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CABLEVISION HOLDING S.A.
MEMORIA 2021

A los Sefiores Accionistas de
Cablevision Holding S.A.

Ponemos a su disposicion la Memoria y Anexo, el Estado Individual de Situacion Financiera, el
Estado Individual de Resultado Integral, el Estado Individual de Cambios en el Patrimonio y el
Estado Individual de Flujos de Efectivo y Notas de Cablevision Holding S.A. (en adelante “la
Sociedad”, “Cablevision Holding” o “CVH") correspondientes al ejercicio econdmico N° 5
finalizado al 31 de diciembre de 2021 y los Estados Financieros Consolidados con los de sus
sociedades controladas al 31 de diciembre de 2021.

La principal subsidiaria de la Sociedad es Telecom Argentina S.A. (“Telecom”), operadora de
telecomunicaciones.

1.CONTEXTO MACROECONOMICO 2021

La economia argentina cerr6 2021 exhibiendo resultados encontrados respecto de la crisis global
de 2020-2021, a pesar de los bonus externos percibidos. Esto abre interrogantes en torno a la
trayectoria en el corto y mediano plazo, sobre todo por la incertidumbre respecto del rumbo de la
politica econémica, asi como el cierre y cumplimiento de un acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional.

Entre los indicadores que pueden ser resaltados se encuentran la evolucién del valor de las
exportaciones (+42% o USD23,0 mil MM respecto del 2020, recuperando la caida del 16% del
2020), el aumento del PBI real (acercandose a los niveles prepandemia), y el comportamiento
fiscal a nivel nacional, cuyo déficit en un afo electoral cerr6 en torno al 3,0%.

Entre los indicadores negativos sobresale la aceleracion inflacionaria (+50,9% en el afio, +15%
que 2020) con su efecto nocivo sobre el poder de compra de salarios y jubilaciones, asi como el
creciente endeudamiento soberano (equivalente a casi +USD28,0 mil MM en el afio) y del Banco
Central (base monetaria y pasivos remunerados crecieron al +100% y +68% entre puntas).
Ademas, resultan preocupantes las elevadas brechas cambiarias (de mas del 100%).

La economia continué bajo presion a pesar de determinados hechos relevantes llamados a
aportarle dinamismo. EIl primero fue la relajacion de la mayoria de las medidas destinadas a
morigerar los contagios de Covid. El efecto sobre la actividad fue positivo y se vio reflejado en la
segunda parte del afio, fundamentalmente en la recuperacion de servicios como el comercio, la
gastronomia y hoteleria.

A la par, la economia recibié una significativa inyeccién de divisas de caracter extraordinario, por
doble via. Como consecuencia de la sensible alza del precio de las materias primas agricolas en
general y de la soja en particular, la liquidacion de divisas del agro fue récord en lo que va de
siglo (~USD33,0 mil MM) y el valor de las exportaciones argentinas trepd a casi USD78,0 mil
MM, un crecimiento de +USD23,0 mil MM en valores absolutos. Dicha dinamica hizo que los
derechos de exportacion (retenciones) crezcan casi un 150%, engrosando los niveles de
recaudacion del Estado. Ademas, hay que sumar la emisién del FMI de USD4,3 mil MM de
Derechos Especiales de Giro (DEGs) percibidos por el Tesoro.

Esta significativa inyeccién de divisas posibilitd utilizar la paridad cambiaria oficial (en conjunto
con el cuasi congelamiento de las tarifas de los servicios, incluyendo el transporte) para intentar
moderar la inflacion (la cual siguioé su carrera ascendente). Asi, el indice de tipo de cambio
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multilateral observé un deterioro del 17% en términos reales de acuerdo con las mediciones del
BCRA.

La normalizacion del gasto COVID y los elevados desequilibrios fiscales derivados de la
pandemia fueron el comun denominador para las economias del mundo en el 2021, y la Argentina
no fue la excepcién. En este sentido, vale destacar que tras un inédito registro del 6,4% en el
afio 2020, el desequilibrio fiscal primario a nivel nacional cerré el afio en torno al 3,0% del PBI
(4,5% de considerar el servicio de intereses de deuda soberana).

