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Advertencia
La  información  contenida  en  este  documento  ha  sido  preparada  por  Cablevisión  Holding  S.A . ("CVH")  únicamente  para  su uso  en  esta  presentación . La  información  aquí  

contenida  es solo  un  resumen  y no  pretende  ser  completa . Esta  presentación  es estrictamente  confidencial  y no  puede  ser  divulgada  a ninguna  otra  persona . Esta  

presentación  ha  sido  preparada  únicamente  con  fines  informativos  y no  constituye  una  oferta  para  vender  o comprar  acciones  de  CVH  en  ninguna  jurisdicción . No  se 

autoriza  a utilizar  ninguna  de  las  declaraciones  incluidas  en  esta  presentación  como  base  para  la  compra  o venta  de  acciones  de  la  compañía . CVH  no  asume  ninguna  

responsabilidad  al  respecto . No  se hace  ninguna  declaración  o garantía,  ya  sea  expresa  o implícita,  sobre  la  exactitud,  confiabilidad  o integridad  de  la  información  

presentada  en  este  documento . Este  material  no  debe  ser  considerado  por  los  destinatarios  como  un  sustituto  de  su  propio  juicio . 

Cierta  información  incluida  en  esta  presentación  puede  contener  proyecciones  u otras  declaraciones  prospectivas  sobre  eventos  futuros  o el  desempeño  financiero  futuro  de  

Cablevisión  Holding  S.A ., en  el  sentido  de  la  sección  27 A  del  Securities  Act  de  1933  y la  sección  21 E del  Securities  Exchange  Act  de  1934 . Las  manifestaciones  prospectivas  

pueden  ser  identificadas  por  el  uso  de  términos  tales  como  “se  espera”,  “se  cree”,  “se  anticipa”,  “se  estima”,  “se  pretende”,  “se  planea”,  “se  proyecta”,  “serían”  o  “podrían”,  y 

las  expresiones  negativas  de  dichos  términos  u otras  expresiones  similares . Estas  declaraciones  son  solo  predicciones  y los  eventos  o resultados  reales  pueden  diferir  

materialmente,  o no  son  garantías  de  desempeño  futuro . CVH  no  asume  ni  tiene  la  intención  de  asumir  ninguna  obligación  de  actualizar  estas  declaraciones  para  reflejar  

eventos  y circunstancias  que  ocurran  después  de  la  fecha  de  este  documento  o para  reflejar  la  ocurrencia  de  eventos  imprevistos . Muchos  factores  podrían  causar  que  los  

resultados  reales  difieran  materialmente  de  aquellos  contenidos  en  las  proyecciones  o declaraciones  a futuro  de  CVH,  incluyendo,  entre  otros,  las  condiciones  económicas  

generales,  el  entorno  competitivo  de  CVH,  los  riesgos  asociados  con  operar  en  Argentina,  el  rápido  cambio  tecnológico  y de  mercado,  y otros  factores  específicamente  

relacionados  con  CVH  y sus  operaciones .

Este  material  no  constituye,  en  su totalidad  o en  parte,  una  oferta . Ni  esta  presentación  ni  nada  de  lo  contenido  en  ella  formará  la  base  de  ningún  contrato  o compromiso  de  

ningún  tipo .

Las  cifras  han  sido  preparadas  de  acuerdo  con  las  Normas  Internacionales  de  Información  Financiera  (“NIIF”) . La  Gerencia  de  la  Compañía  ha  contemplado  los  efectos  del  

ajuste  por  inflación  adoptado  por  la  Resolución  777 /18  de  la  Comisión  Nacional  de  Valores  ("CNV"),  la  cual  establece  que  el  ajuste  por  inflación  debe  aplicarse  a los  estados  

financieros  anuales,  intermedios  y especiales  finalizados  a partir  del  31  de  diciembre  de  2018  inclusive . En  consecuencia,  las  cifras  reportadas  correspondientes  a ejercicios  

fiscales  pasados  y presentes  incluyen  los  efectos  de  la  adopción  de  la  contabilidad  inflacionaria  de  acuerdo  con  la  NIC  29 . Adicionalmente,  con  el  fin  de  facilitar  la  

comprensión  y el  análisis  de  la  evolución  de  los  resultados  por  parte  de  los  usuarios,  se incluyen  cifras  adicionales  de  los  estados  de  resultados  que  no  están  ajustadas  por  

inflación  y que  se utilizaron  como  base  para  la  información  presentada  en  pesos  constantes .
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Entorno Macroeconómico
Indicadores Clave

