 1.00Q 0323 vancimianto 43,20% N/ Mensual 1.021 -
$ 1.500 05/23 E:r:m'r’:iﬁ;' J'g% NFA Mensual 1507 -
Banco
Industrial and
Commercial Flla
Bank of China Uss - 01722 Semesiral 5.00% NZA Semestral - 132
{Argentina)
5.A U {ICBC)
Variable B
Finnvsra (7) uss a1 e 1];:;25 Semestral | LIBOG 3"": ;6[;: % Semestral 11413 14100
¥ meses yh
Export .
Variable
&i‘;ﬂ:"{;‘gg} uss 19 12126 Semestral | LIBOB 1.2% Semesral 2,808 -
meses
(8}
BAVA (8) $ 211 07126 Mensual | = gz:% NiA Mensual 200 -
PSA Finance Flla:
Argentina (%) H 750 0726 Mensual 42.90% iR Mensual 455 -
ICBC {10) $ 82 08/23 Mensuat :g;;ﬁ N7A Mensual a2 -
Cisco Systems
Capital .
Corporatian uss 59 "";’;’1:2"622 Trimestral 4':[2;;% NiA Trimestral 9,978 15489
{Cisco} y otros !
(11)
{13 El 15 de diciembre de 2021 Telecom refinancié parte de sus préstamos acordande madificar principalmente

el esquema de amortizacidn de los Préstamos: a) IFC Tramao B: se difiere el 75% de todos las vencimientos da capital
cuyo vencimiento opere en los afios 2022 y 2023 por un plazo de entre 24 meses v 60 meses, pre-cancelando ol
restante 25% cenjuntamente cen los intereses devengados y otros gastos relacicnados; b} IDB / IIC, se difiere el 75%
de los vencimlentos da gapital en un nueve esquema de amortizacién que finalizara en diciembre 2024 vy junio 2027,

PCECARA T 7"17
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relacionados, Como consecuencia de esta renegociacion, durante el ejercicio 2021, Telecom raconocié una pérdida
por $4.192 millones que se incluye en Resultado por renegociacion de deudas financieras dentro de Costos financieros
de deuda en el rubro Resuliados financieros.

(2) - El 28 de junio da 2022, Telecom efectivizé una prepuesta de Iinea de crédito para financiar la expansion de
fa cobertura de red fija y mavil con IFC por un moento total de hasta US$184,5 millonas, conforme sea solicitado
oportunamente por Telecom. El 15 de julic de 2022 Telecom recibié un desembolso por el monto total acardado de
LIS5184,5 millones {se acreditaron US$181,5 millonas, dado que se descontaron del desembolso inicial US$3 miltornes
correspondientes a gastos de emisién de deuda),

(3)  Durante el ejarcicio 2022 y 2021, Telecom suscribié nuevos tramos por un monto total de RMB438 millcnes,
{equivalentes a $9.535 millones). y RMB449 millenes (equivalentes a $6.814 millones), respectivamente. En el mes de
febrero de 2023, Telecom recibid nuevos trames por un monto total de RMBA49 millones {equivalentes a $1.348
millones}.

(4) Con fecha 18 de jullo de 2022 Telecom ha realizado Ja cancelacion anticipada del total del monto de capital
remanente bajo el contrato Term Loan celsbrado el 8 de octubre de 2018 por US$142,2 millones {US$140 millones de
capltal y U332,2 millones de intereses). Las pre-cancelaciones efectuadas por Telecom durante la vigencia del contrato
no generarcn penalidades. Por dicha pre-cancelacidn, durante el ejercicio 2022, se reconocié una pérdida por $38
millones que s incluye en Resultado por renegociacién de deudas financieras dentro de Costos financieros da dauda
en &l rubro Resultados financieras.

(5) Con fecha 27 de julio de 2022 Telecom efectivizé una adenda al préstamo recibido el 18 de agoste de 2021
por un total de $4.000 millones. por la cual se acordé modificar el esquema de amortizacion de capital cuyo vencimiento
operaba el 18 de agosto de 2022, difiriendo el mismo hasta el 27 de julio 2023, Adicionalmente, se renegocid una
nueva tasa de interés fija del 40,5% a 55% nominal anual a partir del 27 de julic de 2022, Dicha adenda se reconocid
como unha extincidn de deuda, y como consecuencie de esta extincién, durante el ejercicio 2022, Telecom reconocio
una pérdida por $2 millenes gue se incluye en Resultado por renagociacién de deudas financieras dentro de Cosios
financlaros de deuda en el rubro Resultados financiercs.

(6} Con fecha 17 de octubre de 2022 Telecom efectivizé una adenda a! préstamo recibido el 15 de octubre de
2021 por un total de $1.500 millones, por la cual se acordé medificar el esquema de amorizacion de capital cuyo
vencimiento operaba el 17 de octubre de 2022, difirendo el mismo hasta ef 17 de octubre 2023. Adicionalmente, se
renegocid una nueva tasa da interés fija del 37,75% al 79% nominal anual.

Con fecha 17 de octubre de 2022 se cancelaron los intereses adeudados a la fecha por $49,6 millones.

{7} El 14 de mayo de 2021, Telecom remitié una nueva propuesta de iinea da crédito a la exportacidn por un
montc tetal da hasta US330 millones a las siguientes entidades: (i} JPMorgan Chasa Bank, N.A., coma prestamista
inicial, coordinador principal y garante de rissge residual, (i) JPMorgan Chase Bank, N.A., London Branch, come
agente del financiamiento y (i) JPMorgan Chase Bank, N.A,, sucursal Buenos Aires, como agente de custadia local,
yue fus aceptada en la misma fecha.

La linea de crédite esta garantizada por Finnvera plo, organismo oficial de crédito a la exportacién de Finlandia, que
otorgd una fianza a favor de los prastamistas sujeta a ciertos términos y condiciones.

Les fendos de los préstamos efectuados bajo esta linea de crédito seran utilizados para financiar hasta el 85% del
valor de clertos bienes y servicios importados, el valor de clertos bienes y servicios nacionales y el page total de la
prima de Finnvera equivalants al 14,41% del total del monto comprometido por los prestamistas baje la linea de crédito.

Durante el gjercicio 2021, Telecom recibid desembolsos per un monto total de US$18,6 (se acreditaron US$16 millones
dado que se descontd US$2,6 millones comrespondientes a la prima).

Durante el ejercicio 2022 Telecom ha recibido desembolsos por un monte total de US$11,4 millones {se acreditaron
U5%4,7 millanes dado que se descontd US$1,7 millones correspondientes a la prima equivalente al 14,41% dal total
del manto comprometico por los prestamistas bajo (a linea de crédite). Con este desembolso se completa el total del
monto comprometido para asta Hnea de crédito.

Véase nuestro in de fecha
10 de marzh, de 2023
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(B} El 3 de enero de 2022 Telecom efectivizd una propuesta de linaa de crédite a la exportacién per un monto
total de hasta US$23,4 millones a las siguientes entidades: {i} JPMargan Chase Bank, N A., como prestamista inicial,
garante de riesgo residual y agente del financiamiento, {ii) JPMorgan Chese Bark, N A, Sucursal Buenos Alres, como
agente de custedia local, y (jii) JPMorgan Chase Bank, N.A. y EDC como co-organizadores principales.

La linea de crédifo esta garantizada por EDC, arganisma oficial de crédito de la exgortacidn de Canadd. Los fondos
da los préstamos afactuados bajo esta linea de crédito seran utilizados para financiar hasta el 85% del valer de ciertos
bienes y servicios impertades, hasta el 50% del valor de ciertos bienes y servicies nacionales y el pago total de la
prima de EDC equivalente al 14,41% del total de! monto comprometido por los prestamistas bajo la Ilnea de crédito.

En los mases de junio y octubre de 2022 Telecom ha recibido desembolsos por un monto total de US$17 millones, de
los cuales se acreditaron netos de gastos emision US$14,1 millones, aquivalentes a $1.733,1 millones, y US$6,3
millones, de los cuales se acreditaron netos de gastos emisidn US35,4 millones, equivalentes a $809 millones,
completando de esta manera el total del monio comprometide de esta iinea de crédito.

)] El 10 de junio de 2022 Telecom efectivizd con Peugect una propuesta de Iinea de crédito para financiar la
compra de 350 automotores utilitarios por un monto de $1.042,7 millones mas IVA, Por sada adquisicién, Telecom
acordé pagar anticipos del 40% del valor, financiande el 60% restante en 36 cuotas mensuales y consecutivas a la
tasa pactada al momento de cada adquisicidn a través de PSA Finance Argentina y/o BBVA.

{10) El 30 de agoste de 2022 Telecom efectivizd con Ford una propuesiz de linea de crédito para financiar {a
compra de 43 automotores utilitarios por un monto de $222 millones mas IVA. For esta adquisicién, Telecom pagé un
anticipo del 50% del valor, financiando el 50% restante equivalente a $122,8 millones, en 12 cuotas mensuales y
consecutivas a la tasa nominal anual de 4,8% a través del ICBC.

{11) Durante el ejercicio 2022 y 2021, Telecom recibié desembolsos por un monto total de LS$17 millones
{equivalentes a $1.811 millones) y US$25,2 miliones (equivalentes a $1.782 millones), respectivamente. En el mes de
febrero de 2023, Telacom recibié desembolsos por un total de US$0,8 millones {equivalentas a $154 miliones).

NOTA 15 - REMUNERACICNES Y CARGAS SOCIALES

1.12,2022 31.12.2021
Corrigntes

Sueldos, SAC, vacaciones y pramios y sus cargas sociales 35.090 4(.649
Gratificaclonas por desvinculacion laboral 2,586 2.760
37.676 43,408

Mo corrlentes
Gratificaciones por desvinculacién laboral 2.747 3.012
2,747 3.012
Total remuneraciones y cargas soclales 40423 46.421

La remuneracion al Personal Gerencial Clave del Grupo por los sjercicios finalizados al 31 de diciembre
de 2021 y 2020 se detalla en la Nota 29 iv.).

NOTA 16 = DEUDAS POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS Y ACTIVO / PASIVO POR IMPUESTO A
LAS GANANCIAS DIFERIDO

La composicién del pasivo neto porimpuesto a las ganancias es ta siguiente:

Quebrantos impasitivos (30.407) (386)
Previsidn para deudores incobrables {6.982) {10.190}
Prevision para juicios y otras contingencias {3.014) {5.441)
PP&E v activos intangibles 213.975 235.348
Dividendos de fuente extranjera 2.437 2.698
Efecto ajuste por inflacién impositive 82.242 45,181
Oftros pasivos (activos) impositivos diferidos, netos {1.770) {3.489)
: Total de pasivos Impositives diferidos netes 254.481 263.721

Cradito fiscal por actiones de repeticion {828) {1.732)
Paglvo Impuesto diferido neto [*} 253.593 261.939

Activos Impositivos diferidos netos {2.620) (1.434)

Pasivos impositivos diferidos netos 256.213 263.423

b saldos inigjales de |as subsidiarias del exterior.

i

{*} Incluye 35 correspondient los efacios de la conversion monetaria s gb
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Los activos por impuestos diferidos por quebrantos pendientes de utilizacion se reconocen en la medida
en que sea probable su realizacion a través de resultados fiscales futuros. La Sociedad no ha reconogide
el activo por impuesto diferido correspondiente a pérdidas fiscales por $ 5.847 millones, que podrian
compensarse con ganancias fiscales futuras. A continuacion, se expone el detalle de vencimiento de dichos
quebrantos no reconacidos,

Ao hasta el que Quebranto

se puede utilizar impasitivo
2024 3.577
2025 2.270

A continuacién, se expone el detalle de Jos vencimientos correspondientes a los quebrantos impositivos
estimados es el siguiente:

Socliedad Aito de origen Importe del quebranto al Afio hasta al que se
del quebranto 31,12.2022 pusde utilizar
Telecom 2022 82.721 2027
Tedernéas 20189 675 2024
Microsistemas 2021 240 2026
Microsistemas 2022 3.432 2027
AVC 2021 3 2026
AVC 2022 50 2027
87.121

La compaosicion del impuesto a las ganancias incluido en el estado consolidado de resultado integral es la
siguiente;

.12.2022 31.12.2021
Ganancia (pérdida Ganancia {pardida)
Impuesta determinade 17.521 {36.280)
Impuesto diferide 2979 {28.6813)
Previgion Créditos impositivos {9 ' {6)
Total impuesto a las ganancias 25.491 [64.909)

A continuacian, se detalla la conciliacién entre el cargo a resultados del impuesto a las ganancias y el que
resultaria de aplicar al resultado contable antes de impuestos la tasa impositiva correspondiente:

31.,12.2022 31.12.2021

Ganancla Ganancia

[pérdida] {pérdida)
{Pérdida) / Utilidad contable antes de impuasto a las ganancias {195.248) 84.879
Diferencias permanentes — resultados por participacldn en asociadas (819} {769)
Diferencias permanentes — resultados por desvalorizacion de llave de negocio 204,808 -
Diferencias permanentes —~ otras 2.207 {686)
Reexprasidn a moneda constante del Patrimonio Neto, valores lave y otros 253,204 199.353
Subtotal 264,152 282,777
Tasa Impositiva efactiva 34,37% 3427%
Impussto a las ganancias determinade segun [a tasa imposltiva de cada Sociedad {90.781) (96.908)
Raexprasion a moneda constante del Pasive por impuesto a las ganancias diferido y otros 216.524 114,888
Quebrantos no reconocidos como activo por impuesto diferido 320 516
Efecto ajuste por inflacion impositivo {38.510} (81.646)
Accion de repeticion {1) 14
Impuesto a las ganancias sobre dividendos da fuente extranjera {1.052) (1.745)
impuasto a las gananclas 26.500 (64.903)

(") En 2022 incluye 18.59( corespondienies al ajuste realizade en la Declaracidn Jurada del afe 2021, el cual incluye, enire olros, los efectos
relacionados con la integra aplicacian de los mecanismos de sjuste por inflacian impositivo detallada en “Impuesio a las ganancias — Aluste por inflacion
impasitivo™. En 2021 incluye aproximadamente {114.682) correspondientes al efecto dol cambia de tasa del impuesic a las ganancias previsto en ta Lay
N“27.630 ganerade por o recélculo del impacto Impositive sobre saldos al inicio v sobra ol resultado del gjercicio,
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Impuesto a las ganancias — Ajuste por inflacidn impositivo

Dados los antecedentes jurisprudenciales que se detallan en la Nota 16 a los estados financieros
consolidados al 31 de diciembre de 2022 (seccidén “Impuesto a las ganancias — Acciones de repeticion ante
el fisco®) relacionados con los diferentes mecanismos de reconocimiento de la inflacion a los fines de la
determinacién del Impuesto a las ganancias, ¢} 6 de mayo de 2022, Telecom presentd la declaracién jurada
del Impuesto a las Ganancias correspondiente al ejercicio fiscal 2021 computando la reexpresién de las
amortizacicnes impositivas de la totalidad de sus bienes de uso y activos intangibles de acuerdo con Io
establecido en los articules 87 y 88 de la Ley del Impuesto a las Ganancias e imputando los quebrantos
impositivos computables de ejercicios anteriores conforme el mecanismo de actualizacién previsto en el
articulo 25 de dicha ley.

Ello, en virtud da gue la relacitn que surge entre el impuesto determinado sin la integra aplicacion de los
citados mecanismos de ajuste por inflacion impositive y el verdadero resultado sujeto a impuesto del
gjercicio, ocasiona la aplicacién de una alicuota efectiva del gravamen par el gjercicio 2021 que resulta
confiscatotia. Si Telecom no hubiese recurrido a la [ntegra aplicacién de los mecanismos de ajuste por
inflacion impositivo, se determinaria un gravaman cuya tasa efectiva insumirfa el 100% de la renta de
Telecom e incluso alcanzaria al propio capital generador de la misma. arrojando una tasa efectiva que
ascenderia a 146,6%, lo cual excederia cualguier limite razonable de imposicidn, configurandose asl un
supuesto de confiscatoriedad que lesiona gravemente sus derechos y garantias constitucionales.

Por 1o tanto, en oportunidad de la presentacién de la declaracién jurada del Impuesto a las Ganancias del
periodo fiscal 2021, Telecom realizd una presentacion ante AFIP, bajo el amparo del secreto fiscal
dispuesto en la ley praocedimenital, con el fin de preservar sus derechos en un marco de transparencia en
su accionar,

Como censecuencia de lo descripto anteriormente, el cargo por Impuesto a las ganancias del periodo
incluye un menor ¢arga de $7.517 millones ($12.616 millones en moneda constante del 31 de diciembre
de 2022) determinado considerando la ponderacién de la probabilidad de ocurrencia en funcién de los
antecedentes jurisprudencialas mencionados.

Cabe sefialar que, en caso de existir nueva informacién disponible, Telecom podria modificar sus juicios
con relacién a las deudas por impuestos reconocidas, en cuyo caso tales cambios impagtaran en el
Impuesto a las ganancias del periodo en el cual se realice dicha determinacién.

La Direccién de Telecom, con asistencia de sus asesores legales y tributarios, entiende que los
fundamentos esgrimidos en la presentacion realizada ante AFIP guardan estrecha relacién con los
antecedentes jurisprudenciales que se detallan en “Impuesto a las ganancias — Accicnes de repeticion
ante el fisco™ “considerados por el maximo tribunal en |as causas citadas, entre otros, por lo que cuenta
con solidos argumentos para defender el criterio apiicado.

Impusesto a las ganancias — Acciones de repeticién ante el fisco

Elart, 10 delaLey N® 23,928 y el art. 39 de la Ley N° 24.073 suspendiercn la aplicacién de las disposiciones
del Titulo VI de la Ley del Impuesto a las Ganancias referidas al ajuste por inflacién impositivo a partir del
1 de abril de 1992.

En consecuancia, Telecom Argentina determiné sus obligaciones fiscales por el Impuasto a las Ganancias
en cumplimiento de aquellas normas, es decir sin efectuar el “afuste por inflacion fiscal o impositivo”.

Producida la crisis econémica del 2002, diversos contribuyentes comenzaron a cuestionar la legalidad de
las normas que suspendieron el ajuste por inflacidn fiscal y la Corte Suprema de Justicia emitid el Fallo
“Candy” {03/07/09} en la que el maximo tribunal sostuvo que, especificamente para el periodo fiscal 2002
y considerando el grave estado de perturbacién acaecido en ese aiio, el contribuyente pudo demostrar que
no aplicar el ajuste por inflacion impositivo implicaba la generacidn de tasas efectivas que superaban
parametros tales que resultaban confiscatorias. '
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Mas recientemente, la Corte Suprema de Justicia aplicd similar criterio a los periodos fiscales 2010, 2011,
2012 y 2014 en las causas "Distribuidora Gas del Centra”, entre ofras, habilitando su aplicacién & periodos
no afectados por una severa crisis econdmica coma 1a ocurrida en 2002,

En virtud de esos nuevos antecedentes jurisprudenciales de los que Telecom tomd conocimienta durante
el ejercicio 2015, dicha sociedad inicid acciones de repeticion ante la AFIP para reclamar el total del
impuestc abonado en exceso para los ejercicios fiscales 2009 a 2017, sstimadc en $2,039 millones, por
considerar confiscatoria la no aplicacian del ajuste por inflacion fiscal, mas los intereses que correspondan.

El 24 de septiembre de 2019 Telecom fue notificada de las resoluciones de fecha 12 de septiembre de
2019 y 30 de agosto 2019 en las que la AFIP ha rechazado los reclamos de repeticidon commespondientes a
los ejercicios fiscales 2009 y 2010, respectivamente. En igual sentido, el 11 de noviembre de 2019 Telecom
fue notificada de las resaluciones de fecha 29 de octubre de 2019 en las que la AFIP ha rechazado los
reclamos de repeticién correspondientes a los gjercicios fiscales 2011 y 2012. Por los motivos expuestos,
el 15 de octubre de 2019 y el 3 de diciembre de 2019 Telecom interpuse cuatro demandas contenciosas
de repeticion ante la Justicia Nacional de Primera Instancia.

Ei 28 de julio de 2021 Telecom fue notificada de la resolucién de fecha 26 de julio de 2021 mediante la
cual la AFIP rechazo el reclamo de repeticién correspondiente al ejercicio fiscai 2013. E|l 23 de agosto de
2021, Telecom interpuso una demanda contenciosa de repeticion ante la Justicia Nacional de Primera
Instancia.

La Direccion de Telecom, con asistencia de sus asesores tributarios, entiende gue los fundamentos
esgrimidos por Telecom guardan estrecha relacion con los considerados por el maximo tribunal en las
causas citadas, entre otras, por lo que le permitiran obtener un resultado favorable a sus pedidos.

Consecuentemente, 2l Impuesto a las gananclas determinado en exceso constituye un crédito fiscal en
concordancia con lo previsto por ka NIC 12 y Telecom registrd al 31 de diciembre de 2022 un crédito fiscal
no cosriente de $888 millones. Para la determinacion y actualizacion del crédito fiscal, Telecom ha estimado
el monio de impuesto a las ganancias determinado en exceso por los ejercicios 2009 a 2017 ponderando
la probabilidad de ocurrencia en funcién de los antecedentes jurisprudenciales conecidos hasta la fecha
de emisidn de los presentes estados financieros, La Direccién de Telecom, evaluara las respuestas del
fisco a nuestros pedidos, asi como también la evolucion de la jurisprudencia en la materia para remedir, al
menos anualmente, el crédito fiscal registrado.

NOTA 17 — CARGAS FISCALES

31.12.2022 31.12.2021
Corrientes
Otros impuestos nacionaies 8.170 6.506
Impusstos provinciales 830 219
Impugstos municipales 823 995
9.932 1.720
No corrientes
Impuestos provinciales 44
Ad -
Total Cargas fiscales 9876 ¥.720
NOTA 18 — PASIVOS POR ARRENDAMIENTOS
31 de diciembre de
Comriantas 2022 2021
Negocio Argentina 8.978 10.794
Magocio Exterior 224 1147
8.202 11.941
Mo corrientes
MNagocio Argentina 17.186 22.588
Megocio Exteror 2.509 2318
19.695 24,906

28.897 36.847

.SR.L
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La evolucién de los pasivos por arendamientos es la siguiente:

Saldos al inicio del ejercicio
Incorporacidn por adquisicion de NYSSA
Altas (%)

Resultados financieros, netas (**)

Pagos

Disminuciones (incluye RECPAM)
Saldos al clerra del ejercicio

{*) Inchidas an adquisiciones de Denechos de uso.

31 de diciembre de

{**) Inchiidos en las lineas Otras diferencias de cambio y Otros intereses netos ¥ otros resultados de inversicnes.

NOTA 19 - OTROS PASIVOS

Corrientes
Ingresos diferidos por crédito prepago
Ingresos diferidos por cargos de conexdan y akquiler de capacidad intern,
Deuda por adquisicion de NYSSA
Diversos

No corrientes

Ingresos diferidos por cargos de conexidn y alquiler de capacidad intern.
Graltificacionas por jubilacion {Neta 3.m)

Deuda por adquisicion de NYSSA

Anticipos recibidos por actives disponibles para Ia ventz

Diversos

Total otros pasivos

La evolucion de las gratificaciones por jubilacién fue la siguiente:

Saldos al inicio del ejercicio
Costo de los servicios (*)

Costo por intereses ("™
Resultados actuariales (***)
Aplicaciones (Incluye RECPAM)
Saldos al clerre del ejercicio

{"}  Inchido an Costos kaboralss s indamnizaciones par despid
(™) Wncluida en Obos resuhados financieros, natos.
("™} Ineluido en Otres resultadas integrakes.

NOTA 20 — PREVISIONES

2022 2021
36.847 30.289
40
18.946 33.927
7.668 5.662
{15.260) {12.849)
{19.364) {20.182)
28.897 36.047
31.12,2022 31.12.2021
2,619 3,354
1.349 1,882
197
795 715
4.960 5.951
836 1,159
879 1.260
518 -
350
27 18
2.610 2.435
7.570 8.286

31 de diclembre de

2022 2021
1.260 1.241
53 60
407 438
(28) 68
(813) (547)
879 1,260

El Grupo es parte en diversas contingencias civiles, fiscales, comerciales, laborales y regulatorias
originadas en el desarrollo normal de sus actividades. A fin de determinar el adecuado nivel de previsiones
por estas contingencias, la Direccién del Grupe, basada en la opinidn de sus asesores legales, svalia la
prebabilidad de ocurrencia de sentencias desfavorables y el rango de las probables pérdidas derivadas de
estas cuestiones. La estimacion del manto de las previsiones requeridas para estas contingencias, an caso

de existir, se logra luego de un andlisis de cada cuestion en particular.

La determinacion por parte de la Direccion del Grupo de las previsiones requeridas puede cambiar en el
futuro, entre ctros motivos, por nuevos acontecimientos que se produzcan en cada reclamo, o hechos no
conocidos al tiempo de la evaluacion de los casos o cambios en la jurisprudencia o Ia legislacion aplicable.

Las previsiones se com

(Socia)
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QQ[I!OI'IWS
Juicios y contingencias
Total pravisiones corrientes

No corrlentes

Juigios y contingencias

Retiro de getives an sitios de terceros
Total previslones no eorrienies

Total previsiones

Cerrientes
Juicios y contingencias
Total previsiones corrientes
Ne tas
Juicios y cortingencias
Retirs de activos en siios de terceros
Total previsiones no comrientes

Total pravislones

A t
Saldos al tmentos RECPAM y | Saidos al
31 de _ afactos de 31 de
diciembre Caital Intere Re::::?:a Fagos conversion | diciembre
de 2021 ﬁ; tiI)m monetaria | de 2022
4,180 7.751 - 5.688 {15.701} {264} 2.6
4.130 7751 . 5.668 (15.701} (264 2634
11.801 4,150 1.687 {6.86R) - {4.774) 6.500
5.749 1.078 - - - {2 679) 6.148
18.650 5.228 1,857 {8.668) . {7.453) 11.654
22.830 12975 1.897 - [15.701) [7.717) 14.288
Aumentos
Saldos al RECPAM y | Saldos al
31 de . efectos de 31 de
diclembre| . | ReClasifica-| Pagos | onversion | diciembre
de 2020 ap| ereses monetaria |  de 2021
{iii) (U]

4755 11.477 - 4710 {15.809) {953) 4.180
4755 11477 . 4710 {15.809) {953} 318D
13.172 3.904 2.795 (4.710) - {3.260) 11.804
B768 1.090 390 - - {3.499) 6,740
21,940 4,994 3.185 4.710} - {6,759} 18,650
24895 16.4T1 3485 - {15.809) {7.712) 22830

L] 11 832 impulados a Olms msms operativas, § a Ofros créditos comenles y 1.078 a Adlivas pov derechos de uso.

(U] lox a Otros s

iorps, nelos — Otros Inlerases netos y olros resultadas de inversionas.

il 15.381 imputados a Olros costos operativos y 1.090 a Actives por derechcs da uso,

1. Coniingencias probables

A continuacion, se detallan algunas de las principales contingencias por las que la Direccion de la
Sociedad, con la asistencia de sus asesores legales y los antecedentes de cada caso, ha registrado

previsiones:

a) Bonos de participacién en las ganancias

Telecom Argentina enfrenta distintas acciones judiciales inicladas fundamentaimente por ex—
empleados de Telecom Argentina contra el Estado Nacional y Telecom Argentina solicitando se
declare la inconstitucionalidad del Decreto N° 395/92 que, expresamente, eximié a Telefonica y
Telecom Argentina de emitir los bonos de participacién en las ganancias mencionados en la Ley N°
23.696. En esos juicios los actores pretenden el reconocimiento de una indemnizacién de los dafios y

perjuicios que alegan haber sufrido por no haberse realizado la emisién de dichos titulos.

En agoste de 2008 se conocié un fallo de la Corte Suprema de Justicia gue declard, en un juicio contra

TelefGnica, la inconstitucionalidad del Decreto N° 395/92.

A partir de| pronunciamiento de la Corte Suprema de Justicia sobre esta cuestion, las Camaras de
Apelaciones han hecho lugar a las demandas declarando la inconstitucionalidad del mencionado
Decreto. Como consecuencia de ello, a juicio de nuestros asesores legales, aumentan las
probabilidades de que Telecom Argentina deba hacer frente a estas contingencias,
independientemente de! derecho de repeticion que asiste a Telecom Argentina contra el Estado

Nacional,
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Cabe destacar que el fallo de la Corte Suprema de Justicia ni sélo declard la inconstitucionalidad del
Decreto N° 395/92 sino que también ordend la remision de las actuacionas al juzgado de origen para
que dicte un nueve pronunciamiento a efectos de establecer el sujeto obligado al pago ~licenciataria
y/o Estado Nacional- y los parametros a ser considerados para cuantificar el monto de condena
{porcentaje de participacion en las ganancias, criterios de prescripcion, métedo de distribucion entre
beneficiarios del programa, etc.). Sobre estos conceptos no existe uniformidad de criterio en las
distintas Salas de los juzgados.

Posteriorments, en la causa "Ramollino Silvana ¢/ Telecom Argentina S.A.", el 9 de junic de 2015, Ia
Corte Suprema de Justicia resolvid que no corresponde el bono de participacion en las ganancias al

empleado que ingresé a Telecom Argentina con posterioridad al 8 de noviembre de 1990 v que no
integré el PPP.

Este antecedente jurisprudencial es consistente con el criteric utilizado por Telecom Argentina basado
en el asesoramiento de sus asesores legales (que consideraban remotas las chances de abonar
indemnizaciones a empleados no incluides en el PPP) para la estimacion de las previsiones
registradas por estas demandas. '

Criterios de prescripcién de las demandas: fallo de la Ccrte Suprema de Justicia “Dominguez
¢/ Telefonica de Arganting S.A.”

En diciembre de 2013 la Corte Suprema de Justicia dicts sentencia en un caso anslogo a los referidos,
en el juicio “Dominguez ¢/ Telefénica de Argentina S.A.". En este caso la Corte Suprema de Justicia
dejo sin efecto la sentencia del tribunal inferior, qus habia declarado la prescripcion de la aceién (por
haber sido deducida pasados diez afios desde el dictado del Decreto N° 395/92).

El pronunciamiento de la Corte Suprema de Justicia dispone que la Camara Civil y Comercial Federal
se debe expedir nuevamente a fin de considerar argumentos sobre prescripcion planteados por los
actores apelantes que, del maximo tribunal, no habrian sido tratades por ese tribunal inferior y que a
primera vista resultarian conducentes para resolver el caso.

Con fecha 30 de diciembre de 2021 y a través de un fallo plenario, la Cémara Civil y Comercial Federal
ha admitido que la prescripcién opera en forma periddica -en la opertunidad de cada balance-,
siguiendo en ello ia doctrina que se desprenderia del fallo de la Corte Suprema de Justicia, pero ha
restringido el plazo prescriptivo liberatorio a 5 afios, aplicando normas prescriptivas especificas para
lag obligaciones periédicas.

Criterlo de determinacion de la ganancia relevante para cdlculo de la indemnizacién: fallo
plenario de Ja Camara Clvil y Comerclal Federal “Parota ¢/ Estado Nacional y Telefonica de
Argentina §.A.”

El 27 de febrero de 2014 la Camara Civil y Comercial Federal dicté un fallo plenario en los autos
“Parota, César cf Estado Nacional” en el que es demandada Telefdnica. En la sentencia el tribunal
establecio “que la determinacion dei crédito por los bonos de participacion en las ganancias que les
corresponden a los ex-empleados de Telefénica de Argentina sera obtenido sobre la ganancia
imponible de la Empresa Telefénica de Argentina $.A, sujeta al pago del impuesto a las ganancias”.

Para dicha determinacién la Camara sefiald que “corresponde precisar, qué, se debe entender por
“ganancias imponibles” (resultado antes de impuestos) a aquellas ganancias representadas por el
monto sufeto al calculo def impuesto a las ganancias que la sociedad debe tributar; y que equivale, en
términcs generales, a fa ganancia bruta, incluidos todos fos ingresos obtenidos duranta el gjercicio
(tanto eventuales como exiraordinarios), menos todos los gasfos ordinarios y extraordinarios
devengados durante dicho ejercicia”
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c)

Federacién Argentina de las_Telecomunicaciones y otros ¢/ Telecom Argentina S.A. s/
participacién accionariado ohrero

En junio de 2013 Telecom fue notificada de una demanda caratulada “Federacién Argentina de las
Telecomunicaciones y otros of Telecom Argentina S.A. s/ participacion accionariade obrero”. El
reclamo fue iniciado por cuatro asociaciones gremiales en el que se pretende que Telecom
implemente un bono de participacién en las ganancias para sus dependientes {en adelante "el bono™},
por periodos no prescriptos y para el futuro, Para hacer efectiva esta pretension, los demandantes
piden se declare la inconstitucionalidad del Decreto N° 395/92,

Este juicio colectivo es da monto indeterminado, aungue los demandantes indican los criterios que- a
su juicio- debleran emplearse para determinar el porcentaje de participacicn en las ganancias de
Telecom. Por su parte, el reclamo para ia implementacién del bono constituye una obligacion de hacer
con eventuales impactos patrimoniales futuros para Telecom.

Telecom presentd la contestacion de la demanda y opuso la excepcién de incompetencia del fuero
laboral. En octubre del 2013 el Juez dispuso rechazar la excepcion de incompetencia, establecer para
el caso la prescripcion decenal y diferir la resolucién de las defensas de cosa juzgada, litispendencia
y la citacion de tercero pedidas, todas para ser resueltas luego de una audiencia fijada por el tribunal.
Telecom recurrié la resolucién del juez.

En diciembre del 2013 tuvo lugar la audiencia mencionada y el Juzgado interviniente dispuso entre
otras cuesliones diferir la defensa de prescripcion interpugsta por Telecom para el momento de dictar
sentencia. A su vez dispuso intimar a la actora a que acompafie los mandatos suficientes de los
trabajaderes comprendidos en la accién; mientras tanto el tramite del juicio quedara suspendido, La
actora apeld la decisién y el juez difirid dicho recursc para ¢! momente de dictar sentencia.

En diciembre de 2017 se dictd sentencia de Primera Instancia rechazando la demanda por falta de
legitimacion activa de |a actora, por tratarse de un reclama individual y no colectivo. Este decisorio fue
apelado por la parte actora, en tramite por ante ia Sala Séptima de la Camara de Apelaciones. En
junic de 2019, la Camara medificé el decisorio de primera instancia y devolvié el expediente para su
tramite, el cual se encuentra abierto a prueba actualmente.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sélidos argumentos para la
defensa de sus derechos en esta causa fundados -entre otros motivos- en la prescripcién del reclamo
de inconstitucionalidad del Decreto N° 395/92, en |a ausancia de legitimaci6n para el reclamo colectivo
para la emisidn del bono, dado que ya existen diversos reclamos individuales con su propio tramite y
resultado, ello ademas de otras razones sobre la ausencia de legitimacion.

Reclamos de ex representantes de ventas de Personal y Nextel

Ex-representanies de ventas de Personal y de Nextel iniciaron acciones legales por supuesta
terminacion indebida de sus respectivos contratos y han presentado reclamos por diferentes conceplos,
tales como diferencias en el page de comisiones, valor de la cartera de clientes y beneficios perdidos,
entre otros. La Direccién de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que ciertos
conceptos incluidos en estos reclamos podrian prosperar por cifras menores a las reclamadas mientras
que otros conceptos no deber(an prosperar. A |a fecha de emision de los presentes estados financieros
consolidados, algunas causas se encuentran ablertas a prueba y con peritajes en cursc de preparacion.

Task Solutions ¢/ Telecom Personal S.A. 8/ Ordinario y Task Solutions c/Telecom Argentina S.A.
S/ Ordinario

Task Solutions S.A., empresa cuya actividad principal resultaba la de contact center, promovié
demandas contraTelecom Argentina y Telecom, Personal reclamando en concepto de dafios y

C?E.C ABA.T1F°
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perjuicios sufridos durante la relacién contractual con dichas emprasas, asi como por la falta de
renovacidn del vinculo que las unfa. Task Sclution $.A. sostiene que su Unica relacién contractual era
con las sociedades demandadas y que la no renovacion de su vinculo provocd su cesacidn de pagos.
En agosto de 2018 la Sociedad contestd las demandas rechazando la indemnizacidn reclamada y
solicitando la inconstitucionalidad de los dafios punitivos reclamados.

Por otra parte, Telecom reconvino por sumas ya abonadas a tercercs en conceptos de rubros laborales.
Asimismo, se efectud un reclamo por las sumas gque eventualmente tengan que abonarse por ese
mismg cancepto en el futuro. Dicha estimacion puede verse modificada en relacién a la prueba que
sea preducida en autos.,

En diciembre de 2018 se decretd la quiebra de la empresa Task Solutions.

Por dltimo, durante el prasente ejercicio, se ha decretado la caducidad en primera instancia, y
actualmente se encuentra a resolucién de la Camara de apelaciones.

La Direccion da Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, estima que posee sélidos
argumentos para su defensa.

Actividad sancionatoria del regulador

Telacom enfrenta diversos pracedimientos sancionatarios impulsados por la Autoridad de Contrel, en
la mayoria de los casos, por demoras en |a reparacion y an la instalacién del servicio a los clientes de
telefon’a fija.

Contingencias posibles

En adicion @ las contingencias posibles de naturaleza regulateria descriptas en la Nota 2.d), se detallan a
continuacién algunas de as principales contingencias por las que la Direccién de Telecom no ha constituido
una prevision, aungque no puede asegurarse el resultado final de estos procesos judiciales:

a)

Tasas de Derechos Radioeléctricos

En octubre de 2016 Personal modificéd los criterios utilizados para 1a declaracion de algunos de sus
planes comerciales {"Abono Fijo"} a efectos del pago del derecho de uso del espectro radioeléctrico o
"DER", teniendo en cuenta ciertas modificaciones en la composicion de dichos planes. Esto significo
una reduccién en el monto de las tasas abonadas por Personal.

En marzo de 2017, el ENACOM requirid a Personal que reclificara sus declaraciones correspondientes
al mes de octubre de 2016, exigiendo que las declaraciones de dichos planes continuaran
preparandose sobre la base de los criterios anteriores. Similar intimacién, fue cursada en septiembre
de 2018, por los periodos subsiguientes. La Direccién de Telecom considera que tiene argumentos
legales sdlidos para defender su posicidn, los cuales se encuentran actualmente ratificados en los
considerandos de 1a Resolucion ENACOM N° 840/18, y, en consacuencia, prasentd oporiunamente,
los correspondientes descargos administrativos.

En agosto de 2017 Personal recibio la nota de imputacion por las diferencias adeudadas en relacién a
la liguidacion del mes de octubre de 2016. No obstante, los argumentos expuestos en su descargo, en
abril de 2019, el ENACOM sanciong a Telecom a consecuencia del incumplimiento atribuido por dicho
perlcdn. Telecom ha interpuesto el recurso administrativo correspondiente. Sin embarge, no se puede
garantizar gue dichos argumentos seran aceptados por el ENACOM.

La diferencia acumulada desde octubre de 2016 resultante entre ambos criterios de liquidacion
asciende aproximadamente a $717 millones mas intereses al 31 de diciembre de 2022.

Véase nuastro inforhe de fecha
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El 27 de febrero de 2018 fueron publicadas en el Boletin Oficial las Resoluciones ENACOM N° 840/18
y N° 1.196/18. Por medio de estas se actualiza el valor de la Unidad de Tasacién Radioeléctrica y
adicionalmente se fija un nuevo régimen para los Servicios de Comunicaciones Mdviles, que
incrementd sustancialmente les montos que deben ingresarse por este concepto.

Oportunamente, Telecom efectué la presentacion de las declaraciones juradas rectificativas
correspondientes a los meses de marzo y abril de 2018 {con vencimiento en los meses de abril y mayo
da 2018}, y aboné (bajo protesto) los importes respectivas. También comenzé a cumplir, a partir del
mes de septiembre de 2018 con |a presentacién y pago (bajo protesto) de las declaraciones juradas
correspondientes,

Demanda “Consumidores Financieros Asoclaciéh Civil para su defensa”

En noviembre de 2011 Personal fue notificada de una demanda iniciada por “Consumidores
Financieros Asociacién Civil para su defensa” que alega cobros presuntamente abusivos realizados
por Personal a sus clientes al implementar el modo de facturacién por minuto y al fijar un ptazo de
utilizacién de las tarjetas prepagas de telecomunicaciones.

Personal rechazd la demanda, haciendo hincapié en las normas del marco regulatorio que avalan
expresamente su procedesr, ahora impugnado por la actora en desconocimiento de la citada normativa.

El expediente se encuentra an etapa de prueba. No obstante, el Juaz ha ordenado la acumulacion de
este Juiclo a ofros dos procesos andlogos seguidos conira Telefénica Moviles Argentina S.A.
("Movistar"} y América Movil S.A, {"Claro”). De esta manera, los tres juicios continuaran tramitando ante
el Juzgado Civil y Comercial Federal N°9.

La demanda es de manto indeterminado. 8i bien Telecom considera que existen sdlidos argumentos
de defensa por los que la demanda no deberia prosperar, ante la falta de antecedentes
jurisprudenciales en la materia, la Direccion de Telecom (con la asistencia de sus asesores legales) ha
calificado a esta demanda como posible hasta que se obtenga sentencia en asta causa,

Juicios relacionadgs con servicios de valor agregado — contenldos méviles

En octubre de 2015 Perscnal fue notificada de una demanda iniciada por la asociacion civil “Cruzada
Civica para la defensa de los consumidores y usuarios de servicios publicos™.

La demandante reclama por e modo de contratacién de contenidos y frivias, y plantsa la imposicién
de dafios punitorios a Personal,

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros consolidados, este reclamo de monte

indeterminado permanece en la etapa preliminar toda vez que adn no han finalizado las notificaciones
de demanda de todos los involucrados.

La Direccién de Telecom con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sélidos
argumentos para su defensa. Sin embargo, dada la ausencia de antecedentes jurisprudenciales, no
puede asegurarse el resultado final en dichos procesos judiciales.

Demanda “Asociacidén por la Defensa de Usuarios v Consumldores ¢/Telecom Personal S.A"

En sl ejercicic 2008 Personal habia sido demandada por ia Asociacién por ja Defensa de Usuarnios y
Cansumidores por un monto indeterminado, quien rectamaba por el cobro de lamadas al contestador
automatico y del sistema de cobro denominado “send to end” en representacidn colectiva de un nimero
indeterminado de clientes de Personal. El juicio se encuentra para dictar sentencia.

{Socio)
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En 2015 Telecom tomé conocimiento de un fallo judicial adverse en un juicio analogo promovido por la
misma asociacién de consurnidores contra ofro operador mévil. Actualmente se encuenira para dictar
sentencia.

La Direccién de Telecom, con la asistencia de sus asesores legalas considera que posee sélidos
argumentos para su defensa. Sin embargo, no puede asegurarse el resultado final de este juicio,

Demandas Sindicatos por Aportes y Contribuciones Sindicales

Los sindicatos FOEESITRA, SITRATEL, SILUJANTEL, SOEESIT, FOETRA, SUTTACH v al Sindicatn
de Cbreros y Empleados Telefénicos de Tucumdn, iniciaron 7 acciones judiciales contra Telecom
reclamando les aportes y contribucicnes sindicales establecidos en los respectivos Convenios
Colectivos de Trabajo ("CCT"} comespondientes a los empleados de las empresas de terceros que
prestan servicios a Telecom, por el plazo no prescripto de 5 afios, més los dafios y perjuicios causados
por el “no pago” de dichos conceptos. Los conceplos reclamados son el Fondo Especial v la
Contribucidn Solidaria.

Los sindicatos mencionados sostienen que Telecom es solidariamente responsable del pago de los
aportes y contribuciones mencionados. Las demandas fueron contestadas en su totalidad

En el juicio llevade adelante por FOEESITRA, el juez de primera instancia rechaz6é la citacion a terceros
efectuada por Telecom. Tal deciserio se encuentra apsiado.

En el juicio de FOETRA, la Camara revoct la sentencia de primera instancia que habla declarado la
inhabilidad de la via. El juez de primera instancia debe resolver las excepcionas opuestas por Telecom,

Los rastantes reclamos, se encuentran con plazos suspendidos a pedido de las partes.
Los juicios son por monto indeterminado.
Si bien la Direccion de Telecom considera que existen sdlidos argumentes para la resolucién favorable

de estas causas, dada la ausencia de antecedentes jurisprudenciales no puede asegurarse el resultado
final de estos juicios.

Asociacidon por la Defensa de Usuarios y Consumidores ¢/ Cablevisién s/ Sumarisimo

En noviembre de 2018 Telecom fue notificada de una demanda iniciada por la Asociacidn por la
Defensa de Usuarios vy Consumidores, sisndo e! objeto de la misma, que la demandada: 1) cese en la
conducta de impedir a los clientes la rescisién del servicio de Intemet y de cable al momento de la
solicitud, 2) reintegre a cada uno de los usuarios las sumas percibidas por el periodo de 5 afios y hasta
la fecha que se produzca el cese del mencicnado actuar y 3) se imponga a Telecom dafio punitivo por
cada uno de los clientes afectadoes. '

En diciembre de 2018, Telecom contestd la demanda y opuso excepciones de prescripcion (plazo
bienal) y de falta de legitimacion activa de la asociacion para interponer la demanda. Se solicitd el
rechazo de la demanda en su totalidad con costas a la actora,

El juicio es de monto indeterminado.

Telecom, cen la asistencia de sus asesores lagales, considera que posee sdlidos argumentos para su
defensa. Sin embargo, no puede asegurarse el resultado final de esta demanda.
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g} Demanda "Unién de Usuariog y Consumidores y otro ¢/Telecom Argentina S.A."

El 3 de septiembre de 2019, Telecom fue notificada de una demanda colectiva iniciada por “Unién de
Usuarios y Consumidores” y “Consumidores Libres Cooperativa Ltda. De Provisién de Servicios de
Accion Comunitaria®, en tramite ante el Juzgado de Primera Instancia en lo Comercial N° 8, Secretaria
N® 17, por monto indeterminado.

La accidn promovida persigue que se condene a Telecom a restituir los aumentos cobrades a sus
clientes por los meses de septiembre y octubre de 2018, enero de 2019 y los aumentes que cobre
durante la tramitacién del proceso (servicios provistos bajo las marcas Cablevision y Fibertel), con
mas intereses hasta la fecha de la efectiva restitucidn. Ello, argumentando un supuesto incumplimiento
de previsiones incluidas en el Reglamento de Clientes de los Servicios de Tecnologias de la
Informacién y Comunicaciones y la Ley N° 24.240 relacionadas con los plazes y forma de notificacion
de la variacion de precios de dichos servicios.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sélidos argumentos para su
defensa. Sin embargo, no puede asegurarse el resultado final de esta demanda.

h) Rasoluclén N° 50/10 y subsiguientes de |a Secretaria de Comercio Interlor de la Nacion {“ScCI”)

Mediante Resolucién N° 50110 Ja SCI dispuso la aprobacién de pautas para las operacicnes de
comercializacion del servicio de television paga. Para ello dispuso la aplicacién de una férmula para
el caleulo del abono mensual del servicio basico. El monto que resultara de Ia aplicacién de la férmula
en cuestion debia ser informado a la Direccién de Lealtad Comercial debiendo los operadores de
television paga ajustar dicho monto en forma semestral y comunicar el resultado de dicho ajuste a esa
Direccion. La Resolucién N° 50/10 fue impugnada administrativamente por Telecom solicitando la
suspension de sus efactos y su nulidad,

Asimismo, segun resolucion de fecha 1° de agosto de 2011 dictada en autos "LA CAPITAL CABLE
S.A. ¢/ Ministerio de Economia-Secretaria de Comercio Interior de la Nacidn™ la Camara Federal de
Apelacionas de la ciudad de Mar del Plata ha ordenado a la SCI suspender la aplicacion de la
Resolucién N° 50/10 con efectos para todos los licenciatarios de televisidn por cable representados
por la Asociacion de Televisin por Cable (“ATVC"). Cabe destacar que dicha medida fue notificada
el 12 de septiembre de 2011 a la SCI y al Ministerio de Econemia, adquiriendo asi plenamente sus
efectos. El Estado Nacional interpuso recurso extraordinario contra la decisién de la Camara Federal
de Mar del Plata que fue rechazado, por lo que ¢l Estado Nacional interpuso un recurso de queja ante
fa Corte Suprema de Justicia el cual también fue rechazado.

Sin perjuicio de lo anterior, entre marzo de 2011 y octubre de 2014 se publicaron en el Boletin Oficial
sucesivas resoluciones basadas en la Resolucion N° 50/10 que regulaban los precios que Cablevision
debia cobrar a sus clientes por el abono basico del servicio de television por cable. Estas resoluciones
fueron oportunamente impugnadas y su aplicacian se encontraba suspendida por efectos de la medida
cautelar obtenida. Sin perjuicio de ello, cada Resalucion tenia un plazo de vigencia de entre tres y seis
meses, vanciendo sl Ultimo de elios en octubre de 2014.

En septiembre de 2014 la Corte Suprema de Justicia dictd sentencia en los autos “Municipalidad de
Berazategui ¢/ Cablevisién” y dispuse la remisién de las causas vinculadas a estas resolusciones a la
Camara Federal de Mar del Plata donde fue dictada la medida colectiva a favor de la ATVC.
Actualmente todas las causas vinculadas a este tema tramitan ante 1a Justicia Federal de Mar del
Plata.

En abril de 2019, La Capital Cable S.A. fue notificada de la resolucién emitida por el Juzgado Federal
N°2 de Mar del Plata en ia que declard la inconstitucionalidad de ciertos articulos de la iey en la que
se baso el SCI pgra la emision de la Resolucidn,N°50/10 junto con las sucesivas resoluciones. La
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declaracion de inconstitucionalidad significa que estas resoluciones no son aplicables a La Capital
Cable y a las compafilas agrupadas por ATVC. Sin embargo, el Estado Nacional presentd una
apelacién contra dicha resolucién.

El 26 de diciembre de 2019 la Cadmara Federal de Mar del Plata resolvié rechazar los agravios del
Estado Nacional y confirmar la sentencia dé primera instancia que decraté la inconstitucionalidad de
los articulos de la ley en la que se basé el SCI para la emisién de la Resolucion N°50/10 junto con las
sucesivas resolucicnes. El Estado Nacional y ENACON han interpuesto sendos Recursos
Extraordinarios, que, sl bien fueron concedidos durante el ejercicio 2021, adn $e encuentran sin
tramite ante la Corte Suprema de Justicia.

Telecom, con la aslstencia de sus asesores legales, se encuentra evaiuando |os potenciales impactos
a la luz de dichas novedades sin perjuicio de o cual, considera que, dados los antecedentes judiciales,
pesee sélidos argumentos para entender que ia contienda prospere favorablemente al interés de la
Sociedad.

Resolucien N° 16,765 CNV

En marzo de 2012 la CNV emitid la Resolucion N¢ 16.765 en virtud de Ia cual dispuso la instruccién de
un sumario contra Cablevision, sus directores y miembros de la Comision Fiscalizadora por presunto
incumplimientc del deber de informar. La CNV considera que esto impidié que el publico inversor
tuviera la posibilidad de tomar un cabal conocimiento de la Resolucién dictada por la Corte Suprema
de Justicia en autos "Recurso de Hecho deducido por el Estado Nacional Ministerio de Economia y
Produccion en la causa Multicanal S.A. y otro ¢/ CONADECO Dto. 527-05" y otros (caso que a la fecha
esta concluido), a la vez que no se habrian comunicado una serie de cuestiones relativas a la
informacion exigida por la CNV respecto de las Asambleas Extraordinarias de Obligacionistas de la
Clase 1 y 2 de Cablevisidn celebradas el 23 de abril de 2010,

En abril de 2012 Cablevisién presenté su correspondiente descargo solicitando que se haga lugar a
las defensas planteadas y se deje sin efecto |a totalidad de los cargos imputados. Se cerro el pericdo
de prueba y se presentd el memorial. El expadiente fue remitido al 4rea de Legales.

Telecom y sus asesores consideran que la misma posee sdlidos argumentos a su favor sin perjuicio
de lo cual, no puede asegurar que el sumario serd resuelto favorablemente.

Resolucién N° 17.769 CNV

En agostoc de 2015, Cablevisién fue notificada de la Resolucion N° 17,769 de fecha 13 de agosto de
2015, en virtud de la cual la CNV dispuso la instruccion de un sumario contra la misma, sus directores,
miembros de la Comisidn Fiscalizadora y Responsable de las Relaciones con sl Mercado, por presunta
demora en la presentacién de documentacién reglamentaria referida al tramite de inscripcién de
autoridades designadas en la Asamblea General Ordinaria de Cablevision del 30 de abril de 2000 y la
actualizacién de |la sede social en la Autopista de Informacion Financiera.

En enero de 2016 se celebrd la audiencia preliminar de conformidad con lo requerido por las Normas
de la CNV.

Telecom y sus asesores consideran que a misma posee sélidos argumentos a su favor sin perjuicio
de lo cual, no puede asegurar que el sumario sea resuelto faverablemente.