Los desequilibrios fiscales de la Argentina durante los ultimos dos afios fueron “monetizados” por
el Banco Central en su mayor parte, y luego “esterilizados” parcialmente a través de la colocaciéon
de pasivos remunerados en entidades bancarias (con costos crecientes en materia de intereses).
Algunos numeros que ilustran esto son:

a. la asistencia monetaria del BCRA al Tesoro acumulada en el bienio 2020/2021
ascendié a $3,7 billones (7,3% y 3,6% del PBI respectivamente). De no haberse esterilizado,
dicha emision hubiera sido equivalente a multiplicar por algo mas de dos veces la base monetaria
registrada a fines de 2019;

b. por efecto de la esterilizacion, el stock de pasivos remunerados del BCRA (sobre
todo LELIQs y Pases Pasivos) asciende a un valor récord de $4,5 billones (promedio dic-2021)
y supera en casi cuatro veces su registro al cierre del 2019 y en algo mas del 30% a la base
monetaria.

La economia argentina registra baja demanda genuina de la moneda que emite y tasas de interés
reales negativas para el ahorro. Los sobrantes de pesos suelen traducirse rapidamente en
excesos de demanda de bienes y/6 dolares. Bajo esquemas de control de cambios, esta
demanda adicional de divisas presiona al alza el valor de los ddlares alternativos y por ende
acentla sus brechas respecto de la paridad $/USD “oficial”.

La brecha cambiaria no solo impacta marginalmente sobre los precios, sino que también alimenta
expectativas de devaluaciéon. Aun cuando el tipo de cambio oficial se encuentre en torno al
promedio histdrico, las brechas cambiarias elevadas generan la percepciéon generalizada de un
ddlar barato que erosiona tanto los flujos del frente externo, como el stock de reservas del BCRA.
En un extremo, dicho stock podria llegar a verse diezmado y obligar a dejar flotar la paridad
oficial, agravando la crisis.

PERSPECTIVAS PARA EL ANO ENTRANTE

La economia continla presentando elevados y sostenidos desequilibrios fiscales que son
exacerbados en afos electorales. Estos pueden representar una potencial fuente de desajustes
para el resto de las variables fundamentales de la economia. Financiar déficits fiscales a través
del impuesto inflacionario suele conllevar ciertos males: estanflacion, escasez de divisas,
crecientes controles de cambios y deterioro del cuadro social.

El balance comercial de la economia argentina exhibe desde 2019 elevados superavits,
superiores a los USD10,0 mil MM. Este flujo excedentario de dodlares, en parte explicado por el
esquema vigente de administracion de divisas, convive con un stock critico de reservas al ser
utilizado por el Banco Central para hacer pagos de deuda soberana e intervenir en el mercado
cambiario oficial y financiero.

El escenario base previsto para la economia local por consultoras y bancos de inversion para
2022 contempla dos supuestos criticos: el logro de algun tipo de acuerdo con el FMI aprobado
por el Congreso en forma previa a los vencimientos de marzo por ~USD2,9 mil MM y el control
de los contagios de COVID para evitar nuevas restricciones sanitarias. A esto deben sumarse
las complejidades de un frente externo adverso, que haran menos probable la existencia de
bonus como los registrados en el 2021.



De esta forma, la velocidad con la que se corrija el desequilibrio fiscal en los proximos afios y a
partir de qué fuentes de financiamiento, seran fundamentales para medir el desempefio de la
economia argentina. Las autoridades econdmicas han dado a conocer lineamientos generales
en torno al sendero de correccion fiscal de los proximos 4 afios, aunque sin precisar en detalle
las respectivas trayectorias de los ingresos y el gasto.

Un acuerdo sustentable con el FMI podria redundar en un mejor acceso a financiamiento del
sector privado y publico. Este desafio mayusculo probablemente cuente con menor ayuda del
frente externo, que se prevé menos benigno (menor volumen de exportaciones agricolas por
efecto de fendmenos climaticos de La Nifia y mayor déficit del balance de servicios, en la medida
en que el turismo emisivo tienda a normalizarse). Dinamica que podria llevar a restricciones
adicionales a la demanda de divisas o cierto ajuste de la paridad cambiaria oficial.

El impacto en materia de actividad econémica e inflaciéon de esta correccién nominal dependera
de la magnitud y su ejecucion. A su vez, se esperan ajustes de forma segmentada a las tarifas
de los servicios publicos para reducir el creciente peso fiscal de los subsidios.

Las entidades privadas estiman un crecimiento real del PBI en torno al 3%. De esta forma, el PBI
lograria encadenar 2 afios consecutivos de recupero, pero aun estaria aproximadamente 6% por
debajo del valor maximo alcanzado en el 2017.