Inflación (1)

(3) Fuente: BCRA Y Bloomberg

(4) Fuente: INDEC (Serie desestacionalizada)

Brecha vs. Tipo de Cambio Oficial (3)

4
(1) Fuente : INDEC

(2)  Fuente: Bloomberg
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Riesgo País (2)
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Resumen 2025

6

• El 2025 incluye resultados de Telefónica Móvil Argentina (‘TMA’), la que 
fue adquirida por Telecom Argentina el 24 de Febrero de 2025, por los 
tanto, los resultados del 2025 no son comparables con los resultados del 
2024 ya que contienen los resultados de TMA desde el 1 de Marzo de 
2025. 

• Todos los ARPUs  de Telecom presentan aumentos significativos.

• El EBITDA, excluyendo TMA, creció 21% respecto al año 2024, alcanzando 
un margen EBITDA de 32,7% en 2025, frente al 27,9% alcanzado en 2024.

• Aún considerando el endeudamiento tomado para la adquisición de TMA, 
el ratio  de Deuda Neta/EBITDA se mantiene en niveles saludables.

• CVH recibió dividendos de Telecom por ~USD58MM .
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Estado de Resultados
2025  & 2024  
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Cuadro 2:  Ventas & EBITDA 1

AR$ MM

Margen EBITDA

Cuadro 1:  Ventas & EBITDA 1

AR$ MM

1.520.108

2.029.237

3.413.719

Ventas 
Consolidadas

1.514.447

2.408.401

Costos 
Operativos

EBITDA

5.442.956

-3.922.848

2.503.367

895.695

7.433.119

Ventas 
Consolidadas

730.493

5.094.954

Costos 
Operativos

EBITDA

8.328.814

-5.825.447

Ajuste IAS 29

Pesos Históricos

27,9%
30,1%

Cuadro 3:  Resultado del Período

Cuadro 4:  Resultado del Período

5098392024

-81

-79

2025

1.348

-160

Interés no Controlante

Accionistas de la Controladora

EBITDA

2.075,3

Amort. 
y Depr.

630,5

Resultado 
Financiero 

Neto

46,3

IIGG

3,7

Otros Resultado 
Neto

2.503,4

-159,9

AR$ Miles de MM.

AR$ Miles de MM

2024 2025 2025

1Definimos EBITDA Ajustado como ventas menos costo de ventas (excluyendo amortizaciones y depreciaciones) y gastos de comercia liz ación y de administración (excluyendo depreciaciones y amortizaciones)
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Inflación interanual diciembre 2024 - diciembre 2025: 31,5%



Estado de Resultados CVH (Excluyendo TMA)
4T24  & 4T25
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Cuadro 6:  Ventas & EBITDA 1

AR$ MM

Margen de EBITDA

Cuadro 5:  Ventas & EBITDA 1

AR$ MM

1.389.513

354.040

Ventas 
Consolidadas

1.035.473

Costo 
Operativo

EBITDA

1.452.487

474.894

Ventas 
Consolidadas

977.593

Costo 
Operativo

EBITDA

Pesos Constantes

25,5%
32,7%

Cuadro 7:  Apertura de Ventas4T24 4T25 4T25

1Definimos EBITDA Ajustado como ventas menos costo de ventas (excluyendo amortizaciones y depreciaciones) y gastos de comercia liz ación y de administración (excluyendo depreciaciones y amortizaciones)
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11%

45%25%

14%

4%

1%

Telefonía Fija y Datos

Servicios Móviles

Servicios de Internet

Servicios de Cable TV

Ventas de Equipos

Otros Servicios

Inflación interanual diciembre 2024 - diciembre 2025: 31,5%



Resultados de la incorporación de TMA
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2.712.661