Contingencias remotas

Telecom enfrenta otros procesos legales, fiscales y regulatorios considerados normales en el desarrollo de
sus actividades que la Direccidn de la Sociedad y sus asesores legales estiman no generaran un impacto
adverso significativo gbbre el resultado de sus operggiones, su liquidez o sobre su situacién patrimonial.
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De acuerdo con lo previsto en NIC 37, no se ha constituido prevision alguna ni se ha expuesto informacién
adicional en nota por la resclucion de estas cuestiones.

4. Contingancias activas
Reclamos por "Proyecto AFA Plus”

El 20 de julio de 2012, Telecom suscribié con la Asociacidn del Fitbol Argentino (“la AFA"), un contrato de
provision de servicios para un sistema denominado “Sistema de Administracidn del Futbol Argentino™
{("Proyecto AFA PLUS") relacionado a la seguridad de acceso a los estadios de fatbol de primera division
donde Telecom Argentina debia proveer la infrasstructura y los sistermas que permitan a la AFA gerenciar
el mencionado proyecto

Dasde el gjercicio 2012 y en cumplimiento de sus obligaciones contractuales, Telecom realizé inversiones
e incurrié en gastos.

Feor diversas razones propias del proyecto, del futbol v del contexto pals, el Sisterna AFA PLUS no fue
puesto en marcha por la AFA, ni siquiera parcialmente, con lo cual, Telecom Argentina no ha podido
comenzar a percibir contraprestacion alguna de la AFA por las provisiones v los trabajos ejecutados.

En saptiembre de 2014, la AFA notificd a Telecom su decision de rescindir el contrato con Telecom
Argentina, modificando el Proyecto AFA PLUS s informo que asumiria el pago de las inversiones y los
gastes realizados por Telecom, dando lugar a negociaciones antre ambas partes.

En febrero de 2015, la AFA formulé una propuesta para la compensacién de las inversiones y gastos a
realizarse a fravés de canje publicitario referido exclusivamente al Proyecto AFA Plus, {o el que lo
sustituyera en el futuro) por un monto da U$512,5 milones. La propuesta contempld que, si la
compensacion publicitaria no era efectuada en el término de un ario, la AFA deberia pagar a Telecom el
monto acordado. Analizada la calidad de los activos ofrecidos por la AFA en su oferta de espacios
publicitarios, Telecom finalmente no acept6 la misma por considerarla insuficiente. Se realizaron nuevas
negociaciones a o large del ejercicio 2015 para una mejora de la referida oferta sin que se pudiera alcanzar
un acuerdo satisfactoric. Mas tarde las negociaciones fueron suspendidas por cuestiones internas de la
AFA.

En octubre de 2015 Telacom intimé formalmente a la AFA el pago de las sumas adeudadas.

En junio de 2016 Telecom inicié un proceso de mediacion previa obligatoria prejudicial. La primera
audiencia celebrada el 12 de julio de 2016 contd con la asistencia de ambas partes. Se mantuvo una
segunda audiencia el 3 de agosto de 2016 y se fij6 una tercer y tltima audiencia el 23 de agosto de 2016
que se gerrd sin acuerdo entre las partes.

En febrero de 2018, Telecom llevé a cabo un nuevo procedimiento de mediacion prejudicial cbligatoria,
que fue cerrado sin acuerdo. El 19 de diciembre de 2018, Telecom inicié la demanda contra la AFA por la
suma de $353 millones mas intereses y costas judiciales.

Actualmente, ¢l expediente ha sido abierto a prueba.

La Direccién de Telecom con ia asistencia de sus asesores externos consideran que poseen sélidos
argumentos facticos v legales para gque sus reclamos sean atendidos y se encuentra evaluande los cursos
de accion a seguir para el recupere de sus acreenclas.

Cabe destacar que, al sdlo efecto de dar cumplimiento a las normas contables vigentes, Telacom ha
registrado una prevision contable derivada de |a incertidumbre vinculada al valor recuperable de los activos
asoclados al Proyecto AFA Plus y en modo alguno impiica resignar o limitar ios derechos que le asisten
como genuino acreeder en el marco del contrato suscripto con la AFA por el Proyecto AFA Plus.

(th.E,C,A.B A T“'1f"| 7
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NOTA 21 — COMPROMISOS DE COMPRA

Al 31 de diciembre de 2022 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y
extranjeros por un monto aproximade de $183.722 millones {de los cuales $35.963 millones corresponden
a compromisos para la adquisicién de PP&E),

NOTA 22 - PATRIMONIO NETC

22,1 - Cablevision Holding

El capital socfal de la Sociedad al 1° de mayo de 2017, fecha de inicio de sus operaciones, quedo fijado en
$ 180.642.580, representado por:

- 47.753.621 acciones ordinarias Clase A, nominativas no endosabies de valor nominal $ 1 cada
una y con derecho a cince votos por accion.

- 117.077.867 acciones ordinarias escriturales Clase B, de valor nominal $ 1 cada una y con derecho
a un voto por accion.

- 15.811.092 acciones ordinarias Clase C, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
una y son derecho a un voto por accion.

El 21 de marzo de 2017 se inicié ante la CNV el tramite de solicitud de ingreso de la Socledad al régimen
de la oferta publica. El 29 de mayo de 2017, la Sociedad solicité a la BCBA el listado de sus acciones
ordinarias Clasa B.

El 10 de agosto de 2017 la CNV conformé el prospecto de ingreso al régiman presentado por Cablevisién
Holding y en consecuencia levanté el condicionamiento detaliado en la Resolucian CNV18818. El 11 de
agosto de 2017 la BCBA notifico a la Sociedad la autorizacion del listado de sus acciones.

Habiendo obtenido la totalidad de las autorizacionas regulatorias necesarias para completar el proceso de
escision resuelto por los accionistas de Grupo Clarin S.A, el 28 de septiembre de 2016, Grupo Clarin y |a
Scciedad procedieron el 30 de agosto de 2017 al canje de las acciones de Grupo Clarin S.A. de acuerdo
con la relacién de canje oportunamente aprobada por los accionistas de Grupo Clarin al momento de la
aprobacion del proceso de escision. Motivo del canje de acciones y liquidacién de fracciones de acciones,
la Sociedad mantenia, 1.578 acclones propias en cartera. Duranta el ejercicio 2020 ta Sociedad vendio la
totalidad de dichas acciones, no existiendo acciones propias en cartera a la fecha de emision de los
presentes estades financieros.

£l 26 de septiembre de 2017 ¢l Directorio de la Sociedad resolvié aprobar, en los términos de lo dispuesto
en el articulo quinto del Estatuto Social, la solicitud de conversidn presentada por el accionista GS Unidos
LLC de la cantidad de 4.028.215 acciones ordinarias nhominativas no endosables Clase C de valor nominal
$1 cada una y que confieren derecho a 1 voto por accidn en igual nimero de acciones ordinarias
escriturales Clase B de valor nominal $1 y gue confieren derecho a 1 voto por accidn. Asimismo, en
cumplimiento de lo establecido en el Estatuto Sccial, la Sociedad comunicd la conversidn operada a la
CNV y a la BCBA habiendo: (i) CNV autorizado con fecha 5 de octubre de 2017 seg(n disposicion DI
20178APN-GE#CNV la transferencia pablica por conversién de la cantidad de 4.028.215 acciones
ordinarias nominativas no endesables Clase C y, (i) BCBA con facha 6 de octubre de 2017 comunicade a
la Sociedad la transferencia de la auterizacién para el listado de 4.028.215 acciones ordinarias nominativas
no endosables de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 volo por accién en igual cantidad de
acciones ordinarias escriturales Clase B de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 voto por aceidn.

El 16 de febrero de 2018 la Autoridad Financiera del Reino Unide (UKLA) aprobé el prospects de admision
relacionado con el listade de las acciones Clase B de la Sociedad en forma de global depositary shares
{titulos en custodia globales o GDSs) para su negociacién en ¢l Mercade de la Belsa de Comercio de
Londres. Dichos titulpg/fueron admitidos a la lista ofigial de la UKLA el 21 de febrero de 2018.

Véase nuest & de fecha
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En virtud de lo expuesto el capital social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 quedé fijado en
$ 180.842.580, representado por:

- 47.753.821 acciones ordinariag Clase A, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
una y con derecho a cinco vetos par aceion.

- 121.106.082 acciones ordinarias escriturales Clase B, de valor nominal $ 1 cada una y con derecho
a un voto por accion.

- 11.782.877 acciones ordinarias Clase C, nominativas no endosables de valor norninal § 1 cada
una y con derecho a un voto por accion,

22.2 - Telecom Argentina
(a) Capital Social

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el capital social total de Telecom Argentina asciende a $ 2.153.688.011,
representado por igual nimero de acciones ordinarias, escriturales, de un peso de valor nominal.

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros consolidados, la totalidad de las acciones de
Telecom Argentina cuentan con autorizacion de oferta pablica otorgada por la CNV.

Las acciones Clase “B" cotizan y se negocian en el panel de empresas lideres del BYMA y los Cartificados
de Depdsito {ADS) representativos cada uno de 5 acciones Clase "B” de Telecom cotizan en la NYSE bajo
el acronimo TEQ.

{b) Disposicionss de la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Telecom

La Asamblea Crdinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecom del 27 de abril de 2022 resolvid, entre
ofras cuestiones, lo siguiente:

aprobar la Memoria Anual v los estados financieros de Telecom al 31 de diciembra de 2021;

aprobar la propuesta del Directorio, expresada en moneda de poder adquisitive del 31 de marzo de
2022 utilizando el IPC Nacional de conformidad con lo dispuesto por la Resolucién CNV N° 777/18,
respecto de los Resultados No Asignados positivos al 31 de diciembre de 2021 por $40.056.956 479
{$16.878 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022), consistente en: i) imputar la suma
de $502.847.824 ($796 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022) a “Reserva legal”,
ii) imputar la suma de $9.554.108.655 ($16.082 millones en moneda constante al 31 de diciembre de
2022) a la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en hienes de capital y el nivel
actual de solvencia de la Sociedad”, vy iii) reclasificar la suma de $18.817.248.927 ($29.779 millones
en moneda canstante al 31 de diciembre de 2022) de la “Reserva facultativa para mantzner al nivel de

inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad” e imputarla conira la
“Prima de Fusiftn”;

delegar facultades en el Directario para desafectar antes del 30 de junio de 2022 la “Reserva facultativa
para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de |a Sociedad"
en un monto tal que permita distribuir una combinacion de Bonos Globales 2030 y Bonos Globales
2035 an concepto de dividendos en especie por un valor de mercade a la fecha de fijacion de su valor
de hasta $41.000 miliones. Para mayor informacién sobre la distribucion de dividendos ver Nota 2.b
“Dividendes pagados - Distribucidn de dividendos en especie”.

{¢) Programa de Propiedad Participada

El PPP, establecido por el Gobierno Nacional, comprendia originalmente el 10% del capital de Telecom,
representado por 98.438.098 acciones Clase "C" que en diciembre de 1992 al Gabierno Nacional transfirié
a los adherentes al PPP (empleados de ENTel trapsferidos a Telecom, Startel y Telintar y empleadoes

{Socio) Por Comisién Fiscalizaddry
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transferidos a Telecom por la Compafia Argentina de Teléfonos). Por Decreto N° 1,623/99 se autarizo la
disponibilidad anticipada de las acciones del PPP, pero se excluyd de dicha disponibilidad a las acciones
en poder del Fendo de Garantia y Recompra del PPP, afectadas por una medida judicial de no innovar. En
marzo de 2000, las Asambleas de accionistas de Telecom Argentina aprobaron la conversidn a Clase “B”
de 52.505.360 acciones Clase “C”, que no integraban el Fondo de Garantia y Recompra, ta mayoria de las
cuales fue vendida en una oferta plblica secundaria en mayo de 2000.

A pedide del Comité Ejecutivo del PPP, la Asamblea de Accionistas de Telecom Argentina celebrada el 27
de abril de 2006, aprobd la delegacion de facultades en el Directorio para la conversion adicional de hasta
41.339.464 acciones de la Clase “C" en acciones de la Clase "B". La delegacion de facultades en el
Directario para disponer la conversién no incluyd las 4.593.274 acciones Clase “C" del Fondo de Garantia
y Recompra afectadas por una medida cautelar dictada en los autos “Garcias de Vicchi, Amerinda y otros
o/ Sindicacién de Accionistas Clase “C" del Programa de Propiedad Participada s/ nulidad de acto juridico™
{en adelante los autos Garcias de Vicchi), con respecto a las cuales las Asambleas consideraron que
existian impedimentos legales para aprobar esa delegacién de facutiades para su convarsién a Clase ‘B,
Al 31 de diciembre de 2011, las 41.339.464 acciones Clase "C” habian sido convertidas a Clase “B” en
once tramos.

Habiéndose dejado sin efecto la medida cautelar dictada en los autos Garclas de Viechi, el Directorioc de
Telecom convocd a Asamblea General Ordinaria y Extracrdinaria y Asamblsa Especial de las Acciones
Clase "C", las que se celebraron el 15 de diciembre de 2011 y aprobaron la delegacion de facuitades en el
Directorio para la conversién, en uno o mas tramos, de hasta 4.583.274 acciones Clase "C” en acciones
Clase "B". Al 31 de diciembra de 2021 se habian convertido en 13 tramos 4.486.540 acciones Clase “C”
en Clase ‘B".

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros consolidados quedan pendientes de conversion
106.734 acciones Clase "C".

NOTA 23 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a} Categorias de activos y pasivos financleros

Les siguientes cuadros muestran, para los activos y pasivos financieros registrados al 31 de diciembre de
2022 y 2021, Ya informacién adicional requerida por la NIIF 7 y el detalle de ganancias y pérdidas por
categoria de instrumento financiero, de acuerdo a lag categorias establecidas en la NIIF 9.

Valar razonable
Costo con cambios con cambios en
Al 3 de diciembre de 2022 amortizado an el estado otros resultados Total
de resultados integrales

Activos

Efactivo y equivalentes de efectivo 33.527 8.254 - 41,791
Inversiones - 8.373 - 8.373
Créditos por ventas 37.734 - 37.734
Otros créditos {1) 2,799 2.450 318 5.567
Total 74.060 19,077 318 93,455
Pasivos

Cuentas por pagar 89.624 - 29,624
Préstamos 469,170 381 {362) 469189
Remungracionas y cargas sociales 24 24
Pasivos por arrandamientos 28.897 28.897
Otros pasives y dividendos a pagar (1) 788 7156 - 1,503
Total 588.503 1.098 (352} 589.237
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Valor razanable

Al 31 de diciembre de 2021

Costo

con cambios

can camblos en

en 2| estado wtros resultados Total
amortizado 5 rasuitados integrales
Aclivos
Efective y equivalentes de efectivo 34.233 6477 - 40.710
Inversignes - 22.806 - 22.806
Craditos por ventas 44,075 - - 44,075
Diros créditos (1) 4.299 3.730 - 8.029
Total 82.607 33.013 - 115.620
Pasivos
Cuentas por pagar 95.069 - 98.089
Préstamos 519.584 171 188 519.944
Pasivas por arendamientos 36.847 0 0 36.847
Otres pasivos y dividendos a pagar (1) 2038 1] 0 2039
Total 656.539 17 188 656,899
(1) 8dko incluye activos y pasivos financieros alcanzadas por la NIIF 7.
Resultados financieros por categoria - ejercicio de 2022
Ingresos De los cuales
{costos) netos son intereses
Activos financieros a costo amortizado 4,097 4.561
Paslvos financieros a costo amortizada 20.359 {16.621)
Actlvos financiaros a valor razonable con cambios en resultados {9.585) {733)
Paslves financieros a valor razonable con cambios en resultados {5.634) -
Total 9,337 {12.793)
Resultados financieros por categoria — ejercicio de 2021
Ingrasos De los cuales
{costos} natos so0h intereses
Activos financieras a costo amortizado 11,104 2.595
Pasivos financiercs a costo amortizado 51477 {43.118)
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultades 1.377 183
Pasives financieros a valer razonable con cambios en resultados {5.488)
Total 56,459 {40.228)

¢) Jerarquias de valor razonable y ofras exposiciones

La NIIF 13 establece niveles de jerarquias de valores razonables, que se determinan en funcién de la
fuente de la informacidn utilizada para la valuacién de los activos y pasivos financieros, y también establece
diversas técnicas de valuacion. De acuerdo con la NIIF 13, las técnicas de valuacién utilizadas para
determinar el valor razonable deben maximizar el uso de informacién observable.

La medlcidn a valor razonable de los instrumentos financieros de Telecom es clasificada de acuerdo a los

tres niveles establecidos en la NIIF 13:

Nivel 1: valor razonable determinado por precios de cotizacion en mercados activos para idénticos

activos o pasivos.

- Nivel 2: valor razonzble determmado en base a informacién observable distinta de los precios de
colizacién mencionados en el Nivel 1 para activos o pasivos financieros, ya sea directamente (por

ejemplo, precios) o indirectamente (por ejemplo, derivada de los precios).

- Nivel 3: valor razonable determinado a través de informacién ne observable en la cual se requiere que

la sociedad elabore sus propias hipotesis y premisas.

Los activos y pasivos fnancieros valuados a valor razonable al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la
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Fondos Comunes de Inversion: se encuentran incluidos en los rubros Efectivo y equivalentes de efectivo,
Inversiones y Otros creditos (Garantias de operaciones financieras). La Sociedad y sus subsidiarias poseen
fondos comunes de inversion por $ 3.393 millones y $ 6.258 millones al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
respectivamente. El valor razonable se determiné utilizando informacién de mercados actives, valuando

cada cuota parte al valor de cofizacién de las mismas al cierre de cada ejercicic, por lo que su valuacion
califica como Nival 1.

Titules publicos y bonos: se encuentran incluidos an los rubros Efective v equivalentes de efectivo ¢
inversiones. La Scciedad y sus subsidiarias poseen titulos publicos y bonos por $§ 13.099 millonas y
$ 22.643 millones al 31 de diciembre de 2022 v 2021, respectivaments. El valor razonable se determind
utilizando informacidn de mercados activos, valuando cada titulo al valor de cotizacion de los mismos al
cierre de cada ejercicio, por lo que su valuacién califica como Nivel 1.

Instrumentos financieros derivados {IFD - compras a término de délares estadounidenses a tipo de
cambio fijo y swap de tasa de interés): El vaior razonable de los IFD celebrados por Telecom y sus
subsidiarias, gue se detallan en el capitulo Contabilidad de Cobertura, es calificado comeo Nivel 2 v su
valuacidn se determind de la siguiente manera:

a) IFD por compras a término de délares estadounidenses, corresponde a la variacian entre los precios de
mercado al cierre del ejercicio y el momento de la concertacion y;

b) IFD swap de tasa de interés corresponde al valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados
con base en las curvas de rendimiento observables obtenidos en el mercado.

Durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2022 y 2021, no hubo transferencias de jerarquia
entre los distintos niveles,

De acuerdo con la NIIF 7, también se requiere exponer informacién sobre el valor razonable de los
instrumentos financieros, aunque los mismos no se encuentren asf valuados en el estado de situacién
financiera, siempre y cuando sea factible estimar dicho valor razonable. Los instrumentes financieros que
se tratan en esta seccidn incluyen, entre otros, efectivo v equivalentes de efectivo, inversiones a costo
amortizado, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y otros.

Las estimaciones derivadas del valor de mercado no pusden ser justificadas en funcion a inforrmacidn de
mercados independientes y, en muchos cascs, no podifan ser materializadas a fravés de una venta
inmediata del instrumento. Ademds, debido a !as diferenclas en las metodologias y premisas utilizadas
para estimar el valor razonahble, los valores razonables utilizados por la Sociedad no deben ser comparados
con los utilizados por otras sociedades.,

Los métodas v las premisas utilizadas para la estimacién del valor razanable correspondiente a cada clase
de instrumento financierc dentro del alcance de la NIIF 13 al 31 de diciembre de 2022 y 2021 son las
siguientes:

Caija vy Bancos
El valor de libros de estos aclivos se aproxima a su valor razonatble.

Coalocaciones transitorias y otras inversiones a costo amortizade (incluidas en Efectivo y

equivalentes de efectivo)

Telecom y sus subsidiarias consideran “Efectivo y equivalentes de efectivo” a todas las inversiones de
corto plaza y alta liquidez, que puedan convertirse en efectivo rapidamente, que estén sujetas a un riesgo
insignificante de cambio en su valor, y cuyo vencimiento original o plazo remanente hasta su vencimiento
al momento de su compra no supere [0s tres meses, El valor de libros de estos activos se aproxima a su
valer razonable.

Véase nuest fofme de fecha
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Creditos por ventas, netos

Se considera que ¢l valor de libros se aproxima a su valor razonable va que dichos créditos son
sustancialmente de corto plazo. Los créditos por ventas no cormrientes se encuentran recenocidos a su
costo amortizado a través del método de la tasa de interés efectiva y son no materiales. Todos los créditos
gue se estiman de cobro dudoso fueron previsionados.

Cuentas por pagar v pasivos por arrendamientos

Se considera que el valor de libros de las cuentas por pagar y pasivos por arrendamientos incluidas en el
estado consolidado de situacion financiera se aproxima a su valor de mercado ya que dichas deudas son

de corto plazo. Las cuentas por pagar y pasivos por arrendamientos no corrientss se encuentran
descontados.

Préstamos
Al 31 de diciembre cle 2022, el valor razonable y valor de libros de los préstamos es el siguiente:
Valor de libros Valor razonable

Obligaciones Negoclables 268.145 271933
Resto de piéstamos 201.044 196,769
469.189 468.702

Al 31 de diciembre de 2021, el valor razonable y valor de libros de los préstamos es el siguiente:

Yalor de llbros Vajor razonable
Obligaciones Negociables 273.889 269.572
Resto de préstamos 246.055 227.109
519.944 496.681

El valor razonable de los préstamos fue determinade de la siguiente manera:

1. Para aguellas Obligaciones Negociables con cofizacién de mearcado, fue calculado en base al precio
publicado al cierre de cada ejercicio, por lo que su valuacién califica como Nivel 1.

2. Para aquellas Obligaciones Negociables sin cotizacion de mercade, fue calculado a partir de
cotizaciones provistas por entidades financieras de primer nivel, por io que su valuacion califica como
Nivel 2.

3. Para el resto de los préstamos, fue caicuiado en funcién a los flujos de fondos descontados, utilizands
como referencia tasas de mercade al cierre de ejercicio, por Io que su valuacion califica como Nivel 3.

Otros créditos, netos {axcepto IFD) v otros pasivos

El valor de libros de los otros créditos, netos y de otros pasivos registrados en el estado consolidade de
situacion financiera se aproxima a su valor razonabls.

d) Confabilidad de Cobertura

Telecom y sus subsidiarias consideran que una relacién de cobertura cumple los requisitos establecidos
por fa NIIF @ para una Contabilidad de Cobertura si se cumplen todas las siguientes condiciones:

(a} La relacién de cobertura consta solo de instrumentos de cobertura ¥ partidas cubiertas elegibles;

(b} Al inicio de la relacion de cobertura, existe una designacidn y documentacicn formales de la relacién de
cobertura y del objstivo y estrategia de gestion del riesgo de Telecom y sus subsidiarias para emprender
la cobertura. Esa decumentacidn incluird la identificacion del instrumento de cobertura, |a partida cubierta,
la naturaleza del riesgo que esta siendo cubierto y la forma en que la entidad evalia si la relacion de

Véase nues}ﬁorme de facha
10 de de 2023

PRICE WAT, & CO.SRIL

{Secio)

.(pb.E.CA_a.A_r Fri7
3 -79.-




CABLEVISION HOLDING S.A.

Ndamero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

cobertura cumple los requerimientos de eficacia de 1a cobertura (incluyendo el anélisis de las fuentes de
ineficacia de la cobertura y como determinara el ratic de cobertura); y

(c} La relacion de cobertura cumple los siguientes requerimientos de eficacia;

(i) Existe relacidn econémica entre la partida cubierta y el instrumento de cobertura;

(i) El efecto del riesgo de cradito no as predominante respecto de los cambios de valor que
praceden de esa relacién scondmica; y

(iii) La razén de cobertura de la relacion de cobertura es la misma que ka procedents de la
cantidad de |a partida cubierta que la antidad realmente cubre y [a cantidad del instrumento
de cobertura que la entidad reaimente utiliza para cubrir dicha cantidad de la partida
cubierta,

A continuacién, se detalla la posicién de los IFD en sl estado de situacion patrimonial, y el impacto an el
estado de resultados y en ¢l estado de resultados integrales:;

31 de diciembre

2022 2021

Otros créditos comientes - IFD: Tasa SOF 117 :
Qtres créditos no corrientes - IFD: Tasa SOF 201 -
Total active 313 -
Préstamos Corrientes - [FD: Tipo de cambio 19 39
Préstamas Corrientes - IFD: Tasa LIBO 3
Tatal pasiva 19 360

2022 2021

Hilidad (Pérdida)

Diferencias de cambio de deudas financieras  {1.555) ({3.567)

Intereses de deudas financieras {147} {736)

Resultados Financiercos {1.702) (4.303)

IFD calificados come de cobertura 608 666

Oiros resultados integrales 808 666

Durante los efercicios 2022 y 2021

Cobertura de fluctuaciones en tasa de Interés

A fin de reduclr el efecto de los cambics en las tasas de interés Telecom ha celebrado diversos acuerdos:

Durante el ejercicio 20
de préstamos por

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, Telacom Argentina celebré diversos
acuerdos de cobertura (IFD) para cubrir |as fluctuaciones de la tasa LIBO del préstama con IFC por un
monto de US$400 millones y del préstamo con IIC por un monta de US$S100 millones y su vencimiento
operd en septiembre 2022, Los acuerdos celebrados cubrieron un monto total de US$440 millones.
Dichos IFD permitieron fijar el valor de la tasa variable en un rango comprendido entre el 2,085% vy el
2,4525% nominal anuat.

Duranta el mes de septiembre de 2022, Tetecom Argentina ha firmado tres acuerdos (IFD} para cubrir
las fluctuaciones de la tasa SOF respecto del préstamo firmado con IFC del 28 de junio de 2022, por
el manto total de! mismo, por el pericdo desde el 15 de febrero de 2023 al 15 de agostc de 2025. Los
montos cubiertos por cada acuerdo son: dos por un total de US3$60 millones cada uno y uno por un
total de US$64,5 millones Las tasas de interdés se fijaron en 3,605%, 3,912% vy 3,895%,
respectivamenta.

Cobertura de fluctuaciones en tipo de cambio

. Telecom suscribié IFD para cubrir fluctuacionas en el tipo de cambio de su cartera
onto de US$ 262 millones fijapdo un tipo de cambio promedio de 166,1 pesos por
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dolar, con vencimientos entre febrero 2022 y junio 2023. Adicionalmente en el mes de diciembre de 2022,
la Sociedad suscribi6 IFD por RMB 15 millores fijando un tipo de cambio promedio de 27,8 pesos por RMB,
con vencimiento en enero 2023 para cubrir su préstamo en dicha moneda.

Durante el gjercicio 2021, Telecom suscribié IFD para cubrir fluctuaciones en el tipo de cambio de su cartera
de préstamos por un monto de US$473 millones fijando un tipo de cambic promedio de 102,49 pesos por
délar, con vencimientos antre marzo de 2021 y septiembre de 2022.

Durante el ejercicio 2020, Telecom suscribié JFD para cubrir fluctuaciones en el tipo de cambio de su cartera
de préstamos por un monto de US$477 millones fijando un tipo de cambio sromedio de 87,54 pesos por
dolar, con vencimientos entre febrero de 2020 y febrero de 2021.

Compensacién de activos y pasivos financieros alcanzados por la NIIE 7

A continuacidn, se expone la informacién requerida por la modificacion a la NIIF 7 al 31 de diciembre de
2022 y 2021;

Al 31 de diciembre de 2022
Créditos por Otros Cuentas Otros

ventas craditos  por pagar  pasivog
Activo {Pasive) bruto — corrientes y no comientes 40.171 6.023 {92.061}) (1.959}
Compensaciones {2.437) {456) 2.437 458
Activo (Pasivo)} valor de libros corriente y no cortiente 37.734 5.567 {89.624) {1.5303)

Al 31 de diciembre de 2021
Crédites por Otros Cuentas Otros

ventas créditos por pagar  pasivos
Activo (Pasivo) bruto — correntes y no comientes 47.505 8,699 {101.499) {2.709)
Compensaciones {3.430) (670} 3.430 670
Active (Pasiva) valor de libros corriente y no corrlente 44,075 8.029 {98._069) (2.039)

El Grupo compensa les actives y pasivos financieros en la medida que dicha compensacion esté prevista
contractualmente y siempre que se tenga la intencidn de efectuar tal compensacién, en cumplimiento de
lo establecido en la NIC 32. Los principales activos y pasivos financieros compensados corresponden a
operacionas realizadas con otros operadores nacionales e internacionales, incluyendo interconexion,
corresponsalia y Roaming (siendo la compensacion una practica habitual de la industria de
telecomunicaciones a nivel interacional que Telecom y sus subsidiarias aplican regularmente) y con
agentes.

NOTA 24 - VENTAS
diciembre de
2022 2021

Servicios Moviles 293.112 313872
Servicios da Intarnat 161.740 176.810
Zarvicios de Televislén por cable 130.904 160.802
Serviclos da Telafonia Fija y Datos 89.023 114.792
Otras venlas de servicios 5782 4514
Subtotal Ventas de Serviclos 680.561 770.790
Vantas de equipos 45,621 58.041
Total Ventas 729.182 828.821

NOTA 25 — COSTOS OPERATIVOS

Los costos operatives abiertos por naturaleza del gasto ascendieron a § $85.510 millones y $ 834.798
millenes para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente. Los principales
componentes de los costos operatives son los siguientes:
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Ejercicios finalizados el 31 de

diciembre de
2022 2021
Ganancia (pérdida)
Castos laborales e Indemnizaciones por despldo.
Sueldos, cargas sociales y gratificaciones {157.363) {162.641)
Indemnizacionsas (21.772) {12.697)
Qtros costos laborales (3.629) ~_(3.854)
. {1B2.764) [178.992)
Henorarios por servicios, manten|mlento y materiales
Mantanimlento y materiales {46.197) 55.53%}
Honorarias por serviclos . (42.072) 140.083)
Honorarics de directores y sindicos {671) (1.097}
(88.940} {96.719)
Impuestos, tasas v derachos del ents regulador
Impuests sobre los ingresos brutos {26.962) {30.803)
Tasas Ente Regulador {13.982) (15.317)
Impuestos municipales {7.664) (B.812)
Qtros impuestos y tasas {7.385 (B.851)
. {55.993 {63.783}
Costo de equipos vendidos
Saldos de inventarios al comienzo del gjercicio {6.698) {11.690)
Mas:
Compras de equipos {37.733) {38.478)
Otros 2.953 2.641
Menos:
Saldos de inventarios al cieme del ejercicio £.938 8.697
{34.540) {40.330)
Dtros costos operativos )
Juicios ¥ contingencias (11.892} {15.381)
Alquileres y capacidad de internet {4.180) {5.259)
Energla, agua y oivos sanviclos {13.207) {13.618)
Franqueo, flates y vidticos {5.132)
Diversos {2.054) {6.899)
{36.445) {41.257)
Depreciaciones, amortizaciones y desval. de activos fijos
Depreciaciones de PPSE {198.770) {211.103)
Amartizaciones de activos intangibles {28.628) {30.309)
Amortizaciones de activos por derechos de uso {21.749) {20.122)
Desvalorizaciones de activos fijos (206.979) {2.503)
{456.124) (264.033)
Los costos operativos abiertos por funcion son los siguientes:
Costos de Gaslos de Castos de Desvalorizacidn Total Total
Concapto explotacién  administracién  comerclallzacidn aedlvas Ajos M.A2.2022 3M.12.2041
Costos laborales e ilemnizaciones por despidos {103.185) (38.694) (403880} - {182.764)  [178.992)
Costos por interconexidn y transmisién {22.455) - [22.455) {29.729)
Honeraries por servicios, mantenim. y matariales {38.732) (16.934) {32.274} - (8p.240) {96.7T19}
Impuestas, tasas y derechas del ente reguladar (58.107) (368) (518} - [565.983) {63.783)
Comisiones y publicidad {144) : - (44.022) - [d4.166) (47.514)
Costo de equipos vendidos (34.540) - - (34.540) {40.830)
Costos de programachin y de contenlda (45.741) (48.741) {56.331)
Deudaores incobrables (18.342) (18.342) {15.550)
Ofros costos operativos {18.870) {4.008) {13.569) - {36.445) {41.257)
Depraciaciones, amartizaciones y desval, da
activos fijos (180.192) {36.609) (22.344} {206.978) {456.124)  (264.033)
Totalea al 31.12.2022 {509.566) (96.616) (171.549) (206.979) _ {985.510)
Totales al 31.12.2021 {574.135) ie1.184) (179.479) - {834.798]

Amrendamientos operativos

Los compromiscs de pagos minimos futuros asumidos dervados de contrates de arrendamiento operativos
no cancelables por el Grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021 en moneda de la facha de la transaccion
son los siguientes:
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Mencs da 1 afio 1a5 afios Tolal
206232 653 133 786
2021 a4p T 1.126

Mayor informacion se brinda en Nota 3.k} a estos estados financieros consolidados.

NOTA 26 - RESULTADOS FINANCIEROS
Ejercicios finalizados el 31 da

diciembre de
2022 2021
Ganancia rdida
Intereses de deudas financieras (*} {13.217) {31.052)
Difarencias de cambio de deudas financleras (**) 43.001 91,150
Resultados por renegodiacién de deudas financieras (40) {4.192)
Total costos financiercs de deudas 29.744 55.906
Resultados por operaciones con titulos y honos {14.189) 4,558
Ctras diferencias de cambio (™) {5) 12.730
Ciros intereses netos y otros resultados de inversionas 2.057 (3.181)
Impuestos y gasios bancarios {6.877) {8.349)
Costos financleros por quingquenios {407) {438)
Descuentos financieros de activas, deudas y diversos {3.191) (4.753)
RECPAM 53.191 33.450
Diversos 48 154
Total otros resultados financieros, netos 30.517 34,171
Total resultados financieros, netos 60.261 90077
("] Incluye (147) ¥ (736} correspandientss a pérdidas retas generadas por IFD en los a]an:mus Tinalizadoes ol 31 de diciembre de 2022 y 2021, respeciivamente.
(") Incluye (1.555} y (3.587) correspondentas a ndedides netas generadas por IFD &n los elerdcdos finallzados & 21 de didembre de 2022 ¥ 2021, respactivamante,
{*"] Incluye 214 coraspondientes a |a ullidad por ba baja de aclivos financieros medides a coste amonlzacln on los sjerckdos finakzados o 31 de didembra de 2021,

NOTA 27 — RESULTADO POR ACCION

El resultado y el promedio ponderado de ia cantidad de acciones ordinarias usados en el célculo del
resultade por accién bdsico son los siguientes;

31.12.2022 12204

Resultada usado en el caleuls del resultado por accién
basico {pérdida / ganancia)

Provenlents de opsraciones que contindan {(sn millones {100.704) 7.203

da pesos)

{100.704) 7.203

Promedio ponderado de |a cantidad de acclones ordinarias
usade para el célculo del rasutiado por accldn bisice 180.642.580 180.642.580
Resultade por accidn {en pesos) {557,493 39,87

El promedic ponderado de acciones en circulacion para fos ejercicios finalizados el 31 de diciembre de
2022 y 2021 fue 180.642.580. Dado que no hay titulos de deuda convertibles en acciones, comresponde
utilizar el misme promedio para el célculo del resultade por aceién diluido.

31.12.2022 31.42.2021
Resullado par accidn - basica y diluida (557.48) 39,87
Resultado per accion - total {557.48) 39,87

NOTA 28 — ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Factores de Riesgo Financiero

El Grupo esta expuesto a los siguientes riesgos financiercs en el curso normal de sus operaciones
comerciales:

» Riesgo de mercado: producto de la variacion an los tipos de cambio, cambio en el precic de mercado

y variacion en tasag de interés en relacién con los activos financieros que se han originadoe v pasivos

financieros que Se/han asumido;
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» Riesgo crediticio: representa el niesgec del incumplimiento de las obligaciones contraidas por la
contraparte con respecte a las operaciones de Telecom;

» Riesgo de liquidez: relacionado con la necesidad de satisfacer los compromisos financieros a corto
plazo.

Estos riesgos financieros son administrados en funcion de:
» La definicidn de los lineamientos para la direccién de las aperaciones;

¢ La actividad del Direclorio y la Gerencia, que monitorea el nivel de exposicién a los riesgos
mencicnados consistenternente con los objetivos generales prefijados;

+ La identificacion de los instrumentos financieros mas adecuados, incluides los derivades, para
alcanzar los objetivos prefijados;
* El monitoreo de los resultados aicanzados.

Las politicas para la administracion vy el analisis de sencibilidad del Grupo a los riesgos financieros arriba
mencionados se describen a continuacion;

Riesgo de Mercado

Uno de los principales riesgos de mercado del Grupe es su exposicién a la variacion de los tipas de cambio
de la moneda extranjera en los mercados en los que opera.

El riesgo de exposicion a la moneda extranjera es el riesgo que el valor razonable futuro o los flujos de
fondos de un instrumento financiero puedan fluctuar por motivo de la variacion de los tipos de cambio.

El Grupo mantiene parte de su deuda comercial en dolares estadounidenses y en otras monedas.
Adicionalmente, posee gran parte de su deuda financiera denominada en ddlares estadounidenses.

Las politicas de administracion del rigsgo financiero del Grupo apuntan a la diversificacion de los riesgos
de mercado a través de la adquisicién de bienes y servicios en nuestra moneda funcional y a minimizar la
exposicion a las tasas de interés por una adecuada diversificacion de su cartera. Esto también puede
lograrse mediante el uso de instrumentos financieros derivados seleccionados para mitigar posiciones en
maoneda extranjera a largo plazo y/o & tasas de interés variable. Para mas informacion ver Nota 23 a los
presentes astados financieros consolidados.

Adicicnalmente, el Grupo posee efactivo y equivalentes de efectivo e inversiones en su gran mayoria
denominados en moneda extranjera que también son sensibles a las variaciones en los tipos de cambio y
contribuyen a reducir Ia exposicion de las obligaciones comerciales y financieras en moneda extraniera,

La continua devaluacién del peso argentino durante los Gltimos afios ha tenido y tiene un impacto negativo
en el pago de deudas denominadas en moneda extranjera. La devaluacién también nos puede afectar
negativamente debido a que dependemos principalmente del mercado doméstico cuyos ingresos suelen
ser generalmente en pesos argentinos. En consecuencia cualguier devaluacion adicional puede llegar a
tener un efecto negativo en nuestra situacién financiera y los resultados de la operacién,

Adicionalmente, cabe destacar que, durante los (itimos afios el peso argentine continud deprecigndose
frente al délar estadounidense y ofras divisas. Como resultado de la mayer volatilidad del peso argenting,
el BCRA implementd diversas medidas para estabilizar su valor, incluyendo, entre otras, restricciones
cambiaras para el acceso al MULC.

Dentro de las medidas implementadas por el BCRA, se destacan la Comunicacion “A” 7108 y sus
modificatorias, la cual establece que las empresas del sector privado gue registren vencimientes de capital
programados de cualquier deuda financiera externa que no sea una parte relacionada, entre el 15 de
octubre de 2020 v el 31 de diciembre de 2023, podran acceder al MULC si presentan ante el BCRA un plan
de refinanciacién en base a los siguientes requisitos: a) el monto neto por el cual se acceders al mercado
de cambics en los plazos originales no debe supergd el 40% del monto de capital adeudado en dicho
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pericdo, y b} el resto del capital debe refinanciarse con un nuevo endeudamiento externo con una vida
promedic de como minimo 2 afios.

Lo indicado precedentemente no serd de aplicacién cuando: a) se trate de endeudamientos con
organismos internacionales o sus agencias asociadas o garantizados por los mismos; b) se trate de
endeudamientos otorgados por agencias oficiales de crédito o garantizados por los mismos; ¢) nuevos
endeudamientos a partir del 1° de enero de 2020, cuyo producto haya side repatriado y liquidado en el
Mercado Cambiario; d) nuevo endeudamiento, incurrido a partir del 1° de enero de 2020, que permitid
alcanzar los planes de refinanciamiento anteriores; e} la porcion remanente de vencimientos ya
refinanciados en la medida que la refinanciacién haya permitido alcanzar los parametros que se establecen
anteriormenta y f) monto por el cual se accederia al mercado de cambios para la cancelacién del capital
de estos tipos de endeudamiento no supere el equivalente a US$ 2 millones por mes calendario.

Como consacuencia de los requisitos establecidos por el BCRA el Grupo podria verse afectada para
adquirir moneda extranjera y, por ende, tener un efecto adverse sobre su situacion financiera y capacidad
de cumplir con las obligaciones denominadas en moneda extranjera, ya que determinadas restricciones a
la transferencia de fondos al exterior determinadas por el gobiernc podrian afectar nuestra capacidad de
pagar dividendos o realizar pagos (de capital o intereses) en relacién a la deuda financiera que pesee el
Grupo en dolares estadounidenses, asi como cumplir con cuaiquier otra obligacién dencminada en moneda
extranjera.

De todas formas, en cumplimiento de a Comunicacién 7106 del BCRA, el Grupo ha refinanciado sus
deudas financieras en afios anteriores, permitiéndole ésto acceder al MULC bajo 1a normativa actual.

Saldos de activos y pasivos financieros en moneda extranjara

Los activos y pasivos financieros en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2022 y 2021 son los
siguientes:

2022 2021
En millones de pesos convertidos
Activos 49,540 42.166
Pasivos {443.099) 455.787}
Pasivos Netos {293.559) 443.621)

A fin de reducir esta posicion neta pasiva en moneda extranjera, Telecom posee al 31 de diciembre de
2022 IFD por US$85 millones, por lo que la deuda neta no cubierta asciende a aproximadaments US$2.151
millones a dicha fecha.

Rlesgo del tipo de cambio — Anilisis de Sensibilidad

En funcidn del estade consolidado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2022, que arroja una
posicion pasiva neta no cubierta de aproximadamente U$%2.136 millones, la Direccion estima que
cualquier incremento en el tipo de cambio del orden del 20% del dblar estadounidense, generaria una
variacion de aproximadamente $75.662 millones en la posicion financiera en moneda extranjera.

Riesgo de las tasas de interés — Anélisis de Senslbllidad

Dentro de su estructura de deuda financiera, el Grupoe cuenta con adelantos en cuenta corriente
denominados en pesos de corto plaze y a tasas repactables a su vencimiento, obligaciones negociables y
préstamos bancarios y con otras entidades financieras denominados en pesos, délares, RMB y guaranies

a tasas variables y fijas. Para més informacion, ver Nota 14 a los presentes estados financieros
consolidados.

La porcion de préstamos que el Grupo mantiene a tasa variable, principalmente BADLAR, SOFR y LIBOR,
asciende a aproxima ente $158.370 millones al 31, de diciembre de 2022. Con respecto al reemplazo
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de la tasa LIBO con posterioridad al 30 de junio de 2023, el Grupe no estima impactos significativos en los
flujos de efectivo de los préstamos.

La administracion de la exposicién al riesgo de variacién en la tasa de interés por parte de la Sociedad,
consiste en la utilizacion de diferentes IFD de cobertura, que al 31 de diciembre de 2022 ascienden a
$32.649 millones, los cuales convierten las tasas variables en tasas fijas.

Por consiguiente, el total de préstamos sujatos a tasa variable considerando el efecto de los IFD ascisnde
aproximadamente a $125.721 millones al 31 de diciembre de 2022,

Por consiguiente, el total de préstamos sujetos a tasa varable considerando el efecto de los IFD asciende
aproximadamente a $125.721 millones al 31 de diciembre de 2022.

Riesgo de precio — Analisis de Sensibilidad

Las inversiones de la Sociedad y sus subsidiarias en activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados son susceptibles al riesgo de cambic en los precios de mercado que surgen como consecuencia
de las fluctuaciones en relacion con los valores futuros de estos activos. La Sociedad monitorea
permanentemente la evolucidn de los precios de las mismas.

Al 31 de diciembre de 2022, al valor total de !as inversiones a valor razonable con cambics en resultados
asciende a $8.373 millones.

La Direccion estima que cualquier variacién del 10% en el precio de mercado arrciaria un resultado de
$828 millones.

Los analisis de sensibilidad proporcionados muestran s6lo un punto de vista limitade de la sensibilidad al
riesgo de mercado de algunos de los instrumentos financieros. El impacto real de las variaciones scbre los
instrumentos financieras podria diferir significativamente del impacto determinado.

Riesgo crediticia

El riesgo crediticic representa la expaosicion del Grupo a posibles pérdidas derivadas de la falta de
cumplimiente de contrapartes comerciales o financieras respecto a sus obligaciones asumidas. Ese riesgo
deriva principalmente de factores econdmicos yo financieros que pudieran afectar a los deudores.

El riesgo crediticio afecta al efectivo y equivalentes de sfectivo, coma asl también el crédito otorgado a los
clientes, incluyendo cuentas por cobrar pendientes y operaciones comprometidas,

La maxima exposicion tedrica del Grupo al riesgo crediticio esta reprasentada por el valor de libros de los
activos financieros netos, registrados en el estado consolidado de situacién financiera.

Efectivo y
Vencimientos equivalentes de | Inversiones Créditos por | Otros créditas Total
efecthvo ventas
Total vencida - - 23.548 52 23.598
Total a vencer 41.781 8.373 14.138 5515 69 857
Total al 31 de diciemlwe de 2022 41.781 8.373 37.734 5.567 93.455

Las previsiones para deudores incobrables se registran (i) por el importe exacto de los créditos que
representan un riesgo individual (riesgo de quiebra, clientes involucrades en un procedimiente judicial con
Telecomy), y (ii) para los créditos que no presentan estas caracteristicas, las previsionas se registran por
segmentos de clientes teniendo en cuenta la antigiiedad de los créditos, la incobrabilidad esperada, la
solvencia y los cambige'@n las condiciones de pago daq los cllentes.
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El total de saldos vencidos no cubiertos por las pravisiones para deudores incobrables asciende a $23.546
millones at 31 de diciembre de 2022 ($24.501 millones al 31 de diciembre de 2021},

En cuanto al riesgo crediticio relacionado a los activos que integran la "deuda financiera neta” o “activo
financiero neto’, cabe sefialar que Telecom eval(a la solvencia de cada contraparte y los niveles de
inversion, basados, entra otros, en su calificacién crediticia y tamafio de su patrimonio.

Con el fin de minimizar el rigsgo crediticio, el Grupo también tiene una politica de diversificacion da sus
inversionas realizando las ¢olocaciones en instituciones financieras de raconocida reputacién y, en general,
por periodos de corta duracién. En consecuencia, no hay inversiones significativas con una sola
contraparte.

Telecom tiene una amplia gama de clientes, incluidos clientes individuales, empresas — pequefias y
grandes corporaciones - y agencias gubernamentales. En funcién de esto, las cuentas por cobrar de
Talecom no estan sujetas a un riesgo de concentracién de créditos,

Riesqo de liquidez

El riesgo de liquidez representa el riesgo de que el Grupo no disponga de los fondos para cumplir con sus
obligaciones de cualquier naturaleza {Jaberal, comercial, fiscal y financiera, entre otras).

A continuacién, se detalla la composicion del capital de trabajo del Grupo y sus principales variaciones:

2022 2021 Variacién

Créditos por ventas 37616 43,934 8.318)
Otros créditos (sin IFD financieros) 17.161 13.715 3446
Inventarias G448 5.088 380
Pasivos corrientes (sin préstamos) {153.902} {196.149) 42 247
Capital de trabajo operativo - negative {92.877) {132.432} 39,755
sobre verntas

Efective y equivalentas de efectivo 41,781 40.710 1.071
IFD Financieros 2.532 3,730 (1.198)
Inversiones 8373 22.806 (14.433)
Préstamos comientes {134.361) (126.361) {8.000)
Pasivo financiera nate corriente {81.675) {59.115) {22.560)
Activos disponibles para la venta 954 854
Capital de trabajo negatlvo {activo corriente — pasive corriente) {173.398) {191.547) 18.149
indlce de liquidex 0,40 0,41 (0,04)

El Grupo posee una estructura de capital de trabajo propia de una firma da capital intensivo que obtiene
financiacion espontanea de sus proveedores (en especial de PP&E) por plazes superiores a los que
financia a sus clientes. El capital de trabajo negativo ascendid a $ 173.519 millones al 31 de diciembre de
2022 (lo que representa una disminucién de $ 18.062 millones respecto al 31 de diciembre de 2021).

Telecom posee una excelente calificacion crediticia y posee diversas fuentes de financiamiento, contando
con diverscos instrumentos y ofertas de instituciones de primera linea, para diversificar su actual estructura
de financiacion que incluye el acceso al mercado de capitales y la obtencion de préstamos bancarios muy
compelitivos en términos de plazos y costo financiero, en todos los casos, tanto a nivel nacional como a
nivel internacional.

La Direccién de Telecom evalla el contexto macroecondmico nacional e internacional {incluyendo las
restricciones regulatorias y cambiarias), para aprovechar las oportunidades que el mercado brinda,
permitiendo asi conservar la salud financiera de Telecom en beneficio de sus inversores.

Telecom administra su dinerc en efectivo y equivalentes de efectivo y, en gereral, sus activos financieros,
a través de sus opergfiones habituales, invirtiendo emjingtrumentos altamente liquidos de corto plazo. Al
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31 de diciembre de 2022 y 2021, el efectivo y equivalentes de efectivo asciende a $40.052 millones
(US$226 millones) y $38.665 millones (US$198 millones), respectivamente.

Durante los ejercicios finalizades el 31 de diciembre de 2022 y 2021, Telecom continué obteniendo
financiamiento del mercado financiero y de capitales para cubrir sus inversiones, capital de trabajo y otros
fines corporativos generales y la refinanciacion de parte de sus deudas financieras en el marco de su
politica permanente de optimizacién de plazo, tasa y estructura de sus deudas financieras. Para mas
informacién respecto de los préstamos obtenidos, cancelados y reestructurados, remitirse a la Nota 14 de
los presentes estades financieros consolicados.,

El siguiente cuadro muestra |a apertura de los pasivos financieros por grupos relevantes de vencimiento
basado en el pericdo remanente desde la fecha del estado consolidado de situacién financiera hasta la
fecha de vencimiento contractual. Los montos expuestos en el cuadro representan los flujos de fondos
(capital mas intereses contractuales) sin descontar.

Vencimientos Cuentas por Pagivos por Qtros Total
pagar Préstamos | arrendamisntos | pasives

Vencido 5.412 - - - 5.412
Enero 2023 a dicismbra 2023 83.500 143,026 9.875 984 237.885
Enero 2024 a diciembre 2024 240 115.428 6.341 173 122.190
Encro 2025 a diciembre 2025 66 130.074 5897 173 136.210
Encro 2028 ¢n adelanto 14 164 477 9.523 173 174,187

49,632 §53.013 3,136 1.503 675,884

Administracién del capital

El objativo principal de la administracién de capital del Grupe es asegurarse de que mantiene una sélida
calificacion crediticia y ratios de capital saludables con el fin de mantener su negocio y maximizar €l valor
para los accianistas.

El Grupo administra su estructura de capital y realiza sus ajustes a la luz de la evolucian de su negocio y
los cambios en la situacién macroecondmiza, Para mantener o ajustar la estructura de capital, Ja Sociedad
puede ajustar el pago de dividendos a los accionistas y el nivel de endeudamiento.

La Sociedad no se encuentra obligada a cumplir con requisitos regulatorios de adecuacién de capital.,

NOTA 29 ~ SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES ART, 33 — LEY N° 19.550 Y PARTES
RELACIONADAS

a) Cablevision Holding S.A.

i Partes relacionadas

Alos fines de los presentes estados financieros consolidados se consideran partes relacionadas a aquellas
personas humanas o juridicas que tisnen vinculacion (en los términos de la NIC 24) con Cablevisidn
Holding, con excepcién de las sociedades del art. 33 de la LGS.