Las expectativas inflacionarias del sector privado para 2022 (segun el REM, compilado por el
Banco Central) rondan el 55%, por encima del 33% incluido en el proyecto de Ley de
Presupuesto.

2. CONTEXTO REGULATORIO 2021

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

DECRETO N° 690/20 — MODIFICACIONES A LA LAD

El 22 de agosto de 2020, el PEN dicté el Decreto N° 690/2020 que luego fue ratificado por el
Congreso en los términos de la Ley N° 26.122.

Como parte de las modificaciones establecidas a la LAD, se introdujo el caracter de “servicios
publicos esenciales y estratégicos en competencia” a los servicios TIC —telefonia fija, movil, cable
e Internet- y al acceso a las redes de telecomunicaciones para y entre licenciatarios, garantizando
el ENACOM, su efectiva disponibilidad.

Asimismo, se establecid que los precios de los servicios publicos esenciales y estratégicos de
las TIC en competencia, los de los prestados en funcion del Servicio Universal y los de aquellos
que determine el ENACOM por razones de interés publico, seran regulados por éste.

A su vez, el Decreto dispuso que el ENACOM estableceria en la reglamentacion respectiva la
prestacion basica universal obligatoria de los servicios TIC.

Por ultimo, se dispuso la suspensién de los aumentos o modificaciones de precios establecidos
o0 anunciados desde el 31 de julio de 2020 y hasta el 31 de diciembre de 2020 por los
licenciatarios TIC.

El Decreto 690/2020 se reglamenté mediante las Resoluciones ENACOM N° 1466/2020 y
1467/2020, publicadas en el BO del 21 de diciembre de 2020.

La Resolucién 1466/2020 dispuso que los Servicios de TIC que prestasen servicios de Acceso a
Internet, de Radiodifusion por Suscripcion mediante vinculo fisico, radioeléctrico o satelital;
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Servicio de Telefonia Fija y de Comunicaciones Moviles -todos con sus distintas y respectivas
modalidades-, podian incrementar el valor de sus precios minoristas, hasta un CINCO POR
CIENTO (5 %) para el mes de enero de 2021. Para establecer los porcentajes aprobados, se
deberan tomar como referencia sus precios vigentes al 31 de julio 2020. Asimismo, dispuso que
cualquier pretension particular de incremento de un porcentaje superior al mencionado
previamente, deberd solicitarse con caracter excepcional y fundarse debidamente en ocasién de
lo establecido en el articulo 48 de la LAD.

La Resolucion dispone también, que las Licenciatarias de Servicios de TIC con registro de Valor
Agregado de Acceso a Internet (SVA-INT); de Radiodifusion por suscripcion mediante vinculo
fisico y/o radioeléctrico (SRSVFR) y de Comunicacion Audiovisual por suscripcion mediante
vinculo satelital (DTH); deberan notificar a la Autoridad de Aplicacién todas las variaciones de
precios minoristas que decidan efectuar sobre sus planes, precios y condiciones comerciales
vigentes; con una antelacion de SESENTA (60) dias corridos previos a su implementacion.

Por su parte, la Resolucion 1467/2020 reglamenta la Prestacion Basica Universal Obligatoria
mencionada en el Decreto 690/2020 para los diferentes servicios brindados por las Licenciatarias
de Servicios TIC, disponiendo el precio y caracteristicas de cada plan, a saber:

. PBU-SBT: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio Basico Telefonico

. PBU-SCM: Prestacion Basica Universal Obligatoria para los Servicios de
Comunicaciones Moviles

. PBU-I: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio de Valor Agregado a
Internet

. PBU-TP: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio de television paga por
suscripcion mediante vinculo fisico o radioeléctrico o satelital

Por su parte, la Subsidiaria dispuso una recomposicién de precios a partir del mes de enero de
2021, no alcanzando a trasladar al precio de sus servicios la inflacién acumulada en el periodo
marzo- diciembre 2020 como consecuencia de las distintas medidas dictadas por el PEN.
Asimismo, la Subsidiaria interpuso una accion judicial contra el DNU N° 690/20 y contra las
resoluciones mencionadas, fundada en la inconstitucionalidad de las normas dictadas, ante el
Fuero Contencioso Administrativo Federal, la cual fue notificada al Estado Nacional el 7 de
octubre de 2021.