664.822

Ventas

2.047.839

Costos 
Operativos

EBITDA

Cuadro 10:  Ingresos y EBITDA 1

AR$ MM

2025 y 4T25

24,5%

Cuadro 9:  Subscriptores

Suscripciones en Miles

19.129

2.100 1.632
391

Telefonía Móvil Telefonía Fija Banda Ancha TV Paga

Cuadro 8:  Cobertura de Red

Sólo 
TEO

TEO
+

TMA

Sólo 
TMA

1Definimos EBITDA Ajustado como ventas menos costo de ventas (excluyendo amortizaciones y depreciaciones) y gastos de comercia liz ación y de administración (excluyendo depreciaciones y amortizaciones)

812.019

188.518

Ventas

623.501

Costos 
Operativos

EBITDA

23,2%
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Apertura de Ventas & KPI
Servicios Móviles

10

Cuadro 11:  Ingresos por Servicios Móviles

AR$ Millones

Cuadro 14:  Clientes Móviles Personal

Suscripciones en miles

Cuadro 13:  Servicios Móviles Personal (1)

ARPU en AR$ y churn (%) 

Cuadro 15:  Clientes Móviles Movistar

Suscripciones en miles

1,4%

2,1%

7.840
9.082

2024 2025

420.590

147.213

4T24

34.858

1.106.443

4T25

Ajuste IAS 29

Pesos Nominales

567.803

1.141.301

+101%

62%

38%

2024

60%

40%

2025

21.625
19.930

Prepago

Pospago
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50%

51%

49%

4T25

19.129

Prepago

Pospago

567.803
650.831

2024 2025

Pesos Constantes

+15%

Cuadro 12:  Excl. Efecto TMA

AR$ Millones



Apertura de Ventas & KPI
Servicios Fijos

Cuadro 16:  Ingresos de Servicios Fijos

AR$ Millones

Cuadro 17:  Banda Ancha y Velocidad

Suscriptores en miles / ARPU en AR$

Cuadro 18:  BA Personal ARPU y Churn

ARPU en AR$ y churn (%)

Cuadro 19:  TV Paga y Suscriptores de Flow

Suscriptores en miles (Incluidos Uruguay y Paraguay)
Clientes únicos de Flow en miles

Cuadro 20:   ARPU de Flow y Churn

ARPU AR$ y churn (%) 

1,8%
1,5%

18.144 18.643

2024 2025

1,5% 1,2%

26.860 27.063

2024 2025

ARPU

11

89% 98%

11%

2024

2%

2025

<100Mbs

>100Mbs

ARPU
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21%

12%

10% 150.144 227.626
112.163

280.682265.546

463.782

184.173

4T24

20.107

4T25

Ajuste IAS 29

Banda Ancha

Telefonía Fija

TV Paga

712.026

992.19739,3%

1.503

3.432

1.994

3.464

Flow 
Boxes

2024

2025

391

2025

2024 2025

4.030 4.160

Susc BA Personal

2025

1.632

Susc BA Movistar



Estado de Resultados
4T25  Apertura de gastos

Cuadro 21 : 4T25  Apertura de gastos

Variación anual%, AR$ Millones
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31%

18%
13%

12%

10%

7%

2%

1%

3%
2%Costos laborales e indemnizaciones por despidos

Honorarios por servicios, mantenimiento y materiales

Otros ingresos y costos operativos

Impuestos y tasas y derechos del ente regulador

Costos de programación y de contenido

Comisiones y publicidad

Costo de equipos vendidos

Deudores incobrables

Costos por interconexión y transmisión

Costos Corporativos
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Cuadro 22:  Evolución de EBITDA

Variación anual%, AR$ Millones

Margen EBITDA 1

1 Las cifras pueden no sumar debido al redondeo

2 Excluyendo el efecto de la incorporación de TMA

(*) Otros incluye deudores incobrables y otros

4T25  vs 4T24

Estado de Resultados
Variación interanual  4T24  & 4T25
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25,5% 1,8% 4,4% (0,2%) (1,5%) 0,0% 0,6% 1,1%1,0% 29,3%(3,4%)