Para el ejercicio presentado, el Grupo no ha efectuado transacciones con Personal Gerencial Clave yio
personas relacionadas con elios, excepto por lo mencionado en el punto iv).

ii. Saldos con Sociedades Art. 33 — Ley N® 19.550 y partes relacionadas
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= Sociedades Art. 33 — L ey N° 19.550 — Asociadas

ACTIVO CORRIENTE Clase de parte relaclonada 31.12.2022 31.12.2021
Créditos por ventas 1 1
Ver TV S.A. Asociada 1 1
Otros créditos
La Capital Cable S.A, Asoclada 336 432
Yer TV.SA. Asaciada 2 4
338 436
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
TSMA Asoclada 1 -
1
+ Paites relacionadas
ACTIVO CORRIENTE Clase de parte ralacionada 31.12.2022 31.12.2021
Créditos por ventas
Otras partes relacionadas Relacionada 224 354
224 354
Otros créditos
Otras partes relacionadas Relacionada 4 8
4 8
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Otras partes relacionadas Relacionada 2,014 2.388
2,014 2.388
ifi. Operacionas con Scciedades Art. 33 — Ley N° 19,550 y partes relacionadas
+ Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 — Ascciadas
. Clase de parte )
Transaccién relaclonada 31.12.2022 31.12.201
ancla Ganancia
{pérdida) drdida
Ventas v otros Ventas y otras
ingresos ingresos
La Capital Cable S5.A. Ventas de servicios Asociada F0 90
Ver TV Veantas de servicios Asociada - 12
70 102
Costos operatives
La Capital Cable S.A. Henorarios por servicios Asociada (178) {175}
(178) {(175)
Partes relaclonadas @
Lo Clase de parte
Transaccion relacionada 31.12.2022 31.12.2021
anancla (pérdida Ganancia (pérdida
Ventas y otros Ventas y ofros
ingresos ingresos
Ventas de servicios y
Otras partes relacionadas publicidad Relaciohada 497 617
497 817

{Socio}
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Costos operativos Costos operativos

Qtras partes relacionadas Coslo de programacion Relacionada (6.977) (8.234)
. Edlcién y distibucicn de

Qtras partas relacionadas revistas Relacionada {1.235) {1.660)
Otras partes refacionadas Servicios de asesoramiento Relacionada {882) {1.030)
COlras partes relacionadas Compras de publicidad Ralacisnada {725) {1.087)
Otras partes relacionadas Ctras compras y comisionas Relacionada {307) {376)
Otras partes relaclonadas Henheraros por servicios Relacionada {311) (335)

{10.447) {12.722)

Estas operaciones fueran realizadas por el Grupo en iguales condiciones que si hubieran sido realizadas
con un tercerg independiente.

iv. Personal Gerencial Clave

Las remuneraciones del Directorio, por funciones técnico administrativas, y Personal Gerencial Clave del
Grupa incluyen remuneraciones fijas y variables, planes de retencion, cargas sociales y, en algunos casos,
indemnizaciones. Las remuneraciones devengadas en el Grupo para los ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2022 y 2021 ascendieron a $3.799 millones y $2.811 millonas (todo an moneda de la fecha

de la transaccion), respectivamente y se incluyen como costos operativos en el rubro *Costos laborales e
indemnizaciones por despidos”.

Al 31 de diciembre de 2022 existen saldos impagos por $1.3158 millones

Los honorarios estimados a directores de Telecom Argentina por los ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2022, y 2021 ascendieron 2 $627 millones y $1.017 millones (todo en moneda de a fecha de
la transaccidn), respectivamente,

NOTA 30 - RESERVAS, RESULTADGS ACUMULADOS Y DIVIDENDOS
1. Cablevisién Holding

Con fecha 29 de abril de 2021, 1a Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad resolvid, entre otros temas que los resultades no asignados negativos que al 31 diciembra de
2020 ascendian a § 3.012 millones ($ 8.857 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2022)
fuesen absorbidos mediante la dasafectacion parcial de la Reserva facultativa para resultades iliquidos.

Con fecha 31 de agosto de 2021 la Asamblea General Extraordinaria resolvio, 1) distribuir, en concepto de
dividendos en especie, i) Bonos Globales de la Reapublica Argentina amortizables en Ddlares
Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2030 cuyo cédigo de especie es GD30 (“Bonos Globales
2030"), por un valor nominal de USD 144.747.958 y ii} Bonus Globales de la Repablica Argentina
amortizables en Ddlares Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2035 cuyo cddige de especie es GD35
{"Bonos Globales 2035") por un valor nominal de USD 72.932,173, a una relacién de valor nominal USD
0,80128478886 Bonos Globales 2030 y valor nominal USD 0,40373744108 Bonos Globales 2035, por cada
accion de la Sociedad y liquidar en efectivo las fracciones menores a U$S1 que se produjeran teniendo
derecho a percibir los mismos en la misma combinacién proporcional de especies |a totalidad de las clases
de acciones de |a Sociedad, y 2) desafectar parcialmente la “Reserva Facultativa para Resultados lliquidos”
en la suma de $14.440.508.999,45, importe correspondlente a la valuacién en Pesos al 31 de julio de 2021
de los dividendos en especie (3 32.100 millones en moneda homogénea al 31 da diciembre de 2022), En

el mes de marzo de 2022, la Sociedad pago la totalidad del saldo de dividendos impagos al 31 de diciembre
de 2021.

La Asamblea anual Ordinaria y Exiraordinaria de Accionistas de la Sociedad del 28 de abril de 2022
resolvio, entre otras cuestiones, gue los Resultados No Asignados positivos al 31 de diciembre de 2021
por § 3.698 millones ($7.203 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022), fuesen destinados
a incrementar la Resgrva Facultativa para Resultados
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Con fecha 8 de julio de 2022, la Asamblea Extraordinaria de Accionistas de Cablevision Holding resolvis,
entre otras temas, 1) distribuir, en concepto de dividendes en especie, i) Bonos Globales de la Repiiblica
Argentina amortizables en Délares Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2030 cuyo tddigo de
especie es GD30 (“Bonos Globales 2030”), por un valor nominal de US$ 160.676.879 v ii) Bonos Globales
de la Republica Argentina amortizables en Ddlares Estadounidenses con vencimiento el 08/07/2035 cuyo
cddigo de especie es GD35 (“Bonos Globales 2035”) por un valor nominal de US$ 40.586.407, a una
relacion de valor nominal US$ 0,88947399888 Bonos Globales 2030 y valor nominal US$ 0,22467796352
Bonos Globales 2035, por cada accidn de la Socledad y liquidar en efective las fracciones menores a US$1
que se produjeran teniendo derecho a percibir los mismos en la misma combinacién proporcional de
sspacies |a totalidad de (as clases de acciones de ia Sociedad , y 2) desafectar parcialmente la "Reserva
Facultativa para Resultados lliquidos” en la suma de $12.007.050.521, importe cofrespondiente a la
valuacion en Pesos al 7 de julio de 2022 de los dividendos en especie ($15.994 millones en moneda
homogénea al 31 de diciembre de 2022).

2. Telecom Argentina

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecorn del 27 de abril de 2022 resolvi6, entre
ofras cuestiones, lo siguiente:

(i} aprobarla Meﬁoﬁa Anual vy los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2021:

{ii) aprobar |a propuesta del Directorio, expresada en moneda de poder adquisitiva del 31 de marzo
de 2022 utilizando el IPC Nacional de conformidad con lo dispuesto por la Resolucién CNV N° 777/18,
respacto de los Resultados No Asignados positivos al 31 de diciembre de 2021 por $10.056.956.479
{$16.878 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022), consistente en: i} imputar la suma de
$502.847.824 ($796 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022) a "Reserva legal’, ii)
imputar la suma de $9.554.108.655 ($16.082 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022)
a la "Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de
solvencia de ia Sociedad”, y iii) reclasificar la suma de $18.817.248.927 ($29.779 millones en moneda
constante al 31 de diciembre de 2022) de la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en
bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad” e imputarla conftra la “Prima de Fusion™;

(iii) delegar facultades en el Directorio para desafectar antes del 30 de junio de 2022 la “Reserva
facultativa para mantener &l nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la
Socledad” en un monto tal que permita distribuir una combinacién de Bonos Globales 2030 y Bonos
Globales 2035 en concepto de dividendos en especie por un valor de mercado a la fecha de filacion de su
valor de hasta $41.000 millones. Para mayor informacidn sobre la distribucién de dividendos ver Nata 2.b
“Bividendos pagados - Distribucidn de dividendos en especie”.

En funcion de las facultades delegadas por la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de
Telecom Argentina, celebrada el 27 de abril de 2022, con fecha 2 de junio de 2022 el Directorio de Telecom
resolvio distribuir en concepto de dividendos en especie Bonos Globales de la Republica Argentina
amortizables en Délares Estadounidenses por un valor nominal iotal de US$ 515.000.000: i) Bonos
Globales de la Republica Argentina amortizables en Délares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio
de 2030 (los "Benos Globales 2030™) por un valor nominal de US$ 411,145,986 v ii) Bonos Globales de |a
Republica Argentina amortizables en Délares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio de 2035 (los
“Bonos Globales 2035") por un valor nominal de US$ 103.854.014.

Consacuentemente, y teniendo en consideracion la valuacisn de los mencionados bonos a la fecha de la
distribucion resuelta por e! Directoric, en valor de los dividendos en especie se establecid en $ 31.634
millones, desafectandose parcialmenta la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en
bienes de capital y el nivel actual de sclvencia de la Sociedad" por dicho imports.
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NOTA 31 - RESTRICCIONES A LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

De acuerdo con las disposiciones de la LGS, el estatuto social y normas emitidas por la CNV, debe
destinarse a constituir la Reserva Legal un monto no inferior al 5% del resultado positivo surgido de la
sumatoria algebraica del resultado del gjercicio, los ajustes de ejercicios anteriores y las pérdidas
acumuladas de ejercicios anteriores, hasta alcanzar el 20% del capital social mas el saldo de la cuenta
Ajuste integral del capital social.

NOTA 32 - OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION OBLIGATORIA POR CAMBIO DE CONTROL
{lloPAll)

Con fecha 1° de enere de 2018 la Sociedad resultd titular en forma directa e indirecta de 841.666.658
acciones clase D de Telacom Argentina representativas del 39,08% del capital social en circulacién de
dicha sociedad. Asimismo, en dicha fecha entraron en vigencia la totalidad de las disposiciones del
Acuerdo, descripto Nota 4 a los estados financieros consolidados, €l cual otorga a la Sociedad el derecho
a designar la mayoria de los miembros del directorio de Telecom, Por lo expuesto, la Sociedad retne la
condicidn de accionista controlante de Telecom.,

Por tal metivo, y de conformidad a lo consignado en la Ley N° 26.831 (conforme fuera enmendada por la
Ley N° 27.440, la “Ley de Mercado de Capitales™) y en las normas vigentes a esa fecha, (las “normas CNV”
yjunto con la Ley de Mercado de Capitales, la "Normativa OPA”) con fecha 21 de junio de 2018 el Directorio
de la Sociedad resolvid [a promocion y formulacion de una oferta publica de adquisicién obligatoria por
cambio de control ("OPA”) respecto de |a totalidad de las acciones ordinarias Clase B emitidas por Telecom
Argentina que se encontrasen listadas en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. ("BYMA®), (incluyendo
acciones ordinarias Clase C emitidas por Telecom que hubiesen sido convertidas en acciones ordlnarias
Clase B dentro del plazo previsto) a un precio de $110,85 por accidn (previa deduccion de los conceptos
detallados en el anuncio de la OPA).

No cbstante el hecho que Fintech Telecom, LLC, no se encontraba obligada bajo la Normativa OPA a
promover, formular o lanzar una QPA, ni habia tomado parte en [a determinacién o formulacién de ningune
de los términos y condiciones de la OFA, conforme lo dispuesto en la Clausula 6.7 del Acuerdo, Fintech
Telecom LLG se encontraba obligada frente a la Sociedad al pago y adquisicion del 50% de las acciones
que se adquieran en la OPA (sin perjuicio del derecho de la Sociedad de adquirir por sf sola las primeras
43.073.760 acciones Clase "B” de Telecom Argentina).

El precio ofrecido por la Sociedad a pagar por cada aceidn que fuese presentada por su titular para su
adquisicion por la Socledad era de Ps. 110,85 por Accidn {previa deduccién de los dividendos en efectiva
por Accidn que fuesan pagados por Telecom Argentina desde la fecha del anuncic hasta Ia fecha da pago
del precio de la OPA y otros gastos como gasios de transferencia, derechos, honorarios, comisiones,
impuestos, tasas o contribuciones) (el “Precio OPA”). La Sociedad cuenta con informes de dos evaluadoras
independientes respecto del método aplicado para determinar el Precio OPA. El Precio OPA seria pagado
en Pesos en Argentina dentro de los 5 dias hébiles sigulentes a la finalizacién de! perfodo de recepcién de
cfertas.

El 5 de julio de 2018 el Directorio de Telecom Argentina, en cumplimiente de lo dispuesto por €l articulo 3°
c), Capitulo Il, Tituio 11l de las Normas CNV, opind que el Pracio OPA habia sido fiado en los términos
obligatorics previstos en ef régimen lagal vigente de conformidad con el Articulo 88, apartado | de la Ley
de Mercado de Capitales y emitid el Informe del Directorio previsto en dichas Normas.

Como parte del tramite administrativo iniciado por fa Sociedad ante CNV, el regulador objetd el precio de
la OPA ofrecido por la Socledad, € indico en sus dictamenes que el mismo debla ser de U$S4,8658 por
accion, pagaderos en pesos argentinos al tipa de cambio vigente ei dia habil inmediato anterior a la fecha
de liquidacion de la OPA. CVH considerd que la posicidn de [a CNV era infundada e inicié una accién
judicial caratuiada “Cablevision Holding S.A. ¢f Comisién Nacional de Valores s/ Medidas Cautelares”,
Expte. 7998/2018 ep'framite ante el Juzgado Civil vy Comercial Federal N° 3, £l 1° de noviembre de 2018
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el juez concedit la medida requerida por CVH y ordend cautelarmente a 1a CNV que se abstuviese de
expedirse y resolver sobre la autorizacién de la OPA promovida y formulada por ia Sociedad el 21 de junio
de 2018 por &l término de seis (6) meses.

Por ofra parte, el 8 de cctubre de 2018 la Sociedad interpuso, como accidn de fondo de la medida cautelar,
uha accién declarativa de certeza con el fin que se declarase que la Sociedad habia promevido y formulado
su OPA conforme a derecho y en un todo de acuerdo a la Normativa OPA.

El 10 de junio de 2019, Ia Sociedad fue notiflcada de la resolucion de fecha 8 de mayo de 2019 recaida en
autos “Burguefio Daniel ¢/ EN-CNV s/ Medida Cautelar {Auténoma)” (Expte. 89537/2018) en tramite ante
el Juzgado Contencioso Administrativo Federal N° 1, Secretaria N°1, en virtud de la cual se dispuso,
cautelarmente, la suspensién det tramite relative a la OPA hasta que sl reguladoer decidiese la aplicacién
de la Resoiucién 779/18 (la “Nueva Resolucion da la CNV”) o se cumpliese el plazo méaximo dispuesto en
el articulo 5° de la Ley 26.854. La medida cautelar referida ha fue prorrogada por un plazo adicional de
seis (6) meses, habiendo confirmado la Camara de Apelaciones el otorgamiento de dicha prérroga.

Por ofro lado, el 19 de julio de 2019, la Sociedad fue notificada de |a resolucion de la Sala | de la Camara
de Apelacianes en lo Civil y Comercial Federal de esta Ciudad, recaida en autos "Cablevisién Hoiding S.A.
&/ Comision Nacional de Valores s/ Medidas Cautelares”, (Expte. 7998/2018), en virtud de la cual se revoco
la medida cautelar conferida a favor de la Sociedad que ordenaba a la CNV que se abstuviese de expedirse
y resolver sobre la autorizacion de la OPA promovida y formulada por la Sociedad. La Sociedad sefiald
que la resolucién de la Sala referida indicd que el eventual recurso que la misma interpusiese contra lo qua
resolviese la CNV respecto de la OPA tendria efecto suspensivo. Cantra esta resolucion de Ia Camara de
Apelaciones en lo Civil y Comaercial, la Sociedad interpuso recurso ‘extraordinario federal, el cual fue
declarado inadmisible el 26 de diciembre de 2019.5in perjuicio de lo antes expuesto, a esa fecha, la OPA
de la Sociedad seguia estando alcanzada por la medida cautelar dictada en los autos caratulados
“Burguefio Daniel ¢/ EN - CNV s/ Medida Cautelar (Auténoma)” informada en el parrafo anterior,

El 26 de noviembre de 2019 CVH fue notificada de la concesion del traslado de la demanda interpuesta
por el accionista de la Sociedad- Daniel Burguefio- en los autos Burguefo, Daniel Fernando of EN-CNV s/
Procese da conocimiento” {Expte. N® 33763/2018) en tramite ante el Juzgado Contancioso Administrativo
Federal N° 1, Secretaria N° 1, cuyo objsto era que se declare que CVH ya no se encontraba obligada a
llevar a cabo una OPA como consecuencia del cambio de control operado en Telecom Argentina en
atencioén a lo previsto en el inc. k) del art. 32 de la Nueva Resolucidn de 1a CNV, la cual reglamenta 1a Ley
26.831 (conforme fuera madificada por Ley N° 27.440). El 27 de diciembre de 2019 CVH fue notificada de
la sentencia de primera instancia recaida en autos “Burgueio Daniei Fernando ¢/ EN- CNV s/ Procesc de
conocimiento” (Expte. 33.763/2019), la cual hizo lugar a la demanda interpuesta por el Sr. Burgueiio,
disponiendo que CVH ya no se encontaba alcanzada por la obligacién de realizar |a OPA por el cambio de
control operado en Telecom Argentina en virtud de io dispuesto por el art. 32 inc. k) de la Nueva Resolucion
de la CNV, y ordenaba a CNV a que considerase concluido el tramite gportunamente iniciado. Asimismo,
hizo saber a CVH que deberia cesar en la continuacion del procedimiento iniciado con respecto a la OPA,
E! 18 de maye de 2020 la Sociedad fue notificada de fa Resolucién de fecha 15 de mayo de 2020 en virtud
de la cual el juez de primera instancia dispuso |a extension de la vigencia de la medida cautelar decretada
oportunamente en favor del Sr. Daniel Burguerio en autos “BURGUENO, DANIEL ¢/ EN-CNV s/ INC. de
MEDIDA CAUTELAR" Expte. 88537/2018/3.

La sentencia de primera instancia notificada a la Sociedad el 27 de diciembre de 2019 en autos “Burguefio,
Daniel Fernando ¢f EN- CNV s/ Proceso de conocimienta” (Expte. 33.763/2019) fue confirmada por 1a Sala
V de la Camara Contencioso Administrative Federal mediante sentencia de fecha 8 de septiembre de 2020.
Contra la referida resolucién, la CNV interpuso recurso extraordinario. La Sociedad fue notificada de la
resolucion de la Sala V de la Cémara Contencioso Administrativo Federal mediante la cual denego el
recurso exiraordinario deducido por la CNV pudiendo interponer la Comisidn Recurso de Queja ante la
Corte Suprema de Justicia contra dicha decisién {ver Nota 34).

El 22 de febrero de
interpuesto por la C

2, la Corte Suprema de Justicia de la Nacién desestimé el recurso de queja
igion Nacional de Valores en Igs,autos de la referencia, declarando inadmisible el
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recurso extraordinario interpuesto por dicha Comisién contra la resolucion de la Camara Gontencioso
Administrative Federa! -Sala V- La mencionada resclucién de la Sala V de la Camara Contenciose
Administrativa dispuso que la Sociedad no se encuentra alcanzada por la obligacién de realizar la Oferta
Puablica de Adquisicién de Acciones (OPA) de Telecom Argentina S.A., ello en los términos del art. 32 inc.
k) de la RG 779/18, ordend a la CNV a que censidere concluido el tramite oportunamente iniciado, & hizo
saber a |a Sociedad que debla cesar en la continuacién del procedimiento iniciado con respecto a la GPA.

NOTA 33 — HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

Emision de Obllgaciones Negociables

Telecorn Argantina

En el marco del Programa Global de Emisidn de Obligaciones Negociables por hasta un monto méximo en
circulacion de U$S3.000 millones o su equivalente en otras monedas, Telecom ofrecid la suscripcion de
uha nuava serie de ON siendo el manto finaimente emitido y sus principales caracteristicas las siguientes:

ON Clase 14

Fecha de emisién: 10 de febrero de 2023.

Monto Emitido: US$62,4 miliones pagaderos en pesos a! tipo de cambio aplicable (equivalentes a $11.845
millones de pesos a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 10 de febrero de 2028.

Amortizacién: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un mante igual al 100% del capital total, en
la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la fecha de emisién hasta el
vencimiento a una tasa fija del 1% nominal anual. Los intereses se pagaran trimestralmente siendo la dltima
fecha de pago de intereses en la corespondierte fecha de vencimiento.

NOTA 34 — APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Los presentes estados financieros consclidados han sido aprobados por el Directorio de la Sociedad y su
emisién ha sido autorizada para el 10 de marzo de 2023.

Véass nuastrd pifdrma de fecha
10 da de 2023

FRICE WAT CO. S.RL.

{Socio}
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Cablevisién Holding S.A.
RESENA INFORMATIVA
Al 31 de diciembre de 2022

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Con fecha 1° de enero de 2018, la Sociedad informd que su subsidiaria Cablevisidn S.A., en el marco de
la Fusidn con Telecom Argentina S.A,, suscribid el acta de fraspaso de sus operaciones en caracter de
Sociedad Absorbida por la Sociedad Absorbente, en los términcs de lo prescripto en el Acuerde Definitivo
de Fusion suscripto el 31 de octubre de 2017. En consecuencla, tal coma se prevé en el Compromiso
Previo de Fusién y en el Acuerdo Definitive de Fusidn, a partir de las 0:00 horas del dia 1° de enero de
2018 ha tenido efecto la Fusion y, consecuentemente, Cablevisidn S.A. se disolvié sin liquidacion vy
Cablevision Halding S.A. se transformé en el contrelante de Telecom Argentina S.A.

En el plano de 1a gestion dal negocic, nuestra subsidiaria Telecom Argentina tuvo ventas que alcanzaron
los § 729.182 millones durante el afio 2022, comparado con $§  828.831 millones registrados en 2021. Los
costos operatives (considerando los costos de CVH) -sin incluir depreciacicnes, amortizaciones y
desvalorizacionss de activos fijos- fotalizaron $ 529.386 millones al 31 de diciembre de 2022 (una
disminucién de $ 41.379 millones o 7,2% respecto al mismo periodo de 2021). La utilidad de la explotacién
antes de depraciaciones y amortizaciones ascendié a § 199.796 millones -equivalente al 27,4% de las
ventas consolidadas- contra $ 258.066 millones y 31,1% en el misme pericdo de 2021,

Al 30 de septiembre de 2022, la Gerencia de nuestra subsidiaria Telecom Argentina, considerando |a difigil
situacién macroeconémica, y, en particular, la fluctuacion del precio de cotizacion de la accion producto de
la volatilidad en los mercados de valores en los cudles opera, identificd la nacesidad de revisar la
estimacion del valor recuperable de las llaves de negocio asignadas a la unidad generadora de efectivo
(UGE) de Argentina. En funcién de la revision efectuada, concluydé que el valor contable de la UGE
superaba a su valor recuperable, por lo que reconocid una desvalorizacion de la llave de negocio, la que
expresada en términos del poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2022 asciende a $204.744 millones.
En consecuencia, la utilidad de |a explotacion registré una pérdida de § 256.328 milicnes {en comparacion
con una pérdida de $ 5.967 millones registrados en 2021), mientras que el resultado nete del perfode
registrd una Pérdida de $ 168.757 millones, comparado con una ganancia de $ 19,970 millones registrada
en 2021. La variacion del resultado se explica principalmente por la desvalorizacién de la llave descripto y
por menores ventas en términos reales en un contexto de elevada infiacion 1a cual no puede ser totalmente
traspasada a los precios de los servicios brindados, menores resultados financieros positivos {incluyende
resultados por costos de deuda y ofros resultados financiercs), compensado parciaimente por un cargo
positive de Impuesto a las ganancias (versus un cargoe negative en 2021) y menores costos operativos.

2, ESTRUCTURA FINANCIERA CONSOLIDADA

Nota: los montos se expresan en millones de pesos, En cumplimiento de las disposiciones de la CNV, se
presentan los saldos y resultados del ejercicio, preparados bajo NIIF.

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12,2018
Activo corrienta 114.865 130.963 186.818 209.284 211.877
Activo no corriante 1,615,523 1.935.482 2,015,663 2.071.799 2.044.008
Total dal activo 1.730.388 2.066.445 2.202.482 2.281.083 2.255.884
Pasive canients 288,384 324.421 330.281 344.503 380,314
Pasivo no carriente 628.110 708.144 756.080 729.818 550,380
Tuolal del pasivo 916.454 1.032.565 1.095,361 1.074.411 930,695

Véase nuestrifinforme da facha
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31.12.2022 31.12.2021 31.12.202¢ 31.12.204% 31.12.2018
Patrimonio controlante 313.088 434.734 460,156 500.562 515.647
Patrimenio no contrelanta 500.806 802146 B546.965 706.410 B0Y.543
Patrimonio total -813.854 1.033.880 1.107.121 1.206.672 1.325.19¢
Total del Pasivo mas Patrimonio 1.730.388 2.086.445 2.202.482 2.281.083 2,255,884

3. ESTRUCTURA DE RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADA

Nota: los montos se expresan en millones de pesos. En cumplimiento de las disposiciones de la CNV, se
presentan los saldos y resultados del ejercicio, preparados bajo NIIF.

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 122018
Resultado operativo de operaclones gue )
contintian {1} (256.328) (5.967} 56.993 62.088 129,088
Resultados financioros 50.261 80,077 {53.457) (25.189) (136.363)
Resultados por participacién en scciedades B19 769 1.459 {750} 1.449
Rasultade de operaciones que contindan
entes del impuesto a las ganancias y a la
ganancia minima presunta {195.248) 84.879 5,995 3B.150 (5.834)
Impuesto a las ganancia y a 13 ganancia
minima presunta 26,390 {64.208) {24.265) {56.905) 17.374
Rasultade del ejercicio {168.757) 19.870 {17.270) (20.755) 11.540
Oftros resultados integrales del ejsrcicio (6.393) (12.078) (5.357) {B.606) 8.117
Resultado integral total del ejerclcio {175.150) 7895 (22.627) (29,361} 19,657

) Definido como ventas netas mencs costo de ventas y menos gastos.

4. Estructura del flujo de efectivo

Nota: los montos se expresan en millones de pesos. En cumplimiento de las disposiciones de la CNV, se
presentan los saldos y resuitados del ejerciclo, preparados bajo NIIF.

31.12.2022 31122021 31,12.2020 31.12.2019 31122018

Fondos generados por las aclividades operativas 213.640 252,908 297.585 326.647 259.065
Fondo aplicados a las actividades de inversisn (165,889) (224 .085) {244.210) {173,270} {192.645)
Fondos aphcados a las actividades de financiacion {45.799) {39.536) {108.1886}) (102.529} (90.287)
Diferencias de camblo netas y RECPAM por efectiva

y equivalentes de efectiva {1.081) {5.817) 3711 11.573 25419
Total de efectivo (aplicado} gensrado durante el

ejarcicin 1.071 £16.530) {51.090) 62.420 1.5563

5. DATOS ESTADISTICOS

31,12,.2022 31.12.2021 31,12,2020 31.12.2019 31122018

Abonados Servicios de television par cable (i) 99,50% 102,00% 101 50% 100,70% 101,10%
Accesos da Internat {i) 102,60% 104 60% 102,40% 101,50% 101,90%
Lineasz Servicios de Telefonia fia {ii) 78,00% 82,40% 83,20% 868, 70% 93,70%
Lineas Servicios Maviles Personal (ii} 106,70% 106,10% 97,10% 99, 70% 95,50%
Clientes Micleo (i} 100,20% 098.50% 56,00% 96,90% 96,30%
Véase nuestro 2 de facha
10 dem e 2023 )
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{iy Base diclembrs 2013= 100
(i) Base diciembre 2015= 100

6. INDICES
31.92.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.412.2018

Liquidez (activo carriente / pasive 0,40 0,40 0,55 0,81 0,56
corriente}

Solvencia {patrimonio f pasivo total) 0,89 1,00 1,01 1,12 1,42
Inmovilizacion dsl capital {activo no

comiente / activo total) 0,93 0,24 g,92 0,91 0,03
Rentabilidad {Resultada integral del

gjercicio / Patrimonio neto promedio) {0,19) a4,01 0,04} {0,05) 0,91

7. PERSPECTIVAS

La La coyuntura mundial cambid drasticamente durante los primeros meses del aho, marcada por el
conflicto bélico desatado en Europa del Este. Ademas de implicancias humanitarias y de politica
intemacicnal, la prolongacién de las acciones bélicas de Rusia sobre Licrania genera desodrdenes
acondmicos y financieros en todo el mundo, a partir de la escasez de materias ptimas fundamentiales para
la produccién agricola e industrial que pueden producir demoras en la provision de insumos. A este
contexto se suma la coyuntura Argentina, caracterizada por un marcado proceso inflacionario,
fluctuaciones cambiarias y una creciente imprevisibilidad, por o que las expectativas reflgjan un periodo
desafiante para la economia local y la sustentabilidad de los negocios en general.

Los resultados economico-financieros de nuestra subsidiaria Telecom, como los de otras empresas gue
operan en el pais, no son ajenos al impacto de la inflacién y las fluctuaciones cambiarias, en especial
considerando que la principal fuente de ingresos es en pesos, mientras que la necesidad de invertir para
el despliegue de infraestructura y sistemas es en dblares. En este sentido, nuestra subsidiaria Telacom se
encuentra focalizada fuertemente en la gestidn de las eficiencias operativas para sostener los altos niveles
da inversiones necesarios no s6lo para crecer sino también para mantener la calidad de servicio que brinda
a sus mas de 30 millones de clientes, reafirmando asl su compromisc con el desarrollo del pals mediante
el despliegue de un plan de inversiones sdlide y continuo.

Al complejo contexto macroacondmico argentino, se suma un future de mayor incertidumbre para las
empresas TIC, impulsado por la publicacién del DNU 690/20 mediante el cual el Poder Ejecutivo Nacional

determiné que las tecnologias de la informacion y la comunicacion son consideradas servicios publicos en
competencia,

En los uitimos meses, la Justicia se ha pronunciado respecto de la norma ordenando la suspansion del
Daecreto 590/20 y de iodas las medidas administrativas emitidas con posterioridad y derivadas de este. Las
medidas cautelares que se repiten en diversos puntos del pais hey cubren virtualmente a toda la industria
TIC, tanto operadores grandes como pymes. En el caso de nuestra subsidiaria Telecom, la Camara
Contencicso Administrativo Federal — Sala |l resolvié por mayoria hacer lugar a su apelacion y dicté una
medida cautelar. En ese sentido, a fines de octubre 2021, Telecom fue notificada de la resclucién del
Juzgado Contencioso Administrativo Federal N* 8 que resolvié prorrogar la vigencia de la medida cautelar
oportunamante otorgada en las citadas actuaciones por el plazo de 6 (seis) meses, y nuevamente por el
mismo plazo en abril y octubre 2022, hasta tanto se resuelva la cuestién de fondo. Asimismo, en noviembre
2022, la Corte Suprema de Justicia de la Nacian degestimd los recursos de queja interpuestos por el PEN
y el ENACOM de fecha 29 de junio 2021. De esta forma, la justicia ratifica que toda la industria TIC debe
tener capacidad de fijar sye politicas comerciales y sus precios.

VE.CJLBA. T1F*
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Nuestra subsidiaria Telecom mantiene su vision de desarrollar un scosistema de plataformas apalancado
sobre la conectividad y sustentado en un proceso de transformacién digital y cultural, focalizado en la
experiencia de sus clientes. En este sentido, nuestra subsidiaria Telecom continda desarroliando talentos
digitales, fundamentales en el desamcllo de los servicios vinculados con la economia digital, usando
metodologlas agiles y fomentando un modelo de liderazgo colaborativo, que permite generar un cambio
de mindset que se ajuste a la compaiiia que estd construyenda, y que también se ve reflgjado en los
nuevos productos vy servicios de negocio digital, con IoT, smarthome y soluciones Fintech a la cabeza.

Hoy mas que nunca, la Sociedad refuerza su compromiso de asegurar la continuidad y calidad de todos
los servicios, y continuar con su plan de transformacién, afianzando su modelo operativo y alcanzando
nuevos hitos de transformacién en el camino hacia la completa digitalizacion de nuestras operaciones, para
ser cada dia mas 4giles, eficientes y digitales, impulsando el crecimiento de la economia digital en nuestro
pafs y generando valor para nuestros clientes, incorporando las Gltimas tecnologias del mercade, como el
estandar 5G.

En este sentido, 2023 podria ser un afio clave, con la perspectiva de una préxima licitacién de espectro 5G
en la Argentina. Esta tecnologia no sok generard una evolucion exponencial a nivel de experiencia de
conectividad, sino también sera un factor clave para la competitividad y desarrollo econdmico del pals.

Ciudad Autdénoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2023.

{Socio)
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Informe de auditoria emitido por los auditores independientes

A los Sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Cablevislén Holding S_A.

Domicilio legal: Tacuari 1842, Piso 4

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT: 30-71559123-1

Informa sobre la auditoria de ioe eatados financieros consolidados

Opinldn

Hemos auditado los estados flnancizros consolidados de Cablevisién Holding S.A. {(en adelante ‘la Sociedad®)
¥ sus subsidiarias {en adelante “el Grupo®) que comprenden el estado de situacién financiera consolidado al 31
de diciembre de 2022, los estados consolidados del resultado integral, de cambios en el patrimanio y de fiujo
da efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa facha, y las notas a los estados financieros
consolidados, las cuales incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra infermacién
explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacion financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2022, asl como su
resultado integral consolidado y los flujos de efective consalidados correspondientes al sjercicio finalizado en
esa fecha, de conformidad con las Normas Intemacionales de informacidn Financiera (NIIF).

Fundamento de ia opinién

Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con Normas intemacionales de Auditoria (NIAs).
Dichas normas fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante [a Resalucion Técnica N°
32 de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias EconOmicas (FACPCE), tal y como
fueron aprobadas por el Consejo de Nemmas Internacionales de Auditoria y Ageguramiento (JAASB por su sigla
en Inglés). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describan més adetante en la seccion
“Responsabllidades de los auditores aen relacién con la auditoria de fog estados financieros consolidados™ del
presente informe.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada
para fundamentar nuastra opinion dse auditoria.

Independencia

mos independientes del Grupo de conformidad con el Cddige Intemacicnal de Etica para Profesionales de la
Contabilided (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por €l Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contaderes (Cédigo del IESBA) junto con los requerimientos que son aplicables a
nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en Argentina, y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo del IESBA.

Price Waterhouse & Co. 8.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Buenos Aires
T: +t;54.11} 4850.0000, WWW.pwc.com,/ar
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuesfiones clave de la auditorfa son aquellas cuestiones que, segun nuesiro juicic profesional, han sido de
la mayor significatividad en nuestra auditorfa de los estados financieros consclidados cormespondientes al
presente ejercicio. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros consolidados en su conjunto y en la formacién de nuestra opinién sobre los mismas, ¥ no
gxpresamos una opinién por separado sobre estas cuestiones.

suestigiies clive t= 2 sutio
Recuperabilidad del valor llave de negocios

Al 31 de diciembre de 2022, el valor contable
consolidado de llaves de negoclos asciende a $
494,757 millones, de los cuales, § 494.067 millones
corresponden a la llave de negocios asignada a la
unidad generadora de efectivo (UGE) Telecom
Argentina S.A. (en adelante, UGE Telecom). Durante
el gjerciclo 2022, la Sociedad ha reconocido una
desvalorizacién de la llave de negocios asignada a la
UGE Telecom, in¢luida dentro del negocio en
Argentina, por $ 204.7444 millones que se Incluye en
la linea “Depreciacionas, amortizacionas y
desvalorizacionas de activos fljos”.

Tal como se detalla en notas 3.), 3.m)y 3.v.1.)alos
estados financieros consclidados, la Gerencia de la
Socledad monitorea la recuperabilidad de la llave de
negocio comrespondiente a la UGE Telscomn al cierre
de cada ¢jercicio, o con mayor frecuencia si los
eventos o circunstancias indican que poedrian estar
deteriorada.

Para la determinacion del valor recuperable de dicha
UGE, se considera al mayor valor entre su valor
razonable menos los costos de disposicion y su valer
en uso. El valor razonable menos (05 costos de
disposicién, es calculado sobre la base del valor de
capitalizacion de mercado de Telecom y el valor en
uso es estimado a través de un modslo de flujos de
efective descontados.

Como se indica en la nota 3.v.1), al 30 de septiembre
de 2022 la Gerencia de la Sociedad identificd
indicadores de que el valor de la llave de negocios
registrada pedria haberse detericrado y, en
consecuencia, efectud la prueba de deterioro.

Al 30 de septiembre de 2022, el vaior recuperable de
GE Telecom resultd ser determinado por el valor
razonable menos los costos de disposicién siendo
este mayor al valor en uso. Como resultado de la
prusba realizada se identificd que el valor
recuperable de la UGE se encontraba por debajo del

Hamos llevado a cabo procedimientos de auditorfa
sobre el proceso llevade adelante por la Gerencia
para detarminar el valor recuperable para [a UGE
Telecom, entre ios qus se incluyeron:

« probar la efectividad de los controles
relacionados con la evaluacion de la
recuperabilidad para la UGE, incluido probar
¢l proceso de la Gerencia para desarrollar la
estimacion del valor recuperable;

« probar la adecuada definicion de la UGE
identificada, asi como la razonable
asignacion de los valores de libros a ellay
verificar la comparacién entre el valor
recuperable y el valor de libros,

» revisar el andlisis de sensibilidad efectuado
por la Gerencia sobre ¢l valor recupserable de
la UGE;

» revisar la informacion y los calculos
matematicos utllizados por la gerencia para
la determinacién del valor razonable menos
los costos de disposicidn, incluyendo la
fuente de informacion utilizada para cakcular
el valor de capitalizacion mercado y los
ajustes efsctuados a dicho valor;

« evaluar el modelo y los supuestos
significativos utilizados por la Gerencia, para
la determinaclén del valor en uso, asi como
probar la integridad, precisién y relevancia
de los datos subyacentes utilizados en &l
modelo; incluyendo la tasa de descuento, la
tasa de crecimiento a largo plazo, los
ingresos proyectados y ciertas variables
macroeconémicas, tales come la inflacién y
los tipos de cambio proyectados;

« evaluar los supusstos significativos utilizados
por la Gerencia para la determinacion del
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valor de libros, y en consecuencia la Sociedad
registré una desvalorizacion de $ 204.744 millones
(expresados en moneda homogénea al 31 de
diciembre de 2022) que fue asignada en su totalidad
a la llave de negocios incluida en dicha UGE.

Al 31 de diciembre de 2022, ¢l valor recuperable de
la UGE Telecom fue determinado a través del valor
en uso, dado que el mismo resultd ser mayor al valor
razonahle menos los costos de disposicion. Coma
resultado de la prueba de deterioro realizada a dicha
fecha no se identificé necesidad de registrar ningtn
cargo adicional por desvalorizacion.

Esta drea resulta clave en nuestro proceso de
auditoria debido a la significatividad de los saldos
involucrados y a que involucra el ejercicio de juicio
significative por parte de la Gerencia para determinar
el valor recuperable de la UGE, el cual esta sujeto a
incertidumbre y hechos futuras. Tratar este tema
implica un elevade gjercicio del juicic profesional por
parte del auditor y esfuerzo en |a ejecucién de los
procedimientos, considerando la naturaleza del
activo asociado.

ﬂﬁpﬂ!ﬂnﬂﬂaﬂﬂ]lﬂ}m_ ]
valor razonable menos los costos da
disposicién;

+« evaluar la suficiencia de las reveiaciones
incluidas en los estados financieras referidas
al deterioro del valor de los activos.

Teniendo en cuenta que, cambios relativamente
menores en los supuestos utilizados podrian tener
efectos materiales sohre el valor recuperable
¢alculado tanto al 30 de septiembre de 2022 como al
31 de diciembre de 2022, {ambién hemos
involucrado a nuestros propios experios en valuacion
para ayudar en la revisién de la determinacitn del
valor recuperable de la UGE.

Informacién que acompaila a los estados financieros consolidados (“otra informacién™)

La otra informacién comprende la Memeria y la resefia Informativa. £l Direclorio es responsable de la ofra

informacion.

Nuestra opinion sobre los estados financieros consolidados no cubre la otra informacidn y, por o tanto, nc

expresamos hinguna conclusion de auditoria.

En relacién con nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad es leer 1a
otra informacién y, al hacerlo, considerar si la misma es materialments incongistente con los estados
financieros consalidados o nuestros conocimientos obtenidos en la auditorfa, o si por algin otro motivo parece
que existe una incorreccién significativa. Si, basandonos en el trabajo que hemaos realizado, consideramos que,
an lo que es materia de nuestra competencia, existe una incorreccién significativa en 1a otra informacién,
estamos obligados a informarle. No tenemos nada que informar al respecto.

Responsabilidades del Diractorio y del Comité de Auditoria en relacién con los estados financieros

nsolldades

El Directorio de Cablevisitn Holding S.A. es responsable de Ia preparacién y presentacion razanable de los
estados financieros consolidados de acuerdo con las NIIF, y del control intemo que el Directorio considere
necesario para permitir la preparacion de estados financierog consolidados libres de incorreccion significativa,

debida a fraude o error.
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En la preparacitn de los estados financieros consolidados, ei Directorio es responsable de evaluar la
capacidad de la Sociedad y del Grupe de continuar como empresa en funcionamiento, revelar, en caso de
corresponder, las cuestiones relaclonadas con este tema y utilizar el principio contable de empresa en
funcionamiento, exceplo si el Directorio tiene intencion de liquidar la Sociedad o el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra altemativa realista de continuidad.

El Comité de Auditoria es responsable de la supervision del proceso de preparacion de la informacldn
financiera del Grupo.

Responsabllidades de los auditores gn relaclén con la auditoria de los estados financleros
consoiidados

Nuestros objetivos son abtener una sequridad razonable de que los estados financieros consolidados en su
conjunto estan libres de incorreccidn significativa, debida a fraude o errer, y emitir un informe de auditoria que
contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una incerreccion significativa cuando exista.
Las incorreceiongs pueden deberse a fraude o error y se consideran significativas si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemants que influyan en las decisiones econdmicas que los usuaries
torman basandose en los estados financieros consolidados.

Comeo parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

» Identificamos y evaluamaos los riesgos de incorreccion significativa en los estados financieros consolidados,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procadimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos elementos de juicio suficientes y apropiados para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar una incerreccion significativa debida a fraude es mas elevado que en gl
caso de una incorreccion significativa debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion,
omisiones dellberadas, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusion del control interno.

» Obtenemos conocimiento del centrof interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean apropiados en funcién de las circunstancias y no con Iz finalidad de expresar una
opinién sobre la efectividad del control interno del Grupo.

» Ewvaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas, asi como la razonabilidad de las
estimaciones contables y la cormespondiente informacion revelada por el Directorio de la Sociedad.

+ Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion por el Directorio de la Sociedad, de! principic contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en los elementos de juicio obtenidos, concluimos sobre si existe
o no una incartidumbre importante relacionada con hachos o con condiciones que pueden genarar dudas
significativas sobre la capacidad del Grupe para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos
gue existe una incertidumbre importante, debemos enfatizar en nusstro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros consolidados, o si dichas revelaclones ne
son apropiadas, se requiere gue expresemoes una opinion modificada. Nuestras conclusiones s¢ basan en
lps elementos de juicio cbtenidos hasta la fecha de emision de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
hechos o condiciones futuros pueden ser causa de gue la Sociedad o el Grupo deje de ser una empresa en
funcienamiento.

Evaluamos la presentacion gensral, la estruciura y el conienido de Jos estados financieros consolidados,
incluida la informacién revelada, y si los estadoes financieros consolidados representan las fransacciones y
hechos subyacentes de un modo gue logre una presentacion razonable.
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» DObtenemos elementos de juicio suficientes y apropiados en relacién con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinidn sobre los estados
financleros consolidados. Somos responsables de la direccién, supervision v realizacion de la auditorfa del
Grupo. Somos los Gnicos responsables de nuestra opinion de auditoria.

Nos comunicamos con el Comité de Auditoria de la Sociedad en relacién con, entre otras cuestiones, e
alcance y €l momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significatives de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control intemao que identfiguemos en el transcurso de la
auditoria.

También proporcionamos al Camité de Audiforia de la Sociedad una declaraclén de que hemos cumplida los
requerimientos de ética aplicables relacionados ¢on la independencia, y comunicamos todas las relaciones y
demds cuestiones de las que s2 puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia
¥, €n su caso, las acciones tomadas para eliminar amenazas o las salvaguardas aplicadas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién con el Comité de Auditoria de la Sociedad,
determinamos [as que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de log estados financieros
consolidados del presents ejercicio y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.
Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditorla salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestidn o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinemos que una cuestion no se deberia comunicar en nuestro informe porque puede
preverse razonablemente que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés
piiblico de la misma.

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarlos

En cumplimiento de disposiciories vigentes informamos, que:

a) los estados financieros consolidados de Cablevision Helding $.A. se encuentran asentados en el libro
“Inventarios y Balances™ y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en la
Ley General de Sociedades y en |as resolucionas pertinentes de la Comisidn Nacional de Valores;

b) los estados financieros individuales de Cablavision Holding S.A. surgen de registros contables llevados en
sus aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen las condiciones de seguridad e
integridad en basse |as cuales fueron autorizados por la Comisidn Nacional de Valores;

c) al 31 de diciembre de 2022 |a deuda devengada a favor del Sistema Integrade Previsional Argentino de
Cablevision Holding S.A. que surge de los registros contables vy las liquidaciones de la Sociedad ascendia a
$ 2.740.386, no siendoe exigible a dicha fecha;

d) de acuerdo con la requerido por el articulo 21°, ingiso b), Capitule Ill, Seccion VI, Titulo |l de la normativa de
la Comisién Nacional de Valores, informamos que el total de honorarios en concepto de servicios de
auditoria y relacionados facturados a Cablevisién Holding S.A. en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2022 representan:

d.1} el 72% sobre el total de honorarios por servicios facturados a Cablevision Holding 8.A. por todo
concepto en dicho ejercicio;

d.2) el 2% sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados facturados a
Cablevision Holding S.A., su sociedad conirolante, controladas y vinculadas en dicho sjercicio;

d.3) sl 1% sobre el total de honorarlos por servicios facturados a Cablevisién Holing S.A., su sociedad
controlante, controladas y vinculadas por tado concepto en dicho ejercicio;
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€) hemos aplicade los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos v financiacion del terrorigmo
para Cablevisién Holding $.A. previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el
Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Byanhos Alres, 10 de marzo de 2023.

PRICE WATER & CO. S.R.L.

(Socia)

CPLC ABR T 1F17
Dr. Afejandro J. Rosa
dor PUMico (UM)
CPLCECABA T°286 F° 130




Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 13 de marzo de 2023

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO
PROFESIONAL por las leyes 466 (Art. 2, Inc, D y J) y 20488 (Art. 21, Inc.
I) la actuacién profesional de fecha 10/03/2023 referida a un Estado
Contable EECC Consolidados de fecha 31/12/2022 perteneciente a
CABLEVISION HOLDING SA S.A. CUIT 95-01908463-0, intervenida por el
Dr. ALEJANDRO JAVIER ROSA. Sobre la misma se han efectuado los
controles de matricula vigente y control formal de dicha actuacion
profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. 236/88, no
implicando estos controles la emisibn de un juicio técnico sobre la
actuacion profesional.

Datos del matriculado

Dr. ALEJANDRO JAVIER ROSA
Contador Publico (U.MORON)
CPCECABA T° 286 F° 136

Firma en caracter de socio
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Cablevisién Holding S.A.

Estados Financieros Individuales
Por el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022
presentados en forma comparativa
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Nuamero comrelativo ante 1GJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO INDIVIDUAL DE RESULTADO INTEGRAL
POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

{En millones de Pesos)

Notas 31.42.2022 31,112,202
Resultada de inversionaes an socledades 44 (79.521) 65.613
Honoraries por servicios 41 {(476) {430)
Impuestos tasas y contribuciones 41 ) (2}
Remuneraciones y cargas sociales 41 {107} (127}
Otros gaslos 41 {19} 21)
Otros ingresos operativos 21 25
Otros resultados financieros, netos 42 {1.717) 1.155
Resultado antes del impuesto a fas ganancias {81.821) 7.213
Impuesto a las ganancias 43 (13) {10)
Resultado del ejarclclo [81.834) 7.203
Otrox resultados integralas
[tams que podrian ser reclasificados a resultados
Participacién en los resultados inlegrales de las
subsidiarias ' (1.948) {3.574)
Resultado Intagral total del e]arciclo (83.782} 3,629

Las notas forman parte de los presentes estados financieros..

Véase nuestrg me de fecha
10 de de 2023
FPRICE WATE & CO.SR.L

(Socio)
C.P.?E.C.kB.A.fTﬂ F17
Drf Alejandro . Rosa

Contador Plblico (UM}
CRCECABA T"286F" 136




CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO INDIVIDUAL DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DE 2022 y 2021
(En millones de Pesos)

Notas 3122022 31122021

ACTWO
ACTNO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes de sfectivo 45 1728 2045
Ofras inversiones 1.1 - 1.796
Otros créditos 46 1585 242
Total del activo condents 1.884 4.053
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros aréditos 46 850 1.099
Activo por impuesto diferido 43 148 152
invarsiones en sociedades 44 310,844 410,100
Total dal active ne cormiente 311,942 411,351
Total dal active 313.826 415404
PASNO
PASIWO CORRIENTE
Cuentas por pagar 47 48 a6
Remuneracionss y cargas sociales 24 43
Dividendos a pagar 111 - 1.796
Cargas fiscales 1 -
Total del pasivo corriente 73 1.875
Total del pasivoe 73 1.875
PATRIMONIO (gegin estado respectivo)

Aportes da ks propletarios 85.276 B5.276

Ofros camponentes {14.665) {12.717)

Resultades acumulados 245.142 340,970
Total del patrimenio M3.753 413.52%
Total del patrimonio v del pasivo 313826 415404

Las notas forman parte de los presentes estados financieros.

Rubén Suérez
Par Comlsidn Fiscalizadora

{Socic}

C.PYLECABA ["1F 17

Do, Algjandro J. Rosa .2
Contador Piiblico (UM}
CP.CECABA. T° 286 F" 136
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlative ante IGJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.

ESTADO INDIVIDUAL DE FLUWJO DE EFECTIVO
POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

(En millones de Pesos)

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DPERATIVAS
{Pérdida) / ganancia del ejercicio
Impuesto a las gananclas
Intereses devengados, netos
Ajustss para conciliar la (pérdida) / ganancia del ejercicio con el efective neto
utilizado en las operaciones:
Resultados financieros, excepto intereses
Ctros ingresos
Resultados de inversiones en sociedades
RECPAM
Variacion en activos y pasivos:
Otros créditos
Cuentas por pagar comarciales y otras
Cargas ficales
Remuneraclonses y cargas sociales
Otros pasivos

Flujo neto de efectivo aplicado a las actividades operativas
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES INVERSION
Operacionss con titulos y bonos, neto

Flujo neto de efectivo generado por las acilvidades de Inversicén

RESULTADO FINANCIERO GENERADO POR EL EFECTIVO (INCLUIDO EL
RECPAM)

Disminucién neta de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del ejercicio
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del gjercicio (Nota 4.5)

l.as siguiantes transacciones no afectaron el efectivo o sus equivalentzs:

Cobro de dividendos con inversiones no consideradas efectivo (Nota 11.2)
Pago de dividendos con inversionas no consideradas efective {Nota 11.1)

31.12,2022 31.42.2021
(81.834) 7.203
13 10
(122) {10)
1,849 {1.136)
(21)

78521 (6.613)
2 (18)
180 199

53 =X

@
@ 18
(76)
(384) {292)
177 158
177 158
{109) (487)
(316) 721)
2,045 2.766
1729 2.045
17.371 30.466
17,687 55,349

Las notas forman parts de los presentes sstados financieros.

Véase nuestn) ififorme de fecha
10 de o de 2022

PRICE WAT SE & CO. S.R.L,

Rubén Susrez

Sacio Por Comisitn Fiscalizadora
e,

CPJECABR T1FI7

D¢ Alejandro J. Rosa -4 -
Contador Plblico {UM)
C.P.C.ECABA. T 265 F° 136




CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlative ante 1GJ; 1.908.463

CABLEVISION HOLDING 5.A.
NOTAS A LDS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
PRESENTADOS EN FORMA COMPARATIVA
(En millones de Pesos)

NOTA 1 — INFORMACION GENERAL

La Sociedad ha sido constituida como sociedad escisionaria de Grupo Clarin S.A., cuyos accionistas
aprobaron en Asamblea General Extraordinaria de fecha 28 de septiembre de 2016 la realizacién de una
operacion de reorganizacion societaria consistente en (i) la fusion por absorcidn de Southtel S.A., Vistone
$.A., Compafiia Latinoamericana de Cable S.A. y CV B Holding S.A. en Grupo Clarin vy {ii) la posterior
escision parcial de Grupo Clarin para |a constitucién de Cablavisién Haolding S.A.

La operacién de raorganizacion fue inscripta ante ia 1GJ el 27 de abril de 2017 siendo la fecha efectiva de
escision el 1° de mayo de 2017. A partir de dicha fecha, Cablevisién Holding S.A. inicié sus actividades,
se produjeron los efectos contables vy fiscales de la Escision y se transfirieron a la Sociedad las
operaciones, riesgos y beneficios.

Cablevision Holding S.A. es una sociedad holding que opera en la industria de telecomunicaciones, cuyos

ingresos y flujos de fondos operativos provienen de su tenencia en las sociedades en las que, directa ¢
indirectamente, participa.

La Sociedad mantiene en forma directa e indirecta una participacion econdmica del 39,08% del capital
social en circulacion de Telecom Argentina.