En este marco, la Subsidiaria solicité oportunamente el dictado de una medida cautelar que
suspenda la aplicacion de las normas mencionadas. Dicha medida cautelar fue rechazada el 29
de enero de 2021, rechazo que fue apelado por la Subsidiaria.

El 30 de abril de 2021 la Camara Contencioso Administrativo Federal resolvié hacer lugar a la
apelacioén interpuesta por la Subsidiaria, revocar la decision de la instancia de origen y, en
consecuencia, admitir la medida cautelar peticionada, ordenando la suspensién de los efectos
delos Art. 1, 2, 3,4, 5y 6 del DNU N° 690/20 y de las resoluciones dictadas en consecuencia y
su consiguiente inaplicabilidad con relacion a la Subsidiaria por un plazo de seis meses.
Amparada en la medida cautelar otorgada, la Subsidiaria ha realizado una nueva recomposicion
de precios en los meses de junio, septiembre y diciembre de 2021.

Entre sus argumentos, el Tribunal considerd que se advierte “la configuracion de circunstancias
que prima facie colocan bajo serio y fundado cuestionamiento el estandar de razonabilidad y la
legitimidad del DNU N° 690/20 y de las resoluciones del ENACOM adoptadas en consecuencia,
por la directa afectacion que generan a los derechos de propiedad de la accionante (Telecom
Argentina), resultantes de la prestacién de servicios de tecnologia de la informacion y de las
comunicaciones, bajo el sistema de libre competencia, regulado, autorizado y concedido (segun
el caso), por el propio Estado Nacional.”.



El Estado Nacional y el ENACOM presentaron recursos extraordinarios contra la resolucion de
la Camara Contencioso Administrativo Federal mencionada, los cuales fueron denegados el 18
de junio de 2021 a través de la resolucion de la Sala Il de la Camara Contencioso Administrativa
Federal.

El 29 de junio de 2021 tanto el Estado Nacional como el ENACOM interpusieron sendos recursos
de queja ante la Corte Suprema de Justicia. A la fecha de emision de la presente Memoria y
estados financieros, los mismos no han recibido tratamiento.

El 21 de octubre de 2021 la Subsidiaria fue notificada de la resolucion del Juzgado Contencioso
Administrativo Federal N° 8, mediante la cual resolvid prorrogar por el plazo de seis meses la
vigencia de la medida cautelar que oportunamente le fuera otorgada.

La Subsidiaria, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra analizando las acciones
que resulten necesarias a los efectos de proteger sus derechos.

Régimen de Sanciones aplicable para los Servicios de Tecnologias de la Informacion y las
Comunicaciones

Mediante la Resolucion ENACOM 221/2021 del 3 de marzo de 2021, se aprobé el Régimen de
Sanciones aplicable para los Servicios de Tecnologias de la Informacion y las Comunicaciones.
Dicha resolucion, entre otros aspectos, establece: i) como unidad de referencia para fijar el monto
de las multas, al valor de la PBU-SBT vigente al momento del pago; ii) un tope de multa
equivalente a 50.000 PBU-SBT y un minimo de 50 PBU-SBT; iii) la publicacion de las sanciones
impuestas en medios de comunicacién y/o web institucional; y iv) la posibilidad de fijar multas
diarias por cada dia en que persista el incumplimiento. La resolucion fue ratificada por el
Directorio del ENACOM el 28 de abril de 2021 mediante Resolucion Sintetizada N° 581/21.

La Subsidiaria, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra analizando las acciones
que resulten necesarias a los efectos de proteger sus derechos.

Paraguay

La Subsidiaria, a través de Nucleo posee una licencia para la prestacion de los servicios de
Telefonia Movil Celular — STMC y PCS en todo el territorio del Paraguay. Asimismo, posee la
licencia para la instalacion y explotacion del servicio de Internet y Datos, con cobertura nacional.
Todas estas licencias fueron otorgadas por plazos renovables de cinco afios. La Autoridad de
Control de los servicios provistos por Nucleo es la Comision Nacional de Telecomunicaciones
(CONATEL).

Personal Envios esta autorizada por el Banco Central de la Republica del Paraguay para operar
como Entidad de Medio de Pago Electrénico (‘EMPE”) y su objeto es restringido para dicho
efecto.