354.040

663.412

91.572

48.097

188.518

3.395

Costos de 
programación 
y de contenido

159

EBITDA 
4T24

13.933

Costos por 
interconexión 
y Transmisión

EBITDA 
TMA

EBITDA 
4T25

Ingresos por 
Servicios

28.599

Ingresos 
por Venta 

de Equipos

22.434

Costo de 
Equipos 

Vendidos

Costos laborales 
e 

indemnizaciones 
por despido

10.986

Comisiones 
y Publicidad

7.588

Impuestos 
y tasas y 
derechos 
del ente 

regulador

26.745

Otros Ingresos y 
Gastos 

Operativos (*) (*)

Honorarios por 
servicios, 

mantenimiento 
y materiales




 







 
7,1%

(31,1%)

(31,2%)
(13,4%)

(13,0%)

6,8%

24,5%

4,0%

(0,1%) (40,1%)
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Capex
4T25  & 4T24

Cuadro 23:  Inversiones

AR$ Miles de MM. y % sobre el total de Ingresos

16 nuevas torres desarrollados, 351 torres 
mejoradas.

8.300 Cuadras de FTTH agregadas.

1.200 cuadras con overlay de FTTH.

468 nuevos sitios operativos de 5G sobre la 
banda de 3,5GHz.
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21,3%

27,1%

220.325

414.288

166.760

76.095

4T24

32.719

4T25

296.419

613.767+107%

Derechos de Uso de Arrendamientos

CAPEX TMA

Propiedades, Planta y Equipo y Activos Intangibles
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Deuda Financiera Consolidada
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Cuadro 24:  Perfil de deuda financiera consolidada Proforma al 31 de diciembre de 2025 1

Fuente: Información de la Compañía

1 Incluye intereses medidos a valor razonable y descubiertos bancarios.

2 Al tipo de cambio oficial al cierre del período.

3 Definimos EBITDA como ingresos menos costos operativos y gastos (excluyendo depreciaciones y amortizaciones). Últimos 12 mese s.

 

US$ MM

Cuadro 25:  Ratios Financieros Consolidados de CVH

AR$ M

% Var 
Anual

Deuda Financiera Total 1

Caja y Equivalentes

Deuda Neta

Deuda Neta(USD) 2

Deuda Neta/ EBITDA 3,4

3.785.979
539.096

3.246.883
2.392
2,1 x

5.436.615
887.353

4.549.262

1,8 x
3.127

43,6%
64,6%
40,1%
30,7%

(14,9%)

diciembre 
2025

diciembre 
2024
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54
51

72

280147 98

81
282

62

36

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

516

312

443

274 274 296

500 500

300 300

20

Pesos

Dollar Linked

USD

CNY

GUA

371

2.630

307
369

38

Total

3.715

1 Incluyendo el efecto de la emisión de USD 600 millones de  la  O N Internacion al  Clase 27 con vencimiento en 2036 y el uso de los fondos aplicados a (i) el prepago de USD 163 millones de la  ON  2026 , (ii) la cancelación de USD 181 
millones de l capital pendiente de los préstamos para la adquisición de TMA, ( iii ) la cancelación de préstamos locales equivalentes a USD 109 millones, y ( iv) el pago al vencimiento de USD 121 millones de Ons locales Dollar  Linked , así 
como el uso de USD 14 millones de efectivo disponible para reducir descubiert o bancarios.



Estado de Resultados
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Cuadro 27:  Evolución de margen de EBITDA

Margen de EBITDA y cambio interanual en puntos porcentuales (p.p.)

-30

-20

-10

0

10

20

30

-6,5%

-1,8%

2020

-6,5%

-14,5%

2021

-12,0%

-22,6%

2022

-9,3%

-7,1%

2023

-7,7%

-8,1%

2024

3,2%

20,9%

2025

Cuadro 26:  Evolución EBITDA

Variación (%) de los Ingresos y EBITDA Anual
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+1,6p.p.

-2,9p.p. -3,7p.p.

+4,8p.p.

-4.0

-2.0

0.0

2.0

4.0

6.0

2020 2021 2022

+0,7p.p.

2023

-0,1p.p.

2024 2025

34%

31%

27% 28% 28%

33%
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Preguntas y Respuestas

Resultados
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