Telecom presta principalmente servicios de telefonia fija y mavil, televisiér por cable, transmision de datos
e Intemet en la Argentina. Adicionalmente presta diversos servicios TIC a través de sus sociedades
controladas en Uruguay, Paraguay y los Estados Unidos de América (“USA").

NOTA 2 ~ BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
INDIVIDUALES

2.1. Bases de preparacidn

La Comisién Nacicnal de Valores (*"CNV")}, a través de las Resoluciones Generales N 562/08 y N° 576/10,
ha establecido la aplicacion de las Resoluciones Técnicas ("RT") N° 26 y M° 29 de la Federacian Argentina
de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (‘FACPCE”), que adoptan las Normas Intemacionales
de Informacién Financiera (“NIIF* 6 “IFRS” por sus siglas en ingles) emitidas por el Consejo de Normas
internacionales de Contabilidad (*|lASB" por sus siglas en inglés) para las entidades incluidas en el régimen
de oferta publica de la Ley N* 26.831, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables, o que
hayan solicitado autorizacién para estar incluidas en el citado régimen. La FACPCE ha establecido como
mecanismo de puesta en vigencia en Argentina de los pronunciamientos del IASE, la emisién de Circulares
de Adopcion emitidas por parte de dicha federacién,

La RT N° 43 "Modificacidn de la Resalucidn Técnica N° 267 vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1°
de enero de 2016 establece que los estados financieros individuales deben ser preparados de acuerdo
con las NIIF de fonma integral y sin madificaciones, es decir adoptando el contenido complete de dichas

normas tal cual fueron emitidas por el IASB, y con el caracter obligatorio u orientative que el misma IASB
establezca en cada documento.

Dicha resolucitn establece que para su inclusion en los estados financieras individuales de entidades que
deban presentar estados financieros consolidados, las inversiones en entidades subsidiarias, nagocios

conjuntos y entidades asociadas se contabilizaran utilizando el método de la participacion tal como definen
las NIIF. ,

-5-



CABLEVISION HOLDING S.A.
Ndrmero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

Para la preparacion de los presentes estados financieros individuales de la Sociedad por el ejercicio
finalizado el 31 de dicismbre de 2022, la Sociedad ha seguido los lineamientos establecidos por la RT N°
43 y, en consecuencia, los mismos han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
Informacion Financiera (“NIIF"). Asimismo, fueron incluidas algunas cuestionss adicionales requeridas por
la Ley General de Sociedades ("LGS") yfo regulacionses de la CNV, entre ellas, la informacién
complemantaria prevista en el ultimo parrafo del Art. 1 Capitulo lll Titulo IV de la Resaolucion General N°
€22/13. Dicha informacion se incluye en Notas a estos estados financieros individuales, tal come lo
admiten las NIIF. Las politicas contables estan basadas en las NIIF emitidas por el IASB y en las

interpretaciones emitidas por el Comité de Interpretaciones de Normas Internacionales de Informacién
Financiera (“IFRIC").

Talcemo se menciona en Nota 1, Gablevisidn Holding S.A. fue constituida como consecuencia del proceso
de escisidn de Grupo Clarin S.A. Consecuentemente, la Direccion de la Sociedad ha utilizado como regla
general para la valuacion inicial de los activos recibidos por la misma |a valuacién mantenida para esos
activos y pasivos a la Fecha Efectiva de Escision por Grupo Clarin S.A. ("predecessor basis of
Accounting”), sociedad que emite sus estados financieros apiicandoe las NIIF,

Los presentes estados financieros individuales han sido preparados sobre la base del costo histdrico
reexpresado segln los lineamientos descriptcs en Nota 2.1.1 excepto por la medicidn a valor razonable
de cierfos activos no corrientes e instrumentos financieros (incluyendo instrumentos derivados). Por lo

general, ¢l costo histdrico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a cambio da los
activos.

Ciertas reclasificaciones han sido efectuadas sobre las cifras correspondientes a los estados financieros
presentados en forma comparativa a efectos de mantener la consistencia en la exposicién con las cifras
del presente ejercicio. .

Las informaciones adjuntas, aprobadas por el Directario de la Sociedad en su reunién del 10 de marzo da
2023, se presentan en pesos (§}, moneda de curso legal en Argentina y han sido preparadas a partir de
los registros contables de la Sociedad.

2.1.1 Aplicacién de NIC 29 (Informacidn financiera en economias hiperinflacionarias)

La NIC 29 establece las condiciones en las cuales una entidad debe reexpresar sus estados financiercs a
moneda de la fecha de medicidn contable por operar en un entorno econémico considerade como
“hiperinflacionario”.

A los efectos de concluir sobre si una economia es categorizada come de alta inflacidn en los términos de
la NiC 29, {a norma detalla una serie de factores a considerar entre los que se incluye una tasa acumulada
de inflacion en tres afios que se aproxime o exceda ef 100%.

Los hechos macroecondmicos ocurridos en el pais durante el afio 2018 y la tasa acumulada trianual al 31
de diciembre de 2018, que alcanzd un 147,8%, evidenciaron el cumplimiente de I9s factores cualitativos v
cuantitativos previstos en la NIC 28 para considerar a Argentina como una econornia de alta inflacion para
propdsitos contables. Por su lado, la FACPCE emitio la Resolucion N° 539/18 del 22 de septiembre de
2018, en |a cual definié la necesidad de ajustar los estados financieros de empresas argentinas para
pericdos contables finalizados a partir del 1° de julio de 2018, estableciendo cuastiones especificas en
relacitn al ajuste por inflacién como, por ejemple, los indices a ser utilizados (resolucion aprobada el 10
de actubre de 2018 por el CPCECABA a través de la Regolucion N° 107/2018),

A suvez, la Ley N° 27 468 (publicada en el Boletin Oficial el 4 de diciembre de 2018} modificé el articulo
10° de la Ley N° 23.928 y sus modificatorias, estableciendo que la derogacion de todas las normas legales
o reglamentarias que establecen o autorizan la indexacion por precios, actualizacion monetaria, variacidn
de costos o cualquier otra forma de repotenciacién de las deudas, impuestos, precios o tarifas de los
bienes, obras o servicios, no comprende a los estados financieros, respectoc de los cuales continuara
siendo de aplicacién lo dispuesto en el articulo 62 de la LGS y sus modificatorias. Asimismo, se dispuso
la derogacién del Dgcreto N° 1269/2002 v sus modificatorios y delegd en el PEN, a través de sus
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organismos de contraler, establecer la fecha a partir de la cual surtiran efecto las disposiciones citadas en
relacidn con los estados financiaros que les sean presentados,

Por lo tanto, la CNV, el requlador focal, a través de la Resolucién N° 777/18 (publicada en el Boletin Oficial
el 28 de diciembre de 2018), establecid que se debera aplicar el método de reexpresién en moneda
homogénea de los estados financieros por parte de las entidades emisoras bajo su 6rbita de acuerdo a
los lineamientos de la MIC 29 para ejercicios / perledos que cierren a partir del 31 de diciembre de 2018.
Por lo tanto, los presentes estados financieros se encuentran reexpresados en moneda constante del 31
de diciembre de 2022,

En relacion al indice de inflacién a ser utilizado, de acuerdo a la Resolucién N° 539/18, el mismo fue
determinado en funcion al Indice de Precios Maycristas (IPIM) hasta el afic 2016, considerando para los
meses de naviembre y diciembre de 2015 la variacién promedio del indice de precios al consumidor {IPC)
de Ciudad Autdnoma de Buenos Aires. Luego, a partir de enero de 2017, se considerd el indice de Precios
al Consumidor Nacional (IPC Nacicnal).

La tabla a continuacién muestra la evolucion del IPC Nacional en los Ultimos tres ejercicios anuales segan
las estadisticas oficiales (INDEC) siguiendo los lineamientos descriptos en la Resolucién 539/18:

Al 31 de
diclembre de diciembre de diclembre
2020 2021 de 2022
Indlce Gereral de Precios 385,88 582,46 1.134,59
Variacikén de Precios
Anual 36,1% 50,9% 94,8%
Acumulado 3 afins 209.2% 216.1% 300,3%

La Sociedad ajustd todas las partidas no monetarias a fin de reflejar el impacto del ajuste por inflacién
reportando en términc de unidac de medida vigente al 31 de diciembre de 2022. En consecuencia, se
ajustan las Inversiones en sociedades (incluyendo el valor llave de negocio) y los componentes del
patrimonio, Cada partida se debe ajustar desde la fecha de incorperacidn al Patrimanio de la Sociedad o
daesde la altima revaluacién. No se han ajustado las partidas monetarias dado que estdn expresadas en
términos de la unidad monetaria al 31 de diciembre de 2022,

Las cifras comparativas también son presentadas en moneda de diciembre de 2022.

Reexpresion del Estado de Resultado Integral v del Estade de Flujo de efectivo

En el Estadc de Resultade Integral las partidas necesitan ser reexpresadas en términos de la unidad de
medida corriente al final del sjercicio sobre el que se informa, y elle se hace aplicando las variaciones de
un indice general de precios mensual,

El efecto de la inflacién en la posicidn monetaria se incluye en el estado de resultado integral en Otros
Resultados Financieros, netos.

Las partidas del estado de flujos de efectivo también se deben reexpresar en términos de la unidad de
medida corriente en la fecha de cierre del estado de situacion financiera. Ei total de efectivo y equivalantes
de efectivo al inicio se debe reexpresar en moneda de poder adquisitive de cierre, mientras gue el efective
y equivalentes de efeclivo al cierre se expresa en valores nominales. La ganancia que genera la
actualizaciéon impacta en resultades, y debe ser eliminada del estado de flujo de efective por no ser
considerada como efectivo o aquivalentas,

Reexpresion det Estado de Cambios en el Patrimonio

Tedos los componentes del Estado de Cambios en el Patrimonio, excepto los resultados no asignados,
deben ser reexpresados de acuerdo con NIC 29, La cuenta “Capital Social” ha sido expresada a su valor
nominal. La diferencia entre el valor del capital reexpresado siguiendo los lineamientos de la NIC 29 y el
valor nominal se expone en la cuenta "Ajuste de Capital'.
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2,2, Normas e interpretacionas publicadas por el IASB de aplicaciéon no obligatoria

A la fecha de preparacion de los presentes estados financieros, la Sociedad no ha aplicado las siguientes
normas nuevas y/o modificaciones a normas preexistentes cuya aplicacién es obligatoria para periodos
que comiencen con posterioridad al 31 de diciembre de 2022

Normas y Descripelén Fecha de aplicacién mandataria:
maodificaclones ejorcicios iniciados el o después
del
Modificaclores a NIC 1 Clasificacién de pasivos como cormiente y no carriente 1* de enerc de 2024

{nformacién sobre politicas contables materiales o con a
impertancia relativa 1 de enero de 2023
Modificaciones a NIC 8 Definicion de sstimacion contahle 1° de enero de 2023
. . Impuesto difarldo — reconocimiento de activos y pasivos
Modificacionas a NIC 12 que surgen de una transaccidn (nica
Modificacionas a NIIF 16 Medicién_ fjal pasivo por arrendan_'nento en una
transaccion de venta y amendamiento posterior.
Modificaciones a NIC 1 Clasificacion de pasivos como corriente y no gorriente
expuestos a covenants

Madificaciones a NIC 1

1° de enero de 2023

1° de enero de 2024

1° de enern de 2024

Si bien la gerencia se encuentra analizando los potenciales impactos de dichas normas, de acuerdo al
andlisis preliminar realizado las normas indicadas no tendrdn un impacte significativo en los estadas
financieros individuales de la Sociedad.

2.3. Normas ¢ Interpretaciones emitidas adoptadas a la fecha

La Scciedad ha aplicado las siguientes normas y/o modificacicnes por primera vez a partir del 1 de
enero de 2022:

Normas ¥ modificaclones Descripcién Facha de apllcacién mandataria:
ejarcicios iniciados el 0 después
del
: Contratos oneroses — Costo de cumplimiento o
Modificacionas a MIC 37 de un contrato 1* da enero de 2022
Modificacicnes a NIIF 3 Referencia al Marco Conceptual 1° de snero de 2022
, Prupiedad, planta y equipos — Ingresos antes .
Madificaciones a NIC 16 del uso previsto 1° de enerp de 2022
Modificaciones a NIIF 8 y NIIF 16 Mejoras anuales — Ciclo 2018 a 2020 1° de snarp de 2022

La aplicacién de las modificaciones detalladas no generé ningdn impacto en los resultados de las
operaciones o la situacion financiera de la Sociedad.

2.4. Participacion en sociedades

La Sociedad registra la participacién en sus subsidiarias v asociadas por el método de la participacion
{valor patrimonial proporcional), de acuardo a lo establecido en las NIIF,

Una subsidiaria es una entidad scbre la cual la Saciedad ejerce control. Se considera que existe control
cuando la Scciedad tiene derecho a los rendimientos variables procedentes de su participacion en una
subsidiaria, y tiene la capacidad de influir en escs rendimientos a través de su poder sobre ésta, Se
entiende que existe este poder cuando los derechos de voto asi lo manifiestan, ya sea que la Sociedad
posee la mayor(a de votos o derechos potenciales de votos que son actualmente ejercibles.

Los resultados y los activos y pasivos de las subsidiarias y asociadas son incorporados a los estados
financieros utilizando el método de la participacion (valor patrimonial proporcional), excepto si la inversién
es clasificada como mantenida para fa venta, en cuyo caso se contabiliza conforme a la NIIF 5 "Activos
No Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas”. Conforme al método de la
participacion (valor patimonial proporcional), la inversion en una subsidiaria o asociada se registrara
inicialmente al costo de adquisicién incurrido por la sociedad escindente, en los casos de participaciones
accionarias recibidas como parte del proceso de constitucion de la Sociedad, o por la Sociedad en
adquisiciones posteriores. A partir de ese momento se incrementaré o disminuird su importe en libros para
recongcer la porcidén que corresponde al inversor en el resultado integral del ejercicio obtenide por la
subsidiaria o asociada, después de la fecha de adquisicién. Las distribuciones recibidas de la subsidiaria
o asociada reduciran al importe en libros de la inversién.

Véase nuastrgdnfbrme de fecha
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Las perdidas de una asociada en exceso respecto a la participacién de la Sociedad en la misma se
reconocen siempre y cuande la Sociedad haya contraido alguna obligacién legal o implicita o haya hecho
pageos en nombre de la asociada, '

Cualquier exceso en el costo de adquisicién sobre la participacion de la Sociedad en el valor razonable
neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la subsidiaria o asociada determinado
a la fecha de adquisicién se reconoce como llave de negocio. La llave de negocio se incluye en el valor
de libros de la inversién y es evaluada por deterioro como parte de la inversion. Cualquier exceso de la
participacion de la Sociedad an e| valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes
identificables sobre el costo de adquisicién, luego de su valuacion a valor razonable, se reconoce
inmediatamente an resultados,

Las ganancias o pérdidas no realizadas que correspondan a transaccionaes entre la Sociedad y las
Subsidiarias o asociadas se eliminan considerando el porcentaje de participacién que la Sociedad
mantenga en dichas scciedades.

En caso de ser necesario, se hicieron los ajustes a los estados financieros de las subsidiarias y asociadas
para que sus politicas contables estén en linea con las utilizadas por |la Sociedad.

2.5 Combinaciones de negocios

La Sociedad aplica el método de la adquisicién para contabilizar las combinaciones de negocio. La
contraprestacién para cada adquisicion se mide al valor razonable (a la fecha de intercambic) de los
activos cedidos, pasivos incurridos o asumidos y los instrumentos de patrimonio emitidos por la Sociedad
a cambio del control de la adquirida. Los costos relacionados con la adquisicidn se reconocen en los
resultados al ser incurridos.

En caso de que existan, la contraprestacién para la adquisician incluye cualquier activo o pasivo griginado
por un acuerde de contraprestacion contingente, medido a su valor razonable a la fecha de adquisicion.
Les cambios posteriores en dicho valor razonable, que se verifiquen dentro del periodo de medicién, se
ajustan contra el costo de adquisicidn.

El periodo de medicién es el periodo efectivo a partir de la fecha de adquisicicn hasta que la Sociedad
obtiane Ia totalidad de la informacion sobre los hechos y circunstancias que existieron a la fecha de
adquisicién, el cual esta sujeto a un maximo de un afio. Todos los otros cambios en el valor razonable de
la contraprestacion contingente clasificada como activos ¢ pasivos, fuera del periodo de medicidn, son
reconocidos en resultados. Los cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente
clasificados como patrimonio no son reconocidos.

En los casos de combinaciones de negocios realizadas en etapas, la participacion patrimonial de la
Sociedad en la adquirida es remedida a su valor razonable a la fecha de adquisicion {es decir, la fecha en
que la Sociedad obtuve el control) y la ganancia o pérdida resultante, si hubiese, se reconoce en los
resultados o en otros resultados integrales, segan corresponda al origen de la variacion.

Los actives identificables, pasivos y pasivos. contingentes de la adouirida que cumpien con las condiciones
para reconocimiento de acuerdo a la NIIF 3 (2008) se reconocen a su valor razenable a la fecha de
adquisicion, excepto para ciertos casos particulares previstos en la narma.

Cuzlquier exceso en el costo de adquisicién, ya sea incurrido por la sociedad escindente en el caso de
participaciones recibidas en el momento de la constitucidn de la Sociedad, o por la Sociedad en
adquisiciones posteriores {incluyendo la participacién mantenida con anterioridad, de existir, y el interés
no contrelante) sobre la participacién de la Sociedad en el valor razonable neto de los activos, pasivos y
pasivos contingentes identificables de la sociedad subsidiaria o asociada determinado a la fecha de
adquisicién se reconoce come llave de negocio. Cualquiar exceso de la participacién de la Sociedad en el
valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentas identificables sobre el costo de
adquisicién, luego de su medicién a valor razonable, se reconoce inmediatamente en resultados.

{Socio)
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El costa de adquisicion comprende a la contraprestacion transferida y el valor razonable en la fecha de
adquisicidn de la participacion anteriormente mantenida por el adquiriente en el patrimonio de la adquirida,
de corresponder.

2.6 Llaves de negocio

La llave de negocio surge de la adquisicidn de subsidiarias y asociadas y corresponde al exceso de la
suma de la contraprestacion transferida, y el valor razonable de la participacién patrimonial previamente
poseida de la adquiriente (si hubiese) en la entidad por sobre la participacion adquirida en el importe neto
del valor razonable a la facha de adquisicion de los actives identificables adquiridos y los pasivos
asumidos.

Si luego de la medicidn a valor razonable, la participacion de la Sociedad en el valor razonable de los
activos netos identificables de |la adquirida excede la suma de la contraprestacién transferida, el monto de
cualquier participacion no controladora en la misma y el valor razonable de la participacién patrimonial
previamente peseida por el adquitiente en la adquirida (si hubiese}, dichc exceso se reconoce
inmediatamente en el estado de resultado integral coma una ganancia por una compra en términos muy
ventajoses.

La llave de negocio no es amortizada sinc revisada por desvalorizacion anualmente, Para fines de la
evaluacion del deterioro, la llave es asignada a cada una de las unidades generadaras de efectivo de la
Sociedad que se espera obtenga beneficios de las sinergias de la respectiva combinacion. Las unidades
generadoras de efectivo a las cuales se asigna la llave son sometidas a evaluaciones por deterioro
anualmente, o con mayor frecuencia, si existe un indicio de pérdida de valor. Si el valor recuperable de la
unidad generadora de efectivo, que es el mayor entre el valor de uso v el valer razonable menos los gastos
de venta, es menor gue al valor de los activos netos asignados a dicha unidad, incluyendo la llave de
negocio, la pérdida por deterioro se asigna primero a fin de reducir el valor de |a llave asignada a la unidad
¥ luego a los otros activos de la unidad, proporcionalmente, tomando como basa Ia valuacion de cada
active en la unidad. La pérdida por deterloro reconocida contra la valuacion de |2 llave no se revierte en
ninguna circunstancia.

En caso de pérdida del control en la subsidiaria, ! mento atribuible de |a llave de negocio se incluye an el
célculo de la ganancia o pérdida por retiro.

2.7 Moneda extranjera y moneda funcicnal

Los estados financieros de cada una de las subsidiarias o asociadas de la Sociedad se preparan en la
moneda del ambiente econémico primario en el cual opera la entidad {(su moneda funcional). Para fines
de la preparacién del estado financiero individual de la Sociedad, la situacion financiera de cada entidad
eslé expresada en pesos {moneda de curso legal en Argentina para todas las sociedades con domicllio
en la misma), la cual es la moneda funcional de la Sociedad.

Al preparar los estados financieros de las entidades individuales, las transacciones en monedza distinta a
la moneda funcional de la entidad (moneda extranjera) son registradas utilizando los tipos de cambio
vigentes en las fechas en que se efectlan fas operaciones. Al final de cada ejercicic que se informa, las
partidas monetarias denominadas en moneda extranjera son reconvertidas a los tipos de cambio vigentes
a esa fecha.,

Las diferencias de cambio se reconocen en los resultades an el gjercicio en que se incurren.

En la preparacién de los estados financieros individuales de la Sociedad, para calcular el valor, por al
método de la participacion, de las inversiones de la Sociedad en sociedades cuya moneda funcional es
diferents al peso, los activos y pasives de dichas sociedades son convertidos a pesos al tipo de cambio
de ciere del gjercicio, mientras que los resultados son convertidos al tipo de cambio de la fecha de
transaccion. Las diferencias de conversién son reconocidas en ofros resultados integrales como
“Participacion en los resultados intagrales de las subsidiarias™
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2.8. Cargas fiscales
A continuacién, se describen los principales impuestos con impacto en resultados para la Sociedad:

impuesto a las ganancias

La Scciedad registra el impuesto a las ganancias de acuerda con 1a NIC 12,

El cargo por impuesto a las ganancias se imputa al estado individual de resultado integral excepto que se
relacione con partidas reconocidas en Otros resultados integrales o en el Patrimonio neto, en cuyo caso,
se reconoceran también en dichos rubros, El cargo por impuesto a las ganancias del gjercicio incluye el
impuesto corriente y el impuesto diferide.

Asimismo, si los montos abonados por anticipes y por retenciones, exceden el importe a pagar por el
impuesto corrienta, el exceso debe ser reconocida como un crédito impaositive, siempre que el mismo sea
recuperable.

El impuesto diferido se registra utilizando el método del pasivo, que establece la determinacién de activos
© pasivos impositivos diferidos netos basados en las difarencias temporarlas. Las diferencias temporarias
son las diferencias entre el imperte en libres de un activo o pasivo en el estado de situacién financiera y
su base fiscal, cuya reversion futura afecta los resultados impositivas. El active / pasive por impuesio
diferido se expone en un rubro separado de los estados financieros individuales.

Los activos porimpuestos diferidos relatives a quebrantos fiscales no utilizados se reconocen en la medida
en gue sea probable que existan ganancias impositivas futuras contra las que poder utilizarlos. Los
quebrantos impositivos podrén ser computados cantra las ganancias impositivas fuluras por un maximo
de 5 afics. Los activos por impuesto diferide que puedan surgir de aquellas diferencias relacionadas con
inversiones en sociedades controladas se reconoceran siempre que sea prabable que las diferencias
temporarias se reviertan en.un future previsible y que se dispongan de ganancias fiscales contra las cuales
se puedan utilizar dichas diferencias temporarias.

Un activo por impuesto diferido debe someterse a revisién de su recuperabilidad al final de cada periodo
contable sobre el gue se informe. La entidad debe reducir el saldo del activo por impuesto diferido, en la
medida que estime probable que no dispondra de suficiente ganancia fiscal futura antes de su prescripcién
que permita computar las deducciones impuositivas del activo por impuesto diferido. Esta reduccidn podria
revertirse en periodos futuros, en la medida en que la entidad recupere la expectativa de suficiente
ganancla fiscal futura para computar impositivamente estas deducciones,

De acuerdo con lo establecido por la Ley N° 27.430, modificada por la Ley N° 27.541, la tasa legal vigente
del impuesto a las ganancias en la Replblica Argentina para los ejercicios 2019 y 2020 fue del 30%,
mientras que, para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021 serfa det 25%.

Sin embarge, con fecha 16 de junio de 2021, se publicd en el Beoletin Oficial la Ley N° 27.630, la cual
reemplazo esta (ltima por una escala de tasas crecientes en funcidn a la ganancia imponible de cada
contribuyente: para ganancias anuales de hasta $5 millonas se aplicard una tasa del 25%; para el
excedente de $5 millones y hasta $50 millones de ganancias anuales se aplicara una tasa del 30% y para
el manto de ganancias anuales que supere los $50 millones se aplicara una tasa del 35%. Los montos
establecidos en la escala serdn ajustados anualmente a partir de 2022 en funcion al IPC correspondiente
al mes de octubre del afio anterior al del ajuste respecte del mismo mes del afio anterior. La Sociedad ha
reconocido los efectos del incremento en la tasa del impuesto en el rubro Impuesto a las ganancias del
Estado de Resultado Integral al 31 de diciembre de 2022.

Er forma complementaria, la Ley N° 27.430, modificada por la Ley N° 27.541, establece un régimen de
retencion sobre dividendos distribuidos con una alicuota del 7% para las ganancias generadas en los
ejercicios iniciados desde el 1° de enerc de 2018 y hasta el 31 de diciembre 2020, y del 13% para las

ganancias generadas en los ejercicios fiscales iniciados a partir del 1° de enero de 2021, La Ley N° 27.630
maodificé esta Gltim :
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del 1° de enero de 2021. La retencidn sobre los dividendos resulta de aplicacion solamente para los
accionistas personas humanas residentes en Argentina y para los sujetos no residentes.

El cobro de dividendos provenientes de la inversién en una sociedad del exterior esta alcanzado por el
impuesto a las ganancias a la tasa general del impuesto por aplicacién del principio de renta mundial. No
obstante, la legislacién argentina pemmite computar coma crédito de impuesto las sumas abonadas por
gravamenes andlogos en el exterior, esto es, tanto el impuesto a las ganancias tributado por Telecom dal
exterior como las retenciones sufridas por la percepcién de dividendos,

Aluste por Inflacién Impositivo

Las Leyes N° °27.430, N° 27.468 y N° 27.541, introdujeron cambios en la Ley de Impuesto a las Ganancias
en lo que respecta al ajuste por inflacién impositivo.

Asi pues, se dispuso que, con vigencia para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2018,
sera de aplicacion el ajuste por inflacién previsto en el Titule VI de la ley del impuesto an sl ejercicio fiscal
en el que se verifique un porcentaje de variacién del indice de precios IPC, acumulado en los treinta y seis
meses anteriores al cierre del ejercicio que se liquida, superior al 100%.

Respecto del primer, segundo y tercer gjercicio a partir de su vigencia, ese procedimiento era aplicable en
caso de que la variacion de ese indice de precios, calculada desde el inicio y hasta el cierre de cada uno
de esos ejercicios, superara el 55%, el 30% y el 15%, para el primero, segundo y tercer afio de aplicacién
respectivamente,

En virtud de lo citado, la Sociedad aplica el ajuste por inflacion previsto an el Titulo V1 de 1a ley del impuesto
a partir del anc 2019, periodo a partir del cual se verifican los porcentajes de variacién del indice IPC
requeridos.

Asimismo, se dispuso que el ajuste por inflacion que correspondiera al primer y segundo sjercicio iniciados
a partir del 1° de enero de 2019, deberan imputarse un sexto en ese periodo fiscal y los cinco sextos
restantes, en partes iguales, en jos cinco periodos fiscales inmediatos sigulentes. El ajuste por inflacién
correspondiente a [os ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2021, se imputa en forma integra al
gjercicio.

Sin perjuicio de lo mencionado, se establecié adicionalmente, con carécter general, la actualizacian del
costo de diversos bienes -en caso de enajenacién- y la actualizacién de las amortizaciones computables
de los bienes muebles e inmuebles, para todas las adguisicicnes o inversiones que se efectien en
ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2018 sobre la base de las variaciones del IPC.

Otros impuesios nacionales

Impuesto a la ganancla minima presunta

En Argeritina, ¢l impuesto a la ganancia minima presunta, vigente hasta el ejercicio fiscal finalizade al 31
de diciembre de 2018, era complementario del impuesto a las ganancias. La Sociedad determinaba el
impuesto aplicando la tasa vigente del 1% sobre los actives computables al cierre del ejercicio. La
obligacién fiscal de la Sociedad en cada ejercicio coincidia con el monto mayor que surgia de la
determinacién del impuesto a la ganancia minima presunta y la obligacion fiscal por el impuesto a las
ganancias determinado aplicandc la tasa legal vigente sobre la utilidad impositiva estimada de! ejercicio,
Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excedia en un ejercicio fiscal al impuesto a las
ganancias a pagar, dicho exceso podria computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del
impuesto a las ganancias a pagar sobre el impuesto a la ganancia minima presunta que pudiera preducirse
en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.
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Bienes personales accionas y participaclones

Las empresas argentinas, deben ingresar el impuesto correspondiente a sus accionistas que son
individuos argentinos y personas no residentes en Argentina. Dicho impuesto se calcula en funcien del
valor patrimonial proporcional de las acciones segun los Ultimos estados financieros de la entidad
argentina confeccionados de acuerdo con las normas contables profesionales locales vigentes y sin
considerar el efecto que se produce por el cambio en el poder adquisitivo de la moneda.

De conformidad con la Ley, la empresa argentina tiene derecho a solicitar el reembolso de dicho impuesto
pagado a sus accionistas.

De acuerde con o dispuesto por la Ley N° 27.260, los contribuyentes que hayan cumplido con sus
obligaciones tributarias correspeondientes a los dos periodos fiscales inmediatos anteriores al periodo fiscal
2016, y que cumplan con ciertos requisitos, hasta el 31 de marzo de 2017 podian solicitar expresamente
la exencién del impuesto sobre los bienes personales por los periodos fiscales 2016, 2017 y 2018,
inclusive. Telecom Argentina y Cablevision han solicitado tal exencién respecto del pago de impuesto a
los bienes perscnales que debe realizar como responsable sustituto, No obstante, no se puede asegurar
que las Sociedades cumplan con escs requisitos y mantengan la referida exencion.

Conforme lo dispuesto por la Ley N° 27.541, la alicuota aplicable a partir dei ejercicio fiscal 2019 para este
impuesto es del 0,50%.

Impuestos a los créditos y débitos bancarios

La Ley N° 25,413, con sus modificatorias, establece un impuesto sobre los créditos y débitos en cuentas
bancarias aplicable sobre: (i) los créditos y débites efectuados en cuentas abiertas en entidades
financieras ubicadas en Argentina; (i) los créditos y débitos mensionados en e apartado (i) en los que no
se utilicen cuentas bancarias con entidades financieras argentinas, cualquiera sea su denorminacion, los
mecanismos empleades para llevarlos a cabo (incluso a través del movimiento de efectivo) y/o su
instrumentacion  juridica; vy (jii) otras operaciones o transferencias y entreagas de fondos
indeperidientemente de la persona o entidad que las realiza y el metanismo utilizado.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 27.541, se incluyé a los débitos originados en extracciones
en efectivo bajo cualquier forma, como operaciones gravadas, con excepcién de los efectuados en cuentas
cuyos titulares sean personas fisicas o personas juridicas que revistan y acrediten la condicién de Micro y
Paguefias Empresas en los términos del Articulo 2 de la Ley N* 24.467.

De acuerdo con el Decreto N* 380/01 (con sus madificatarias), las siguientes operaciones se considerardn
gravadas bajo la Ley N® 25.413: (i) ciertas oparaciones realizadas por entidades financieras en las que No
se utilicen cuentas abiertas; y (i) todo movimiento o entrega de fondos, aun cuando fueran realizados en
efectivo, que cualquier persona, incluyendo entidades financieras argentinas, realice a su nombra o a
nombre de un tercero, cualesquiera sean los medios empleados para su formalizacién. La Resolucion
N® 2.111/06 (AFIP) establece que “movimientos o entregas de fondos” son aquellos efectuados mediante
sistemas de pago organizados reemplazando el usa de cuentas bancarias.

Adicionalmente, en virtud del Decreto N° 311/21 se dispone que, tratandese de movimientos de fondos en
cuentas de pago, ios Provesdores de Servicios de Pago o las empresas dedicadas al servicio electrénico
de pagos y/o cobranzas por cuenta y orden de terceros, segin corresponda, seran los encargados de
actuar come agentes de liguidacién y percepcion, enconirandose ol impuesto a cargo de los titulares de
las cuentas respectivas.

El 7 de mayo de 2018 se publicd al Decreto N° 409/18 por &l que se dispuso que, para las operaciones
alcanzadas a la tasa general del impuesto, podra computarse como pago a cuenta hasta el 33% del
impuesto originado tanto en las sumas acreditadas como debitadas y por los ctros hechos imponibles
alcanzados por el impuesto. En el caso de operaciones gravadas a una tasa reducida, el cémputo como
crédito del impuesto sera del 20%.
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2.9 Instrumentos financieros

En el reconocimiento inicial, se miden los actives financieros o pasivos financieros al precic de la
transaccion a la fecha de adqulisicion. Les activos financieros se dan de baja en el estado financiero cuando
los derechos a recibir flujos de afectivo de los mismos han vencido o se han transferide y la Sociedad ha
traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivadas de su fitularidad.

2.9.1 Activos financieros

De acuerdo con NIIF 9, les activos financieros, con posterioridad a su reconocimiento inicial son medidos
a costo amortizado o valor razonable, sobre la base de:

{a) el modelo de negocio de la Sociedad para gestionar los activos financieros, y
(b} las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero.

Un activo financiero es medido a su costo amortizado si se cumplen las dos condiciones siguientes:

{a) el activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo 8s mantener los activos para
obtener los flujos de efectivo contractuales, y

(b} las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificas, a flujos de efectivo
que son unicamente pagos de capital e intereses sobre el importe del capital pendiente.

Un activo financiero que ne se mida a costo amortizado en funcion de fos parrafos mencionados, sera
medido a su valor razonable.

Los activos financiaros incluyen:

Efectivo v equivalentes de sfectivo

El Efectivo y equivalentes de efectivo incluye Caja y bancos e Inversiones, de corta plazo y alta liquidez,
faciimente convertibles en efectivo, sujetas a un riesgo insignificante de cambios en su valor, y Cuyo
vencimiento original o plazo remanente hasta su vencimiento al momento de su adquisicidn, no exceda
los tres meses,

El efectivo y equivalentes son registrados, de acuerdo a su naturaleza, a su valor razonable o costo
amortizado.

Las inversiones en fondos comunes de inversion sen valuadas a su valor razonable. Las ganancias y
pérdidas se incluyen en la linea de Otros resultados financieros, netos,

Las inversiones en Titulos Piblicos fueron valuadas a costo amortizado o a valor razonable, de acuerdo
con &l modelo de negocio establecido por la Sociedad.

Los saldos en moneda extranjera han sido valuados de acuerdo a io mencionado precedentemente,
teniendc en cuenta los tipos de cambio vigentes al cierre de cada sjercicio. Las diferencias de cambio
fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.

Créditos por venias vy oiros crédifos

Los crédites por ventas y otros créaditos, ya sean cortientes o no corrientes, son inicialmente reconccidos
a su valor razonable y posteriormente medidos a su costo amortizado a través del método de la tasa de
interés efectiva, menos las pérdidas registradas por incobrabilidad.

Los saldos en moneda extranjera han sido valuados de acuerds a lo mencionado pracedentemente,
teniendo en cuenta los lipos de cambio vigentes al cisrre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio
fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.
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Invarsiones

Los Titulos y Bonos, dependiendo del modelo de negocios elegido para gestionarlos se pueden valuar
tanto a costo amortizado como a valor razonable y sus resultados son incluides en la linea Otros resultados
financieros, netos.

Los saldos en moneda extranjera han sido valuados de acuerdo a lo mencionadc precedentemente,
teniendo en cuenta los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio
fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.

Desvalorizacion de activos financieros

En el reconocimiento inicial del activo financiero (y en cada cierre) la Sociedad estima las pérdidas
esperadas reconociendo una previsién de manera anticipada, teniendo en cuenta los lineamientos de la
NIIF 9,

La determinacién de la pérdida esperada a reconocerse se calcula en funcidn a un porcentaje de
incobrabilidad por rangos de vencimientos de cada cradito financiern, Para tales fines se analiza el
comportamienta de los activos financieros agrupados por tipo de mercade. Dicho porcentaje histérico debe
contemplar las expectativas de cobrabilidad futuras de los créditcs y por tal motive aquelios cambios de
comportamiento estimados.

Baja de activos financieros

La Saociedad deja de reconocer un activo financiero cuando han expirado sus derechos contractuales sobre
los flujos de efectivo de dichos activos o cuando ha transferido el activo financiero vy, en consecuencia,
todos los riesgos y beneficios inherentes a la titularidad del activo financiero han pasado a atra entidad. Si
la Sociedad retiene de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de un activo
transferido, continuara reconociéndolo y también reconocera un pasivo por los montos recibidos.

2.9.2 Pasivos financieros

Los pasivos financieros incluyen las cuentas por pagar, las deudas bancarias y financieras, las
remuneraciones y cargas sociales, las deudas fiscales y ciertos pasivos incluidos en Otros pasivos.

Los pasivos financieres son inicialmente reconocidos a su valor razonable y posteriormente son medidos
a su costo amortizado. El costo amortizado representa el monto inicial neto de los reembolsos de capital,
ajustado por la amortizacion de las diferencias entre el impaorte inicial y el valor de reembolso mediante el
métodoe de la tasa de interés efectiva,

Los saldos en moneda extranjera han sido valuados de acuerdo a lo mencionado precedentemente,
teniendo en cuenta los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio
fuercn imputadas a los resultados de cada ejercicio,

Baja do pasivos financieros

La Sociedad seliminard de su balance un pasivo financiero (0 una parte del mismo) cuando se haya
extinguido, esto es, cuando la obligacién especificada en el corraspondiente contrato haya sido pagada o
cancelada, o bien haya expirado.

2.9.3 Instrumentos financleros derivados

Los instrumentos ‘financieros derivados, de existir, se reconocen iniciaimente al valor razenable a la fecha
en que se subscribe el contrato del derivado y posteriormente son medidos nuevamente a su valor
razonable al final del ejercicio sobre el cual se informa. La ganancia ¢ pérdida resultante se reconoce en
los resultados inmediatamente a menos que el derivado sea designade come un instrumento de cobertura,

en cuyo caso la oportypidad del reconocimiento en los resultados dependera de la naturaleza de la relacién
de cobartura.
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2.10 Estado Individual de Flujo de Efectlvo

A efecto de la preparacion del estado de flujo de efectivo, el “efectivo y equivalentes de afectivo” incluye
saldos en caja y bancos, ciertas inversiones de corto plazo de alta liquidez {con vencimiento original menor
a 90 dias), deducidos los adelantos en cusnta corrienta que sean exigibles a la vista, en la medida en que
formen parte integrante de [a gestidn del efective por parte de ia Sociedad.

2.11 Distribucién de dividendos

La distribucion de dividendos a los Accionistas de |a Compaiiia se reconoce como pasiva en los estados
financieros en el periodo en que |a distribucidén es aprobada por la Asamblea de Accionistas,

2.12 Reconocimiento de ingresos

lLos honorarios por asistencia gerencial son reconocidos en el momento que dichos servicios son
prestadoes, al valor razonable de la contraprestacién recibida ¢ a recibir, Los mismos fueron reexpresados
a moneda de cierre de acuerde a lo mencionade en Nota 2.1.1.

NOTA 3 ~ ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

En la aplicacién de [as politicas contables utilizadas para la preparacidn de los presentes estados
financieros individuales, la Scciedad debe emitir juicios y elaborar las estimaciones contables relativas a
los valeres de los activos y pasivos que no son factibles de obtencion por otras fuentas. Las estimacionas
y suposiciones asociadas se basan en la experencia histérica y otros factores considerades pertinentes.
Los resultados reales podrian diferir de dichas estimaciones,

Las estimaciones y suposiciones subyacentes se revisan continuamente. Los efectos de las revisiones de
las sstimaciones cortables son reconocidos en el ejercicio en el cual las estimaciones son revisadas.

Estas estimaciones se refieren basicamente a lo siguiente:
3.1 Recuperabliidad de las Inversiones en socledades

La Gerencia de la Sociedad efectia el analisis de recuperabilidad de sus inversiones en sociedades
periédicamente o cuando algdn suceso o cambio en las circunstancias indican que su valor recuperable
(el mayor de entre el valor en uso y el valor razonable, menos los costos de disposicion) puede estar por
debajo de su valor de libros. Al evaluar si existe algun indicio de un avento ¢ circunstancia por el que una
inversion podria verse afectada, se analizan fuentes externas e internas de informacion.

Dado que el valor de la llave de negocios que forma parte del valor contable de las inversiones en
sociedades no se reconoce en forma separada, no se comprueba su deterioro de valor por separado
siguiendo los lineamiantos establecidos por la NIC 36 para la comprobacion de valor de las llaves de
negocio. En su lugar, se comprueba el deterioro del valor para la totalidad del importe en libros de ia
inversion, como un active individual. -

Al 30 de septiembre de 2022, las consecuencias del Covid y la guerra entre Ucrania y Rusia, sumado a
las condiciones politicas imperantes, afectaron negativamente la economia argentina en general y el
mercado de valores en particular, provocando, principalmente a esa fecha:

i} una aceleracién inflacionaria y mayor devaluacién del peso argentino, siendo el indice de inflacién

acumulada por los primeros 9 meses del afio del 66,1% vy la variacidn del tipo de cambio Banco Nacion
Divisas $/US$$, por el misme periodo, del 43,4%:

iy volatilidad en los mercados de valores en los cuales opera la subsidiaria Telecom. La cotizacién de la
accidn de Telecom en pesos argentinos en BYMA aumentd un 24,7%. Por otro lado, la cotizacién del
n US$ en NYSE disminuyd un 21,4%;
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i} mayores restricciones cambiarias para el acceso al MULC, las cuales podrian afectar la capacidad de
la subsidiaria Telecom para acceder al mismo y que afectan también el valor de la moneda extranjera
en mercados alternativos existentes, La brecha at 30 de septiembre de 2022 entre el MULC y los
mercados alternativos existentes (Mercado Electranico de Pagos “ddlar MEP”) ascendia a 105,3%; y

iv) unincremento del riesgo pais y un aumento general en las tasas de interés.

En consecuencia, la Gerencia de Telecom identificd, para el 30 de septiembre de 2022, la necesidad de
revisar la estimacién del valor recuperable de las llaves de negocio asignadas a la UGE Telecom.

Al 30 de septiembre de 2022, dado que el valor en uso resulté inferior al valor razonable menos Ios costos
de disposicién, este Gltimo ha sido considerado como el valor recuperable. En consecuencia, al 30 de
septiembre de 2022, Telecom reconocié una desvalorizacién de la llave de negocio, no afectando otros
activos fijos de Telecom (ver Nota v.r.1. a los estados financieros consolidados).

La Sociedad registra la participacion directa e indirecta en Telecom por el método de la participacion (valor
patrimonial proporcional), de acuerdo a lo establecido en las NIIF. Asimismo, el valor de [a inversion incluye
llaves de negocio generadas por excesos en el costo de adquisicién sobre la participacion de la Sociedad
en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la subsidiaria
determinado a la fecha de adquisicion. En funcidn de la situacion presentada por Telecom al 30 de
septiembre de 2022, la Gerencia de la Sociedad evalud |a recuperabilidad de Ja inversidn por la
participacion directa e indirecta en Telecom y concluyd que los valores de llave de negocio reconocides
en la inversion no son recuperables. En consecuencia, al 30 de septiembre de 2022, la Sociedad reconocid
una desvalorizacion de la inversidn en sociedades por $30.057 millones ($35.251 millones en moneda
homogénea del 31 de diclembre de 2022), la cual se encuentra registrada en la Iinea “Resultado de
inversiones en sociedades” del Estado de Resultado Integral.

Al 31 de diciembre de 2022 el valor recuperable de la inversion que posee la Sociedad en el negocic de
Telecom fue determinado aen funcién al valor en uso, ya gue este ultimo resultd ser superior al valor
razonable menos los costes de disposicion a la misma fecha. Los flujos de fondos utilizados como base
para el célcuio del valor en uso comesponden al plan de negocios 2023 aprobade por la Direccidn de
Telecom para un perfodo de 5 afios {ver Nota v.r.1.a} a los estados financieros consolidados}. Al 31 de
diciembre de 2022, ¢l resultado de la prueba realizada fue safisfactoria, por lo tanto, no se han registrado
desvalorizaciones adicionales a |0 descripto anterionmente.

Para el ejercicio 2021 el valor recuperable de la inversién que posee la Sociedad en el negocio de Telecom
fue determinado utilizando el valor razonable en base a la capitalizacién de mercado de Telecom, ajustado
por la eventual disposicion en biogue, los costos de disposicidn y Ja prima sobre el valor mercado. Los
costos de disposicidn estimados incluyen costos tales como honorarios legales y de consultoria que
podrian estar directamente asociados con la disposicién de la inversidn. De los andlisis realizados a dicha
fecha no se han observado problemas de recuperabilidad.

3.2 Reconocimiento y medicién de las partidas por impuesto diferido

Como se expone sn Nota 2.8, los activos por impuesto diferido séio son reconocidos por las diferencias
temporales en ia medida en que se considere probable que la entidad tendra suficientes ganancias fiscales
futuras contra ias que los activos por impusesto diferido podrén ser aplicados. Los activos por impuestos
diferidos por quebrantos pendientes de utilizacidén sdlo se reconacen cuando se considere probable que
la entidad tendra suficientes ganancias fiscales futuras contra las que pueden ser utilizadas.

La Sociedad analiza la recuperabilidad del activo diferido en funcién de sus planes de negocio y registra
una previsidn, de coresponder, a efectos de llevar la posicién neta dsl activo por impuesto diferido a su
probable valar recuperable.

3.3 Medicion del valor razonable de determinados instrumentes financieros

El valor razonable de un instrumento financiero es el valor al que podria ser comprade o vendido en una
transaccién entre partes interesadas y debidamente informadas, sobre la base de independencia mutua,
Si un precio de cotizacién en un mercado activo esta disponible para un instrumento, ef valor razonable

se calcula sobre [a base de ese precio.
Dl
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Si no hay precio de mercado disponible para un instrumento financiero su valer razonable se estima
sobre la base del precio establecido en transaccicnes recientes de los mismos instrumentos o similares
¥, en su defecto, sobre la base de las técnicas de valoracion cominmente utilizadas por los mercados
financieros. La Sociedad utiliza su juicio para seleccionar una variedad de métodos y efectuar asuncionas
basadas en las condiciones del mercado al ciemre.

NOTA 4 — COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS

4.1- Informacién requerida por el Art. 64. Inc. b) de la Ley 19.550

Gastos de Gastos de
adminlstracién administracién

Concepto 31.12.2022 31.12.2021
Honorarigs por servicios 478 430
Remuneracicnas y cargas sociales @ 107 127
Impuestos tasas y contribuciones ped 2
Otros gastos  ~ 18 21
Total 604 580

(1) Incluysn Honorarios a Directares corespandientes al ejercicio 2022 por § 44 millones
{2) Weluyen la retribucién por honoraros técnicos ¥ de administracidn a Directores por § 38 millones correspondientes al ejercicio 2022,

4.2 — Otros resultados financieros, netos

31.12.2022 31.12.2021

Diferencias de cambio (381) {803)
RECPAM 27 18
Resultado financiera de activos 48 152
Impuestos y gastos varios {17} (14)
Resultado da titulos y bonos {1.516) 1,792
Intereses ganados 122 10

{1.717) 1.158

4.3 - Activo por impuesto diferido ¢ Impueste a las ganancias,

El saldo del impuesto a las ganancias diferido se compone de la siguiente manera:

31.12.2022 3122021
Diversos 148 152
Total del activo neto por impuasto diferido 148 152

Los activos por impuestos diferidos por quebrantos pendientes de utilizacién se reconocen en la medida
€n que sea probable su realizacién a fravés de resultados fiscales futuros. La Sociedad no ha reconocido
el activo por impuesto diferide correspondients a pérdidas fiscales por § 5.847 millones, que podrian
compensarse coh ganancias fiscales futuras. A continuacion, se expone el detalle de vencimiento de
dichos quebrantos no reconocidos.,

Ao hasta el qua Quabranto

se puede utilizar impositivo
2024 3.577
2025 2.270

A certinuacién, se presenta una conciliaclén entre los cargos por impuestos a las ganancias imputades a
resultados por ¢l ejercicio finalizado ei 31 de diciembre de 2022 y 2021 y los que resultarian da aplicar la
tasa del impuesto vigense sobre el resultado contable antes de impuestes v el impuesto a las ganancias y
a la ganancia minimgpresunta determinado para el ejercicio:
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31.12.2022 31.12,2021

Impuesto a las ganancias calculado a la tasa impositlva vigente (25%) al
31.12,2022 y 31.12.2021, sobre el resultado contable antes de impussto a las
ganancias 20.455 {1.804)
Diferencias permanentes:

Resultado de inversiones en sociedades controladas {13.880) 1.654

RECPAM {730} {312}

Diversos (169} (58)
Quebrantos no raconocidos como activo por impuesto diferido azn 516
Impuesto a las ganancias {4) {4)
Cargo del ejercicio por impussto diferido 4} [y
Previgién créditos flscales {9} {6)
Impuesto a las ganancias y a la ganaricia minima presunta {13) (1)

4.4- Inversiones en sociedades
(montos en millones de pesos, salvo los corespondlentss al Valor nominal de las acciones)

Valuacidn al Valuacién al

Valor 322022 M.42.2021 % da

Socledades Pais Clase _ nominal Cantidad m m participacion
Inversiones no gorrentes:
Telecom Argentina @ Argsentina Qrdinarias  $ 1 406,757,183 150,272 181.156 18,89%
Telacom Argentina — Valor llave - 31.564
VLGH Argentina Ordinarias § 1 19.172.000.000 160 672 193.693 100%
VLG — Valor llave - 3.687
Total 310944 410.900

]

El valor de Ia participacién en algunocs casas no se corresponde con &l patrimonio indicado deblde a: {1} que =l valor patrimonial

proparcional se adacud a los oiterios contables de la Sociedad, tal cual lo requieren las normas contables profesionales, (i) la
eliminacion de valores Have originados en transacciones entre sociedades bajo el control comtn de la Sociedad, {lii} 1a existancia
de apontes irrevocables, y {iv) ajustes de activos netos a valores comrientes, en caso de adquisiciones realizadas por |a Sociedad.

(2
(3}

Ver Nota 13,
Sociedad a traveés de |a cual se posee una participacion indirecta en Telecom.

A continuacion, se presenta la informaci6n sobre el emisor (en millones de pesos):

Capital
Socledadaes Actividad principal Facha social Rasultados Patrimonio
Prestacién de servicios de tecnologia da la
Telecom informacidn y las comunicacionss {"servicios TIC") 31.12,2022 2,184 {207.833) 79B.042
VLG Inversora vy financiera 31.12.2022 19.172 {41.438) 161.172
A continuacién, se presenta la evolucién ds las Inversiones en sociedades:
3. 12.2022 31.12.2021

Saldo al inicle del ejercicio 410100 437 525

Farticipacldn en |os resultados del ejercicio de las subsidiarias (*) (79.521} 6.613

Participacidn en |os dividendos distribuidos por las subsidiarias (17687} (30.464)

Otros resultados integrales {1.948) (3.674)

Saldo al cierre del aferclcio 310,944 410.100

("} Inchiido en Ia linea "Resultado de inversiones en sociedades” del estado individual de resultado integral.
Resultados de Inversiones en sociedades

31.12,2022 31.12.2021
Telecom (52.959) 3.196
VLG (26.562) 3417
{79.527) 6.613
Véase nuesty ifforme de fecha
10 de, e 2023
PRICE WA E & CO. 8.R.L.
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4.5- Efectivo y equivalentes de efectivo

31.12.2022 31.12,2021
Bancos en monada local 2 2
Bancos en moneds extranjera (Nota 4.8) 1.554 1.617
Cuantas remuneradas {Nota 4.8} 135 381
Fondos comunes de inversion 38 45
Total 1.729 2.045
4.6— Otros créditos
31.12.2022 31.12.2021
Corriantas
Anticipo a proveedores 2 .
Craditos fiscales 4 59
Qeudores varios 129 171
Gastos pagados por adelantado 8 19
Provisidn para recuperabilidad de créditos fiscales (Nota 4.10) (25} {37)
Total 155 212
Ne corrientes
Deudores varlos 850 1.099
Crédito fiscal - saldo a favor ganancias 22 43
Previsidn para recuperabilidad de créditos fiscales (Nota 4,10) {22) (43)
Total §50 1.099
4,7 — Cuentas por pagar
31.12.2022 31.12,2021
Corrientes
Proveedores y provisiones comerciales 20 7
Sociedades relacionadas {Nota 5) 28 29
Total 48 36
4,8 — Activos y pasivos en moneda extranjera
Al 31.12.2022 Al 31.12.2021
Monto en Monte Monto en Monto
moneda Cambio enh moneda moneda en moneda
Rubros extranjera (1) vigente {2) local (3} extranjera (1) local (3}
$
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectiva y equivalentes de efactiva 10 176,96 1.689 10 1.998
Otros créditos 1 176,96 129 1 171
Total del Active Corriente 11 1.818 11 2.169
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos S 176,96 B850 5 1.088
Total dsl Actlve Na Corrente 5 850 5 1,089
Toetal del Active i6 2.668 16 3.268

{1} Délares esladounidenses.
(2) Tina de camblo compragor / verdedor, segln corrasponda,

(3} Dado qus las cifras en moneda axtranjera ¥ &l monto en pesos se encueniran expresados en miliones, el célcule del monto de la moneda

sxtranjera por cambia vigente puede no ser exacla,

4.9 — Plazos de vencimiento de inversiones, créditos y deudas

Clasificacion de los saldos de inversiones, créditos y deudas al 31 de diciembre de 2022 en las siguientes

categarias:

{Sociv)
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Inversiones Créditos Otros pasivos
] i2) 2]
En miliohes de pesos
Sin plazo establecido 172 7 28
Avencer:
Centro da los tres meses . §2 25
A més da tres meses y hasta sals masas 32 1
A mas de seis ¥y hasta nueve meses - 32 18
A mas de nueve y hasta doce meses . 3z .
A mas de un afig - a50 -
Total con plazo a vencer - EEL] 45
Total 173 1.005 73
" Incluye US$ 1 que devengan intereses a 1asa varlable. Se incluyen en el rubro "Efectivo y equivalentas de efectiva”
® Inclrye USS 6 que no devengan interas.
® No davengan intereses. Incluye cuentas por pagar, remuneracionas ycargas sociales y cargas fiscales,
4.10 - Evolucién de previsiones
Satdos al Saldos a;
Rubrog 31.12.2021 Aumentos Disminuciones 31.12.2022
Deducldas del activo
Para dudosa recuperabilidad de créditos fiscales 80 9 (42) 47
Total 80 9 {42) 47

" Correspande a RECPAM

NOTA 5 - SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

A continuacion, se detallan los saldos de la Sociedad con sus sociedades relacionadas al 31 de diciernbre
de 2022 y 2021;

Sociedad Rubro 31.12.2022 31.12.2021

Diras socindades relacionadas

Grupo Clarin Cuentas por pagar (28) {29)

A continuacién, se detallan las operaciones de la Sociedad con las sociedades relacionadas por los
ejercicics finalizades el 31 de diciembre de 2022 y 2021:

Soclhedad Rubro 31.12.2022 31122021
Otras socledades relacionadas
Grupo Clarin Honorarios por semvicios {284) {306}
Gestion Compartida Honorarlos por servicios {27) {29)

Las remuneraciones correspondientes al Direclorio y Alta Gerencia da la Sociedad por ios ejercicios finalizados al 31 de
disiembre de 2022 y 2021 ascienden aproximadamente a $ 77 millones y $ 72 millones, respactivamants,

NOTA 6 - ACUERDO DE ACCIONISTAS DE TELECOM ARGENTINA Y FIDEICOMISO DE VOTO

El 7 de julio de 2017, la Sociedad junto con VLG Argentina LLC, hoy -luago de su nacionalizacion- VLG
8.A.U., Fintech Media LL.C, Fintech Advisory Inc., GC Dominio 8.A. y Fintech Telecom LLC celebrarcn un
acuerdo de accionistas que rige sus relaciones como accionistas de Telecom Argentina (el “Acuerdo”)
habiendo entrado en vigencia la totalidad de sus disposiciones a la Fecha Efectiva de Fusion de Telecom
Argentina y Cablevisién (1° de enero de 2018). Conforme diche Acuerdo, las partes han previsto:-

« la representacidn en los drganos societarios estableciéndose que, sujeto al cumplimiento de ciertas
condiciones establggidas en el mismo y mientras Cablevisién Holding cumpla con ciertos requisitos
de tenencia minip@ en la Sociedad Fusionada, ésta podré designar la mayoria de los miembros del

{Sacio)
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un esquema de mayorias especiales para la aprobacién por el Directotio yfo Asamblea, segun
comresponda, de ciertas cuestiones tales como: i} el Plan de Negocios y Presupuesto Anual de la
Sociedad Fusionada, ii} la reforma de estatutos, iii) el cambio de auditores externos, iv) la creacion de
comites del Directorio, v) la contratacién de Empleados Clave tal como dicho término se encuentra
definido en el Acuerdo, vi) la fusion por absorcién o fusidn propiamente dicha de Telecom o de
cualquier Sociedad Controlada, vii) adquisiciones de ciertos activos, viii) ventas de ciertos actives, ix)
aumentos de capital, x) incurrimiento en deuda por encima de ciertos limites, xi) inversiones de capital
en infraestructura, planta y equipamiento por encima de determinados montos, xii) transacciones con
partes relacionadas, xiii} contrataciones que impongan restricciones a la distribucién de dividendos,
xiv) nuevas lineas de negocios o la discontinuacién de las existentss, y xv) acciones a tomar en
situaciones de insclvencia, entre otras; y

*  la eleccion del management, estableciéndose que, sujeto al cumplimiento por la Sociedad y Fintech
Telecom LLC de ciartos umbrales de titularidad de acciones de Telecom Argentina, la Sociedad tendra
derecho a designar el gerente general y ofros empleades clave de Telecom Argentina y Fintech
Telecom LLC tendra derecho a designar el funcionario financiero principal y el auditor interno
respectivamante.

Asimismo, conforme al Acuerdo, Fintech Telecom LLC y la Sociedad previeron la suscripcion de un
Fidecomiso de voto (el “Fideicomiso de Voto”) debiendo (i) aportar cada una ciertas acciones de Telecom
al mismo de modo que, al ser sumadas a las acciones que la Sociedad posee en Telecom Argentina,
excedan &l cincuenta por ciento (50%) de las acciones en circulacion tras darle efecto a la Fusién, y (i)
designar cada una un co-fiduciario quién votard las acciones de acuerdo con los términos del Acuerdo de
Fideicomiso de Voto. Las acciones aportadas al Fideicomiso de Voto seran votadas de acuerdo con las
instrucciones del co-fiduciario designado por la Sociedad, salvo respecto de ciertas cuestiones sujetas a
veto bajo el Acuerdo, en cuyo caso ¢l co-fiduciario de Fintech Telecom LLC detarminara ¢émo se votaré
respecto de las acciones aportadas al Fideicomiso de Voto.

Con fecha 15 de abril de 2019 se formalizd el Fideicomiso de Voto, conforme el cual, Fintech Talacom
LLC y VLG S.A.U. (i) aportaron cada una 235.177.350 acciones de Telecom que, al ser sumadas a las
acciones que Cablevisién Holding posee (directa e indirectamente) en Telecom, exceden el cincuenta por
ciento (50%) de las acciones en circulacion de Telecom, y (i) la Sociedad y Fintech Telecom LLC
designaron cada una un co-fiduciaric. Las acciones aportadas al Fideicomisc de Voto seran votadas por
el co-fiduciario designado por Cabievisién Holding de acuerdo a como vote Cablevisién Holding o como
Cablevision Holding lo instruya oportunamente, salve respecto de las cuestiones sujetas a veto bajo el
Acuerdo de Accionistas, en cuye caso serédn votadas por el co-fiduciaric designade por Fintech Telecom
LLC coma vote Fintech Telecom LLC o como Fintech Telecom LLC lo instruya oportunamente.

NOTA 7 - MARCO REGULATORIO

a) AUTORIDAD REGULATORIA

Las actividades de Telecom y sus subsidiarias, como prestadores de servicios de tecnologia de la
informacion y las comunicaciones (servicios TIC) se encuentran comprendidas en un conjunto de normas
que constituyen el marco regulatoric aplicable ai sector.

La Autoridad de Control de los servicics de TIC en la Argentina, es el ENACOM que se encuentra
actualmente bajo la érbita de la Secretarfa de Innovacion Publica, dependiente de la Jefatura de Gabinete
de Ministros.

Nucleo, con operaciones en la Republica de Paraguay, tiene como organismo regulaterio de control a la
CONATEL (al igual que TUVES), y Personal Envics se encuentra bajo la supervision del Banco Central
de la Republica del Paraguay.

Telecom USA, con operaciones en los Estados Unidos de América, tiene como organismo regulatorio de
cantrol a la "Fede ommunications Commission” (“FCC").

{Socio) Por Comlslén Fiscallzadora

?.C.E.C.A.Bf, T1F 17
-22.




CABLEVISION HOLDING S.A.
Numera correlativo ante 1GJ; 1.808.463

Adesol es una sociedad constituida en la Republica Oriental del Uruguay que se encuentra vinculada
contractualmente a distintas licenciatarias que prestan el Servicio de Televisién por Suscripeion en dicho
pais a través de distintos sisteras y se encuentran bajo el ambito de control de la URSEC ("Unidad
Reguladora de Servicios de Comunicaciones™).

Por ditimo, Micro Sistemas est4 inscripta como PSP, en el Registro de Billeteras Digitales Interoperables
¥ en el Registro de Otros Proveedores No Financieros de Crédito, por lo que esta regida por determinadas
normas del BCRA y de la UIF para este tipo de operaciones.

b) LICENCIAS

v Telecom tiene licencia (nica Argentina Digital, para brindar, los siguientes servicios:

telefonia fija local,

telefonia publica,

telefonia de larga distancia, nacional e intemacional,
pravisién de enlaces punto a punto, nacional e internacional,

valor agregada, transmisién de datos, videoconferencia, transporte de sefal de radiodifusion ¥,
acceso a Internet,

» STM, SRMC, PCS y SCMA también denominados servicios de comunicaciones méviles

("SCM"),
* SRSy
* SRCE.

Las licencias para la prestacion de los SCM fueron originalmente otorgadas a Personal y transferidas a
Telecom en el marce de |a fusidn por absorcian con Personal conforme los términos de la Resolucion
ENACOM 4545-E/17. Las mismas corresponden a licencias conferidas para prestar el STM en la region
norte de la RepUblica Argentina, el SRMC en el AMBA y el servicio PCS y el SCMA en todo el ambito
nacional.

En el marco de la fusidn por absorcién con Cablevision conforme los términos de la Resolucidon ENACOM
5844-E/17, Telecom adquirié también licencias y autorizaciones para la prestacion del SRCE y el Registro
para la prestacion del Servicio de Radiodifusién por Suscripcidn por Vinculo Fisico y Radiceléctrico y sus
correspondientes autorizaciones.

¥ Licenclas de las sociedades controladas en Paraguay

Nucleo posee licencia para la prestacion de los servicios de Talefonia Mévil Celular — STMC y PCS en
tode el territoric del Paraguay. Asimismo, posee la licencia para la instalacisn ¥ explotacidn del servicio de
Intemet y Datos, con cobertura nacional. Todas estas licencias fueran otorgadas por plazos rencvables de
cineo anos.

Personal Envios, esta autorizada por Resolucian N° 6 dal 30 de marzo de 2015 del Banco Central de la

Repoblica del Paraguay para operar como Entidad de Medio de Pago Electronico (“EMPE”) y su objsto es
restringido para diche efecto,

Tuves Paraguay posee licencia para la prestacidn de los servicios de Distribucién de Sefiales de Audio y
Telavision Directa al Hogar (‘DATDH”). Esta licencia fue ctorgada por plazos renovables de cinco afios.

c} MARCO REGULATORIO DE LOS SERVICIOS PRESTADOS POR TELECOM

Entre las principales normas que rigen los servicios de Telecom, cabe destacar:

La Ley N° 27 078 - Ley Argentina Digital (“LAD") y sus modificaciones.
La Ley N° 19.798 en todo lo que no se oponga a la LAD.

Las Normas de Privatizacién, que regularon dicho proceso.
El Cantra
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» Las licencias para la prestacion de los servicios de telecomunicaciones conferidas a Telecom y
los Plisgos y reglamentos respectivos.

» Los reglamentos de servicios vigentes, ver los principales (sobre Licencias, de Interconexién, de
SU y de Espectro) sa detallan en acapites d), e} y f) de esta nota.

v LAD Y SUS MODIFICATORIAS

La LAD mantiene un esquema de una licencia Unica de Servicios TIC para todo el pais y un registro
independiente de los servicios a brindarse.

Entre |1as principales modificaciones a la LAD se destacan:

¥ La incorporacion del Servicio de Radiodifusion por Suseripeion {vinculo fisico o radioaléctrico,
como por ejemplo la Television por cable) como un servicio TIC, bajo la 6rbita de aplicacién de la
LAD, sacéndolo de la Ley de Servicios de Comunicacién Audiovisual o de Medios {“LSCA").

v Las licencias de radicdifusion par suscripcién (coma las de video cable), son consideradas, a todos
los efectos, Licencia Unica Argentina Digital, con registro para dicho servicio. Por otra parte,
dispone también, la extension de 10 afios contados a partir de enero de 2016 para el uso de
frecuencias del espectro para los titulares de licencia de radiodifusidn por suscripcién por vinculo
radioeléctrico.

¥ Fijar ¢l término de 15 afios (hasta el 2 de enero de 2032), en disponer la desagregacion de la red
local de les licenciatarios de los Servicics TIC (proteccion de las redes de nueva generacion fijas
de ditima milla para Banda Ancha).

Cabe aclarar que hasta tanto se sancions una ley que unifique el régimen de gravamenes establecido por
las Leves LSCA vy LAD, a los servicios de radiodifusion por suscripcion por vinculo fisico y por vincule
radioeléctrico continuara siéndoles aplicable exclusivamente el régimen de gravdmenes previste por la
LSCA {incluidos en Ia Ilnea da “Impuastos, tasas y derechos del ente regulador” del Estado de Resultados).
Por lo tanto, no se encuentran alcanzados por el aporte de inversion del 38U y de pago de Tasa de Control,
Fiscalizacidn y Verificacién previstos en la LAD.

v DECRETO N° 690/20 —~ MODIFICACIONES A LA LAD - CONTROVERSIA

El 22 de agosto de 2020, el PEN dicto el Decreto N° 680/20 (“DNU N° 690/20™), que fue ratificado por el
Congreso en los términos de la Ley N° 26,122 y reglamentado mediante las Resoluciones ENACOM N°
1.466/20 y 1.467/20, mediante los cuales:

- introdujo el caracter de "servicios plblicos esenciales y estratégicos en competencia™ a los
Sarvicios TIC y al acceso a las redes de telecomunicaciones para y entre licenciatarios,
garantizando el ENACOM su efectiva disponibilidad;
establecld que los precios de: 1) los servicios plblicos esenciales y estratégicos de las TIC en
competencia, ii) los servicios prestados en funcion del SU vy iii) los de aquellos que determine el
ENACOM por razones da interés pablico, serén regulados por éste;

- el ENACOM establecid el precio y las caracteristicas de cada servicio de la Prestacion Basica
Universal Obligatoria {"PBU") de los Servicios TIC;

- dispuso la suspensién de los aumentos o modificaciones da precios establacidos o anunciados
desde el 31 de julio hasta el 31 de diciembre de 2020 por los licenciatarios TIC.
las Licenciatarias de Servicios TIC podian incrementar el valor de sus precios minoristas, hasta
un 5 % para el mes de enero de 2021 tomando come refarencia los precios vigentes al 31 de julio
de 2020. Asimismo, dispuso que cualguier pretension particular de incremento de un porcentaje
superior al mencionado, debla solicitarse con caricter excepcional y fundarse debidamente de
acuerdo con lo establecido en |a LAD,

Véase nuestys Informs de facha
10d ardo de 2023
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Por su parte, a partir del mes de enero de 2021 Telecom dispuso una recomposicién de precios con el
objetivo de acompafiar la variacion de sus costos. A pesar da ello, parte de la inflaclén acumulada en el
perioda marzo- diciembre 2620 no pudo ser trasladada al precio de sus servicios, como consecuencia de
las distintas medidas dictadas por el PEN. Asimismo, Telecom interpuso ante el Fuero Contencioso
Administrativo Federal una accion judicial contra el DNU N° 690/20 y contra las resoluciones mencionadas,
fundada en la inconstitucionalidad de las normas dictadas, la cual fue notificada al PEN el 7 de octubre de
2021.

En este marco, Telecom solicité oportunamente el dictado de una medida cautelar que suspendiera la
aplicacién de las normas mencionadas. El 30 de abril de 2021 fa Camara Contencioso Administrativo
Federal resclvié por mayorfa admitir la medida cautelar peticicnada, ordenando |a suspensién de los
efectos del DNU N° 690/20 y de las resoluciones dictadas en consecuencia y su censiguiente
inaplicabilidad con relacién a Telecom. Esta medida cautelar preliminar se otorgd inicialmente por un
periodo de seis meses y se ha ido prorrogandc por iguales plazos siendo las (iltimas prérrogas concedidas
de fecha 29 de septiembre de 2022 y 8 de marzo de 2023.

Mediante un fallo del 2 de diciembre de 2022, la Cdmara Federal Adminisirativa de Apeiaciones — Sala Il
confirmé la resolucion del juzgado de primera instancia de fecha 29 de septiembre de 2022.

Amparada en las medidas cautelares otorgadas, Telecom realizé nuevas recomposiciones de precios con
el cbjetivo de continuar acompaiando la variacion de sus costos,

Par su parte, el PEN y el ENACOM presentaron recursos extraordinarios contra Ia resolucion de ia Camara
Contencioso Administrativo Federal, los cuales fueron denegados el 18 de junio de 2021.

El 29 de junic de 2021 tanto el PEN come el ENACOM interpusieron sendos recursos de queja ante la
Corte Suprema de Justicia, que con fecha 15 de noviembre de 2022 ha rechazado los mismos.

En consecuencia, la medida cautelar se encuentra plenamente vigente a la fecha de emisién de los
presentes estados financieras consolidados, mediante prérrogas por periodos de seis meses,

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra analizando las acciones que resulten
necesarias a los efectos de proteger sus derechos. Asimismo, Telecom y sus asesores consideran que la
misma posee sélidos argumentas a su favor que tienen altas probabilidades de prevalecer en sede judicial,
sin perjuicio de lo cual, no es posible asegurar en esta instancia el rasuliado definitivo de la contraversia,

d) REGLAMENTO DEL SERVICIO UNIVERSAL (“RGSU™)

Con fecha 3 de septiembre de 2020, el ENACOM aprobd un nueve RGSU mediante el dictado de la
Rasolucién N° 721/20.

El nuevo reglamento, si bien mantiene |a cbligacién de aporte al FFSU del 1% de los ingresos totales
devengados por la prestacion de los Servicios TIC neta de los impuestos y tasas que los graven (incluido
en la linea de "Impuestos, tasas y derachos del ente regulader” del Estado de Resultados), entra los
aspectos mas relevantes dispone:

{i) que el ENACOM podra tener por cancelada parcialmente la obligacién mensual de los
aportantes hasta un 30% de los aportes, como resultante de la rendicién de inversiones
computables realizadas en proyectos aprobados por el ENACOM;

(i) que 'los licenciatarios podrdn presentar Proyectos a consideracion del ENACOM, para su
andlisis y evaluacion;
{iii que el despliegue de redes de proxima generacién fijas (NGN por su sigla en inglés) de ultima

milla para banda ancha que sea objeto de los Proyectos, no quedara amparado por la
proteccidn descripta en el apartado ¢) i} precedanta.

Por Ultimo, en el marco del nuevo reglamanto se dictaron programas del SU que involucran el desplisgue
de banda ancha fija, dgspliegue de redes de acceso a servicios de comunicaciones méviles y prestaciones
a instituciones pabliéds, entre otros.
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» FFSU-Impacto en Telecom en relacién con su licencia origlnaria para la prestacion del SBT

En el marco de lo dispuesto por las Resoluciones SC N° 80/07, N°154/10 y CNC N° 2.713/07. Talecom
comenzoé a presentar sus declaracicnes juradas incluyendo los importes compensables, en razon de las
prestaciones que deberian considerarse como prestacionss del SU.

Sin embargo, habiendo transcurride varios afios del inicio de la apertura de! mercado y de la puesta en
vigencia del RGSU y su modificatorias, los operadores incumbentes no han recibido atn compensaciones
por las prestaciones brindadas de las caracteristicas contempladas por el régimen de SU.

A la facha de emision de los presentes estados financieros consolidados Telecom ha presentado sus
declaraciones juradas mensuales del SU relacionadas con los servicios asociados a su licencia originaria
para la prestacion del SBT que arrojan.saldo a favor, encontrandose, tanto los programas como la
metodologfa de valorizacién, pendiente de aprobacion por parte de la Auteridad Regulatoria. Este crédito
no ha sido registrado en los presentes estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2022 a la
espera de la aprobacién de los Programas del SU declarados y de la revision gue al respecto efectie la
Autoridad Regulatoria sobre esas declaraciones juradas y la confirmacién de la existencia de aportes
suficientes an el FFSU como para compensar a los operadores incumbentes,

Entre 2011 y 2012, la SC emitié una serie de resoluciones por las que comunicé a la Sociedad que las
prestaciones vinculadas con las “Areas de Altos Costos”, el “Servicio Especial de Informacion 110%, las
“Bonificaciones para Jubilados, Pensionados y Casas de Familia de Bajo Consumo”, las prestaciones de
“Telefonla Puablica Social y Telefonia Publica Deficitaria”, los “Servicios y Bonificaciones vinculados al
Programa Sociedad de la Informacién argentin@internet.todos”, los “Servicios para Hipoacisicos”, os
“Servicios de Acceso Gratuito a Servicios Especiales de Emergencia y Servicios Especiales a la
Comunidad", los “Servicio de Valor Agregado 0611 y 0612" y el "Servicic Semipublico de Larga Distancia
{SSPLD)", no constitufan un Programa Inicial del SU, ni constituyen prestaciones distintas que involucren
una prestacién de SU susceptibles de ser atendidas con fondos del SU.

La Direccidn de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, ha presentado los recurses contra
las resolucionss antes mencionadas exponiendo los fundamentos de derecho por los cuales corresponde
revocar los actos dictados.

En septiembre de 2012 la CNC intimé a Telecom al depdsito de aproximadamente $208 millones. Telecomn
ha efectuado una presentacién rechazando la intimacién debido a encontrarse pendientes de resolucién
los recursos interpuestos contra las resoluciones emitidas por la SC.

En noviernbre de 2019 el ENACOM notificd a Telecom el rechazo de los recursos presentados por la
Sociedad contra las resoluciones de la SC, slevandolos a la superioridad para su sustanciacién. A la fecha
de emision de los presentes estados financieros consolidados, la resolucion de los recurses presentados
se encuentra pendiente de revision par parte del érgano revisor de apelacidn,

Si bien no puede asegurarse la resolucién favorable de estas cuestiones en sede administrativa, la
Direccién de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sélidos argumentos
juridicos y de hecho para respaldar la posicidn de Telecom Argentina,

* FFSU -Impacto en Telecom en relacién con los SCM criginarios de Personal

En cumpiimiento de las Resoluciones SC N°80/07 y N°154/10 y CNC N°2.713/07, Personal presentd sus
declaraciones juradas desde julic de 2007 y efectud los depdsitos correspondientes.

El 26 de enero de 20711 se emitio la Resolucion SC N° 9/11 por la que se determiné el “Programa
Infraestructura y Equipamiento”. La c¢itada resolucién disponia que los prestadores de servicios de
telecomunicaciones podrian afectar a proyectos de inversion en el marco de este programa,
exclusivamente, las sumas correspondientes a sus obligaciones de aporte de inversién pendientes de
cumplimiento nacidas en virtud del Anexo Il del Decreto N° 764/00, previo a la entrada en vigencia del
Decreto N® 558/08,

Véase nuest & de fecha
10 ds dg 2023
PRICE WA &CO. SR.L. -
ubén Sudrez
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En julic de 2012, la SC emitid la Resolucién N°50/12 por la que comunicd que las prestaciones invocadas
por los Prestadores de SCM, declaradas como “Areas de Altos Costos o servicios prestados en sitios no
rentables’, “servicios prestados a clientes con limitaciones fisicas (hipoacsicos y no videntes)”, “escuelas
rurales” y la pretensién vinculada a la instalacion de radiobases y/o inversién en el desarrollo de
infragstructura en diversas localidades, no constituian conceptos susceptibles de ser descontados del
monto de los aportes al SU También establecié que ciertos montos deducidos podrian ser afectados a
proyectos de inversion en el marco del Programa de la Resalucion N*9/11 de la SC, ¢ en su caso,
depositados en el FFSU,

Personal interpuso un recurso en sede administrativa contra o resuelto por la SC, solicitando la nulidad
de o actuado. A la fecha de emisién de los presentes estados financieros consolidados el recurso se
encuentra pendiente de resolucion

En octubre de 2012, y ante la intimacién cursada por la SC, Personal procedié a depositar bajo protesto
en el FFSU el monte equivalente a la valorizacién de las prestaciones del SU que Personal habfa venido
brindando desde la entrada en vigencia del Decreto N° 558/08, reservandose el derecho de realizar todas
las acciones que se estime convenientes para reclamar su reintegro, tal como fue informado ala SCya
la CNC el 15 de octubre de 2012, Desde ¢l mes de agosto de 2012, Personal (y posteriormente a la fusiér,
Telecom) realiza el pago bajo protesto de esos conceptos en sus declaraciones juradas mensuales.

Al 31 de diciembre de 2022, Telecom no ha registrado créditos por estos concepios.

Si bien no puede asegurarse la resclucion favorable de estas cuestiones en sede administrativa, Ia
Direcci6n de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sélidos argumentos
juridicos y de hecho para respaldar Ja posicidn de Telecom Argentina.

+ FFSU - Impacto an Telecom en relacién con los servicios originarios de Cablevisién

Cablevision (y posteriormente a la fusién, Telecom) ha cumplimentado los aportes correspondientes,
encontrandose, a la fecha, pendiente atin de aprobacién por parte de la Autoridad Regulatoria, &l Proyecto
presentado por Cablevision el 21 de junio de 2011, en el marco de la Resolucién SC N° 9/11, a efectos de
cumplir la obligacion de aporte del SU por los montos devengados desde enerc de 2001 y hasta la entrada
en vigencia del Decreto N® 558/08.

8] ESPECTRO

Mediante la Resolucidn SC N° 79/14 y SC N* 80/14, 81/14, 82/14 y 83/14, Telecom fue adjudicada de los
Lotes 2, 5, 6 y 8 de las frecuencias remanentes del Servicio de Comunicaciones Perscnales (PCS) y del
SRMC, asl como las del nuevo espectro para el SCMA, que fueron subastados por Concurse Pdblico
aprobado por la Resolucidn SC N°38/14,

Conforme las condiciones del Pliego, las auterizaciones para el uso de las frecuencias objeto del Concurso
se otorgan por el plaze de quince (15) afics contados a partir de la nofificacidn del acto administrativo de
adjudicacion. En particular, para el nuevo espectro del SCMA, tanto al plaze de las auterizacionss de uso
de frecuencias como de las cbligaciones de despliegue comespondientes, se computaron a partir del 27
de febrero de 2018, conforme lo dispuesto en la Resolucion 528/18,

Vencido el plazo de uso otorgado para fas distintas frecuencias la Autoridad Regulatoria podra extender
la vigencia ante la solicitud expresa del adjudicatario (la que sera onerosa y bajo el precio y condiciones
que fije la misma).

Espectro incorporado a Telecom bajo las reorganizaciones societarias de Telecom y ia fusidn con
Cablevisién

En diciembre de 2017, Telecom fue nctificada de la Resolucién ENACOM N° 5.644-E/2017, mediante la
cual dicho crganismo resalvié, entre otras cosas, autorizar la transferencia a favor de Telecom Argentina
de las autorizaciones y permisos de uso de frecuencias y asignaciones de numeracién y recursos di
sefializacidn para la prestacion de los servicios que posela Cablevisién, de conformidad con la normativa
vigente, y el contrato suscripto por Nextel Communications Argentina SRL el 12 de abril de 2017 (IF-2017-
08818737-APN-ENKCOM#MCO), y por la cual Telecom Argentina, debia devolver, en el plazo de dos
afios contados a :

Rubén Suarez
Por Comisién Fiscallzadors
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radioeléctrico que exceda el limite astablacido en el articulo 5 de la Resolucion N°® 171-E/17 emitida por el
Ministerio de Comunicaciones (86Mhz superaban el limite establecido).

Durante 2019, Telecom Argentina procedié a una devolucion parclal del espectro radiosléctrico (40 Mhz)
que superaba el limite fijado y la completd durante marzo de 2022 (otros 40 Mhz).

Con fecha 15 de marzo de 2022 mediante la Resclucién N° 419/2022 el ENACOM notifico a Telecom la

aceptacion de la devolucién de espectro efectuada en el marco de las disposiciones de la Resolucion
ENACOM N° 5.644/2017.

Resolucion ENACOM N° 798/2022 — Asignacién a Demanda de blogues de espectro

A través de la Resolucion ENACOM N° 798/2022 publicada en el Boletin Oficial del 19 de mayo de 2022,
se dispusc la apertura del proceso de asignacion a demanda de blogues de espectro de las frecuencias
2500-2570 MHz y 2620-2690 MHz para la prestacién del SCMA, aprobéndose también el pliego de bases
y condiciones y el listado de localidades en las que se presenta espectro disponible para la prestacién del
SCMA. El articulo12 del pliego admitié aplicar como pago de las frecuencias asignadas |a devolucién de
parcienes de espectro oportunamente asignadas.

El 31 de mayo de 2022, Telecom formalizd su presentacién solicitando fa asignacion de bloques de
espectro en este proceso. Mediante ia Resclucion ENACOM N° 1729/2022 publicada en ef Boletin Oficial
con fecha 31 de agosto de 2022, se asignaron a Telecom los bloques de espectro en las localidades
solicitadas y se aceptd como parte de pago de éstos |a devolucidn de bloques de espectro propuesta por
Telecom,

f) OTRAS CUESTIONES REGULATORIAS RELEVANTES

i) Reglamento de Portabilldad Numérica

El 4 de abril de 2018, el Ministerio de Modernizacion dicté |a Rasolucién N° E-203/18, a través de la cual
se aprueba el nuevo Reglamento de Portabilidad Numérica, incluyendo la portabilidad de lineas del
servicio de telefonia fija. Medlante dicha resolucién se aprueba también el cronograma da implementacion
de la portabilidad para estos servicios, entre otras definiciones contempladas en la resolucién,

El 20 de septiembre de 2022 se implements la primera fase del proceso, habilitando la Portabilidad Fija
en las localidades de La Plata, Mar del Plata y Salta. Posteriormente, el 4 de octubre de 2022 se
implementd la segunda fase, incorporando veinte localidades de mediana teledensidad. Finalmente, el 18
de octubre de 2022 se implemenitd la tercera y Gltima fase, que incorpord al resto del pals,

i}  Reglamento Genaral del Serviclo de Telecomunicaciones Fiables e Intsligentas {STeFl}

El 28 de diciembre de 2022 se publicd en el Boletin Oficial la Resolucién ENACOM N° 2385/2022 a través
de la cual se aprob6 “Reglamento General del Servicio de Telecomunicaciones Fiables e Inteligentes
{STeFl)’ que regula la utilizacidn de la tecnologia de Quinta Generaclon (5G) en el pals, con el objetive de
establecer las condiciones del servicio, las prestaciones esenciales y los lineamientos tecnoldgicos
minimos que garanticen su ¢alidad y su eficiencia.

El Reglamento define a las "Telecomunicaciones Fiables e inteligentes” como: el Servicio de TIC
inalambrico fijo y mévil, que, mediante el empleo de tecnologias de acceso digital de alta eficiencia
espectral y arquitecturas flexibles de redes, soperta aplicaciones de banda ancha movil mejorada,
comunicacicnes de alta fiabilidad y baja latencia, y comunicaciones masivas de tipo maquina, entre otras.

Por Resolucion ENACOM 2386/2022, de facha 29 de diciembre2022, se dispuso la atribucion de la banda
de frecuencias comprendida entre 3300 v 3600 MHz al Servicic Fijo y al Servicio Mévil Terrestre, v la
migracion, en un plazo de 2 afios, de los sistemas pertenecientes al Servicio Fijo de Transmision de Datos
y Valor Agregado que operan en la banda de frecuencias comprendida entre 3300 y 3700 MHz, a las
bandas de frecuencias comprendidas entre 3600 y 3700 MHz y entre 10,15 y 10,65 GHz. Los Sistemas
de Transporte de Prg@ramas de Television (TPTV) y Transporte de Sefiales de video (STSV) que operan
en la banda 3300 #3400 MMz, deberan migrar a bandas superiores a los 6GHz. La norma dispuso que se

i
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emitiria una reglamentacion en 30 dias para establecer los parametros de migracidn y la misma se
encuentra pendiente de publicacion.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, Telecom se encuentra
analizando los posibles impactos del reglamanto del servicio.

NOTA 8 - PREVISIONES Y OTROS CARGOS

En adicidn a las contingencias posibles de naturaleza regulatoria descriptas en la Nota 7, se detallan =
continuacion las principales contingencias por las que la Direccién de Telecom no ha constituide una
prevision, aunque no puede asegurarse el resultado final de estos procesos judiciales:

Resolucion N° 50/10 vy subsiguientes de la Secretaria de Comercio Interior de la Nacion {“SCr)

Mediante Resolucién N° 50/10 la SCI dispuso la aprobacion de pautas para las operaciones de
comercializacidn del servicio de televisidn paga. Para ello dispuso la aplicacién de una férmula para
el calculo del abono mensual del servicic basico. El monto que resultara de la aplicacién de la férmula
en cuestion debia ser informado a la Direccion de Lealtad Comercial debiendo los operadores de
television paga ajustar dichio monto en forma semestral y comunicar el resultado de dicho ajuste a
esa Direccion. La Resclucidn N° 50/10 fue impugnada administrativamente por Telecom solicitando
la suspensidn de sus efectos y su nulidad.

Asimismo, segin resolucién de fecha 1° de agosto de 2011 dictada en autos "LA CAPITAL CABLE
S.A. ¢/ Ministerio de Economia-Secretaria de Comercio Interior de la Nacion” la Camara Federal de
Apelaciones de la ciudad de Mar del Flata ha ordenado a la SCI suspender la aplicacion de fa
Resolucion N° 50/10 con efectos para tedos los licenciatarios de televisién por cable representados
por la Asociacion de Television por Cable ("ATVC™). Cabe destacar que dicha medida fue notificada
el 12 de septiembre de 2011 a la SCl y al Ministeric de Economia, adquiriendo asi plenamente sus
efectos. El Estado Nacional interpuso recurso extraordinario contra la decision de la Camara Federal
de Mar del Plata que fue rechazado, por lo que el Estado Nacional interpuso un recurso de queja ante
la Corte Suprema de Justicia el cual también fue rechazado.

Sin perjuicio de lo anterior, entre marzo de 2011 y octubre de 2014 se publicaron en e! Boletin Oficial
sucesivas resoluciones basadas en la Resolucién N° 50/10 gue regulaban los precios que Cablevision
debia cobrar a sus clientes por el abono basico del servicio de televisién por cable. Estas resoluciones
fueron oportunamente impughadas y su aplicacion se encontraba suspendida por efectos de la
medida cautelar obtenida. Sin perjuicio de ello, cada Resolucion tenia un plazo de vigencia de entre
fres y seis meses, venciendo el lltimo de ellos en octubre de 2014.

En septiembre de 2014 la Corte Suprema de Justicia dicto sentencia en los autos “Municipalidad de
Berazategui ¢/ Cablevision” y dispuso la remisién de [as causas vinculadas a estas resolucionas a la
Camara Federal de Mar del Plata donde fue dictada la medida colectiva a favor de la ATVC.
Actualmente todas las causas vinculadas a este terma tramitan ante la Justicia Federal de Mar del
Plata.

En abril de 2019, La Capitai Cable S.A. fue notificada de la resclucién emitida por el Juzgado Federal
N°2 de Mar del Plata en la que declard la inconstitucionalidad de ciettos articulos de la ley en la que
sa basd el SCI para la emisién de la Resolucion N°50/10 junte con las sucesivas resoluciones. La
declaracién de inconstitucionalidad significa que estas resoluciones no son aplicables a La Capital
Cable y a las compaiiias agrupadas por ATVC. Sin embargo, el Estado Nacional presentd una
apelacidn contra dicha resolucion.

El 26 de diciembre de 2019 |la Camara Federal de Mar del Plata resolvid rechazar fos agravios del
Estado Nacional y confirmar la sentencia de primera instancia que decreté la inconstitucionalidad de
los articulos de la lay en la que se basé el SCI para la emision de la Resolucién N°50/10 Junte con las
sucesivas resoluciones. El Estado Nacional y ENACON han interpussto sendos Recursos
Extraordinarios, que, si bien fueron concedidos durante el ejercicic 2021, atn se encuentran sin
trémite ante la Corte Suprema de Justicia.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra evaluando los potenciales impactos
a la luz de dighths novedades, sin perjuicio de lo cual considera que, dados los antecedsntes
judiciales, poged sdlidos argumentos para que\la causa prospere favorable.

{Socio) Por jsion Fiscali
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NOTA 9 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS

A continuacion, se presenta la informacién relevante sobre los Activos y Pasivos financieros de la Sociedad
mantenidos en forma directa:

9.1 Administracion de riesgos financieros

La Sociedad participa en operaciones que involucran instrumentos financieros, los cuales implican
exposicién a riesgos de mercado, moneda y tasa de interés. La administracién de estos riesgos se basa

en el analisis puntual de cada situacion, considerando las estimaciones propias y de terceros sobre la
evolucidn de las respectivas variables.

9.1.1 Categorias de instrumentos financleros

31.12.2022 1220

Actives financieros
A costo amortizado

Efectivo y equivalantas de afeclivo 1.556 1619

Otros créditos 1.0 131
A valor razonable can cambios en resultados

Efectiva y equivalentes de sfeclivo 173 428

Otras inversiones : 1.796
Total actlvos finahcleros 2.739 5152
Pasivos filnancieros
A costo amontizado

Cuentas por pagar y otras deudas 1 78 1.875
Total pasives financieres 78 1.875

Y Incluye deudas con partes relacionadas por § 28 millones y § 29 millonas al 31 de diclembre de 2022 y 2021, respectivamente; y
dividendos a pagar por $ 1.728 al 31 de diciembre de 2021.

9.1.2 Objetivos de la gestién da riesgo flnanclero

La Sociedad monitorea y gestiona los riesgos financieros relacionados con sus operaciones; estos riesgos
incluyen el riesgo de mercado (incluyendo 2l riesgo cambiario, riesgo en las tasas de interés y riesgo de
cotizacién), riesgo de crédito y riesge de liquidez,

No es practica habitual de la Sociedad contratar instrumentos financieros para fines especulativos.

9.1.3 Ges‘liéln del riesgo cambiario

La Sociedad realiza transacciones en moneda extranjera, en consecuencia, estd expuesta a fluctuaciones
en el tipo de cambio.

La Sociedad actualmente no realiza operaciones de cobertura de moneda para contrarrestar el riesgo de
las fluctuaciones de la moneda. En caso de realizarse dichas operaciones, la Sociedad no puede
garantizar que las mismas protegeran su situacién financiera del eventual efecto negativo de las
fluctuaciones en el tipa de cambio,

Los activos y pasivos monetarios denominades en moneda extranjera {délar estadounidense) al 31 de
diciembre de 2022 y 2021, son los siguientes:

uss uss
31.12.2022 31.12.2021
ACTIVD
ACTIVO CORRIENTE
Otros craditos 1 !
Efectivc y equivalentes de efactivo 10 10
Total activo cordante 11 11
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos 5 5
Total activo no cordente 5 5
Total activo ; 16 16
Véase nuestiyinforme de fecha
10 de de 2023
PRICE WAT] & CO. . SR.L.
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Los tipos de cambic {comprador / vandeder) aplicables al 31 de diciembre de 2022 y 2021 fueron $ 176,96
1917716y $ 102,52 / § 102,72; raspectivamente.

9.1.3.1 Anilisis de sensibilidad de moneda extranjera
La Sociedad se encuentra expuesta al riesgo cambiario principalmente respecto al délar estadounidense.

La siguiente tabla detalia la sensibllidad de la Sociedad a un incremento del tipo de cambio del délar
estadounidense. La tasa de sensibilidad representa la evaluacién sobre el posible cambio razonable en
los tipos de cambio. El analisis de sensibilidad incluye Unicamente las partidas monetarias pendientes
denominadas en moneda extranjera y ajusta su conversion al final del ejercicio para un incremento del
20% en el tipo de cambio, suponiendo que todas las restantes variables se mantienen constantes.

Efsctoen $ Efacto en §

{mlllones) {millanes)

31.12.2022 31.12.2021
Ganancla 581 654

El analisis de sensibilidad presentado anteriormente es hipotético ya que los impactos cuantificados no
son necesariamente indicadores de los impactos reales, debido a que los niveles de exposicién pueden

variar en el tiempo. El efecto expuesto al 31 de diciembre de 2021 se encuentra reexpresada por inflacién
al 31 de diciembre de 2022.

9.1.4. Gestién de riesgo de cotlizacién

La Sociedad se encuentra expuesta al riesgo de variacion de cotizacion en el mercado por tenencias de
fondos comunes de inversion, ttulos y bonos,

La sensibilidad a la variacién de la cotizacién en estos instrumentos se detalla a2 continuacion:

31.92.2022 31.122021

Inversicnes valuadas con cotizacidn al clerre {Nivel 1) 38 1.841

El impacto estimado de un eventual movimiento de 10% favorable / desfavorable en la cotizacion de las
inversiones valuadas con cotizacién al cierre, suponiende que todas las restantes variables se mantienen
constantes, generaria de una ganancia / pérdida antes de impuestos de aproximadamente $ 4 millones vy
$ 184 millones al 31 de diciembre de 2022 y 2021 respectivamente.

Asimismo, un eventual movimiento de 10% favorable / desfavorable en la cotizacién de las inversiones
cuya valuacién es de Nivel 2, generaria de una ganancia / pérdida antes de impuestos de
aproximadamente § 27 millones y $ 76 millones al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamenta.

9.1.8. Gestidn de riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes incumpla con sus obligaciones
contractuales rasultande en una eventual pérdida financiera para la Sociedad. La Sociedad presta
servicios exclusivamente a socisdades del mismo grupe econémico. Asimismo, el riesgo de crédito sobre
los fondos {fquidos es limitado debido a que las contrapartes son bancos con altas calificaciones de crédito
asignadas por agencias calificaderas de crédito.

En la tabla siguiente se defallan los plazos de vencimiento de los activos financieros de la Sociedad a
partir del 31 de diciembre de 2022 y 2021. Los montos presentados en la tabla son ios flujos de efectivo
contractuales sin descontar

_ 31.12.2022 31.12.2021

Sin blacido ; 2.058
A vencer

Dsntro de Jos tres meses 83

Amés de tras mesas y hasta seis meses 47

Amis de seis meses y hasta nueve fmeses 47

sta doce meses 47

2.854
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2.542 5.141

9.1.7. Gestion de riesgo de liquldez

El Directorio es el que tiene la responsabilidad final por la gestion de liquidez, habiendo establecido un
marco de trabajo apropiado para la gestién de liquidez de manera que pueda manejar los requerimientos
de financiamiento a corto, mediano y largo plaze, asi como la gestion de fiquidez de la Sociedad. La
Sociedad maneja ¢l riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades financieras y de préstamo
adecuadas, monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados y reales v conciliando los perfiles
de vencimiento de los activos y pasivos financieros,

9.1.8. Tabla de riesgo de interés y liquidez

En la tabla siguiente se detallan los plazos de vencimiento de los pasivos financieros de la Sociedad a
partir del 31 de diciembre de 2022. Los montos presentados en la tabla son los flujos de fondos {capital
més Intereses contractuales) sin descontar:

Cuentas por

pagar y ofras Total al
deudas 31.12.2Q22

Sin plazo establecldo 28 34
A vencer

Hasta tres meses 25 24

A mas de tres meses y hasta seis meses 1 1

Amas de seis meses y hasta nueve meses 19 19

73 78

9.1.9. Instrumentos flnancieros a valor razonable

La siguiente tahla muestra los actives y pasivos financieros de la Sociedad valuados a valor razonable al
31 de diciembre de 2022 y 2021:

Otros items
Precios de cotizacién observablas
31.12.2022 {Nlvel 1) slgnificativos (Nivel 2)
Activos
Inversionas corrientas 172 a8 135
) Otros items
Precios de cotizacién observables
31.12.2021 {Nivel 1) significativos (Nivel 2)
Actlvos
Invarsiches comientes 2222 1.841 381

Los activos financieros se vallan utilizande precios de cotizacidn para actives y pasivos idénticos {Nivel
1) o precios de instrumentos similares provenientes de fuentes de informacian disponibles en el mercado
(Nivel 2). Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad no poseia ningln activo o pasivo a los cuales
ho se los haya comparado con datos observables de mercado de los mismos para determinar su valor
razenable (Nive! 3).

NOTA 10 - COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL

El capital social de la Sociedad al 1° de mayo de 2017, fecha de inicio de sus operaciones, queda fijado
en $ 180.642.580, representado por:

- 47.753.621 acciones ordinarias Clase A, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
una y con de o a cince votos por accidn.

Véase nuestro jgfofme de fecha
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117.077.867 accicnes ordinarias escriturales Clase B, de valor nominal $ 1 cada una y con
derscho a un voto por accion,

- 15.811.092 acciones ordinarias Clase C, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
una y con derech¢ a un voto por accidn,

El 21 de marzo de 2017 se inici6 ante la CNV el tramite de solicitud de ingreso de la Sociedad al régimen
ds la oferta pdblica. El 29 de mayo de 2017, la Sociedad solicitd a la BCBA el listado de sus accicnes
ordinarias Clase B,

El110 de agosto de 2017 la CNV conformé el prospecto de ingreso al régimen presentado por Cablevision
Holding y en consecuencia levantd el condicionamiento detallado en la Resolucién CNV18818. El 11 de
agosto de 2017 la BCBA notificé a la Sociedad la autorizacion del listada de sus acciones.

Habiendo obtenido la totalidad de las autorizaciones regulatorias necesarias para completar el proceso de
escision resuslto por los accionistas de Grupo Clarin S A. el 28 de sepliembre de 2016, Grupo Clarin y Ia
Sociedad procedieron el 30 de agosto de 2017 al canje de las acclones de Grupo Clarin S.A. de acuerdo
con la relacidn de canje oportunamente aprobada por los accionistas de Grupo Clarin al momento de la
aprobacion del proceso de escision, Metivo del canje de accionss y liquidacitn de fracciones de acciones,
la Sociedad mantenia, 1.578 acciones propias en cartera. Durante el ejercicio 2020 la Sociedad vendio la
totalidad de dichas acciones, no existiendo acciones propias en cartera a la fecha de emisién de los
prasentes estados financieros.

El 26 de septiembre de 2017 el Directorio de |a Sociedad resclvié aprabar, en los términos de lo dispuesto
en el artlculo quinto del Estatuto Social, la solicitud de convarsién presentada por el accionista GS Unidos
LLC de la cantidad de 4.028.215 acciones ordinarias nominativas no endosables Clase C de valor nominal
$1 cada una y que confieren derecho a 1 voto por accién en igual nimero de acciones ordinarias
escriturales Clase B de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 voto por accion. Asimismo, en
cumplimiento de lo establecido en el Estatuto Social, la Sociedad comunicé la conversién operada a la
CNV y a la BCBA habiendo: (i) CNV autorizado el 5 de octubre de 2017 segun dispesicién DI 20178APN-
GE#CNV la transferencia publica por conversién de la cantidad de 4.028.215 acciones ordinarias
nominativas no endosables Clase C v, (i) BCBA el 6 de octubre de 2017 comunicado a la Sociedad la
transferencia de la autorizacion para el listado de 4.028.215 accionss ordinarias nominativas no
endossables de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 voto por accién en igual cantidad de acciones
ordinarias escriturales Clase B de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 voto por accién.

El 18 de febrero de 2018 la Autoridad Financiera del Reino Unido (UKLA) aprobs el prospecto de admisién
relacionado con el listado de las acciones Clase B de la Sociedad en forma de global depositary shares
(titulos en custodia globales o GDSs) para su hegociacién en el Mercado de la Bolsa de Comercio de
Londres. Dichos titulos fueren admitidos a la lista oficial de la UKLA el 21 de febrero de 2018.

En virtud de lo expuesto el capital social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 quedo fijado en
$ 180.642 580, reprasentado por:

- 47.753.621 acciones ordinarias Clase A, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
una y con derecho a cinco votos por accion.

121.106.082 acciones ordinarias escriturales Clase B, de valor nominal $ 1 cada una y con
derecho a un voto por accion.

11.782.877 acciones ordinarias Clase C, nominativas no endosables de valor nominal $ | cada
una y con derecho a un voto por accién,

101  Ley de Mercado de Capitales — Ley N° 26.831 y sus modificaciones

Ei 28 de diciembre de 2012 se publicé en el Boletln Oficial la Ley de Mercado de Capitales (Ley N° 26.831)
que eliming la auterregujacion del mercado de capitales, otorgé nuevas atribuciones a la CNV y dercgd la
anterior Ley N° 17. Decreto N° 677/01, entre gtras normas. Dicha Ley entré en vigencia el 28 de
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enerc de 2013. A partir de su entrada en vigencia rige el alcance universal de la Oferta Publica de
Adquisicion,

Ley de Financiamiento Productive

El 11 de mayo de 2018 se publicd en el Boletin Oficial la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440, que
infreduce modificaciones a la Ley N* 26.831 de Mercado de Capitales en materia de facultades de la CNV;
ejercicio del derecho de preferencia en el caso de aumento de capital de acciones ofrecidas mediante
oferta publica; ofertas privadas; ofertas plblicas de adquisicién; fuerc de revisién de resoluciones v
sanciones impuestas por la CNV que seran las camaras de apelaciones federales con competencia en
materia comercial, entre otras modificaciones.

En materia de ofertas publicas de adquisicidn, conforme al anterior régimen, la obligacién del oferente
cansistia en formular un precio “equitativo” el cual se debia determinar ponderandase los resultados que
arrojasen distintos métodos de valuacion de compafias, con un piso minimo referido al promedio de
cotizacién durante el semestre anterior a la fecha del acuerdo. Conforme a las modificaciones introducidas
por 1a Ley 27.440 a la Ley de Mercade de Capitales, la obligacion es objetiva y consiste an ofrecer el que
resulte mayor entre dos precios existentes: el acordado o pagado por el oferente durante los 12 meses
anteriores a la fecha de comienzo del periodo durante el cual se debe realizar la oferta publica de
adquisicién y el precio promedio de cotizacion de los valores objeto de la oferta durante el semestre
anterior al anuncio de la operacién por la cual se acuerde el cambio de control.

NOTA 11 .- RESERVAS, RESULTADOS ACUMULADOS Y DIVIDENDQS

1. Gablevisién Halding

El estatutc de la Sociedad establece que las ganancias realizadas y liquidas se destinen: (i) cinco por
ciento hasta alcanzar el veinte por ciento del capital social para el fondo de reserva legal, y (i) el saldo en
todo ¢ en parte, a remuneracion del Directorio y Comisién Fiscalizadora, a dividendos de (as acciones
ordinarias, o a fondos de reserva, o al destino que determine la Asamblea, entre otras situaciones.

Con fecha 29 de abril de 2021, la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad resolvié, entre otros temas que los resuitados no asignados negativos que al 31 diciembre de
2020 ascendian a $ 3.012 millones ($ 8.857 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2022)
fuesen absorbidos mediante la desafectacion parcial de la Reserva facultativa para resultados iliquidos.

Con fecha 31 de agosto de 2021 la Asamblea General Extraordinaria resolvié, 1) distribuir, en conceptc
de dividendos en especie, i} Bonos Globales de la Replblica Argentina amortizables en Délares
Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2030 cuyo cédigo de especie es GD30 (“Bonos Globales
20307}, por un valor nominal de USD 144.747.958 vy ii) Bonos Globales de la Replblica Argentina
amortizables en Délares Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2035 cuyo cédigo de especie es GD35
{*Bonos Glabales 2035") por un valor nominal de USD 72.932.173, a una relacién de valor nominal USD
0,80129478886 Bones Globales 2030 y valor nominal USD 0,40373744108 Bonos Globales 2035, por
cada accion de la Socledad y liquidar en efectivo las fracciones menores a U$S1 que se produjeran
teniendo derecho a percibir los mismos en la misma combinacion proporcional de especies la totalidad de
las clases de acciones de la Sociedad , y 2) desafectar parcialmente la "Reserva Facultativa para
Resultados lliguidos” en la suma de $14.440.508.999,45, importe correspondiente a la valuacién en Pesos
al 31 de julio de 2021 de los dividendos en especie ($ 32.100 millones en moneda homogénea al 31 de
diciembre de 2022). En el mes de marzo de 2022, la Sociedad pagé la totalidad del saldo de dividendos
impagos al 31 de diciembre de 2021.

La Asamblea anual Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad del 28 de abril de 2022
resclvid, entre otras cuestiones, que los Resultades No Asignados positivos al 31 de diciembre de 2021
por § 3.698 millones {$7.203 millones en moneda constante al 31 de diclembre de 2022), fuesen
destinados a incrementar la Reserva Facultativa para Resultados Hiquidos.

& 2022, la Asamblea Extraordinaria de Accionistas de Cablevision Holding resolvié,

Con fecha 8 de julio g
1Y distribuir, en concepto de divi@endgs en especie, i) Bonos Globales de la Republica
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Argentina amartizables en Ddlares Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2030 cuyo cédigo de
espacie es GD30 {"Bonos Globales 2030"), por un valor nominal de US$ 160.676.879 vy ii) Bonos Globales
de la Republica Argentina amortizables en Délares Estadounidenses con vencimiento el 08/07/2035 cuyo
codigo de especie es GD35 (“Bonos Globales 20357 por un valor nominal de US$ 40.586.407, a una
relacién de valor nominal US$ 0,88947399888 Bonos Globales 2030 y valor nominal US$ 0,22467796352
Bonos Globales 2035, por cada acclon de la Sociedad v liquidar en efectivo las fracciones mencres a
US$1 que se produjeran teniendo derecho a percibir los mismos en la misma combinacion proporcional
de especies la totalidad de las clases de acciones de la Sociedad , y 2) desafectar parcialmente la “Reserva
Facultativa para Resultados lliquidos” en la suma de $12.007.050.521, importe correspondiente a la
valuacion en Pesos al 7 de julio de 2022 de los dividendos en especie. ($ 15.994 millones en moneda
homogénea al 31 de diciembre de 2022).

2. Telecom Argentina

La Asamblea Ordinaria y Extracrdinaria de Accionistas ds Telecom del 27 de abril de 2022 resolvia, entre
otras cuestiones, lo siguiente;

1. aprobar la Memoria Anual y los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2021;

2. aprobar la propuesta dei Directorio, expresada en moneda de poder adquisitivo del 31 de marzo de
2022 utilizando el [PC Nacicnal de conformidad con Io dispuesto por la Resolucién CNV N° 777/18,
respecto de los Resultados No Asignados positivos al 31 de diciembre de 2021 por $10.056.956.479
($16.878 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022), consistente en: i) imputar la
suma de $502.847.824 (3796 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022) a “Reserva
legal’, i} imputar la suma de $9.554.108.655 ($16.082 millones en moneda constante al 31 de
diciembre de 2022) a la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital
y el nivel actual de sclvencia de la Sociedad”, y iil} reclasificar la suma de $18.817.248.927 ($29.779
miliones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022) de la “Reserva facultativa para mantener
el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad” e imputarla
contra la “Prima de Fusion™;

3. delegar facultades an el Directorio para desafectar antes del 30 de septiembre de 2022 la “Reserva
facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital v el nivel actual de solvencia de
la Sociedad” en un monto tal que permita distribuir una combinacién de Bonos Globales 2030 y Bonos
Globales 2035 en concepto de dividendes en especie por un valor de mercado a la fecha de fijacién
de su valor de hasta $ 41.000 millones,

En funcién de las facultades delegadas por la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de
Telecom Argentina, celebrada el 27 de abril de 2022, con fecha 2 de junio de 2022 el Directotio de Telecom
resolvio distribuir en concepto de dividendos en especie Bonos Giobales de la Repiblica Argentina
amortizables en Dolares Estadounidenses por un valor nominal total de US$ 515.000.000: i) Bonos
Globales de la Republica Argentina amartizables en Ddlares Estadounidenses con vencimiento el 9 de
julio de 2030 (los "Bonos Globales 2030") por un valor nominal de US$ 411.145.986 y ii) Bonos Globales
de la Republica Argentina amortizables en Dolares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio de 2035
(los “Bonos Globales 2035”) por un valor nominal de US$ 103.854.014.

Consecuentemente, y teniendo en consideracién la valuacidn de los mencionados bonos a la fecha de la
distribucion resuelta por el Directorio, en valor de los dividendos en especie se establecié en $ 31.634
millones, desafectandose parcialmente la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en
bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Scciedad" por dicho importe.

3. VLG

Con fecha 2 de junic de 2022, la Asamblea General Exiracrdinaria de Accionistas de VLG resolvio, entre
ofros temas: i} desafectar |a Reserva facultativa para futura distribucién de dividendos por $ €.387.994.704
($ 9.139 millones en moneda homogénea al 31 de diciembre de 2022) a fin de que dicho monto sea
destinado a distribuipGfidendos v ii) instruir a Telecom Argentina S.A. a que transfiera a la Sociedad, por
cuenta y orden, elfago de ios dividendos comrespogagdientes, mediante Bornos Globales 2030 por un valor
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nominal de US$ 83.025.621, Bonos Globales 2035 por un valor nominal de US$ 20.971.976 y, el saldo,
de aproximadamente $49,49.-, en efectivo,

NOTA 12 - RESOLUCION GENERAL CNV N° 629/2014 - GUARDA DE DOCUMENTACION

El 14 de agosto de 2014 la CNV emitié la Resolucion General N° 629, la cual introduce hormas en materia
de guarda de documentacion.

La Sociedad conserva cierta documentacién respaldatoria vinculada con el registro de sus operaciones y
hechos econdmico-financieros en GCGC, sita en Patagones 2550, C.A.B.A., Y en el deposito sito en [a
Ruta 36 Km 31.500, Florencio Varela, del proveedor AdeA « Administracién de Archivos 3.A,, durante los
periodos establecidos por las leyes vigentes.

NOTA 13 -~ OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION OBLIGATORIA POR CAMBIO DE CONTROL
(‘IOPA’!)

Caon fecha 1° de enero de 2018 la Sociedad resultd titular en forma directa e indirecta de 841.666.658
acciones clase D de Telecom Argentina representativas del 39,08% del capital social en circulacién de
dicha sociedad. Asimismo, en dicha fecha entraron en vigencia la totalidad de las disposiciones del
Acuerdo, descripto Nota 6 a los estados financieros consalidados, el cual otorga a la Sociedad el dereche
a designar la mayorfa de los miembros del directoric de Telecom. Por lo expuesto, [a Sociedad reane la
condicidn de accionista controlante de Telecom.

Por tal motivo, y de conformidad a lo consignado en la Ley N° 26.831 {conforme fuera enmendada por la
Ley N° 27.440, la "Ley de Mercado de Capitales™) y en las normas vigentes a esa fecha, (las *normas CNV~
yjunto con la Ley de Mercado de Capitales, la “Normativa OPA™) con fecha 21 de junic de 2018 el Directorio
de la Sociedad resclvi6 la promocién y formulacion de una oferta pubiica de adquisicién obligatoria por
cambio de control {"OPA”) respecto de la totalidad de las acciones ordinarias Clase B emitidas por Telecom
Argentina que se encontrasen listadas eri Bolsas y Mercados Argentinos $.A. ("BYMA"), (incluyendo
acciones ordinarias Clase C emitidas por Telecom que hubiasen sido convertidas en acciones ordinarias
Clase B dentro del plazo previsto) a un precio de $110,85 por accién (previa deduccitn de los conceptos
detallados en e! anuncio de la OPA).

No obstante el hecha que Fintech Telecom, LLC, no se encontraba obligada bajo [a Normativa OPA a
promover, formular o lanzar una OPA, ni habia tomada parte en la determinacion o formulacion de ninguno
de los términos y condiciones de la OPA, conforme lo dispuesto en la Clausula 6.7 del Acuerdo, Fintech
Telecom LLC se encontraba obligada frente a la Sociedad al pago y adquisicién del 50% de las acciones
que se adquieran en la OPA (sin perjuicio del derecho de la Sociedad de adquirir por sf sola las primeras
43.073.760 accicnes Clase "B” de Tslecom Argentina),

Ei precio ofrecido por la Sociedad a pagar por cada accién que fuese presentada por su titular para su
adquisicion por la Sociedad era de Ps, 110,85 por Accidn {previa deduccion de los dividendos en efectivo
por Accion que fuesen pagados por Telecom Argentina desde la fecha del anuncio hasta la fecha de pago
dei precio de la OPA y otros gastos como gastos de transferencia, derechos, honararios, comisiones,
impuestos, tasas o contribuciones) (el "Precio OPA"). La Sociedad cuenta con informes de dos
evaluadoras independientes respecfo del método aplicado para determinar el Precio OPA. El Precio OPA
seria pagado en Pesos en Argentina dentro de los 5 dias hébiles siguientes a la finalizacion del periodo
de recepcion de ofertas.

El 5 de julio de 2018 el Directorio de Telecom Argentina, en cumplimiento de lo dispuesto por ei articulo
3° ¢), Capitulo I, Titulo |1l de las Normas CNV, opind que el Precio OPA habia sido fiada en los términos
cbligatorios previstos en ¢l régimen legal vigente de conformidad con el Articulo 88, apartado | de Ia Ley
de Mercado de Capitales y emitit el Informe del Directorio previsto en dichas Normas.

Como parte del tramite administrativa iniciado por la Sociedad ante CNV, el regulador objeté el precio de
la OPA ofrecido por la Scciedad, e indicé en sus dictamenes que & mismo debla ser de U$S4,8658 par
accidn, pagaderos en pesos argentinos al tipo de cambio vigente el dia habil inmediato anterior a la fecha
de liquidacidon de la OPA. CVH considerd que la posicidn de la CNV era infundada e inicié una accién
judicial caratulada "Cdbfevision Holding $.A. ¢/ Comisién Nacional de Valores s/ Medidas Cautelares”,
Expte. 7998/2018 gf tramite ante el Juzgado Civil y§omercial Federal N° 3. El 1° de noviembre de 2018
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el juez concedi¢ la medida requerida por GVH y ordend cautelarmente a la CNV que se abstuviese de
expedirse y resolver sobre la autorizacion de la OPA promovida y formulada por la Sociedad el 21 de junio
de 2018 por el término de sais (6) meses.

Por otra parte, el 8 de octubre de 2018 la Sociedad interpuso, como accién de fondo de la medida cautelar,
una accién declarativa de certeza con el fin que se declarase que la Sociedad habfa promovido y formulado
su OPA confonme a derecho y en un todo de acuerdo a la Normativa OPA.

El 10 de junio de 2018, la Sociedad fue notificada de la resolucidn de fecha 9 de mayo de 2019 recaida
en autos “Burguerio Daniel o/ EN-CNV s/ Medida Cautelar (Auténoma)” (Expte. 89537/2018) en tramite
ante el Juzgado Contencioso Administrativo Federal N° 1, Secretaria N°1, en virtud de Ia cual se dispuso,
cautelarmente, la suspensién del tramite relativo a la OPA hasta que el regulador decidiese la aplicacion
de |a Resolucién 779/18 (la “Nueva Resolucion de la CNV”) o se cumpliese el plazo maximo dispuesto en
el articulo 5° de la Ley 26.854. La medida cautelar referida ha fue promogada por un plazo adicional de
seis {6) meses, habiendo confirmado la Cdmara de Apelaciones el otorgamiento de dicha prémoga.

Por otro lado, el 19 de julio de 2019, la Sociedad fue notificada de la resolucién de Ia Sala | de la Cadmara
de Apelaciones en lo Civil y Comercial Federal de esta Cludad, recaida en autos “Cablevisidn Holding S.A.
¢/ Comision Nacional de Valores s/ Medidas Cautelares”, (Expte. 7998/2018), en virtud de la cual se revocd
la medida cautelar conferida a favor de la Sociedad que ordenaba a la CNV gue se abstuviese de expedirse
y resolver sobre la autorizacién de la OPA promovida vy formulada por la Scciedad. La Sociedad sefialé
que la resolucion de la Sala referida indic6 que el eventual recurso gue la misma interpusiese contra lo
que resolviese la CNV respecto de la OPA tendria efecto suspensivo. Contra esta resolucién de la Camara
de Apelaciones en lo Civil y Comercial, la Sociedad interpuso recurso extracrdinario federal, el cual fue
declarado inadmisible el 26 de diciembre de 2019.8in perjuicio de lo antes expuesto, a esa fecha, la OPA
de la Sociedad seguia estando alcanzada por la medida cautelar dictada en los autos caratulados
“Burguerio Daniel ¢/ EN - CNV s/ Medida Cautelar (Auténoma)” informada en el parrafo anterior.

El 26 de noviembre de 2012 CVH fue notificada de la concesién del traslado de la demanda interpuesta
por e| accionista de la Sociedad- Daniel Burguefio- en los autos Burguefic, Daniel Fernando ¢f EN-CNV s/
Proceso de conocimienta” (Expte. N° 33763/2019) en tramite ante el Juzgado Contencioso Administrativo
Federal N° 1, Secrataria N°® 1, cuyo cbjeto era que se declare que CVH ya no se encontraba obligada a
llevar a cabo una OPA como consecuencia del cambio de control oparado en Telecom Argentina en
atencion a lo previsto en el inc. k) del art. 32 de la Nueva Resolucidn de la CNV, la cual reglamenta la Ley
26.831 (conforme fuera modificada por Ley N° 27.440). El 27 de diciembre de 2019 CVH fue notificada de
la sentencia de primera instancia recalda en autos “Burguefio Daniel Fernando ¢f EN- CNV s/ Preceso de
conacimiente” (Expte. 33.783/2019), la cual hizo lugar a la demanda interpuesta por el Sr. Burguefio,
disponiendo que CVH ya no se encontaba alcanzada por la obligacién de realizar la OPA por el cambio
de control operado en Telecom Argentina en virtud de lo dispuesto por el art. 32 inc. k) de la Nueva
Resolucion de la CNV, y ordenaba a CNV a que considerase concluido el trAmite oportunamente iniciado.
Asimismo, hizo saber a CVH gue deberia cesar en la continuacién del procedimiento iniciado con respecto
a la OPA. El 18 de mayo de 2020 la Sociedad fue notificada de la Resolucion de facha 15 de mayo de
2020 en virtud de la cual el juez de primera instancia dispuse la extensién de la vigencia de la medida
cautelar decretada oportunamente en favor del Sr. Daniel Burgueiio en autos “BURGUENQ, DANIEL ¢f
EN-CNV s/ INC. de MEDIDA CAUTELAR" Expte. 83537/2018/3.

La sentencia de primera instancia notificada a ia Sociedad el 27 de diciembre de 2019 en autos “Burgueiio,
Daniel Fernando cf EN- CNV s/ Proceso de conocimiento” (Exple. 33.763/2019) fue confirmada por Ia Sala
V de la Camara Contencioso Administrativo Federal mediante sentencia de fecha 8 de septiembre de
'2020. Contra la referida resolucidn, la CNV interpuso recurso extraordinario. La Sociedad fue notificada
de la resolucién de la Sala V de la Camara Contencioso Administrativo Federal mediante fa cual denegé
el recurso extraordinario deducido por ia CNV pudiendo interponer la Comisidn Recurso de Queja ante la
Corte Suprama de Justicia contra dicha decision (ver Nota 34).

El 22 de febraro de 2022, la Corte Suprema de Justicia de la Nacién desestimd el recurso de qusja
interpuesto por la Comisién Nacional de Valores en los autos de la referencia, declarande inadmisible el
recurso extraordinarid/interpuesto por dicha Comisién contra la resolucidn de la Camara Contencioso
Administrativo Fedgr#l -Sala V- .La mencionada regolucion de la Sala V de la Camara Contencioso
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Administrativa dispuso que a Sociedad no se encuentra alcanzada por la cbligacion de realizar la Oferta
Publica de Adquisicidn de Acciones (OPA) de Telecom Argentina S.A., ello en los términos del art. 32 inc.

k) de la RG 779/18, ordend a la CNV a gue considere concluido el tramite oportunamente iniciado, & hizo
saber a la Sociedad que debia cesar en la continuacién del procedimiento iniciado con respecto a la QPA.

NOTA 14 — APROBACION DE LOS ESTADOS FINANGIEROS INDIVIDUALES

Los presentes astados financieros individuales han sido aprobados por el Directorio de la Sociedad v su
emisién ha sido autorizada para el 10 de marzo de 2023 .

Yéase nuestro rme de fecha

10 de de 2023 i AT I . ,
PRIGE WAW & CO.5RL. N A '
i : acin Rolando B
* {Socio) Por Comisitn Fiscalizadora B5iderite

7 CABR JTE7 E‘
-38.
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Informe de auditoria emitido por los auditores independientes

A los Sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Cablevision Holding S.A.

Domicilio legal: Tacuari 1842, Piso 4

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT: 30-71559123-1

Informe sobre la auditoria de los estados financieros individuales

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros individuales de Cablevisién Holding S.A. {en adelante “la Socledad")
que comprenden &l estado Individual de sltuacion financiera al 31 de diciembre de 2022, los estados
individuales de resultado integral, de cambies en el patrimonio y de flujo de efectivo correspondientes al
gjercicio finalizado en esa fecha, y las notas a los estados financieros individuales, las cuales incluyen un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacitn explicativa.

En nuastra opinidn, los astados financieros individuales adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacion financiera individual de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022, asi como
su resultado integral individual y los flujos de efectivo individuales correspondientes al ejercicio finalizado en
esa fecha, de conformidad con las Nommas Internacionales de Informacién Financiera (NHF).

Fundamento de la oplrién

Hemos llevado a cabo nuestro axamen de confermidad con Nomas Intemacionales de Auditoria (NIAs).
Dichas normas fuaron adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la Resolucién Técnica N°
32 de la Federacidn Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE), tal y como
fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB por su sigla
en inglés). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas norrnas se describen mas adelante en la seccion
‘Respeonsabilidades de los auditores en refacién con la auditoria de los estados financieros individuales” del
presstita informs.

Consideramos qus los slementos de julclo que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada
para fundamentar nuestra opinién de auditoria.

Independencia-

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con el Cédigo Internacional de Etica para Profesionales
de la-Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el Conssjo de Normas
ternaclonales de Etica para Contadores (Codigo del IESBA) junto con los requerimientos que son aplicables a
nuestra auditoria Je los estados financieros individuales en Argentina, y hemos cumplido lag demés
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo del IESBA.

Price Waterhouse & Co. 8.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, www.pwc.com/far
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestre juiclo profesional, han sido de
la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros individuales comespandientes al
presante sjercicio. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros individuales en su conjunts y en |a formacion de nuestra opinién sobre los mismes, y no
expresames una opinion por separado sobre estas cuestiones.

. Recuparabilidad de la Invarsién en Telecom
Argentina §.A.

Al 31 de diciembre de 2022, el valor contable de
Inversiones en sociedades correspondiente a la
participacion directa e indirecta en la sociedad
controlada Telecom Argentina §.A., asciende a

$ 310.944 millonas. Durante &l ejercicio 2022, la
Sociedad ha reconocido una desvalorizacion de la
inversién en socledades por $ 35.251 millones que
se incluye an la linga “Resultads de Inversiones en
sociedades”.

Tal como se detalla en notas 2.6 y 3.1 a los estados
financieros individuales, la Gerencia de la Sociedad
efectlia el andlisis de recuperabilidad de sus
inversiones en sociedades periddicamenta o cuando
algdn suceso o cambio en las circunstancias indican
que su valor recuperable (el mayor de enire el valor
en uso y el valor razonzble, menos los costos de
disposicidn) puede estar por debajo de su valor de
libros. Al evaluar si existe algan indicio de un evento
o circunstancia por el que una inversion podria verse
afectada, se analizan fuentes axternas e internas de
informacién,

Como se indica en la nota 3.1, en funcién de la
situacidn presentada por Telecom Argentina S.A. al
30 de septiembre de 2022, la Gerencia de [a
Sociedad evalud la recuperabilidad de la inversion
por la participacion directa & indirecta en Telecom y
concluyd que los valores de llave de negocio
reconocidos en la inversién no san recuperabies.

Al 30 de septiembre de 2022, el valor recuperable de
la inversién que posee la Sociedad en el negocio de
Telecom Argentina S.A. fue determinado por el valor
razonable menos los costos de dispasicidn siendo
aste mayor al valor en usc. Como resultado de la
prueba realizada se identificé que el valor
recuperable de dicha inversidn se ancontraba por
bajo del valor de libros, y en consecuencia la
Sociedad registrd una desvalorizacion de § 35.251
millones (expresados en moneda homogénea al 31
de diciembre de 2022) que fue asignada en su
totalidad a la llave de negocios incluida en dicha
inversion.

Respuesta doannitons

Hemes llevado a cabo procedimientos de auditoria
en relacion a esta cuestlion clave, entre los qus se
incluyearon:

= obtener un entendimiento y evaluacion de
los controles relacionados con la evaluacion
de Ja recuperabilidad de fas inversiones en
sociedades, Inciuidos los controles sabre la
estimacion del valor recuperable;

*  revisar ¢l analisis de sensibilidad efactuado
por la Gerencia sobre &l valor recuperable de
la inversion;

«  revisar la informacidn y los calcuios
matematicos utilizados por la gerencia para
la determinacién del valor razonable manos
los costos de disposicién, incluyendo la
fuente de informaci6n utllizada para calcular
el valor de capitalizacidn mercado y los
ajustes efectuados a dicho valor;

+ evaluar el modelo y los supuestos
significativos utilizados por la Gerencia, para
la determinacién del valor en use, asi como
probar la integridad, precisién y relevancia
de los datos subyacentes utilizados en el
modele; incluyendo la taga de descuentos, la
tasa de crecimiento a largo plazo, los
ingresos proyectados y clertas variables
macroecondmicas, tales como la inflacién y
los tipos de cambio proyectados,

avaluar los supuestos significatives utilizados
por la Gerencia para la determinacion del
valor razonable menos los costos de
disposicion;

= evaluar la suficiencia de las revelaciones
incluidas en los estados financieros referidas
al deterioro del valor de las inversiones en
sociedades.



Respuiists of sohibara

Al 31 de diciembre de 2022, el valor recuperable de
la inversién que posas la Sociedad en el negoclo de
Telecom Argentina S.A. fue determinado a través del
valor en uso, dado que el mismo resultd ser mayor al
valor razonable menos los costos de disposicidn.
Como resultado de la prueba de deterioro realizada a
dicha fecha no se identificé necesidad de registrar
ningln cargo adicional por desvalorizacion.

Esta area resulta clave en nuestro proceso de
auditeria debido a la significatividad de los saldos
involucrados y a que involucra el ejercicio de juicio
por parte de la Gerencia para determinar el valor
recuperable de la inversion, el cual esta sujeto a
incertidumbre y hechos futuros. Tratar este tema
implica un elevado ejercicio del juicio profesional por
parte del auditor y esfuerzo en la ejecucion de los
procadimientos, considerando la naturaleza del
activo asociado.

informaclion que acompafia a los estados financleros individuales (“otra informaclién®)

La otra informacién comprende la Memaria, El Directorio es responsable de 1a ofra infermacion.

Nuestra opinién sobre los ¢stados financieros individuales no cubre la ofra informacién y, por la tanto, no
expresamos ninguna conclusion de auditoria.

En relacidn con nuestra auditoria de los estados financieros individuales, nuestra responsabilidad es leer la otra
informacion y, al hacerlo, considerar si la misma es materialmente inconsistente con los estados financieros
individuales o nuestros conocimisntos obtenidos en la auditorla, o si por algdn otro motivo parece que exists
una incorreccién significativa. Si, basandonos en el trabajo que hemas realizado, consideramos que, en lo que
€s materia de nuestra competencia, existe una incorreccion significativa en la otra informacion, estamos
obligadog a informario. No tenemes nada que informar al respecto.

Responsabilidades del Directorio y del Comité de Auditoria en relacién con los astados financieros
individuales

El Directorio de Cablevisién Holding S.A. ¢s responsable de la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros individuales de acuerdo con las NIIF, y del control interno que ¢l Directorio considere
necesario para permitir a preparacién de estados financieros individuales libres de incorreccion significativa,
debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros individualas, el Directorio s responsable de evaluar la capacidad
de la Sociedad de continuar como empresa en funcionamiento, revelar, en caso de corresponder, las
cuestiones relacionadas con este tema y ufilizar el principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si
el Directorio tiene intencion de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
lista de continuidad,

El Comité de Auditeria es responsable de la supervision del proceso de preparacién de la informacion
financiera de la Sociedad.
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Responaabilidades de ios auditores en relacién con la auditoria de los estados financieros individuaies

Nuestros abjetives son cbtener una seguridad razonable de que los estados financieros individuales en su
conjunto estan libres de incorreccion significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria qua
contenga nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza gue una
auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una incorreccién significativa cuando exista.
Las Incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran significativas si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman baséndose en los estadoes financieros individuales.

Comao parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de esceplicismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos v evaluamos los desgos de incarreccion significativa en los estados financieros individuales,
debida a fraude ¢ error, disefiamos y aplicamos procedimlentos de auditorie para responder a dichos
rigsgos y obtenemos elementos de juicio suficientes y apropiadoes para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién significativa debida a fraude ss mas elevade que en el
caso de una incorreccion significativa debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, -
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusidn del control intemo.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean apropiados en funcién de las circunstancias v no con la finalidad de expresar una
opinién sobre la efectividad del control interna de la Sociedad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas, asi como ka razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacidn revelada por ¢l Directorio de la Sociedad.

Concluimos sobre lo aproplado de la utilizacién por ei Directorio de la Scciedad, del principio contable de
empreea en funcionamiento y, basdndonos en los elementos de juicio obtenidos, concluimos sobre si existe
a no una incertidumbre importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre importants, debemos enfatizar en nuestra informe de auditoria
sobre la correspondients informacion revelada en los sstados financieros individuales, o si dichas
revelaciones nc son apropiadag, se requiere que expresemos una opinisn modificada. Nuestras
cenclusionas se basan en los elementos de juicio obtenidos hasta la fecha de emision de nuestro informe de
auditoria, Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamientg.

Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros individuales,
inclutda la informacién revelada, y si los estados financieros individuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logre una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Comité de Auditoria de la Sociedad en relacién con, entre ofras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyando cualquier deficiencia sighificativa en el control intermo que identifiquemos en e transcurso de la
auditoria.

También proporcionamos al Comité de Auditoria de la Sociedad una declaracién de que hemos cumplide los
requerimientos de ética aplicables relacionados cen la independencia, y comunicamos todas las relaciones y

emés cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia

¥, BN 8U caso, |las acciones tomadas para eliminar amenazas o ias salvaguardas aplicadas.

Entre las cuestiones que han sldo objeto de comunicacion con el Comité de Auditoria de la Sociedad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de log estados financieros
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Individuales de! presente ejercicio y que son, en consecuencia, las cuestionas clave de la auditoria.
Describimos ¢sas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinemos que una cuestién no se dsberfa comunicar en nuestro informe porque puede
preverse razonablemente que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés
ptblico de la misma.

Informe scbre otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento de disposiciones vigentes Informamos, que;

a)

b)

©)

d)

e)

los estados financieros individuales de Cablevisién Holding S.A. se encuentran asentados en el libro
“Inventarios y Balances” y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispussto en fa
Ley General de Sociedades y en las resoluciones pertinentes de la Comisidn Nacional de Valores;

los estados individuales de Cablevision Holding S.A. surgen de registros contables llevados en sus
aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantiensn las condiciones de seguridad &
integridad en base las cuales fueron autorizados por la Comisién Nacional de Valores;

al 31 de diciembre de 2022 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de
Cablevision Holding S.A. que surge de los registros contables y las liquidacionas de la Sociedad ascendia
a § 2.740.398, no siendo exigible a dicha fecha;

de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso b}, Capitule lll, Seccién Vi, Titule 1l de la normativa
de {a Comisién Nacional de Valores, informamos que el fotal de honorarios en concepto de servicios de
auditoria y relacionades facturados a Cablevisién Halding S.A. en el sjercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2022 representan:

d.1} el 72% sabre el total de honorarios por servicios facturados a Cablevigion Helding S.A. por todo
cohcepto en dicho ejercicio;

d.2) el 2% sobre el total de honorarios por servicios de auditor(a y relacionados facturados a Cablevision
Holding S.A., su sociedad controlante, controladas y vinculadas en dicho ejercicio:

d.3} el 1% sobre el total de honorarios por servicios facturados a Cablevision Holding S.A., su sociedad
contralante, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

hemos aplicade los procedimientes sobre prevencion de lavado de actives y financiacién del terrorismo
para Cablevisién Holding S.A. previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el
Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Alres.

Ciudad Auténoma de Buemos Aires, 10 de marzo de 2023

PRICE WATE & CO.8R.L

(Socic)

CPLECABA T FP 7
Dr. Algjandro Javisr Rosa
ontador Pabivo (UM)

CPCECABA T°286 F* 138



Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 13 de marzo de 2023

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO
PROFESIONAL por las leyes 466 (Art. 2, Inc, D y J) y 20488 (Art. 21, Inc.
[} la actuacién profesional de fecha 10/03/2023 referida a un Estado
Contable Ej. Regular/ Irregular de fecha 31/12/2022 perteneciente a
Cablevision Holding S.A. CUIT 30-71559123-1, intervenida por el Dr.
ALEJANDRO JAVIER ROSA. Sobre la misma se han efectuado los
controles de matricula vigente y control formal de dicha actuacion
profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. 236/88, no
implicando estos controles la emisién de un juicio técnico sobre la
actuacion profesional.

Datos del matriculado

Dr. ALEJANDRO JAVIER ROSA
Contador Publico (U.MORON)
CPCECABA T° 286 F° 136

Firma en caracter de socio
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
T°1F°17

SOCIO

Legalizacién N° 697687

2 S o et
Esta acfuacion afesmnal ha sido gestionada por el profesional :
interviniente a través de Internet y la misma redne {os controles et loe N2
de maticl vigents,incumbencles y contol formalde nformes  GEEICR . . Il
COﬂSEJO y certificaciones (Res. C. 236/88). Ei receptor def presenie I s M
Brofesional da Cisncias documente puede constatar su validez ingresando a ="y 4 st =,
Econémicas de la Cludad WWW. ‘mm,m arfcm:ﬁwmnes/wﬁdar Fitmm ..—.,_'....._..._..........J ._-_-.q-..._. e

Autdnoma de Buenos Ajires

dednmndo el siguiente .-:adigo vidnarq i

Y
’\"v e =’.‘-;.'rf-xm§ .




INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA,

A los Sefiores Accionistas de;
Cablevision Holding S.A.

CUIT: 30-71559123-1

Domicilio legal; Tacuari 1842, Piso 4°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

INFORME SOBRE LOS CONTROLES REALIZADOS POR LA COMISION FISCALIZADORA
RESPECTO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS Y LA MEMORIA DEL DIRECTORIO

.  OPINION

En nuestro caracter de miembros de la Comision Fiscalizadora de Cablevision Holding S.A.,
hemos efectuado un examen de los documentos que se describen a continuacion:

a) Los estados finarcieros individuales adjuntos de Cablevisién Holding S_A. que comprenden
el estado individual de situacién financiara al 31 de diciembre de 2022, el estado individual de
resultado integral, el estado individual de cambics en el patrimonio y el estado individual de flujos
de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha.

b) Los estados financieros consolidados adjuntos de Cablevision Holding S.A. y sus
subsidiarias que comprenden el estado consolidado de situacidn financiera al 31 de diciembre
de 2022, ¢l estado consolidado de resultado integrai, el estado consclidado de cambios en el
patrimonio y el astado consolidado de flujos de efectivo por el gjercicio finalizado en esa fecha,

¢) Unresumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

d) Inventario y Memoria del Directorio correspendiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2022.

En nuestra opini6n: (i} los estados financieros individuales mencionados en el apartado 1. a),
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera individual
de Cablevision Holding S.A. al 31 de diciembre de 2022, su resultado integral individual y los
flujos de efectivo individual por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera; y (i) los estados financieros consalidados
mencionados en el apartado |. b), presentar razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera consolidada de Cablevisidn Holding S.A. y sus subsidiarias
al 31 de diciembre de 2022, su resultado integral consolidado y los flujos de efectivo consolidados
por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con !as Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

Hemos examinado el Inventario y la Memoria del Direciorio correspondientss al ejercicio
econdémica finalizado el 31 de diciembre de 2022. Al respecto, en materia de nuestra
competencia, nada tenemos gue observar, siendo las manifesiaciones sobre hechos futuros
incluidas en la Memoria, responsabilidad exclusiva del Directorio de Cablevision Holding S.A.

1.  FUNDAMENTO DE LA OPINION

Hemos llevado a cabo los controles de acuerdo con lo dispuesto por el inciso 5° del articulo  N°
294 de la Ley General de Sociedades (Ley N° 19.550 y modificatorias), por las normas de fa
Comision Nacional de Vaiores (“CNV"), el Reglamento de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. y
la Resolucion Técnica N® 15 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas (modificada por la Resolucion Técnica Nro. 55 de la Federacién Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas). Nuestras responsabilidades de acuerdo con
las normas mencionadas se describen mas adelante en Ja seccidn Responsabilidades de la

Comisidn Fiscalizadora en relacidn con los controles de los astados financieros y la memoeria del
Directorio.



Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallades en el apartado 1. a) y b},
hemos examinado el trabajo efectuado por el auditor externo de la Sociedad, Alejandro Javier
Rosa, en su caracter de socio de la firma Price Waterhouse & Co. S.R.L., quien emitid sus
Informes con fecha 10 de marzo de 2023, el que fue llevade a cabo de conformidad con Normas
Internacionales de Auditoria ("MIA™). Dichas normas fueron adoptadas como normas de auditoria
en Argentina madiante la Resolucion Técnica N° 32 de la Federacion Argentina de Conssjos
Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE), tal y como fuercn aprobadas por el Consejo
de Normas Intemacionales de Auditeria y Aseguramiento (IAASB por su sigla en inglés). Nuestra
labor incluyd el examen de la planificacidn del trabajo, de la naturaleza, alcance y oportunidad
de los procedimientos aplicados y de los resultados de la auditoria efectuada por el auditor
externo.

Consideramos que nuestro trabajo y el del auditor externc de la Sociedad, detallado en sus
respectives informes, nos brindan una base suficiente v adecuada para fundamentar nuestra
opinion. No hemas efectuado ninglin control da gestion y, por lo tanto, nc hemos evaluado los
criterios y decisiones empresarias de administracion, financiacién, comercializacién y
produccién, dado que estas cuestiones son de responsabilidad exclusiva del Directorio de (a
Sociedad.

Asimismo, con relacién a la memoria de los Directores, coespondiente al ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2022 hemos verificado que contiene la informacion requerida por el articulo
N® €6 de la Ley General Sociedades y modificatorias y ofra informacion requerida por los
organismos de control.

Dejamos expresa mencién que somos independientes de Cablevisidn Holding S.A. y hemos
cumplido con los demas requisitos de ética de conformidad con el Cadigo Internacional de Etica
para Profesionales de la Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Indepandencia)
emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cddigo del IESBA)
junto con los reguerimientos que son aplicables a una auditorfa de estados financieros en
Argentina, y hemos cumglido las demas responsabiiidades de ética de conformidad con esos
requerimientos y con el Codigo del IESBA.

. RESPONSABILIDADES DEL DIRECTORIO Y DEL COMITE DE AUDITORIA EN
RELACION CON LOS ESTADOS FINANCIEROS

El Directorio de Cablevision Holding S.A. es responsable de la preparacién y presentacién
razonable de los estados financiercs de acuerdo con las NIIF, y del control interne que el
Directorio considere necesario para permitir la preparacién de estados financieros libres de
incorraccién significativa, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Diractorio es responsable de evaluar la capacidad
de la Sociedad de continuar como empresa en funcionamiente, revelar, en caso de corresponder,
las cuestiones relacionadas con este tema y utilizar el principio contable de empresa en
funcionamiento, excepto si el Diractorio tiene intencién de liquidar la Sociedad o de cesar sus
operacziones, o bien no exista otra alternativa realista de continuidad.

El Comité de Auditoria es responsable de la supervisidn del proceso de preparacion de la
informacion financiera de la Sociedad.
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RESPONSABILIDADES DE LA COMISION FISCALIZADORA EN RELACION CON
LOS CONTROLES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS Y LA MEMORIA DEL
DIRECTORIO

Nuestres objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financiercs en su
conjunto estan libres de incorreccidn significativa, debida a fraude o emror, y emitir un informe de
comision fiscalizadora que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre
detecte una incorreccion significativa cuando exista. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran significativas si, individualmente o de forma agregada, puede praverse
razonablemente que influyan en las decisiones accnémicas que los usuarios toman basandose
en los estados financieros.

Como parte de nuestro trabajo de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profasional
y mantenemos una actitud de escepticismo profesional duranta el desarrollo del mismo. También:

ldentificamos y evaluamos los riesgos de incorreccion significativa an los estados
financieros, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos elementos de juicio suficientes y
apropiados para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar
una incarreccion significativa debida a fraude es mas elevado que en el caso de una
incorraccion significativa debida a error, va que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisicnes deliberadas, manifestaciones intencionalmente errdneas, o fa
elusion ded control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientes de auditorfa que sean apropiados en funcién de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la efectividad del
contral internc de la Sociedad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas, asi como la razonabilidad
de las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por el Directorio
de la Sociedad.

Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion por el Directorio de la Scociedad, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en los elementos de
juicio cobtenidos, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre importante
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa an funcionamients. Si
concluimos que existe una incertidumbre importante, debemos enfatizar en nuestro
informe da comision fiscalizadora sobre la correspondiente informacién revelada en los
estados financieros, o si dichas reveiacionss no son apropiadas, se requiere que
expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en los elementos
de juicio obtanidos hasta la fecha de emisidn de nusstro informe de comision
fiscalizadora. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la
Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y hechos subyacentes de un meodo que logre una presentacion razonable,

Nos comunicamos con el Comité de Auditoria de la Sociedad en relacién con, entre otras
cuestiones, la estratlegia general de la planificacion y ejecucién de nuestros
procedimientos y los hallazgos significatives en nuastra actuacidon como responsables
de la fiscalizacién privada, asi come cualquier deficiencia significativa del control interno
identificada en el transcurso de nuestro trabaje.



También proporcionamos al Comité de Auditoria de la Sociedad una declaracidn de que hemos
cumplido los requerimiantos de ética aplicables relacionados con nuestra indepsndencia.

V. INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos respecto de Cablevision Holding S.A.
que:

a) Los estados financieros adjuntos detzllados en el apartadc |. a2} y b) se ajustan a las
disposiciones de la Ley General de Sociedades (Ley N° 19.550 y modificatorias) v a las normas
sobre documentacion contable de la Comisidn Nacional de Valores, y se encuentran asantados
en el Libro Inventario y Balances.

b) Los estados financleros adjuntos detallados en el apartadao 1. a) surgen de registros contables
llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales vigentes, que mantienen
las condiciones de seguridad e Integridad en base a las cuales fueron autorizados por la
Cemision Nacional de Valores.,

c) Manifestamos, asimismo, que en gjercicio del control de legalidad que nos compete, durante
el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 hemos aplicado los procedimientos descriptos
en ¢l articulo N° 294 de la Ley General de Sociedades (Ley N°® 19.550 y modificatorias), que
consideramos necesarios de acuerdo con las circunstancias, no teniendo observaciones que
formular al respecto.

d} Hemos examinado la informacién incluida en el Anexo correspondiente sobre el grado de
cumplimiento del Cédige de Gobierno Sacietario requerida por las Normas de la CNVY, y sobre |a
misma no tenemos chservaciones que formular.

e) De acuerdo a lo requerido por las nomas de la CNV, sobre la independencia del auditor
externo y sobre la calidad de las politicas de auditoria aplicadas por el mismo y de |as politicas
de contakilizacion de la Socledad, el informe del auditor extemo descripto anteriommente, incluye
la manifestacién de haber aplicado las Normas Intemnacionales de Auditoria como fueron
adoptadas en Argentina por la FACPCE mediante la Resolucién Técnica N° 32 y sus respectivas
circulares de adopcién, que comprenden los requisitos de independencia, y no contienen
salvedades en relacion con la aplicaciéon de dichas normas ni discrepancias con respecto a las
normas contables profesionales aplicadas.

f} Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavade de activos v financiacion del
terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por € Consejo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2023

Rubén Suarez



VLG S.A.U.

Memoria y Estados Financieros
Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022
presentados en forma comparativa



VLG §.A.U.

MEMORIA

Seiiores Accionistas:

De conformidad con las disposiciones legales y estatutarias vigentes, el Directoric somete a vuestra
consideracién la Memoria, el Estado de Situacion Financiera, el Estado de Resuttado Integral, el Estado
de Cambios en el Patrimonio, el Estado de Flujo de Efectivo y Notas, comrespondientes al €jercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2022.

CONTEXTQO MACROECONOMICO 2022

El desempefio de la economia argentina ‘a lo largo del afio 2022 velvid a estar condiciohado por una
sostenida incertidumbre generada por el desequilibrio fiscal, el creciente endeudamiento del sector
pubfico consolidado (Tesoro y Banco Central}, la débil posicion de reservas del Banco Central, la
aceleracion inflacionaria con fuerte dispersion de precios relativos ¥ la brecha entre el tipo de cambio
oficial y los financieros.

Esta incertidumbre se vio agravada por la invasién rusa a Ucrania a finales de febrero. Las disrupciones
en las cadenas de suministros de insumos tuvieron un fuerie impacto sobre los precios internacionales,
principalmente en la energia y los alimentos. Producto de esto, se experimentd un sensible aumento de
la inflacién a nivel mundial. Esto resulté en el inicio de un nuevo ciclo econémico global caracterizado por
el alza en las tasas de interés de referencia por parte de los bancos centrales. En el caso de la economia
local, aceleré su dindmica inflacionaria y acentud adn mas su fragilidad.

Al analizar el 2022 a nivel local se deben considerar dos hechos relevantes. El primero de ellos es el
acuerdo de facilidades extendidas con el Fondo Monetario Internacional por 30 meses y por el
equivalente a USD 44,0 billones. Su declarado objetivo fue promaver la introduccion de politicas que
contribuyan a que la economia comience a corregir sus desequilibrios y logre iniciar un proceso de
acumulacion de reservas internacionales.

Sin embargo, distintos faclores, entre ellos los efectos colaterales derivados del mencionado conflicto

belico, afectaron esta hoja de ruta. La mayor presién inflacionaria a nivel global despertd interrogantes

acerca del cumplimiento del programa que, a su vez, demastré ser muy sensible a los shocks externos.

Esto acelerd |a pérdida de reservas, lo cual dificultd alcanzar Ias metas del acuerdo ¥ generd un quiebre’
en el acceso a financiamiente def Tesoro en pesos.

En julio se desencadend el segundo hecho relevante del afio: una deoble sucesion de autoridades en el
gabirete econdmico. Silvina Batakis reemplazd en una primera etapa a Martin Guzman y, a sU vez,
Sergic Massa, hasta entonces presidente de la Camara de Diputados de la Nacién, sucedié a la
economista, Este cambio significd un gire hacia politicas mas restrictivas entre las que se destacan:
» desdoblamientos cambiarios temporales orientados a incentivar la oferta de divisas v
desincentivar la demanda;
* generacion de sefiales en el frente fiscal que buscaron generar mayor certidumbra en
relacion al rumbo de las politicas econdmicas y cumplimiento de las metas comprometidas
ante el FMI;
« intencidn de definir un sendero de ajuste de precios mensual a través de acuerdos varios
caon sactores referantes de la economia, de manera de frenar la inercia inflacionaria.

Es que en 2022, la economia exhibié un indice de inflacién cercano a los fres digitos {de o que no
existia registro similar desde 1991) lo cual significé una virtual duplicacién del porcentaje de 2021. Dicha
acelaracidn tuvo lugar sin correlacion con la paridad cambiaria oficial y con precios relativos rezagados



(tarifas de servicios publicos, base monetaria y salariosfjubilaciones ajustando por debajo del indice de
precios).

A pesar de la aceleracién de precios, el PBI cerrd el afio marcando un crecimiento en tomo al +5,5- 6,%,
registrando dos afios consecutivos de recupero. Dicho registro, impactado por un significativo arrastre
estadistico, evidencia claros sintomas de desaceleracion en los dltimos meses.

Las metas acordadas con el FM! en relacion a menor déficit fiscal a nivel primario, menar asistencia
directa del Banco Central al Tesore y acumulacién de reservas netas se cumplieron. De todas formas, la
emision de pesos resultd significaliva a pesar del tope acordade para el financiamiento monetario al
Tesoro. La autoridad monetaria emitié -en concepto de intereses de sus pasivas remunerados,
financiamiento (directo e indirectc) al Tesoro y compra de divisas al sector privade- una suma cercana a
los $8,0 mil MM, La esterilizacion de semejante emisién de pesos de cada vez menor demanda hizo gue
el stock de pasivos remunerados del Banco Central (en lo fundamental LELIQS) cierre el afio en torne a
los $10,0 billenes (~12% de! PBI). Ya representa algo mds de dos veces la base monetaria, mas que
duplica el cbservado en el cierre del 2021 y multiplica por 8,5 veces el de inicio de gestion {ciers del
2019).

Finalmente, el frente externo presenté un significativo deterioro de su posicidn superavitaria a pesar de
registrar los mejores términos de intercambio de su historia. Cabe mencionar que el superavit comercial
de bienes cerraria el afio en torno a los UDS 7.0 mil MM, esto es 53% por debajo de los casi USD15,0
mil MM chservados en el 2021. Dicha compresién se ve explicada en parte por el sensible sallo de las
importaciones de energia (+120% respecto del 2021) y paraddjicamente se da a pesar del nueve récord
que alcanzaria el vaior de las exportaciones de bienes (cercano a los USD 88,0 mil MM, +13% respecto
del 2021),

PERSPECTIVAS PARA EL ANO ENTRANTE

En un ano electoral, la Argentina debera lidiar en forma conjunta con el probable debilitamiento de las
principales economias desarrolladas, los impactos de una persistente sequia que afectars
negativamente tanto la oferta de divisas del agro como la recaudacién por retenciones y un perfil de
elevados vencimientos de deuda soberana en pesos de dificil refinanciamiento.

A ello deben sumarse la mayor incertidumbre politica y econémica propia de un afio con elecciones yel
reto de seguir cumpliendo con las metas trimestrales comprometidas con el FMI de correccién fiscal {del
2,5% del PBl en sl 2022 a 1,9% en el 2023 a nivel primario), menor financiamiento monetario directo del
Banco Central al Tesore (de 1,0% del PBI en el 2022 a 0,6% en el 2023) y mayor acumulacién de
reservas netas (+US04,8 billones a lo largo del afo).

Las proyecciones privadas para el 2023 vuelven a ser menos optimistas que las oficiales. Proyectan una
sensible desaceleracion de la actividad hacia niveles apenas positivos o directamente nulos o negativos,
en el psor de los escenarios, y una dindmica inflacionaria similar a la registrada en el 2022 o mayor
(alimentada en parte por los ajustes en curso de ciertos precios relativos como por ejemplo las tarifas de
los servicios publicos y el transporte). En este complejo cuadro proyectado para la economia, la
continuidad de las politicas en curso luce orientada, en lo fundamental, al cumplimiento de las metas con
el FM| y a administrar el nuavo régimen inflacionario.

La recomposicidn del poder adquisitivo de los ingresos seguramente serd un cbjetivo en un afio
electoral. Al respecto, vale destacar que los intentos de coordinacion de precios y salarios han
demostradoe sus limitaciones y en el mejor de los casos su impacto en el corto plazo. La reversidn de las
actuales dinamicas de elevada inflacién, creciente excedente de pesos {cada vez menos demandados
en una economla bimonetaria) y escasez de reservas en la hoja de balance del Banco Central siguen
siendo condiciones necesarias, aunque no suficientes, para el proceso de estabilizacion de la economia
argentira.



LA SOCIEDAD

VLG 5.A.U. (indistintamente “la Sociedad” o “VLG") ha sido constituida con fecha 26 de septiembre de
2018 como sociedad continuadora de VLG Argentina L.L.C. inscripta en el Estado de Delaware, Estados
Unidos el 27 de enero de 1999, a consecuencia de su adecuacién al derecho argentino mediante su
regularizacion en los términos establecidos en la Resolucién General 7/2015 de la 1GJ. Su actividad
principal es la realizacién de actividades de inversién y financiacién.

La Scciedad es controlada por Cablevision Holding S.A., quien posee una participacion accionaria del
100%.

VLG S.A.U. posee al 31 de diciembre de 2022 una participacion accionaria en Telecom Argentina 8.A, la
cual se detalla en la Nota 4 a los estados financieros adjuntos.

Las situaciones, ocurridas en el ejercicio y hasta la fecha de emisién de la presente, vinculadas con el
marco regulatorio de ciertas subsidiarias de |a Sociedad v de su controlante, se describen en Nota 7 a
los estados contables adjuntos.

Analisis de las actlvidades de la Sociedad durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2022

A continuacion, se presenta [a informacién resumida sobre la situacién patrimonial, resultados y de
fondos, y principales indicadores (se expresan redondeados en millones de pesos).

Estructura Patrimonilal {en millones de pesos)

31.12.2022 a31.12.2021
Activo na carriente 161.072 212.656
Total del Activo 161.072 212.658

—

Patmimoenio 161.072 ' 212.656
Total del Pasivo y Patrimonio 161,072 212.656
Estructura de resultados {en millones de pesos)

31122022 31.12.2021
Resultados de inversionas en sociedades (41.438) 3409
Resultado del gjericio {41.438) J.409

Estructura de generaciin o aplicacién de fordos (en millones de pesos)
31.12.2022 31.12.2021

Efectivo (aplicado a} / ganerado por las actividades operativas

Efectivo {aplicado a) / generado por las actividedes de inversién -

Efectivo {aplicado a) / generado por las aclividades financiarag -
Resultado financiere y por tenencia generado por el efactivo

Total de Efectivo genarado durante el ejercicio




Principales Indlcadores

31.12.2022 34.12.2021
Liquidez {Activo corriente / Pastvo comiente)
Selvencia (Patrimonio / Pasivo total) .
Inmovilizacién del capital {Activo No comiente / Active total) | 1
Rentabilidad {Resultado del sjercicio / Patrimonio neto promedio} (0,222 0,015

Situacién patrimonial y de resultados

La situacién patrimonial de la Scciedad estd compuesta por la inversion en la sociedad Telecom
Argentina S.A., la valuacion en dicha sociedad al 31 de diciembre de 2022 asciende a $ 161.072
millones.

Los resultados de la Sociedad por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 estan vinculados con
la participacion en los resultados de Telecom Argentina.

Durante el ejercicio la Sociedad percibit dividendos de Telecom Argentina por § 9.139 en moneda
homogénea del 31 de diciembre de 2022). Asimismo, durante el ejercicic la Sociedad distribuyd
dividendos a su controlante por la suma de $ 9.139 millones (en moneda homegénea del 31 de
diciembre de 2022).

Propuesta del Directorio
Los estados financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 amojan una pérdida de § 41.438

millones, la que fue generada por su parlicipacion en los resultados de Telecom Argentina. El Directoria
pone a consideracion de la Asamblea de Accionistas el destino del resultado.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2023,

EL DIRECTORIQ
=



VLG S.A.U,

ESTADOS FINANCIEROS :

POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
PRESENTADOS EN FORMA COMPARATIVA

Cifras en Pesos - Nota 2.1

Domicilio legal de la Sociedad: Tacuari 1842, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Repubiica Argentina
Actividad principal de la Sociedad: Inversora y financiera
Fecha de constitucion: 26 de septiembre de 2018

Fecha de inscripcion en el Registro Pablico de Comercio:
— Del estatuto: 20 de noviembre de 2018

Numero de inscripeion en la Inspeccion General de Justicia (1GJ™); 1933115

Fecha en que se cumple el plazo de duracién del contrato social: 89 afnos a partir de la inscripcion en
el Registro Publico de Comercio.

Sociedad controlante:

Denominacién: Cablevision Holding S.A.
Domiciiio legal: Tacuari 1842, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina

COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL

Capital
suscripto,
inscripto e
integrado
Tipo $
Accicnes ordinarias, nominativas, no endosables de valor
nominal $1 cada una y con derecho a 1 vato por accidn 18.172.000.000
Tctal al 31 de diciembra de 2022 18.172.000.000
Total al 31 de diciembre de 2021 19.172,000.000
Véasa nuestredinforimz de fecha
10 de 0 fle 2023
PRICE WA17R (@] % CO.SRL
{Sacia)

C.P?C,A,E.A. TX1F° 17

-



VLG S.A.U.

Contenido
Estados Financieros

Estado de Resultado Integral
Estado de Situacion Financiera
Estado de Cambios en el Patrimonic
Estado de Flujo de Efectivo

Notas a los Estados Financieros

Origen de la Sociedad y Actividad

Bases de preparacion y presentacidn de los Estados Financieros
Estimaciones y juicios contables

Inversiones en sociedades

Resultados de inversiones en sociedades

Reservas, resultados acumulados y dividendos

Situaciones vinculadas con la Sociedad y con Telecom

Acuerdo de Accionistas de Telecom Argentina y Fideicomiso de voto
Administracién de Riesgos Financieros

0 Aprobacion de los estados financieros

—“995.“‘4.0’.0":"*.‘”!\’.—‘

Véase nuesiro infbrme da facha
10 dedngrzi de 2023

PRICE WWCO. S.RL.
{Socio)

CPELECABA T 1F 17
Por Comisién Flscahzadga

9.



VLG S.AU.
Nimero de inscripcién en 1GJ: 1833115

VLG S.A.U.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Cifras expresadas en millones de Pesos)

Nota 31.12.2022 31.12.2021
Resultados de invarsiones en sociedades 5 {41.438) 3.409
Resultado del ejercicio {41.438) 3.409
Otros resultados integrales
items que podrian ser reclasificados a resultados
Participacion en los resultados integrales de la
subsidiaria {1.007) (1.847)
Otros resultados integrales del ejercicio {1.007) {1.847)
Resultado Integral del ejercicio (42.445) 1.562

Las notas forman parte de los presentes estados financieros.

Véase nuestro jif de fecha
18 de mgrabjde 2023
PRICE WATE QO.SR.L

{Socio)

C.P.?{C.A.BA. T{F 17

Dg/Alejandro J. Rosa
ontador Fablica (UM)
CPCECABA T 286 F° 136

-3-



VLG S.A.U.
Nuimero de inscripcién en 1GJ: 1933115

VLG 5.A.U.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Cifras expresadas en millones de Pesos)

Nota 31.12.2022 31.12.2021

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Inversicnes en sociedades 4 161.072 212.856
Total del activo no corriente 161.072 212.656
Total del activo 161.072 212,656
PATRIMONIO (segtin estado respectivo) 161.072 212.656
Total del patrimonio 161.072 212.656

Las notas forman parte de los presentes estados financieros.

C.PGECABA T \F 17
Rubén Suarez . Alejandro J. Rosa
Por.Comisicn Fiscali Cantador Publico (L}
CPCECABA T 286 F 138

-4-
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VLG S.A.U.
Numero de inscripcion en 1GJ: 1933115

VLG S.A.U.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Cifras expresadas en millones de Pesos)

31.12.2022 31.12.2021

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado del gjercicio (41.438) 3.409
.Ajustes para conciliar el resultade del gjercicio con el efective neto
utilizado en las operaciones:

Resultados de inversiones en sociedades 41.438 (3.409)

Flujo neto de efectivo por actividades operativas -

Variacion neta de efectivo - -
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienza del sjercicio -
Efsctivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio - -

Las siguientes partidas corresponden a las principales operaciones gue no afectaron el
efectivo y sus equivalentes al 31 de diciembre de 2022 y 2021:

31.12.2022 31.12.2021

Cobro de dividendos 9139 15.741
Pago de dividendos (9.139) {15.741)

Las notas forman parte de los presentes estados financieros.

(Socio)

CPCECABA T {F 17
Dp Algjandro J. Rbsa
ontador Pahlica {UM)

CPCECABA T 286 F° 136
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VLG S.A.L.
Namero de inscripcién en 1GJ: 1933115

VLG S.A.L.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 presentados en forma comparativa
(Cifras expresadas en Pesos)

.

NOTA 1 - ORIGEN DE LA SOCIEDAD Y ACTIVIDAD

VLG 8.AU. (indistintamente “la Saciedad’ o “VLG") ha sido constituida con fecha 26 de septiembre de 2018
coma sociedad centinuadora de VLG Argentina L.L.C. inscripta en el Estado de Delaware, Estados Unidos el
27 de enero de 1999, a consecuencia de su adecuacidn al derecho argentino mediante su regularizacion en
los términos establecidos en la Resolucién General N° 7/2015 de la IGJ. Su actividad principal es la realizacion

de actividades de inversién y financiacion. La adecuacién mencionada fue inscripta en 1GJ con fecha 20 de
noviembre de 2018.

VLG S8.A.U. es una sociedad holding que opera en la industria de telecomunicaciones, cuyos ingresos y flujos
de fondos operativos provienen de su tenencia en las sociedades en las que, directa o indirectamente,
participa.

La Sociedad mantiene en forma directa una participacién econdmica del 20.19% del capital social en
circulacién de Telecom Argentina S.A. (indistintamente “Telecom® o “Telecom Argentina™).

Telecom presta principalmente servicios de telefonia fija y mévil, television per cable, transmision de datos e
Intemet en la Argentina. Adicionalmente presta diversos servicios TIC a través de sus sociedades controladas,
en Uruguay, Paraguay y los Estados Unidos de América (“USA™).

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
2.1 Bases de preparacion

Los presentes estados financieros de la Scciedad al 31 de diciembre de 2022, han sido preparados de
conformidad con [as NIIF de acuerdo con lo permitido por la Resolucién General N° 11/2012 de la Inspeccién
General de Justicia ("IGJ") de fecha 7 de diciembre de 2012. Mediante dicha resclucién, la |GJ establecid gue
lag sociedades controladas, controlantes, subsidiarias o vinculadas a las que hacen oferta piblica de sus
accicnes o debentures, podrén presentar ante dicho organismo sus estados contables conforme las
Rescluciones Técnicas N° 26 y 29 de |la Federacién Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias
Econémicas (*FACPCE”) — “Normas Internacicnales de Informacion Financiera'.

A través de las Resoluciones Generales N° 562 y N° 5§76/10 la Comisién Nacional de Valores ha establecido
la aplicacién de la Resclucién Técnica N° 26 (RT 26) de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales
en Ciencias Economicas (FACPCE) que obliga a la sociedad controlante Cablevisién Holding S.A., dado que
se encuentra incluida en el régimen de la oferta pUblica de la Ley N° 26 831, a aplicar en forma obligatoria las
normas mencionadas para la presentacion de sus estados financieros. La FACPCE ha establecido como
mecanismo de puesta en vigencia en la Repiiblica Argentina de fos pronunciamientos dei Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad, la emisién de Circulares de Adopcién emitidas por parte de dicha Federacién.

Las politicas contables estan basadas en las NIIF emitidas por el IASB y en las interpretaciones emitidas por
el Comité de Interpretaciones de Normas Internacionales Financieras (IFRIC).
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Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico reexpresado, siguiendo los
lineamientos detallados en Nota 2.2.1. Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonable de Ia
contraprestacion ctorgada a cambic de los activos.

Las cifras al 31 de diciembre de 2021 y por el ejercicio finalizado en esa misma fecha, que se exponen en los
estados financieros a efectos comparativos, surgen cormo resultado de reexpresar los estados financieros a
dicha fecha a valores en moneda constante al 31 de diciembre de 2021. Esto como consecuencia de la
reexpresion de la informacion financiera descripta en la Nota 2.2.

Las informaciones adjuntas, aprobadas por el Directorio en su reunion del 10 de marzo de 2023, se presentan
en pesos ($), moneda de curso legal en |la Republica Argentina y han sido preparadas a partir de los registros
contables de VLG S.A.U.

2.2, Aplicacion de NIC 29 (Informacién financiera en economias hiperinflacionarias)

La NIC 29 establece las condiciones en las cuales una entidad debe reexpresar sus estados financieros a
moneda de la fecha de medicién contable por operar en un entorno econdmico considerado como
*hiperinflacionario™.

A los efectos de concluir sobre si una economia es categorizada como de altta inflacion en los términos de la
NIC 28, la norma detalla una serie de factores a considerar entre Ios que se incluye una tasa acumulada de
inflacidn en tres afios que se aproxime o exceda el 100%.

Los hechos macroeconémices ocurridos en el pais durante el afio 2018 y |a tasa acumulada trianual al 31 de
diciembre de 2018, que alcanzd un 147,8%, evidenciaron el cumplimiento de los factores cualitativos y
cuantitativos previstos en la NIC 29 para considerar a Argentina como una economia de alta inflacién para
propdsitos contables. Por su lade, la FACPCE emitit la Resolucion N° 539/18 el 29 de septiembre de 2018, en
la cual definio Ja necesidad de ajustar los estados financieros de empresas argentinas para periodos contables
finalizados a partir del 1° de julic de 2018, estableciendo cuestiones especificas en relacién con el ajuste por
inflacion como, por ejemplo, los indices a ser utilizados (resolucién aprobada el 10 de octubre de 2013 por el
CPCECABA a través de la Resolucién N° 107/18).

A su vez, la Ley N° 27.468 modifict el articulo 10° de la Ley N° 23.828 y sus modificatorias, estableciendo que
la deragacion de todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan la indexacion por
precios, actualizacion monetaria, variacién de costos o cualquier otra forma de repotenciacion de las deudas,
impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o servicios, no comprende a los estados financieros, respecto
de los cuales continuara siendo de aplicacion lo dispuesto en el articulo 62 de la LGS y sus modificatorias.
Asimismo, se dispuso la derogacién del Decreto N® 1.269/02 y sus modificatorios y delegd en el PEN, a través
de sus organismes de contralor, establecer la fecha a partir de fa cual surtiran efecto las disposiciones citadas
en relacion con los estados financieros que les sean presentados.

En consecuencia, la CNV, a través de la Resolucién N° 777/18 establecid que se debera aplicar el método de
reexpresién en moneda homogénea de los estados financieros de acuerdo a los lineamientos de la NIC 29
para ejercicios / periodos que cierren a partir del 31 de diciembre de 2018. Por lo tanto, los presentes astados
financieros se encuentran reexpresados en moneda constante del 31 de diciembre de 2022.

Con relacién al indice de inflacion a ser utilizado, de acuerdo con la Resolucién N° 539/18, el misme fue
detemminado en funcion al [ndice de Precios Mayoristas (IPIM) hasta el afic 2016, considerando para los meses
de noviembre y diciembre de 2015 la variacién promedio del Indice de precios al consumider (IPC) de Ciudad
Autonoma de Buenos Aires. Luego, a partir de enero de 2017, se considero el indice de Precios al Consumidor
Nacional (IPC Nacional).
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La tabla a continuacion muestra la evelucién del IPC Nacional en los tiitimos tres ejercicios anuales segun las
estadisticas oficiales {INDEC) siguiendo los lineamientos descriptes en la Resolucién N° 539/18:

Al 31 de Al 31 da
diciembre da diclembre
2021 de 2027
indice General de Precios 56246 1.134,59
{Diciemnbre 2016=100)
Yarlacién de Preclos
Anual 50,9% 04,8%
Acumulado 3 anos 218, 1% 306,3%

La Sociedad ajust6 todas las partidas no monetarias a fin de reflejar el impacto del ajuste por inflacién
reportando en témino de unidad de medida vigente al 31 de diciembre de 2022. En consecuencia, se gjustan
las Inversiones en sociedades (incluyendo el valor Have de negacio) y los componentes del patrimonio, Cada
partida se debe ajustar desde la fecha de incorporacién al Patrimenio de la Sociedad o desde la aftima
revaluacion. No se han ajustado las partidas monetarias dado que estan expresadas en términos de la unidad
de medida vigente al 31 de diciembre de 2022.

2.3. Nuevas normas e interpretaciones publicadas por el IASB

2.3.1. Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB que han sido
adoptadas por la Sociedad

La Socisdad ha aplicado las siguientes normas y/o modificaciones por primera vez a partir del 1° de enero de
2022:

Normas y modificaclonaes Descripcion Facha de aphicacion mandataria:
ajercicios iniclados el o después
del
. . Contratos onarosos — Costa de cumplimiento o
Modificaciones a NIC 37 de un contrate 1° de enaro de 2022
Maodificaciones a NIIF 3 Referencia al Marco Conceptual 1° de enerp de 2022
. . Propiedad, planta y equipos — Ingresos antes “
Modificaciones a NIC 16 del Uso previsto 1° de anero de 2022
Modlficacionas a NIIF 9y NIIF 16 Mejoras anuales — Ciclo 2018 a 2020 1° de enero de 2022

La aplicacién de las modificaciones detalladas no generd ningtin impacto en los resultades de las
operaciones o la situacién financiera de la Sociedad.

2.3.2. Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB no efectivas y no
adoptadas anticipadamente por la Sociedad

A la fecha de preparacién de los presentes estados financieros, la Sociedad no ha aplicado las siguientes
normas nuevas y/o modificaciones a normas preexistentes cuya aplicacién es obligatoria para periodos que
comiencen con posterioridad al 31 de diciembre de 2022:

Normas y . Descripcidn Fecha de aplicacidn mandataria:
modificaclones ejerciclos Inlclados el o despuds
del
Modificaciones a MIC 1 Claslficacién de pasivos como comiente y no corments 1" de enero de 2024

Informacion sobre politicas contables materiales o con -
imporiancia relativa 17 de enero de 2023

Maodificaciones a NIC 8 Definicién de estimacion contable . 1° de enero de 2023

Modificaciones a NIC 1

uérez
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. Impuesto diferido — reconacimiento de activos y pasivos
Modificaciones a NIC 12 que surgen de ung transaceién unica
. Medicién del pasive por arrendamiento enuna
Modificaciones a NIIF 16 transaccidn de venta y arrendamiento posterior.
Clasificacion de pasivos como corriente y no corrlente
Modiflcaciones a NIC 1 expuestos a covenants

1° de enero de 2023

1° de enero de 2024

1° de enero de 2024

Si bien la Sociedad se encuentra analizando los potenciales impactos de dichas normas, de acuerdo al
analisis preliminar realizado, las normas indicadas no tendran un impacte significativo en los estados
financieros de la Sociedad.

2.4 Participaclén en sociedades

La Sociedad registra la participacion en sus sociedades subsidiarias y asociadas mediante el método de la
participacidn, de acuerdo con lo establacido en las NIIF,

Una sociedad subsidiaria es una entidad sobre la cual la Sociedad ejerce control. El control se logra cuando la
Sociedad tiene dereche a los rendimientos variables procedentes de su participacién en una subsidiaria y tiene
la capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta. Se entiende que existe este poder
cuando los votos asi lo manifiestan, ya sea que la Sociedad posee la mayoria de los votos o derechos
potenciales actualmente ejercidos.

Los resultados y los activos y pasivos de las sociedades subsidiarias y asociadas son incorporados a los
estados financieros utilizando el método de la participacion, excepto si la inversién es clasificada como
mantienida para la venta, en cuyo caso se contabiliza confarme a la NIIF 5 “Activos No Corrientes Mantenidos
para la Venta y Operaciones Discontinuadas’. Conforme al método de la participacion, la inversion en una
subsidiaria o asociada se registrara inicialmente al costo, y se incrementard o disminuira su importe en libros
para reconocer la porcion que corresponde al inversor en el resultado integral del ejercicio obtenido por la
subsidiaria o asociada, después de la fecha de adquisicion. Las distribuciones recibidas de la subsidiaria o
asaciada reduciran el importe en libros de la inversion.

Las pérdidas de una sociedad asociada en exceso respecto a la participacion de la Sociedad en la misma se
reconocen siempre y cuando la Sociedad haya contraido alguna obligacion legal o implicita o haya hecho
pages en nombre de la asociada.

Cualquier exceso en el costo de adquisicion sobre la participacion de 1a Sociedad en el valor razonable neto
de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la sociedad subsidiaria o asociada determinado
a la fecha de adquisicion se reconoce como llave de negocio. La llave de negocio se incluye en el valor de
libros de la inversién y es evaluada por deterioro como parte de la inversidn. Cualquier exceso de la
participacion de la Sociedad en el valor razonable reto de los activos, pasivos y pasivos contingentes
identificables sobre el costo de adquisicion, luego de su medicién a valor razonable, se reconoce
inmediatamente en resultados.

Las ganancias o pérdidas no realizadas que correspondan a transacciones entre la Sociedad v las subsidiarias
0 ascciadas se eliminan considerando el porcentaje de participacion que fa Sociedad mantenga en dichas
sotiedades.

En caso de ser necesario, se hicieron los ajustes a los estados financieros de las subsidiarias y asociadas para
que sus politices contables estén en linea con las utilizadas por la Sociedad.

__{Socig}
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La inversion permanente en Telecom Argentina S.A., ha sido valuada aplicando el método de ia participacién,

utilizando a tal efecto los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2022, preparados de acuerde
a NIIF.

Siendo esta inversién el principal activo de la Sociedad, la Direccién recomienda [a lectura de los presentes
estados financieros conjuntamente con los de Telecom, para una adecuada interpretacion de la situacién
patrimonial, financiera y de la evolucién de los resultados de |a Sociedad.

2.4.1 Cambios en la participacién de la Sociedad en subsidiarias

Los cambios en las participaciones de la Sociedad en subsidiarias que no den lugar a la pérdida de control se
contabilizan dentro del patrimonio. El importe en libros de las participaciones de la Sociedad se ajusta para
reflejar los cambios en su participacion relativa en la subsidiaria. Cualquier diferencia entre el monto por el cual
se registra la inversidn adicional y el valor razonable de Ja contraprestacion pagada ¢ recibida se reconcce
directamente en ef patrimonic.

Ante casos de pérdida de control e influencia significativa, cualquier participacion residual en la sociedad
emisora es medida a su valor razonable a esa fecha, imputando el cambio en el valor registrado con efectoc en
resultados. El valor razonable es el monto inicial reconocide para dichas inversionas para propésitos de su
valuacion subsecuente por la participacién retenida como asociada, negocio conjunto ¢ instrumento financiero.
Adicionalmente, cualquier importe reconocido previamente en Otros Resultados Intagrales respecto de tales
inversiones, es reconocido como si la Sociedad hubiese realizado la disposicién de los activos y pasivos

relacionados. Esto puede implicar que importes previamente reconocidos en Otros Resultados Integrales sean
reclasificades a resultados.

Llaves de negocio

La llave de negocio surge de la adquisicién de subsidiarias y asociadas y correspende al exceso de la suma
de la contraprestacion transferida, y el valor razonable de la participacion patrimonial previamente poseida de
la adquiriente (si hubiese) en la entidad por sobre la participacion adquirida en el importe neto del valor
razonable a la fecha de adquisicién de los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos.

Si, luego de la medicion a valor razonable, la participacién de la Sociedad en el valor razonable de los activos
netos identificables de la adquirida exceden la suma de la contraprestacion transferida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la misma y el valor razonable de la participacién patrimonial previamente
poseida per el adquiriente en la adquirida (si hubiese), dicho exceso se reconoce inmediatamente en el estado
de resultados como una ganancia per una compra en t&minos muy ventajosaos.

Lallave de negocio no es amortizada sino revisada por desvalorizacion anualmente. Para fines de |a evaluacién
del deterioro, la llave es asignada a cada una de las unidades generadoras de efective de la Sociedad que se
espera cbtenga beneficics de las sinergias de la respectiva combinacion. Las unidades generadoras de
efectivo a las cuales se asigna la llave son sometidas a evaluaciones por deteriaro anualmente, o con mayor
frecuencia, si existe un indicio de pérdida de valor. Si el valor recuperable de la unidad generadora de efectivo,
que es el mayor entre el valor de uso y el valor razonable menos los gastos de venta, es menor gue el valor
de fos activos netos asignados a dicha unidad, la pérdida por deterioro se asigna primero a fin de reducir el
valor de la llave asignada a la unidad y luego a los otros activos de la unidad, proporcionalments, tomando
como base la valuacion de cada activo en la unidad. La pérdida por deterioro reconccida contra la valuacion
de la llave no s& revierte en ningun periodo posterior.

En caso de desinversién en una subsidiaria que implique la pérdida del control de la misma, el monto atricuible
de la llave de negocio se incluye en el caleulo de la gagfancia o pérdida por retiro.
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NOTA 3 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

En la aplicacién de las politicas contables utilizadas para la preparacién de los presentes estados financieros,
la Sociedad debe emitir juicios y elaborar las estimaciones contables relativas a los valores de los activos ¥
pasivos que no son factibles de obtencién por otras fuentes. Las estimaciones y suposiciones asociadas se
kasan en la experiencia histérica y otros factores considerados partinentes. Los resultados reales podrian
diferir de dichas estimaciones.

Las estimacionas y suposicicnes subyacentes se revisan continuamente. Los efectos de las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidos en el ejercicic en el cual las estimaciones son revisadas.

Recuperabilidad de las Inversiones en sociedades

La Gerencia de la Sociedad efectia el analisis de recuperabilidad de sus inversiones en sociedades
periddicamente o cuando algin suceso o cambio en las circunstancias indican que su valor recuperable {el
mayor de entre el valor en uso y el valor razonable, mencs los costos de disposicion) puede estar por debaijo
de su valor de libros. Al evaluar si existe algin indicio de un evento o circunstancia por el que una inversion
podria verse afectada, se analizan fuentes externas e internas de informacion. '

Dado que el valor de Ia llave de negocios que forma parte del valor contable de las inversiones en sociedades
no se reconoce en forma separada, no se comprueba su deteriore de valor por separado siguiendo los
lineamientos establacidos por la NIC 36 para la comprobacion de valor de las llaves de negocio. En su lugar,

se comprueba el deterioro del valor para la totalidad del importe en libros de la inversién, come un activo
individual,

Al 30 de septiembre de 2022, las consecuencias del Covid y la guerra entre Ucrania y Rusia, sumado a las
cendiciones pollticas imperantes, afectaron negativamente la economia argentina en general y el mercado de
valores en particular, provocando, principalmente a esa fecha:

f} una aceleracion inflacionaria y mayor devaluacion del peso argentino, siendo el indice de inflacién
acumulada por los primeros 9 meses del afo del 68,1% y la variacién del tipo de cambio Banco Nacion
Divisas $/US$$, por el mismo periodo, del 43,4%;

i} volatilidad en los mercados de valores en los cuales opera la subsidiaria Telecom. La cotizacién de la
accion de Telecom en pesos argentinos en BYMA aumenté un 24,7%. Por otro lado, la cotizacion del ADR
de Telecom en US$ en NYSE disminuyd un 21,4%;

ity mayores restricciones cambiaras para el acceso al MULC, las cuales podrian afectar la capacidad de la
subsidiaria Telecom para acceder al mismo y que afectan también el valor de la moneda extranjera en
mercados alternativos existentes. La brecha al 30 de septiembre de 2022 entre el MULC y los mercados
alternativos existentes (Mercado Electrénico de Pagos “délar MEP®) ascendla a 105,3%; v

iv) un incremento del riesgo pais y un aumento general en las tasas de interds,

En consecuencia, la Gerencia de Telecom identifico, para el 30 de septiembre de 2022, la necesidad de revisar
la estimacion del valor recuperable de las llaves de negocio asignadas a la UGE Telecom Argentina.
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Al 30 de septiembre de 2022, dado que el valor en uso resulté inferior al valor razonable menos los costos de
disposicién, este dltimo ha sido considerado como el valor recuperable. En consecuencia, al 30 de septiembre
de 2022, Telecom reconocié una desvalorizacion de la llave de negocio, no afectando otros activos fijos de
Telecom. -

La Sociedad registra |a participacion directa e indirecta en Telecom por el método de la participacion (valor
patrimanial proporcional), de acuerdo a lo establecide en fas NIIF. Asimismo, el valor de |a inversién incluye
llaves de negocio generadas por excesos en el costo de adquisicién sebre la participacion de la Sociedad en
el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la subsidiaria
determinado a la fecha de adquisicion. En funcién de la situacién presentada por Telecom al 30 de septiembre
de 2022, la Gerencia de la Scciedad evalud la recuperabilidad de la inversién por la participacion directa e
indirecta en Telecom y concluyd que los valores de llave de negocio reconocidos en la inversién no son
recuperables. En consecuencia, al 30 de septiembre de 2022, la Sociedad reconocié una desvalorizacién de
la inversion en sociedades por $3.136 millones ($3.678 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre
de 2022), la cual se encuentra registrada en la linea “Resultado de inversiones en sociedades’ del Estado de
Resuliado Integral.

Al 31 de diciembre de 2022 el valor recuperable de la inversién que posee la Sociedad en el negocio de
Telecom fue determinado en funcién al valor en uso, ya que este qltimo resultd ser superior al valor razonable
menos los costos de disposicion a la misma fecha, Los flujos de fondos utilizados como base para el célculo
del valor en uso corresponden al plan de negocios 2023 aprobado por la Direccion de Telecom para un periodo
de S afios. Al 31 de diciembre de 2022, el resultado de la prueba reaiizada fue satisfactoria, por lo tanto, no se
han registrado desvalorizaciones adicicnales a lo descripto anteriormente.

Para el ejercicio 2021 el valor recuperable de la inversidn que posee la Sociedad en el negacio de Telecom
fue determinado utilizando el valor razonable en base a la capitalizacion de mercado de Telecom, ajustado por
la eventual disposicion en bloque, los costos de disposicion y la prima sobre el valor mercado. Los costos de
disposicion estimados incluyen costos tales como honcrarios legales y de consultoria que podrian estar
directamente asociados con la disposicién de la inversién. De los anlisis realizados a dicha fecha no se han
observado problemas de recuperabilidad.

NOTA 4 — INVERSIONES EN SOCIEDADES

Incluidas en el active no corrients:

(cifras en milicnes de pesos, salvo los comespondlentes al valor nominal de las acciones)

Valuacidn al  valuacion al % de
Valor a1.12.2022 31.12.2021  particlpaclén
Sociadades Pais Clase nominal Cantidad n t Econdmica @
Inversioneg no corrientes:
Telecom Argeniina Argentina Ordinarias 31 199.732.125 161.072 208,978 20,19%
Telecomn Argentina ~ Valor llave - 3.678
Total 161.072 212.656

& Elvalor de la participacién en algunos cases no se corresponde con el patrimonio indicado debldo a: (i) que el valor patrimanial
proporcional se adecud a los crilerios contables de la Sociedad, tal cual lo requieren las normas contables profesionales, (i) la
eliminacién de valores llave criginados en transacciones entre socledades bajo e control comtn de la Sociedad, (iii) la existencia
de aportes imevocables, y (iv) ajustes de activos netos a valores corrientes, en caso de adquisiciones realizadas per la Sociedad.
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#  Talcomo se menciona en Nota § a los presentes estados financieras, con fecha 15 de abril de 2019, se formalizé el Fideicomiso de
Yote creado bajo el contrale de fideicomise (el “Contrato de Fideicomise™, conforme el cual, Fintech Telecom LLC Yy VLG S.AL.,
aportaron cada una la huda propisdad- que incluye los derechos de voto- de la cantidad de 235.177.350 acciones de Telecom
Argentina que representan el 10,92% del capital social en circulacién de Telacom Argentina (las “Acciones en Fideicomiso™) a un
fideicomiso de voto (el “Fideicamiso de Vote’) reservandose para sl 8l usufructo sobre las acciones aportadas. En consecuengia, la
Sociedad mantiene una participacion econdmica del 20,15% del capital social en ciroulacién de Telecom Argentina,

Canforma se desprende del referido Contrato de Fldelcomiso, Cablevisién Halding S.A. ha designado un fidugiario guien debera votar
las Aeciones en Fideicomise conforme lo Instruya o vote Cablevision Holding S.A. con respecto a todas las cuestiones que no
configuren cuestiones de velo bajo el acuerdo de acclonistas de Telecom Argentina. En esle supuesto, Cablevisitn Holding ¥ el
fiduciario designado par Cablevisian Holding S.A., tendrén derecho a votar el 50% mas 2 acciones de Telecom Argentina.

Gon respecto a las cuestiones que son consideradas sujetas a darecho de veto bajo el acuerdo de accionistas de Telecom Argentina,
Cablevisién Holding S.A. tendra el derecho a votar [as actiones que posee directamente {18,8%% del capital soclal en circulacién} y
las que posee indirectamente a través de VLG (8,27% del capital social en cireulacion), ascendiendo las mismas a 28,16% del capital
sacial en dirculacién de Telecom Argentina al 31 de diciembre de 2022, Las Acciones en Fidelcomiso, en esta caso, seran votadas
por ¢l fiduciario elegido por Fintech Telecom LLG.

A continuacion, se presenta la informacién sobre el emisor (en millones da pesos):;

Capital
Socledades Actividad principal Fecha social Resultados Patrimonlo
Prestacion de servicios de tecnologia de la
informacion y las comunicaciones (“servicios
Telecom TIC™) 31.12.2022 2.154 (207.833) 798.042
NOTA 5 - RESULTADOS DE INVERSIONES EN SCCIEDADES
31.12.2022 31.12.2021
Telecom (41,438} 3.409
Total {41.438) 3.409

NOTA § - RESERVAS, RESULTADOS ACUMULADOS Y DIVIDENDOS
a. De la Sociedad

Con fecha 22 de abril de 2021, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad resolvié, entre
otros temas que los resultados no asignados negativos que al 31 diciembre de 2020 ascienden a $ 1.153
millones ($ 3.389 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2022) sean absorbidos mediante Ia
desafectacién parcial de la Reserva facultativa para futuros dividendos.

Con fecha 11 de agesto de 2021, la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad resolvid,
entre otros temas: i) desafectar la Reserva facultativa para futura distribucion de dividendos por
$ 7.081.598.300 (¥ 15.741 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2022); i) distribuir
dividendos en especie valuados en la suma de $ 7.081.598.300 ($ 15.741 millones en moneda homogénea del
31 de diciembre de 2022) que serdn abonados mediante Bonos Globales 2030 por un valor nominal de
US$74.794.763, Bonos Globales 2035 por un valor nominal de US$ 37.685.814 y. el saldo, de
aproximadamente $81,08.-, en efectivo; iii} instruir a Telecom Argentina S.A. ~subsidiaria de la Sociedad- a
que transfiera, por cuenta y orden de la Sociedad, a su accionista Cablevision Holding S.A., el pago de los
dividendos correspondientes.

Véase nuestro |
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Con fecha 21 de abril de 2022, la Asamblea General Ordinaria y Extracrdinaria de Accionistas de la Sociedad
resolvid, entre otros temas que los resultados no asignados que al 31 diciembre de 2021 ascendian a $ 1.750
millones ($ 3.409 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2022) sean destinados a incrementar
la Reserva facultativa para futuros dividendas.

Con fecha 2 de junio de 2022, la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad resolvig,
entre otros temas:. i) desafectar la Reserva facuitativa para futura distribucién de dividendos por $
6.387.994.704 (3 9.139 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2022) a fin de gue dicho
monto sea destinado a distribuir dividendos y ii) instruir a Telecom Argentina 8.A. —subsidiaria de la Sociedad-
a que transfiera, por cuenta y orden de la Sociedad, a su accionista Cablevisi6n Helding $.A., el pago de los
dividendos correspondientes, mediante Bonos Globales 2030 por un valor nominal de US$ 83.025.621, Bonos
Globales 2035 por un valor nominal de US$ 20.971.976 y, el saldo, de aproximadamente $49,49.-, en efectivo.

b. Telecom Argentina

LaAsamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecom del 27 de abril de 2022 resolvié, entre otras
cuestiones, lo siguiente:

1. aprobar la Memoria Anual y los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2021;

2. aprobar la propuesta de! Directorio, expresada en moneda de poder adquisitivo del 31 de maizo de 2022
utilizando el IPC Nacional de conformidad con lo dispuesto por la Resolucién CNV N° 777/ 8, respectode
los Resultados No Asignados positivos al 31 de diciembre de 2021 por $10.056.956.479 ($16.878 millones
en moneda constante al 31 de diciembre de 2022}, consistente en: i} imputar la suma de $502.847 824
{$796 millones en moneda constante al 31 de diciembre da 2022) a "“Reserva legal’, ii} imputar Ya surna de
$9.554.108.655 ($16.082 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2022} a la "Reserva
facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la
Sociedad", y iii) reclasificar la suma de $18.817.248.927 ($29.779 millones en moneda constante al 31 de
diciembre de 2022) de la "Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital y
el nivel actual de golvencia de la Sociedad” e imputarla contra la "Prima de Fusién”™:

3. delegar facultades en el Directoric para desafectar antes del 30 de junio de 2022 la “Reserva facultativa
para mantener &l nivel de inversicnes en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad”
@n un monto tal que permita distribuir una combinacién de Bones Globales 2030 y Bonos Globales 2035
en concepto de dividendos en especie por un valor de mercado a la fecha de fijacién de su valor de hasta
$41.000 millones.

En funcién de las facultades delegadas por la Asamblea Ordinaria y Extracrdinaria de Accicnistas de Telecom
Argentina, ceiebrada el 27 de abril de 2022, con fecha 2 de junio de 2022 el Directoric resolvié distribuir en
concepto de dividendos en especie Bonos Globales de la Replblica Argentina amortizables en Dolares
Estadounidenses por un valor nominal total de US$515.000.000: i) Bonos Globales de la Replblica Argentina
amartizables en Dolares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio de 2030 (los “Bonos Globales 2030")
por un valor nominal de US$ US$411.145.886 y i) Bonos Globales de la Republica Argentina amortizables en
Ddlares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio de 2035 (los "Bonos Globales 20357) por un valor
nominal de US$103.854.014.

Consecuentemente, y teniendo en consideracion la valuacion de los mencionados bonos a la fecha de la
distribucion resuelta por el Directorio, el valor de los dividendos en especie se establecis en $31.634 millones
($45.258 millones en moneda constante del 31 de diciembre de 2022), desafectandose parcialmente la
‘Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia
de la Sociedad” por dicho importe.

Véase nuestro jifgfme de fecha
10 de m de 2023
PRICE WATE SE&CO.SR.L.

O

RuSuarez
Por istbn Fiscal

—

{Soclo)
ABA TE1F 17

ra

15-



VLG S.A.L.
Nimere de inscripcion en 1GJ: 1933115

NOTA 7 - SITUACIONES VINCULADAS CON LA SOCIEDAD Y CON TELECOM

A continuacion, se describen las principales situaciones que afectan a la Sociedad y a su subsidiaria:
7.1 MARCO REGULATORIO

2} AUTORIDAD REGULATORIA

Las actividades de Telecom Argentina y sus sociedades controladas {en adelante “el grupo") como prestador
de servicios de tecnologia de la informacion y las comunicaciones (servicios TIC) se encuentran comprendidas
€n un conjunto de normas que constituyen el marco regulatorio aplicable al sector.

La Autoridad de Control de los servicios de TIC en la Argentina, es el ENACOM que s& encuentra actualments
bajo la rbita de la Secretaria de Innovacién Plblica, dependiente de la Jefatura de Gabinete de Ministros.

Nuclec, con operaciones en la Republica de Paraguay, tiene como organismo regulatoric de control a la
CONATEL (al igual que TUVES), y Personal Envios se encuentra bajo la supervision del Banco Central de la
Republica del Paraguay.

Telecom USA, con operaciones en los Fstados Unidos de América, tiene como organismo regulatoric de
control a la "Federal Communications Commission” (“FCC").

Adesol es una sociedad constituida en la Republica Oriental del Uruguay que se encuentra vinculada
contractualmente a distintas licenciatarias que prestan el Servicio de Televisidn por Suscripcidn en dicho pais
a travas de distintos sistemas y se encuentran bajo el ambito de control de (a URSEC {"Unidad Reguladora de
Servicios de Comunicaciones").

Por Uktimo, Micro Sistemas esta inscripta como PSP, en el Registro de Billeteras Digitales Interoperables y en
el Registro de Otros Proveedores No Financieros de Crédito, por lo que esté regida por determinadas normas
del BCRA vy de la UIF para este tipo de operaciones.

b} LICENCIAS

v" Telecom tiene licencia Gnica Argentina Digital, para brindar, los siguientes servicios:

telefonia fija local,

telefonia publica,

telefonia de larga distancia, nacional e internacional,
provisién de enlaces puntc a punto, naciorial e internacional,

valor agregado, transmisién de datos, videoconferencia, transporte de sefial de radiodifusion v, acceso
a Internet,

STM, SRMC, PCS y SCMA también denominadoes servicios de comunicaciones mévites (“SCM”),
SRSy
SRCE.

+ &

Las licencias para la prestacién de los SCM fueron originalmente otorgadas a Personal y transferidas a
Telecom en el marco de la fusion por absorcién con Personal conforme [os términos de la Resolucidn ENACOM
4545-E/17. Las mismas corresponden a licencias conferidas para prestar el STM en la region norte de la
Republica Argentina, el SRMC en el AMBA vy el servicioc PCS y el SCMA en todo el &mbito nacional.

Viéase nuestro jfifgime de fecha
10 de de 2023
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En el marco de la fusién por absorcién con Cablevisién conforme los términos de la Resolucién ENACOM
5644-E/17, Telecom adquirié también licencias y autorizaciones para la prestacion del SRGE y el Registro para
fa prestaciéon del Servicio de Radiodifusién por Suscripcién por Vinculo Fisico y Radioeléctrico y sus
corraspondientes autorizacicnes.

v Llcencias de las sociedades controladas en Paraguay

Nucleo posee licencia para la prestacién de los servicios de Telefonia Mévil Celular = STMC y PCS entodo el
territorio del Paraguay. Asimismo, posee la licencia para la instalacién y explotacion del servicio de Internet y
Datos, con cobertura nacional. Todas estas licencias fueron otorgadas por plazos renovables de cinco afios.

Personal Envios, esta autorizada por Resolucién N° 6 del 30 de marzo de 2015 del Banco Central de la
Republica del Paraguay para operar como Entidad de Medio de Pago Electronico {("EMPE"} y su objeto es
restringido para dicho efecto,

Tuves Paraguay posee licencia para la prestacién de los servicios de Distribucién de Sefiales de Audio ¥
Television Directa al Hogar (“DATDH"}. Esta licencia fue otorgada por plazos renovables de cinco afos.

¢} MARCO REGULATORIO DE LOS SERVICIOS PRESTADOS POR TELECOM

Entre las principales normas que rigen los servicios de Telecom, cabe destacar:

La Ley N° 27.078 — Ley Argentina Digital ("LAD"} y sus modificaciones.

La Ley N° 19.798 en todo lo que no se cponga a la LAD.

Las Normas de Privatizacién, que regularen dicho proceso.

El Contrato de Transferencia.

Las licencias para la prestacion de los servicios de telecomunicaciones conferidas a Telecom ¥ los
Pliegos y reglamentos respectivos,

* Los reglamentos de servicios vigentes, ver los principales (sobre Licencias, de Interconexion, de SU
y de Espectro) se detallan en acéapites d), &) y f) de esta nota.

¥ LADY SUS MODIFICATORIAS

La LAD mantiene un esquema de una licencia Unica de Servicios TIC para tedo el pais y un registro
independiente de los servicios a brindarse.

Entre las principales modificaciones a la LAD se destacan:

¥ La incorporacion del Servicio de Radiodifusién por Suscripcién (vinculo fisico o radioeléctrico, como
por ejemplo la Televisién por cable) como un servicio TIC, bajo la érbita de aplicacion de la LAD,
sacandolo de la Ley de Servicios de Comunicacién Audiovisual o de Medios ("LSCA").

v Laslicencias de radiodifusion por suscripcion (como las de video cable), son consideradas, a todos Ios
efectos, Licencia Unica Argentina Digital, con registro para dicho servicio. Por otra parte, dispone
también, la extension de 10 afios contados a partir de enero de 2016 para el uso de frecuencias del
espectro para los titulares de licencia de radiodifusién per suscripcién por vinculo radioeléctrico.

U
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¥ Fijar ei término de 15 afios (hasta el 2 de enero de 2032), en disponer la desagregacién de lared local
de los licenciatarios de los Servicios TIC (proteccion de las redes de nueva generacion fijas de dltima
milla para Banda Ancha).

Cabe aclarar que hasta tante se sancione una ley que unifique el régimen de gravamenes establecide por las
Leyes LSCA y LAD, alos servicios de radiodifusidn por suscripcion por vinculo fisico y por vincule radioeléctrico
continuara siéndoles aplicable exclusivamente ef régimen de gravamenes previsto por la LSCA (incluidos en
la linea de “Impuestos, tasas y derechos del ente regulador” del Estado de Resultados). Por Io tanto, no se
encuentran alcanzados por el aporte de inversion del SU y de pago de Tasa de Control, Fiscalizacion y
Verificacién previstos en la LAD.

v" DECRETO N° 890/20 - MODIFICACIONES A LA LAD - CONTROVERSIA

El 22 de agosto de 2020, el PEN dicté el Decrato N° 830/20 {"DNU N° 680/20"), que fue ratificado por el
Congresc en los témminos de la Ley N° 26.122 y reglamentado mediante las Resoluciones ENACOM N°
1.466/20 y 1.467/20, mediante los cuales:

- Introdujo ef caracter de “servicios piiblicos esenciales y estratégicos en competencia” a los Servicios
TIC y al acceso a las redes de telecomunicaciones para y entre licenciatarios, garantizando el
ENACOM su efectiva disponibilidad;
establecid que los precios de: i) los servicios publicos esenciales y estratégicos de las TIC en
competencia, ii) los servicios prestados en funcién del SU vy iii) los de aquellos que determine el
ENACOM por razones de interés pUblico, seran regulados por éste:
el ENACOM establecid el precio y las caracteristicas de cada servicio de la Prestacion Basica Universal
Chbligatoria {*PBU”) de los Servicios TIC;

- dispuso la suspension de los aumentos o modificaciones de precios establecidos o anunciados desde
el 31 de julio hasta el 31 de diciembre de 2020 por los licenciatarios TIC.
las Licenciatarias de Servicios TIC podian incrementar el valor de sus precios minoristas, hasta un 5
% para el mes de enero de 2021 tomando como referencia los precios vigentes al 31 de julio de 2020.
Asimismo, dispuso gue cualquier pretension particular de incremento de un porcentaje superior al
mencionado, debia solicitarse con caracter excepcional y fundarse debidamente de acuerdo con lo
establecido en la LAD,

Por su parte, a partir del mes de enero de 2021 Telecom dispuso una recomposicién de precios con el objetivo
de acompafiar la variacion de sus costos. A pesar de ello, parte de Ja inflacién acumulada en el periodo marzo-
diciembre 2020 no pudo ser trasladada al precio de sus servicios, como consecuencia de las distintas medidas
dictadas por el PEN. Asimismo, Telecom interpuso ante el Fuero Contencioso Administrativo Federal una
accion judicial contra el DNU N° 690/20 y contra las resoluciones mencionadas, fundada en la
inconstitucionalidad de las normas dictadas, |a cual fue notificada al PEN el 7 de octubre de 2021,

En este marco, Telecom solicité oportunamente el dictado de una medida cautelar que suspendiera la
aplicacién de [as normas rmencionadas. El 30 de abril de 2021 la Camara Contencioso Administrative Federal
resolvio por mayoria admitir la medida cautelar peticionada, ordenando la suspensién de los efectos del DNU
N” 880/20 y de las rescluciones dictadas en consecuencia y su consiguiente inaplicabilidad con relacion a
Telecom. Esta medida cautelar preliminar se otergé inicialmente por un pericdo de seis meses y se ha ido

prorrogando por iguales plazos siendo las Ultimas prorrogas concedidas de fecha 29 de septiembre de 2022 y
8 de marzo de 2023,

Mediante un fallo del 2 de diciembre de 2022, la Camara Federal Administrativa de Apelaciones — Sala [l
confirmé la resolucion del juzgado de primera instancia de fecha 29 de septiembre de 2022.

Véase nuesiro igfgrme de fecha
10de m de 2023
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Amparada en las medidas cautelares otorgadas, Telecom realizé nuavas recomposiciones de precios con el
objetivo de continuar acompariando la variacion de sus costos.

Por su parte, el PEN y el ENACOM presentaron recursos extracrdinarios contra la resolucion de la Camara
Contencioso Administrativo Federal, los cuales fueron densgados el 18 de junio de 2021.

El 29 de junio de 2021 tante el PEN como el ENACOM interpusieron sendos recursos de gueja ante la Corte
Suprema de Justicia, que con fecha 15 de noviembre de 2022 ha rechazado los mismos.

En consecuencia, la medida cautelar se encuentra plenamente vigente a la fecha de emisién de los presentes
estados financieros, mediante prérrogas por periodos de seis meses,

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra analizando las acciones gue resulten
necesarias a los efectos de proteger sus derechos. Asimismo, Telecom y sus asesores consideran que la
misma posee sdlidos argumentos a su faver que tienen altas probabilidades de prevalecer en sede judicial, sin
perjuicio de lo cual, na es posible asegurar en esta instancia el resultado definitivo de la controversia,

d) REGLAMENTO DEL, SERVICIO UNIVERSAL {“RGSU”)

Con fecha 3 de septiembre de 2020, el ENACOM aprobé un nueve RGSU mediante el dictado de la Resolucién
N° 721/20.

El nuevo reglamento, si bien mantiene la cbligacién de aporte al FFSU del 1% de los ingresos totales
devengados por la prestacion de los Servicios TIC neta de los impuestos y tasas que los graven (incluido en
la linea de “Impuestos, tasas y derechos del ente regulador” del Estado de Resultados), entre los aspectos
mas relevantes dispone:

(i que el ENACOM podra tener por cancelada parciaimente la obligacién mensual de los aportantes
hasta un 30% de los aportes, como resultante de la rendicién de inversiones computables
realizadas en proyectos aprobados por el ENACOM;

{ii} que los licenciatarios podran presentar Proyectos a consideracion del ENACOM, para su analisis
y evaluacion:

{iii) que el despliegue de redes de préxima generacion fijas (NGN por su sigla en inglés) de ultima
milla para banda ancha que sea objeto de los Proyectos, no quedara amparado por }a proteccion
descripta en ¢l apartado c} i) precedente.

Por Ukimo, en el marco del nuevo reglamento se dictaron programas del SU que involucran el despliegue de
banda ancha fija, despliegue de redes de acceso a servicios de comunicaciones méviles y prestaciones a
instituciones publicas, entre otros.

« FF3U - Impacto en Telecom en relacion con su licencia originaria para la prestacion del SBT

En el marco de lo dispuesto por las Resoluciones SC N° 80/07, N°154/10 y CNC N° 2.713/07, Telecom
comenzd a presentar sus declaraciones juradas incluyendo los importes compensables, en razén de las
prestacicnes que deberian considerarse como prestaciones del SU.

Sin embargo, habiendo transcurrido varios afios del inicio de la apertura del mercado y de la puesta en vigencia
del RGSU y su modificatorias, los operadores incumbentes no han recibido aun compensaciones por las
prestaciones brindadas de las caracteristicas conternpladas por el régimen de SU.

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros Telecom ha presentadc sus declaraciones juradas
mensuales del SU relacionadas con los servicios asociaflos a su licencia originaria para la prestacién del SBT

) ! {Socin)
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que arrojan saldo a favor, encontrandose, tanto los programas como la metodologia de valorizacion, pendiente
de aprobacién por parte de la Autoridad Regulatoria. Este crédito no ha sido registrado en los presentes
estados financieros al 31 de diciembre de 2022 a la espera de la aprobacion de los Programas del SU
declarados y de la revision que al respecto efectue ia Autoridad Regulatoria sobre esas declaraciones juradas
y la confirmacion de la existencia de aportes suficientes en el FFSU como para compensar a los operadores
incumbentes.

Entre 2011 y 2012, la 8C emitié una serie de resoluciones por las que comunicé a la Scciedad que las
prestaciones vinculadas con las "Areas de Altos Costos”, el “Servicio Especial de Informacién 110°, las
“Bonificaciones para Jubilados, Pensicnados y Casas de Familia de Bajo Consumo’, las prestaciones de
“Telefonia Pdblica Social y Telefonia Pdblica Deficitaria”, los “Servicios y Bonificaciones vinculados al
Programa Scciedad de la Informacion argentin@internet.todos®, los “Servicios para Hipoacusicos®, los
“Servicios de Acceso Gratuito a Servicios Especiales de Emergencia y Servicios Especiales a la Comunidad®,
los “Servicio de Valor Agregado 0611 y 0612" y el “Servicio Semipiblico de Larga Distancia (SSPLD)Y", no
constituian un Programa Inicial del SU, ni constituyen prestaciones distintas que involucren una prestacién de
8U susceptibles de ser atendidas con fondos del SU.

La Direccidn de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, ha presentado los recursos contra las
resoluciones antes mencionadas exponiendo los fundamentos de derecho por los cuales corresponde revocar
los actos dictados.

En septiembre de 2012 la CNC intimé a Telecom al depésito de aproximadamente $208 millones. Telecom ha
efectuado una presentacién rechazando la intimacion debidoc a encontrarse pendientes de resolucion los
recursos interpuestos centra las resoluciones emitidas por la 5C.

En noviembre de 2019 el ENACOM notificd a Telecom el rechazo de los recursos presentados por la Sociedad
contra las resoluciones de la SC, elevandolos a la superiaridad para su sustanciacién. A la fecha de emisién
de los presentes estados financieros, |a resolucién de los recurses presentados se encuentra pendiente de
revision por parte del érgano revisor de apelacion.

Si bien no puede asegurarse la resolucion favorable de estas cuestiones en sede administrativa, |a Direccién
de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee sélidos argumentos jurldicos y
de hecho para respaldar Ja pesicién de Telecom Argentina,

« FFSU -Impacto en Telecom en relacion con los SCM originarios de Personal

En cumplimiento de las Resoluciones SC N°80/07 y N°154/10 y CNC N°2.713/07, Parsonal presents sus
declaraciones juradas desde julic de 2007 y efectué los depésitos correspondientes.

El 26 de enerc de 2011 se emitid la Resolucion SC N° 8/11 por la que se determind el “Programa Infraestructura
¥ Equipamiento®. La citada resoluci¢n disponfa que los prestadores de servicios de telecomunicaciones podrian
afectar a proyectos de inversion en el marco de este programa, exclusivamente, las sumas correspondientes
a sus obligaciones de apaorte de inversion pendientes de cumplimiento nacidas en virtud del Anexo Il del
Decreto N° 764/00, previo a la entrada en vigencia del Decreto N°® 558/08.

En julio de 2012, la SC emitid la Resolucién N°50/12 por la que comunico que las prestaciones invocadas por
los Prestadares de SCM, declaradas como “Areas de Altos Costos o servicios prestados en sitios no rentables”,
‘servicios prestados a clientes con limitaciones fisicas (hipoacusicos y no videntes)", “escuelas rurales” yla
pretension vinculada a la instalacion de radiobases y/o inversién en el desarrolio de infraestructura en diversas
localidades, no constituian conceptos susceptibles de ser géscontados de! monto de los aportes al SU También
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establecid que ciertos montos deducidos podrian ser afectados a proyectos de inversion en el marco dal
Programa de la Resolucion N°9/11 de la SC, o en su caso, depositados en el FFSU,

Fersonal interpuso un recurso en sede administrativa contra lo resuelto por la SC, solicitando la nulidad de lo
actuado. A la fecha de emision de los presentes estados financieros el recurso se encuentra pendiente de
resalucién

En octubre de 2012, y ante la intimacién cursada por la SC, Perscnal procedié a depositar bajc protesto en el
FFSU el monto equivalente a la valorizacidn de las prestaciones del SU que Personal habia venido brindando
desde la entrada en vigencia del Decretc N° 558/08, reservandose ¢l derecho de realizar todas las acciones
que se estime convenientes para reclamar su reintegre, tal como fue informado a la SC y a la CNC el 15 de
octubre de 2012. Desde el mes de agosto de 2012, Personal (y posteriormente a la fusion, Telecom) realiza &
pago bajo protesto de esos conceptos en sus declaraciones juradas mensuales.

Al 31 de diciembre de 2022, Telecom no ha registrado créditos por estos conceptos.

Si bien no puede asegurarse la resclucion favorable de estas cuestiones en sede administrativa, la Direccién
de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee s6lidos argumentos juridicos ¥
de hecho para respaldar la posicion de Telecom Argentina.

* FFSU - Impacto en Telecom en relacién con los servicios originarios de Cablevision

Cablevision (y posteriormente a la fusidn, Telecom) ha cumplimentado los aportes comespondientes,
encontrandose, a la fecha, pendiente ain de aprobacién por parte de la Autoridad Regulatoria, el Proyecto
presentado por Cablevision el 21 de junic de 2011, en el marco de la Resolucién SC N° 9/11, a efectos de
cumplir la obligacién de aporte del SU por los montos devengados desde enero de 2001 y hasta la entrada en
vigencia del Decreto N® 558/08.

¢} ESPECTRO

Mediante la Resolucion SC N° 79/14 y SC N° 80/14, 81/14, 82/14 y 83/14, Telecom fue adjudicada de los Lotes
2,5, 8y 8 de las frecuencias remanentes del Servicio de Comunicaciones Personales (PCS) v del SRMC, asi
como las del nuevo espectro para el SCMA, que fueron subastados por Concurse Publico aprobade por la
Resolucion SC N°38/14.

Conforme las condiciones del Pliego, las autorizaciones para el uso de las frecuencias objeto del Concurso se
otorgan por el plazo de quince (15) aflos contados a partir de la notificacién del acto administrativo de
adjudicacidon. En particutar, para el nuevo espactro del SCMA, tanto el plaze de las autorizaciones de uso de
frecuencias como de 1as obligaciones de despliegue correspondientes, se computaron a partir del 27 de febrero
de 2018, conforme lo dispuesto en la Resolucién 528/18.

Vencido el plazo de uso otorgado para las distintas frecuencias la Autoridad Regulatoria poadrd extender la
vigencia ante la solicitud expresa del adjudicatario (la que ser4 onerosa y bajo el precio y condiciones que fije
la misma).

Espectro incorporado a Telecom bajo lags reorganizacicnes societarias de Telecom y la fusion con

Cabhlevision

En diciembre de 2017, Telecom fue notificada de la Resolucién ENACOM N° 5.644-E/2017, mediante |a cual
dicho organismo resolvié, entre ofras cosas, aulorizar la transferencia a favor de Telecom Argentina de las
autorizaciones y permisos de uso de frecuencias y asigiaciones de numeracion y recursos de sefalizacién
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para la prestacion de los servicios que poseia Cablevision, de conformidad con la normativa vigente, y el
contrato suscripto por Nextel Communications Argentina SRL el 12 de abril de 2017 (IF-2017-08818737-APN-
ENACOM#MCOQ), y por la cual Telecom Argentina, debia devolver, en el plazo de dos afios contados a partir
de la fecha en que se aprobé la fusion por la CNDC y el ENACOM, el espectro radioeléctrico que exceda el
limite establecido en el articulo 5 de la Resolucién N° 171-E/17 emitida por el Ministerio de Comunicaciones
(B0Mhz superaban el limite establecido).

Durante 2018, Telecom Argentina procedié a una devolucion parcial del espectro radioeléctrico (40 Mhz) que
superaba el limite fijado y la completd durante marzo de 2022 (otros 40 Mhz).

Con fecha 15 de marze de 2022 mediante la Resclucion N° 419/2022 el ENACOM notificod a Telecom la
aceptacion de la devolucién de espectro efectuada en el marco de las disposiciones de la Resolucién ENACOM
N°® 5.644/2017,

Resolucion ENACOM N° 798/2022 — Asignacion a Demanda de blogues de espectro

A traves de la Resolucion ENACOM N° 798/2022 publicada en el Boletin Oficial del 19 de mayo de 2022, se
dispuso Ja apertura del proceso de asignacién a demanda de bloques de espectro de las frecuencias 2500-
2570 MHz y 2620-2690 MHz para la prestacién del SCMA, aprobandose también el pliege de bases y
condiciones y &l listado de localidades en las que se presenta espectro disponible para la prestacién del SCMA.
El articulo12 del pliego admitié aplicar como pago de las frecuencias asignadas la devolucién de porciones de
espectro oportunamente asignadas,

El 31 de mayo de 2022, Telecom formalizé su presentacion solicitando la asignacion de bleques de espectro
en este proceso. Mediante la Resolucion ENACOM N° 1729/2022 publicada en el Boletin Oficial con fecha 31
de agosto de 2022, se asignaron a Telecom los blogues de espectro en las localidades solicitadas y se aceptd
como parte de pago de éstos la devolucion de bloques de espectro propuesta por Telacom.

f) OTRAS CUESTIONES REGULATORIAS RELEVANTES
= Reglamento de Portabilidad Numérica

El 4 de abril de 2018, el Ministerio de Modernizacion dicté la Resolucion N° E-203/18, a través de la cual se
aprueba el nuevo Reglamento de Portabilidad Numérica, incluyendo la portabilidad de lineas del servicio de
telefonia fija. Mediante dicha resolucion se aprueba también el cronograma de implementacion de la
portabilidad para estos servicios, entre otras definiciones contempladas en ia resolucién.

El20 de septiembre de 2022 se implementé la primera fase del proceso, habilitanda Ia Portabilidad Fijaen las
localidades de La Plata, Mar del Plata y Salta. Posteriormente, el 4 de octubre de 2022 se implementé la
segunda fase, incorporando veinte localidades de mediana teledensidad. Finalmente, el 18 de octubre de 2022
se implement6 la tercera y dltima fase, que incorpord al resto del pa's.

» Reglamento General del Servicio de Telecomunicaciones Fiables e Inteligentes (STeFl)

El 28 de diciembre de 2022 se publicé en el Boletin Oficial la Resolucion ENACOM N° 2385/2022 a través de
la cual se aprobd “Reglamento General del Servicio de Telecomunicaciones Fiables e Inteligentes (STeFl)”
que regula la utilizacién de la tecnologia de Quinta Generacién (5G) en el pais, con el objetivo de establecer
las condiciones del servicio, las prestaciones esenciales y los lineamientos tecnoldgicos minimos gque
garanticen su calidad y su eficiencia,

El Reglamento define a las “Telecomunicaciones Fiabl
fijlo y mévil, que, mediante el empieo de tecnologias de

e Inteligentes’ come: el Servicio de TIC inalambrico
eso digital de alta eficiencia espectral y arquitecturas

Véase nuestroihfgime de fecha

10de de 2023
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flexibles de redes, soporta aplicacicnes de banda ancha mévil mejorada, comunicaciones de alta fiabilidad ¥
baja latencia, y comunicaciones masivas de tipo maquina, entre otras.

Por Resolucion ENACOM 2386/2022, de fecha 29 de diciembre2022, se dispuse la atribucion de la banda de
frecuencias comprendida entre 3300 y 3600 MHz al Servicio Fijo y al Servicio Movil Terrestre, y la migracion,
en un plazo de 2 arios, de los sistemas pertenecientes al Servicio Fijo de Transmisién de Datos y Valor
Agregado que operan en la banda de frecuencias comprendida entre 3300 y 3700 MHz, a las bandas de
frecuencias comprendidas entre 3600 y 3700 MHz y entre 10,15 y 10,65 GHz. Los Sistemas de Transporte de
Programas de Television (TPTV) y Transporte de Sefiales de video (STSV) que operan en la banda 3300 —
3400 MHz, deberan migrar a bandas superiores a los 6GHz. La norma dispuso que se emitifia una

reglamentacian en 30 dias para establecer los parametros de migracién y la misma se encuentra pendiente de
publicacion.

A |a fecha de emisidn de los presentes estados financieras, Telecom se encuentra analizando los posibles
impactos del regiamento del servicio.

7.2 CONTINGENCIAS FOSIBLES

a) Resolucion N° 50/10 y subsiguientes de la Secretaria de Comercio Interior de la Nacion
(“SC'")

Mediante Mediante Resolucién N° §0/10 la SCI dispuso la aprobacidn de pautas para las operaciones de
comercializacién del servicio de television paga. Para ello dispuso la aplicacion de una férula para &l calculo
del abono mensual del servicio basico. El monto que resultara de la aplicacion de la farmula en cuestidn debia
ser informado a la Direccidn de Lealtad Comercial debiendo los operadores de televisién paga ajustar dicho
monto en forma semestral y comunicar el resultade de dicho gjuste a esa Direccion. La Resolucion N° 50/10
fue impugnada administrativamente por Telecom solicitando la suspensién de sus efectos y su nulidad.

Asimismo, segun resolucion de fecha 1° de agosto de 2011 dictada en autos "LA CAPITAL CABLE S.A. o/
Ministeric de Economia-Secretaria de Comercio interior de la Nacién" la Camara Federal de Apelaciones de
la ciudad de Mar del Plata ha ordenado a la SCI suspender la aplicacion de la Resolucion N° 50/10 ¢on efectos
para todos los licenciatarios de television por cable representados por la Ascciacidn de Television por Cable
{"ATVC"). Cabe destacar que dicha medida fue notificada ef 12 de septiembre de 2011 a la SCI y al Ministerio
de Economia, adquiriendo asi plenamente sus efectos. El Estado Nacional interpuso recurso extraordinario
contra la decisién de la Camara Federal de Mar del Plata que fue rechazado, por lo que el Estado Nacional
interpuso un recurso de queja ante la Corte Suprema de Justicia el cual también fue rechazado.

Sin perjuicio de lo anterior, entre marzo de 2011 y octubre de 2014 se publicaron en el Boletin Oficial sucesivas
resoluciones basadas en la Resolucién N° 50/10 que regulaban los precios que Cablevision debla cobrar a sus
clientes por el abono basico del servicio de televisién por cable. Fstas resoluciones fueron oportunamente
Impugnadas y su aplicacion se encontraba suspendida por efectos de la medida cautelar cbtenida. Sin perjuicio
de ello, cada Resolucién tenia un plazo de vigencia de entre tres y seis meses, venciendo el Ultime de ellos en
octubre de 2014.

En septiembre de 2014 |a Corle Suprema de Justicia dictd sentencia en los autos “Municipalidad de
Berazategui ¢/ Cablevision” y dispuso la remisién de las causas vinculadas a estas resoluciones a la Camara
Federal de Mar del Plata donde fue dictada la medida colectiva a favor de la ATVC. Actualmente todas las
causas vinculadas a este tema tramitan ante la Justicia Federal de Mar del Plata.

Rubén Sudrez
Por Comisidn Fiscalizadora
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En abril de 2019, La Capital Cable S.A. fue notificada de (a resalucion emitida por el Juzgadec Federal N°2 de
Mar del Plata en la que declard la inconstitucionalidad de ciertos articulos de la ley en la que se bass el SCI
para la emisién de la Resolucion N°50/10 junto con las sucesivas resoluciones. La declaracién de
incanstitucionaiidad significa que estas resoluciones no son aplicables a La Capital Cable y a las compaiiias
agrupadas por ATVC. Sin embargo, el Estado Nacional presenté una apelacién contra dicha resolucién.

El 26 de diciembre de 2019 la Camara Federal de Mar del Plata resclvié rechazar los agravics del Estado
Nacional y confirmar la sentencia de primera instancia que decretd la inconstitucionalidad de los articulos de
la ley en la gue se bast el SCI para la emisién de la Resolucién N°50/10 junto con las sucesivas resoluciones.
El Estado Nacional y ENACON han interpuesto sendos Recursos Extraordinarios, que, si hien fueron
concedidos durante el ejercicio 2021, aGn se encuentran sin tramite ante la Corte Suprema de Justicia.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra evaluando los potenciales impactos a la luz
de dichas novedades, sin perjuicio de lo cual considera que, dados los antecedentes judiciales, posee sdlidos
argumentos para que ia causa prospere favorable.

NOTA 8 — ACUERDO DE ACCIONISTAS DE TELECOM ARGENTINA Y FIDEICOMISO DE VOTO

El'7 de julic de 2017, Cablevision Holding S.A. junto con la Scciedad, hoy -luege de su nacionalizacion- VLG
S.A.U, Fintech Media LLC, Fintech Advisory Inc., GC Dominio S.A. y Fintech Telecom LLC celebraron un
acuerdo de accionistas que rige sus relaciones como accionistas de Telecom Argentina (el “Acuerdo™)
habiendo entrado en vigencia la totalidad de sus disposicicnes a la Fecha Efectiva de Fusidn de Telecom
Argentina y Cablevision (1° de enera de 2018). Conforme dicho Acuerdo, las partes han previsto:

* la representacion en los drganos societarios estableciéndose que, sujeto al cumplimiento de ciertas
condiciones establecidas en el mismo y mientras Cablevision Holding cumpla con ciertos requisitos de
tenencia minima en la Scciedad Fusionada, ésta podra designar la maycria de miembros del Directorio,
Comité Ejecutive, Comité de Auditoria y Comisién Fiscalizadora;

* un esquema de mayorfas especiales para la aprobacion por el Directorio y/o Asamblea, segin
cerrespanda, de ciertas cuestiones tales como: i) el Plan de Negocios y Presupuesto Anual de la Sociedad
Fusionada, ii} la reforma de estatutos, iii) el cambio de auditores externos, iv} la creacion de comités del
Directorio, v) la contratacién de Empleados Clave tal como dicho término se encuentra definido en el
Acuerdo, vi} la fusion por absorcién o fusion propiamente dicha de Telecom o de cualquier Sociedad
Controlada, vii) adquisiciones de ciertos activos, viii) ventas de ciertos activos, ix} aumentos de capital, x)
incurrimiente en deuda por encima de ciertos limites, xi) inversiones de capital en infraestructura, plantay
equipamiento por encima de determinados montos, xii) transacciones con partes relacionadas, xiii)
centrataciones que impongan restricciones a la distribucion de dividendos, xiv) nuevas lineas de negocios
o la discontinuacién de las existentes, y xv) acciones a tomar en situaciones de insolvencia, entre otras; y

*  laeleccion del management, estableciéndose que, sujeto al cumplimiento por Cablevisién Holding S.A. y
Fintech Telecom LLC de ciertos umbrales de titularidad de acciones de Telecom Argentina, Catlevision
Holding S A. tendra derecho a designar el gerente general y otros empleados clave de Telecom Argentina
y Fintech Telecom LLC tendra derecho a designar el funcionario financiero principal y el auditor interno
respactivamente.,

Asimismo, conforme al Acuerdo, Fintech Telecom LLC y la Sociedad previeron la suscripcion de un Fidecomiso
de voto (el “Fideicomiso de Voto") debiendo (i} aportar cada una ciertas acciones de Telecom al mismo de
modo que, al ser sumadas a las acciones que la Sociedad posee en Telscom Argentina, excedan el cincuenta
por ciento (50%) de las acciones en circulacién tras darle efecto a la Fusion, y (i) designar cada una un co-
fiduciario quién votard las acciones de acuerdo con los términos de! Acuerdo de Fideicomiso de Voto. Las
acciones aportadas al Fideicomiso de Voto seran votadas de acuerdo con las instruceciones del co-fiduciario
designado por la Scciedad, salvo respecto de ciertas cuestiones sujetas a veto bajo el Acuerdo, en cuyo caso

(Soio)
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el co-fiduciario de Fintech Telecom LLC determinara como se votara respecto de las acciones aportadas al
Fideicomiso de Voto.

Con fecha 15 de abril de 2019 se formalizé el Fideicomiso de Voto, conforme el cual, Fintech Telecom LLG y
VLG S.A.U. (i) aportaron cada una 235.177.350 accicnes de Telecom que, al ser sumadas a las acciones que
Cablevisién Holding S.A. posee (directa e indirectamente) en Telecom, exceden el cincuenta por cienta {50%)
de las acciones en circulacién de Telecom, v (i) Cablevisién Holding S.A. y Fintech Telecom LLC designaron
cada una un co-fiduciario. Las acciones aportadas al Fideicomiso de Voto seran votadas por el co-fiduciario
designado por Cablevision Holding S.A. de acuerdo a como vote Cablevisién Holding S.A. o como Cablevision
Holding S.A. lo instruya oportunamente, salvo respecto de las cuestiones sujetas a veto bajo el Acuerdo de
Accionistas, en cuyo caso seran votadas por el co-fiduciaric designado por Fintech Telecom LLC como vote
Fintech Telecom LLC o comio Fintech Telecom LLC o instruya oportunamente.

NOTA 9 — ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

La Sociedad participa en operaciones que involucran instrumentos financieros, registrados en cuentas
patrimoniales, que destina a atender sus necesidades, los cuales implican exposicién a riesgos de mercado,
moneda y tasa de interés. La administracion de estos riesgos se basa en el analisis puntual de cada situacién,
considerando las estimaciones propias y de terceros sobre la evolucion de las respectivas variables.

9.1 Gestién de riesgo de capital

La Scciedad gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar como empresa en marcha
mientras que maximiza e! rendimiento a sus accionistas a través de Ia optimizacién de los saldos de deuda y
patrimonio.

La Sociedad monitorea la estructura de capital a través del indice de endeudamiento, que consiste en el
cociente entre la deuda neta (los préstamos menos Caja vy bancos e Inversiones corrientes) y en el patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad no registraba préstamos.
9.2 Objetivos de la gestién de riesgo financiero

La Scciedad monitorea y gestiona los rigsgos financieros relacionados con sus operaciones; estos riesgos
incluyen ef riesgo de mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo en las tasas de interés y riesgo de
cotizacion), riesgo de crédito y riesgo da liquidez.

No es practica de la Scciedad contratar instrumentos financieres para fines especulativos. Al 31 de diciembre
de 2022 no habia contrates de derivados financieros vigentes.

9.3 Gestién de riesgo de la tasa de interés

Al cierre del gjercicio presentade la Sociedad no poses activos o pasivos financieros a tasa de interés variable.
Sin embargo, un incremento sustancial en |a tasa de interés pedria limitar la capacidad de la Scciedad para
acceder al financiamiento.

NOTA 10 - APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido aprobados por el Directorio de la Sociedad y su emisién ha sido
autorizada para el 10 de marzo de 2023,

Véase nuastrogfnigrme de fecha
10 da mé#rzd de 2023
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los seficres Presidente y Directores de
VLG SAU.

Domicilio legal: Tacuari 1842,

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires
CUIT: 30-71625540-5

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de VLG S.A.U. (en adelante “la Sociedad”) que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022, los estados de resultado
integral, de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo por el gjercicio finalizado en esa facha, ¥
un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Los saldos y otra informacion commespondientss al ejercicio 2021, son parte integrante de los estados
financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en
relacién con esos estados financieros.

Responsabilidad de la Direccién

El Directorio de [a Sociedad ha optado y es responsable por la preparacion y presentacién razonable
de estos estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) adoptadas como normas contabies profesionales argentinas por la Federacion Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE) y por el Consajo Profesional de Ciencias
Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CPCECABA), tal y como fueron aprcbhadas
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés). Asimismo,
el Directorio es responsable de la existencia del contrel intemo que considere necesario para
posibilitar la preparacion de estados financieros libres de incorrecciones significativas originadas en
errores o en irregularidades.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros adjuntos
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo riuestro examen de conformidad con las normas
argentinas de auditoria establecidas en la Resolucién Técnica N° 37 de la FACPCE. Dichas normas,
exigen que cumplamaos con los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros se
encuentran libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria coniieva la aplicacion de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las
cifras y otra informacion presentada en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la valoracion del riesgo de incorrecciones significativas en
los estados financieros. Al efectuar dicha valoracién del riesgo, el auditor debe tener en
consideracion ¢l control interne pertinente para la preparacién y presentacién razonable por parte de
ia ledad de los estados financieros, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que
sean adecuados, en funcién de las circunstancias, y ne con la finalidad de expresar una opinién
sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también comprende una evaluacién
de la adecuacion de las politicas contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccién de la Sociedad y de la presentacion de los estados financieros
en su conjunto.

Price Waterhouse & Co. $.R.L., Bouchard 557, piso 8°, CL106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +(54.11) 4850.1800, www.pwe.com/ar
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Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y
adecuada para fundamentar nuestra opinidn de auditoria.

Opinlén

En nuestra opinién, los estados financiercs adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera de VLG S.A.U. ai 31 de diciembre de 2022, su
resultado integral y los flujos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa facha, de conformidad con
las NIIF.

Informe sobre cumplimiento de disposiclones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de VLG S.A.U., que:

a) los estados financieros de VL.G S.A.U. surgen de registros contables llevados en sus aspectos
formaies de conformidad con normas legales;

b} al31 de diciembre de 2022 no existia deuda devengada a favor del Sistema Integrado
Previsional Argentino de VLG S.A.U. que surja de ios registros contables de la Sociedad:

c) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del
terrorisme para VLG S.A L. previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas
por el Consejo Profesional de Ciencias Econdémicas de la Ciudad Auténoma de Buencs Aires.

Ciudad Auténoma de Bpenos Aires, 10 de marzo de 2023.
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Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 13 de marzo de 2023

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO
PROFESIONAL por las leyes 466 (Art. 2, Inc, D y J) y 20488 (Art. 21, Inc.
I) la actuacion profesional de fecha 10/03/2023 referida a un Estado
Contable Ej. Reguiar/ Irregular de fecha 31/12/2022 perteneciente a VLG
SAU S.A. CUIT 30-71625540-5, intervenida por el Dr. ALEJANDRO
JAVIER ROSA. Sobre la misma se han efectuado los controles de
matricula vigente y control formal de dicha actuacién profesional de
conformidad con o previsto en la Res. C. 236/88, no implicando estos
controles la emision de un juicio técnico sobre la actuacién profesional.

Datos del matriculado

Dr. ALEJANDRO JAVIER ROSA
Contador Publico (U.MORON)
CPCECABA T° 286 F° 136

Firma en caracter de socio
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

T°1F° 17
SOCIO
L
-
Legalizacién Ne 697648
Esta actuacién profesional ha sido gestionada por el profesional
interviniente a través de internet y a misma redne los controles R nis barune ot ﬁ
_a=R de matvicula vigente, incumbencias y confrol formal de Informes S men o
conseJO y centificariones (Res. C. 236/88). Ei recepior dal presente ? i e 2..:‘:
Profesional de Cisaclas documento puede constatar su validez ingresondoa .. . e
N aa SN i WWI.COnS®jo.org.ar/certificociones validar.ltm — T '?: e
e ;- arando el siguiente tidigo: mqd4jev e
o e e gl 27,




INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

Al Seiior Accicnista de;

VLG 5.A.L.

CUIT: 30-71625540-5

Domicilio Legal: Tacuari N°1842 Piso 4°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

. INFORME SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS

En nuestro caracter de miembros de la Comisién Fiscalizadora de VLG S.A.U. (en adelante “la Sociedad")
hemos efectuado un examen del inventario y de los estados financieros adjuntos de la Sociedad que
comprenden el estado de situacion financierz al 31 de diciembre de 2022, los estados de resultado integral, de
cambios en el patrimonio y de fiujos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, y un resumen de las
politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Los saldos y ofra informacién cerrespondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021, son parte
integrante de los estados financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser
considerados en relacién con esos estados financieros.

Il. RESPONSABILIDAD DE LA DIRECCION

El Directorio de la Sociedad ha optado y es responsabie por la preparacidn y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera {NIIF) adoptadas
como normas contables prefesionales argentinas por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Economicas (FACPCE) y por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Giudad Autdbnoma
de Buenos Aires (CPCECABA), fal y coma fueran aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad {IASB por sus siglas en inglés). Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del control
interno que considere necesario para posibilitar la preparacion de estados financieros libres de incorrecciones
significativas originadas en errores o en irregularidades.

lll. RESPONSABILIDAD DE LA COMISION FISCALIZADORA

Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes previstas por la Ley General de
Sociedades y por Resclucion Técnica N° 15 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Economicas. Dichas normas requieren que el examen de los estados financieros se efecte de acusrdo con las
normas de auditoria vigentes, e incluya la verificacién de la congruencia de los documentos examinados can la
informacion scbre las decisiones societarias expuestas en actas, y la adecuacién de dichas decisiones a la ey y
a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y decumentales.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en e apartado I, hemos efectuado una
revision del trabajo realizado por el auditor externo de la Sociedad, Alejandro J. Rosa, en su caracter de socio de la
firma Price Waterhouse & Co. S.R.L., quien emitié su informe con fecha 10 de marzo de 2023, trabajo que fue llevado
a cabo de acuerdo con las normas de auditoria establecidas en la Resolucion Técnica N° 37 de la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas,

Dichas normas exigen que se cumplan los requerimientos de tica, asi como que se planifique y ejecute la auditoria
con el fin de obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estan libres de incorrecciones
significativas. Una auditoria conlleva ia aplicacion de procedimientos sobre bases selectivas para obtener elementos
de juicio sobre las cifras y la informacion presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio profesional, incluyendo la evaluacion del riesgo de que los estados financieros contangan errores
significativos. Al realizar esta evaluacion del riesgo, se debe considerar el control interno existente en la Sociedad
para la preparacion y presentacion de los estados financieros con la finalidad de seleccionar los procedimientos de
auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar Una opinién sobre la efectividad del
control interno de la Sociedad. Como parte de la auditoria se evalian asimismo las politicas utilizadas, la
razonabilidad de las estimaciones contables significativas hechas por la Direccion y la presentacion de los estados
financieros en su conjunto. '

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para sustentar nuestra
opinién profesional. '



IV. OPINION

Basados en nuestro examen, con el alcance descripto en el apartado I1l. de este informe, en nuestra opinién los
estados financieros adjuntos mencicnados en el apartado |. presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, |a situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022, su resultado integral y los flujos de
efectivo por el gjercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las Normas Intemacionales de Informacidn
Financiera.

V. INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS
En cumplimiento de las disposiciones vigentes, informamos respecto de VLG S.A.U. que:

a} los estados financieros adjuntos detallados en el apartado I. se encuentran asentados en el libro
inventario y balances y surgen de registros contables de la Sociedad lievados, en sus aspectos formaies,
de conformidad con las disposiciones legales vigentes,

b) en cumplimiento del ejercicio de control de legalidad que nos compete, durante el gjercicio finalizado el
31 de diciembre de 2022, hemos aplicada los procedimientos descriptos en el articulo N° 294 de Ia Ley
General de Sociedades (Ley N° 19.550) y modificatorias, que consideramos necesarios de acuerdo a
las circunstancias, no teniendo observaciones que formular a respecto, hemos aplicado los
procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo previstos en las
correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de
la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires,

¢) no tenemos observaciones que formular en lo que resulta materia de nuestra competencia sobre fa
informacién incluida en la Memoria al 31 de diciembre de 2022, siendo las afirmaciones sobre hechos
futuros responsabilidad exclusiva del Directorio,

d) con relacién al cumplimiento por parte de la Sociedad sobre |2 constitucion de las garantias de los

Directores de acuerdo a lo requerido por fa Resolucion General N° 7/2015 y modificatorias, emitida por
la Inspeccién General de Justicia, no tenemos observaciones que formular al respecto.

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2023
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CABLEVISION HOLDING S.A.

BALANCE ESPECIAL CONSOLIDADO DE FUSION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

GLOSARIO DE TERMINOS

La Socledad/ Cablwvisien Holding Indistimamente, Cablevisian Holding S_A

Ti Arganina T Indistimaments, Telecom Amentina S.A.

CNY Comiaion Naclonal da Valores.

BYMA Bolsas y Mercatng Arentings

FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profesionalss de Ciencias Econdmices.
M |napace|én Ganersl de Justicia.

WG VLG S AL,

Inicialado a efectogy’defsu identificacion
con nuestro infogne de fecha
10 de de 2023
PRICE WA’ &CO SRL.

5& \ {Socloy
C.P. LCABA T 1F 17




CABLEVISION HOLDING $.A.
Balance Especial Consolidado de Fusidn

CABLEVISION HODING S.A.

Domicilio legal de la Sociedad: Tacuari 1842, Piso 4°, Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, Repulblica Argentina

Actividad principal de la Sociedad: Inversora y financiera
INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO:

- Del estatuto; 27 de abril de 2017
Fecha de inicio de actividades: 1° de mayo de 2017

Numero correlativo anta [GJ: 1.908.463

Fecha en que se cumple el plazo de duracion; 27 de abril de 2116

COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL

Total Capital
Nimero de votos Suscripto,
que otarga integrado e
Tipo cada una inscripto
Acciones ordinarias Clase A da valor nominal §1 5 47.753.621
Acciones ordinarias Clase B de valor nominal $1 1 121.106.082
Acciones ordinarias Clase C de valor nominal $1 1 11.782.877
Totai al 31 de diciembre de 2022 180.642 580
Principales datos de la sociedad fusionada
VLG S.AU,
Domicilio Legal: Tacuari 1842, Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, Repliblica
Argentina
Actividad Principal: Inversora y Financiera
Numero correlativo ante 1G.): 1933115
Composicitn del capital: 19.172.000.000 acciones ordinarias, nominativas, no

endosables de valor nominal $1

Iniclalado a efectos def'syfidentificacion
con nuestro i de fecha
10 de may 2023
PRICE WATE U CO.SRL

{Socio)

C.P.Cﬁ&.A.B.A. T 1FF17




CABLEVISION HOLDING $.A.
Balance Especial Consolidado de Fusién

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ESPECIAL CONSOLIDADO DE FUSION
Al 31 DE DICIEMBRE DE 2022
{en millones de Pesos)

Columna | Columna If Columna (1 Columna IV
Estada de situacion
Estzda financiero individual de: financiera vspecial
Cablevigidn Ajustes v conadlidado de
Holding VLG elimmnacionss fusidn
{a) ) (2] {dy=(a+b+c)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes de efective 1.729 L 1.729
Otras créditos 155 - 155
Totnl del activo corrients 1.884 - - 1884
AGTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos B50 . 850
Activo por impuests diferido 148 - 143
Inversiones &n sociedades 310.944 161.072 {161,072) 310944
Total del activo no cormienta 311.942 1641.072 {161.072) 311.842
Total del activo 313.826 161,072 {161.072) 313,828
PABNO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 48 48
Ramuneracionas y cargas sacales 24 : 24
Cargas fiscales 1 - 1
Total ded pusive corriente 73 - - 3
Total del pasiva 73 - - 73
PATRIMONIO
Apories de los propistanios B5.278 131.641 {131.641) 85.276
Otros componantes (14.BB5) 4770 4770 (14.8885)
Resultados Acumulados 243,142 34.201 (34.201) 243.142
Total del patrimonic 313.753 161.072 [161.072) 313,753
Total del patrimonio y del pasivo 313,826 181.072 (181.072} 313.826

Las notas forman parte del prasente balance aspacial conscolidado de fusién.

(Socia)

CP.CIZCABA T 1F\17

 Alejandro J. Rosa
Contador Pablico (UM}

CP.CE.CABA T 285F" 135

Rubén Sudrez
Por Comisi AT &
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Balance Especial Consolidado de Fusion

CABLEVISION HOLDING S.A.
NOTAS AL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ESPECIAL CONSOLIDADO DE FUSION
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
(en miliones de Pesgos)

NOT%1 - PROPOSITO ESPECIFICO DEL PRESENTE BALANCE ESPECIAL CONSOLIDADO DE
FUSION

El balance especial consolidade de fusién al 31 de diciembre de 2022 ha sido confeccionade al solo
efecto de ser censiderado por el Directorio de la Sociedad en primer lugar y postericrmente por la
Asamblea de Accionistas con motive de la propuesta de reorganizacién societaria que se describe a
continuacion y para ser utilizado para su presentacion ante los organismos correspondientes.

La operacién de reorganizacion cuya aprobacién serd propuesta a la Asamblea General Ordinaria y
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad se realiza de corformidad con el procedimiento prescripto
por la Ley General de Sociedades N° 19.550 y sus modificatorias, las Normas de la Comisién Nacional
de Valores y el Regiamento de Listado de BYMA, consiste en la fusién por absorcién (la “Fusion?) de
VLG 8.AU. (sociedad absorbida) por parte de Cablevisién Holding S.A. la que serd la sociedad
absorhente.

Coma resultado de la Fusién, no resultara necesario aumentar el capital social de Cablevisidon Holding ni
establecer relacion de canje por cuanto Cablevision Holding es titular del 100% del capital social de VLG.
Como consecuencia de la Fusién, VLG se disolvera anticipadarmente sin liquidarse y Cablevisién Holding
asumira, con efecto a partir del 1° de enero de 2023 (la “Fecha Efectiva de Fusion™), todas las
actividades, créditos, bienes, derechos y obligaciones de dicha sociedad existentes a la Fecha Efectiva
de Fusién, como los que pudieran existir 0 sobrevenir de las actuaciones ¢ actividades anteriores o
posteriores a dicha fecha.

La operacién de reorganizacion se encuentra sujeta a la cbtencion de las autorizaciones regulatorias yfo
intervencién, segun sea el caso, de la CNV, vy la IGJ debiendo ademas, ser informada a BYMA.

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION DEL BALANCE ESPECIAL
CONSOLIDADO DE FUSION

21 Bases de preparacion y presentaclon del Balance Especial Consolidado de Fusién

El Balance Especial Consolidado de Fusidn al 31 de diciembre de 2022 estd hasado en los Estades
Financieros Individuales de Cablevisién Holding ¥ en los Estados Financieros de VLG al 31 de diciembre
de 2022 (Columnas | y II), y ha sido preparadp de acuerdo ¢on la Resolucion Técnica ("RT") N° 43 de
FACPCE y aprobado por el Directorio de la Sociedad el 10 de marzo de 2023.

Los ajustes a valor de mercado registrados originalmente como consecuencia de las adquisiciones de
sociedades fuercn alocados al valor de las acciones adquiridas y se refiejan en la columna |1l “Ajustes y
Eliminaciones” del presente Balance Especial Consolidado de Fusion, a efectos de presentar
adecuadamente los valores da cada participacion luego de ia Fusién.

A los efectos de la Fusién, se han agregado los estados financieros individuales al 31 de diciembre de
2022 linea por linea, considerando los ajustes y eliminaciones correspondientes (Columna V),

Inicialado a efectos d idenirficacion

{Socio)

CPCECABATIF 17
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Balance Especial Consolidado de Fusién

La informacién presentada en el Balance Especial Consolidado de Fusion no incluye cierta informacion
complementaria, que se incluye en los estados financieros individuales de las sociedades a esa fecha,
debido a que la misma nc es necesaria para &l propésito especifice de estos estados financieros. Por tal
metivo, este Balance Especial Consolidado de Fusidn v sus notas deben ser leidos conjuntamente con
los estados financieros individuales de cada sociedad al 31 de diciembre de 2022,

2.2 Estimaciones y Julclos contables

La preparacion de estados financieros a una fecha determinada requiere que la gerencia de la Sociedad
realice estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados vy los
aclivos y pasivos contingentes revelados a dicha fecha, como asi también los ingresos y egresos
registrados en el periodc. La gerencia de la Sociedad realiza estimaciones para poder calcular a un
momento dado, por gjempio, la previsidn para deuderes incobrables, para otros créditos incobrables, el
valor recuperable de los activos, el cargo por impuesto a las ganancias y las provisiones para
contingencias. Los resultados reales futuros puaden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas
a la fecha de preparacion del presente Balance Especial Consolidado de Fusién.

2.3 Criterios de valuacidn y exposicion
El presente Balance Especial Consclidado de Fusién al 31 de dicismbre de 2022 ha sido preparado de

acuerdo con las bases y criterios de valuacion expuestos en Nota 2 a los Estados Financieros
Individuales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022

NOTA 3 - APERTURA DE RUBROS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ESPECIAL
CONSOLIDADO DE FUSION

3.1 Activo No Corriente — Inversiones en sociedadss

Columna | Columna Il Columna Il __ Columnaly__
Estado de situacifin
Estade Ananciers individual de: financiere espacial
Cablevision Ajustes y conealidade da
Holding VEG allminaciones fusidn
(a) [(5] {c) {d)=(a+b+c)
Inversiones en sociedades
VLG 160.672 - {180.672) -
Telecom Angentina 150272 181.072 (400) 310.944
Total 310.844 181.072 {161.072) 310.944

Inlclalado a efeclos 4 identificacién
con nuestro inf de fecha
10 de meyzo dge 2023

PRICE WA'I?DU E & CO. SR.L.
i J {Socio)

CPCHCABATAF 17




CABLEVISION HOLDING S.A.
Balance Especial Consolidado de Fusién

3.2 Patrimonio

La composicién del patrimonic al 31 de diciembre de 2022 es |a siguiente:

Columna | Colurmna |l Columpalll ___ _ Columne vV
Estado de situacion
Estedo finencier individual de: financiera especial
Cablevision Ajustes y congalidada de
Holding VLG sliminacionas fusion
{a) (o) {c) {dy(a+bic)

PATRIMONIO
Aportes de los propistarios
Capital Social 181 19.172 (18.172) 181
Aluste de capital 25,283 112 489 {112.489) 25.263
Frima de emisin 59.832 - - 59.832
Subtetal - Aportes de log propietarios 85.276 131.841 {131.5841) 85.276
Otros componentes
Otres resultados integrales (14.273) {4.751) 4.751 {14.273)
(Oftras resarnvas . {382y {19 19 {382}
Subtotal - Otros componentes {14.885) {4.770) 4770 {14.585)
Resultados Acumulados
Reserva lsgal 5.088 26.328 (28.328) 5.088
Reserva facultativa — reserva facultativa par
resultades liquidos 319.688 49.311 [48.311) 319.888
Rezutadus no asignados {81.834 (41.438) _41.428 (81.834)
Subtotal - Resultados scumulados 243142 34.501 (34.201) 243.142
Total 313.753 161.072 {161.072) 313.763

NOTA 4 — FECHA DE LA FUSION

La Fecha Efectiva de Fusion es el dia 1° de enero de 2023. A esa fecha se consideraran incorporados al
patrimonio de Cablevision Holding, en su calidad de sociedad absorbente y continuadora, todos ios
aclivos y pasivos y el patrimonio, incluyendo bienes, derechos y obligaciones pertenacientes a la
sociedad absorbida.

En relacion con la Fusién, la “fecha de la reorganizacidn™ a que hace mencién al articulo 172 del Decreto
N°® 862/2019 reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias, considerada es la Fecha Efectiva de
Fusion.

Inicialado a efectos fg;%deniﬁcacién
con nuestro i e de fecha
10 de mdrzo/de 2023
PRICE WATE &CO. 8RL.

(Soclo)

C.P.?’/E’.C.A.BA. TR 17
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INFORME ESPECIAL DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES SOBRE EL
CUMPLIMIENTO DE LOS REQUERIMIENTOS DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES EN
RELACION CON EL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ESPECIAL CONSOLIDADO DE
FUSION

A los sefiores Presidentes y Directores de
Cablevisién Holding S.A.

Domicilio legal: Tacuari 1842, Piso 4
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT: 30-71559123-1

Objeto del encargo

Hemos sido contratados por Cablevision Holding S.A. (en adelante “la Sociedad”) para emitir un
informe especial sobre los requerimientos de la Seccion XI Articulo 83 Inciso 4.d) de [a Ley General
de Sociedades N° 19.550 y por el Titulo 1], Capitule X, Seccién |, articulo 3° inciso f) de las normas
de la Comision Nacional de Valores (CNV), en relacién con el estado de situacién financiera especial
consolidado de fusion al 31 de diciembre de 2022 de Cablevision Holding S.A. (“Sociedad
absorbente”) y VLG S.A.U. (“Sociedad absorbida’ y, en conjunto con Cablevision Holding S.A., “las
Seciedades’). Dicha informacién, preparada por la Direccién de la Sociedad ha sido inicialada por
nosotros para propoésitos de identificacion solamente, y en adelante, referida como “la Informacion
chjeto del encargo”,

Responsabilidad de la Direccion de la Sociedad

La Direccién de la Sociedad es responsable de la preparacién y presentacién de la Informacion
‘objeto del encargo de acuerdo con lo requerido por la Ley General de Sociedades N°* 18.550 y por
las normas de la CNV detalladas en el primer parrafo del presente informe, en relacién con el estado
de situacién financiera especial consalidado de fusién.

Responsabilidad de los Contadores Publicos

Nuestra responsabilidad consiste en la emisién del presente informe especial, basado en nuestra
tarea profesional, que se detalla en el parrafo siguiente, para cumplir con los requerimientos de la
Ley General de Sociedades N° 19.550 y las nommas de la CNV detalladas en el primer parrafo del
presente informe. Somos independientes de la Sociedad y hemos cumplido las demés
responsabilidades de ética de conformidad con los requerimientos del Cédigo de Etica del Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas de ia Ciudad Auténoma de Buenos Aires y de la Resolucion
Técnica N° 37 de la FACPCE (en adelante, “RT 377).

Tarea profesional

Nuestra tarea profesional fue desarrollada de conformidad con las normas sobre informes especiales
establecidas en la seccion VIL.C de la segunda parte de la RT 37, y consisti6 en la aplicacién de
ciertos procedimientos necesarios para corroborar ¢ierta informacion incluida en la Informacion
objpte del encargo para los propdsitos del regulador en relacion con ¢l cumplimiento por parte de la
ociedad con los reguerimientos de las normas para fusidn de sociedades de la Ley General de
Sociedades N° 19.550 y por la CNV detaliadas en el primer parrafo de! presente informe. La RT 37
exige que planifiquemos y ejecutemos nuestra tarea de forma tal que nos permita emitir el presente
informe especial,

Price Waterhouse & Co. S8.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +(54.11) 4850.1800, www.pwec.com/ar
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En un encargo para emitir un informe especial, los contadores aplican una serie de procedimientos
para verificar el cumplimiento por parte de la Sociedad de determinados requerimientos del
organismo de contrel, y se limitan a dar una manifestacién de hallazgos sobre la base de los
resultados obtenidos de esos procedimientos. Este servicio mejora la confiabilidad de la informacién
objeto del trabajo, al estar acompafiada por una manifestacion profesional independiente que es
diferente de la de los encarges de aseguramiento incluides en los Capltulos lit, M y V de la RT 37.

Los procedimientos detallados a continuacién han sido aplicados scbre los registros ¥
documentacion que nos fueron suministrados por las Sociedades. Nuestra tarea se basé en la
premisa que la informacion proporcionada es precisa, completa, legitima y libre de fraudes y otros
actos ilegales, para lo cual hemos tenido en cuenta su apariencia y estructura formal.

Los procedimientos realizados consistieren unicaments en:

a) Verificar que los importes incluidos en la columna | “Cablevisién Holding™ surjan de los estados
financieros individuales de Cablevision Holding S.A. al 31 de diciembre de 2022, preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas come
normas contables profesionales argentinas por la FACPCE e incorporadas por la CNV a su
normativa, tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacicnales de
Contabilidad (LIASB por sus siglas en inglés), transcripto en el Libro Inventario y Balances N° 5
de la Sociedad, rubricado el 7 de diciembre de 2022 por la Inspeccion General de Justicia
(“IGJ") bajo el N° IF-2022-132190260-APN-DSC#IGJ, folios 46 a 94. Los estados financieros
individuales de Cablevision Holding S.A. fueron aprobados por el Acta de Directorio de |a
Sociedad de fecha 10 de marzo de 2023, y sobre los cuales se ha emitido informe de auditoria
sin salvedades con facha 10 de marzo de 2023.

b) Verificar que los importes incluidos en la columna Il “VLG" surjan de los estades financieros de
VLG 8.A.U. al 31 de diciembre de 2022, preparados de conformidad con las NIIF da acuerdo
con lo permitido por [a Resolucion General N° 11/2012 de Ia IGJ de fecha 7 de diciembre de
2012, transcripto en el Libro Inventario y Balances N° 1 de VLG S.A.U., rubricado el 3 de enero
de 2019 por la IGJ bajo el N° |IF-2019-00361819-APN-DSCH#IGJ, folios 657 a 690. Los estados
financieros de VLG 8.A.U. fueron aprobados por el Acta de Directoric de VLG S.AU. de faecha
10 de marzo de 2023, y sobre los cugles se ha emitido informe de auditoria sin salvedades con
fecha 10 de marzo de 2023.

c) Verificar que los importes incluidos en la columna 1l *Ajustes y eliminaciones” hayan sido
determinados de acuerdo con los criterios de consolidacion cuyo resumen se detalla en Nota 2.1
de la Informacién objeto del encargo y con las normas contables profesionales aplicables a la
Sociedad absorbente, de acuerdo con lo datallado en los estados financieros individuales de
Cablevision Holding S.A. referidos en el acépite a) precedente.

d) Verificar que la columna IV “Estado de situacién financiera especial consolidado de fusién® surja
de |a suma aritmética de las columnas | “Cablevision Holding®, Il “VLG” y Il “Ajustes y
eliminaciones”.,

nifastacién profesional

Sobre Ia base del trabajo realizado, cuyo alcance se describe en el parrafo precedente, informamos
que de las corroboraciones realizadas sobre fa Informacion objeto del encargo, no surgieron
hallazgos que afecten el cumplimianto por parte de la Sociedad ¢on los requerimientos de la Seccién
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Xl Articuio 83 Inciso 4.d) de la Ley General de Sociedades N° 19.550 y por el Titulo I, Capltulo X,
Seccidn |, articulo 3° inciso f) de las normas de la CNV.

Adicionalmente, en cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

a) el estado de situacion financiera especial consolidado de fusion de la Sociedad al 21 de
diciembre de 2022 se encuentra transcripto en el Libro Inventario y Balances de Cablevision
Holding S.A. N° 5, rubricado con fecha 7 de diciembre de 2022 por la IGJ bajo &l N° IF-2022-
132190260-APN-DSC#IGJ;

b) al 31 de diciernbre de 2022 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional
Argentino de Cablevisidn Holding S.A. que surge de los registros contables y de las
liquidaciones de la Sociedad ascendia a $ 2.740.396, no siendo exigible a dicha fecha.

Restriccién de uso del informe especial

Nuestro informe ha sido preparado exclusivamente para uso de la Direccion de la Sociedad, para su
presentacién ante la CNV, la Inspeccién General de Justicia y otros organismos de contralor, de
acuerdo con lo requerido por la Seccién Xl Articulo 83 Inciso 4.d) de la Ley General de Sociedades
N° 19.550 y por el Titulo il, Capitulo X, Seccién |, artlcule 3° incise f) de las normas de la CNV, en lo
referido al tramite de fusién de sociedades asumimos responsabilidad en el caso que sea utilizado, o
se haga referencia a él o sea distribuido con otro propésito.

Ciudad Autdnoma de nos Aires, 10 de marzo de 2023.

PRICE WATER CO.SRL

{Socio)
CPRCELABA T1RU7
Cr. Méjandro J. Rosa

Caitedor Plblico {UM)
CP.CECABA. T" 286 F° 135



Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 14 de marzo de 2023

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO
PROFESIONAL por las leyes 466 (Art. 2, Inc, D y J) y 20488 (Art. 21, Inc.
l) la actuacion profesional de fecha 10/03/2023 referida a un Estado
Contable EECC varios (fines especificos) de fecha 31/12/2022
perteneciente a Cablevision Holding S.A. CUIT 30-71559123-1, intervenida
por el Dr. ALEJANDRO JAVIER ROSA. Sobre la misma se han efectuado
los controles de matricula vigente y control formal de dicha actuacion
profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. 236/88, no
implicando estos controles la emisiébn de un juicio técnico sobre la
actuacién profesional.

Datos del matriculado

Dr. ALEJANDRO JAVIER ROSA
Contador Publico (U.MORON})
CPCECABA T° 286 F° 136

Firma en caracter de socio
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
T°1F° 17

SOCIO

o B Legalizacion N® 697650

Esta actuacion profesionol ha sido gestionoda por el profesiane]
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infervinianie a través de infernet y te misma redine los controfes e v

—— . de matricuia vigente, incumbencias y control formal de fuformes _— e ;'jf;
CONSE J (o) y certificaciones (Res. C. 236/88). Ei teceptor del presente =57 T { ”":"__"_E
Profeslonal de Ciencias documente puede constatur su validez ingresando a RS S -
ErEind i consejo.orgar/certicaciones/velidarhim & A EEIE

- declgrando el siguente codigo: mcewpSh




INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA
SOBRE SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LOS REQUERIMIENTOS DE LA COMISION
NACIONAL DE VALORES EN RELACION
CON EL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ESPECIAL CONSOLIDADO DE FUSION

A los Sefiores Accionistas de:
Cablevislén Holding 8.A.

CUIT: 30-71559123-1

Domicilio legal: Tacuari 1842, Pisc 4°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

L OBJETO DEL ENCARGO

En nuestro caracter de miembros de la Comision Fiscalizadora de Grupo Clarin S.A., de
acuerdo con los requerimientos de la Seccion Xl articulo N° 83 Inciso 4.d) de la Ley General de
Sociedades N° 19.550 y modificatorias y por el Titulo Il, Capltulo X, Seccién I, articulo 3° inciso
f) de las normas de [a Comisidn Nacional de Valores (CNV), en relacion con el estado de
situacion financiera especial consolidado de fusidn al 31 de diciembre de 2022 de Cablevisién
Holding S.A. ("Sociedad absorbente”) y VLG S.A.U. ("Sociedad absorbida” y, en conjunto con
Cablevision Holding S.A., "las Sociedades”). Dicha informacién, preparada por la Direccién de
la Sociedad ha sido inicialada por nosotros para propésitos de identificacién solamente, y en
adelante, referida como “la Informacién objeto del encarge”.

. RESPONSABILIDAD DE LA DIRECCION DE LA SOCIEDAD

La Direccion de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion de la Informacién
ohjeto del encargo de acuerdo con lo requerido por las normas de la Ley General de
Sociedades (Ley N° 19.550 y modificatorias) y por las normas de la CNV detalladas en el
apartado |. del presente informe, en relacién con el estado de situacion financiera especial
consolidado de fusién.

. RESPONSABILIDAD DE LA COMISION FISCALIZADORA

Nuestra responsabilidad consiste en la emisién del presente informe, basado en nuestra tarea
profesional, que se detalla en el apartadoe siguiente, para cumnplir con los requerimientos de la
Ley General de Sociedades {Ley N° 19.550 y modificatorias), v las normas de la CNV
detalladas en el apartado |. del presente informe, en relacion con el estado de situacion
financiera especial consolidado de fusidn. Somos independientes de la Scciedad y hemos
cumplido las demas respensabilidades de ética de conformidad con los requerimientos del
Cadigo de Efica del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y de la Resolucién Técnica N° 37 de la FACPCE (en adelante, “RT 377).

IV. TAREA PROFESIONAL

Nuestra tarea profesional fue desamcllada de conformidad con las normas establecidas en la
Resolucion Técnica N° 15 (RT 15) y N° 37 (RT 37) de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE) y consistid en la aplicacion de ciertos
procedimientos necesarios para corroborar cierta informacion incluida en la Informacion objeto
del encargo para los propésifos del regulador en relacion con el cumplimiento por parte de Ia
Sociedad con los requerimientos de las normas para fusién de sociedades de la Ley General
de Sociedades N° 19.550 y modificatorias y por la CNV detalladas en el apartado |. del
presente informe. La RT 37 exige que planifiquemos y ejecutemos nuestra tarea de forma tal
que nos permita emitir el presente informe.

En un encargo para emitir un informe especial, los contadores aplican una serie de
procedimientos para verificar el cumplimiento por parte de la Sociedad de determinados
requerimientos de! organismo de control, y se limitan a dar una manifestacion de hallazgos
sobre la base de los resultados obtenidos de escs procedimientos. Este servicio mejora la
confiabilidad de la informacién objeto del trabajo, al estar acompafiada por una manifestacion



profesional independignte que es diferente de fa de los encargos de aseguramiento incluigos
en los Capitulos ill, IV y V de la RT 37.

Los procedimientos detallados a continuacién han sido aplicados sobre los registros y
documentacion que nos fueron suministrados por las Sociedades. Nuestra tarea se baso en la
premisa que la informacion proporcionada es precisa, completa, legitima y libre de fraudes y
atros actos ilegales, para io cual hemos tenido en cuenta su apariencia y estructura formal.

a) Verificar que los importes incluidos en la columna | “Cablevisién Holding” surjan de los
estados financieros individuales de Cablevision Holding S.A. al 31 de diciembre de
2022, preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) adoptadas como normas contables profesionales argentinas por la
FACPCE e incorporadas por fa CNV a su normativa, tal y como fueron aprobadas por
el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés),
transcripto en el Libro Inventario y Balances N° 5 de la Sociedad, rubricado el 7 de
diciembre de 2022 por la Inspeccién General de Justicia ("IGJ") bajo el N® RL-2022-
132190243-APN-DSC#IGJ, folios N° 46 a 94. Los estados financieros individuales de
Cablevisidn Holding S.A. fueron aprobados por el Acta de Directorio de la Sociedad de
fecha 10 de marzo de 2023, y sobre los cuales se ha emitido informe de comision
fiscalizadora sin salvedades con fecha 10 de marzo de 2023.

b) Verificar que los importes incluidos en la columna 1l “VLG" surjan de los estados
financieros de VLG S.A.U. al 31 de diciembre de 2022, preparados de conformidad
con las NIIF de acuerdo con lo permitido por la Resolucion General N° 11/2012 de la
IGJ de fecha 7 de diciembre de 2012, transcripto en el Libro Inventario y Balances N° 1
de VLG S.A.U, rubricado el 3 de enerc de 2019 por la IGJ bajo el N° RL-2019-
00361781-APN-DSCH#IGJ, folios N° 657 a 690. Los estados financieros de VLG S.A.U.
fueron aprebados por el Acta de Directorio de VLG S.A.U. de fecha 10 de marzo de
2023, y sobre los cuales se ha emitido informe de comision fiscalizadora sin
salvedades con fecha 10 de marzo de 2023.

¢) Verificar que los importes incluidos en la columna I “Ajustes y eliminaciones” hayan
sido determinados de acuerdo con los criterios de consolidacién cuyo resumen se
detalla en Nota 2.1 de la Informacion objeto del encarga y con las normas contables
profesionales aplicables a la Sociedad absorbents de acuerdo con lo dstallado en los
estados financieros individuales de Cablevision Holding S.A. referidos en el acapite a)
precedenta.

d} Verificar que ia columna IV “Estade de situacion financiera especial consolidado de
fusién” surja de la suma aritmética de las columnas | “Cablevisidn Holding”, Il “VLG" y
Il “Ajustes v eliminaciones”.

V. MANIFESTACION PROFESIONAL

Sobre la base del trabajo realizado, cuyo alcance se describe en el apartado precedenta,
informamos que de las corroboraciones realizadas sobre |a Informacion objeto del encargo, no
surgieron hallazgos que afecten el cumplimiento por parte de Cablevisidn Holding S.A. con los
requerimientos de la Seccidn Xl Articulo 83 Inciso 4.d) de la Ley General de Scciedades N°®
19.850 y modificatorias y por el Titulo I, Capitulo X, Seccién |, artlculo 3° inciso f) de las
normas de la CNV,

Adicionalmente, en cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que el estado de
situacion financiera especial consolidado de fusion de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022
se encuentra transcripto en el Libro Inventario y Balances de Cablevisién Holding S.A. N° 5 de
la Sociedad, rubricado el 7 de diciembre de 2022 por la Inspeccidn General de Justicia ("IGJ7)
bajo el N° RL-2022-132190243-APN-DSC#IGJ.



VI. RESTRICCION DEL USO DEL INFORME DE CUMPLIMIENTO

Nuestro informe de cumplimiento ha sido preparado exclusivamente para uso de la Direccion
de la Seciedad, de acuerdo con los requerimientos de ia Ley General de Sociedades (Ley N°
19.560 y modificatorias), y las nommas de la CNV detalladas en el apartade I. del presente
informe, para su presentacion ante la CNV en o referido a la inscripcion del tramite de fusion
de sociedades y, por lo tanto, no debe ser utilizade, hacerse referencia a él o ser distribuido
para ningun ofro propésito.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2023

Por Comision Fiscalizadora

i

Rubén Suérez