A través de Tuves Paraguay, la Subsidiaria posee una licencia para la prestacion de los servicios
de Distribucion de Sefales de Audio y Television Directa al Hogar (“DATDH”) por el plazo de
cinco afos. Dicha licencia fue renovada en marzo de 2020 por el plazo de cinco afos.

Durante el afio 2021 se termin6 de dar cumplimiento a las obligaciones sociales de provision de
notebooks a entidades educativas y de instalacion de telecentros dentro de las condiciones de
la licitacion publica N° 01/2017 en virtud de la cual la Compafiia adquiri6 dos bloques de
frecuencias en la banda de 700 MHz.

En el afo 2021 finalizaron de manera satisfactoria los contratos 29/2017 y 30/2017 suscriptos
con la CONATEL para la provision del servicio de internet y equipos informaticos a



establecimientos de salud para la promocion de la Telemedicina con subsidios del Fondos del
Servicio Universal.

En septiembre se obtuvo la renovacion de la licencia del servicio de acceso a internet y
transmision de datos para el periodo 2021 — 2026.

Durante 2021, como integrante de la Camara de Operadores Mdviles del Paraguay, se trabajo
en el ambito legislativo a fin de establecer posiciones comunes de la industria ante iniciativas
parlamentarias tales como la modificacion de la ley 1334/2003 que establece el procedimiento
para la nominatividad de las lineas del servicio de telefonia movil, el proyecto de ley de roaming
automatico nacional. De igual manera, dentro de la Camara de Operadores Moviles se realizaron
gestiones ante la CONATEL en el marco de discusion del Reglamento de Calidad de Servicio,
ante el Ministerio del Ambiente en el marco de la modificacion de la normativa de control sobre
radiaciones no ionizantes, entre otras.

Uruguay

A través de Adesol, la Subsidiaria mantiene contratos con varios licenciatarios que brindan
servicios de television por suscripcion a través de varios sistemas en Uruguay, bajo la érbita de
la URSEC.

La Ley de Servicios de Comunicaciéon Audiovisual en Uruguay regula la prestaciéon de servicios
de radio, television y otros servicios de comunicacion audiovisual. En lo que respecta a la ley,
Adesol esta analizando las posibles consecuencias que podria generar el cambio en el marco
regulatorio sobre sus negocios y las eventuales acciones legales para salvaguardar sus derechos
y los de sus accionistas. Adicionalmente, dicha sociedad estda monitoreando los distintos
procesos de inconstitucionalidad presentados por otras empresas contra ciertos articulos de la
citada ley para saber si las sentencias que dicte la Suprema Corte de Justicia de Uruguay en
dichos procesos pueden ser favorables a la posicion de Adesol en el futuro.

Dado el analisis referido, las permisionarias AUDOMAR S.A., DOLFYCOR S.A., REIFORD S.A.,
SPACE ENERGY TECH S.A., TRACEL S.A, BERSABEL S.A., y VISION SATELITAL S.A.,
conjuntamente con el accionista mayoritario de las mismas, presentaron el 22 de noviembre de
2019 una accion de inconstitucionalidad contra los articulos 54 y 189 de la Ley N° 19.307. En
octubre de 2020 la Suprema Corte de Justicia de Uruguay declaré la falta de legitimacién pasiva
del Poder Legislativo y desestimo la accion de inconstitucionalidad interpuesta.

Por otra parte, en abril de 2020 el Poder Ejecutivo remitié al Parlamento un proyecto de ley de
medios que de aprobarse implicaria la derogacién de la actual ley de comunicaciones
audiovisuales (N° 19.307) y, en consecuencia, sus respectivos decretos reglamentarios
quedarian sin efecto. A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados,
el proyecto de ley de medios mencionado contintia bajo revision del Parlamento.

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

Cablevisién Holding es el primer holding argentino dedicado al desarrollo 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 escision de Grupo Clarin
S.A, iniciado en septiembre de 2016 para promover la especializacion de los activos de cada
compainia y sus subsidiarias, permitiendo la adopcion 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 convergencia tecnoldgica, que
tiende a la prestacion integrada de servicios TIC.



Cablevision Holding S.A. tiene como prioridades, a través de sus subsidiarias, la inversién en
tecnologia, el desarrollo 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 Holding son
prestadores de referencia en las industrias de telecomunicaciones y distribucién de contenidos.

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

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

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad mantiene una participacion econémica del 39,08% del
capital social en circulaciéon de Telecom. En Nota 6 a los estados financieros individuales de la
Sociedad se detalla la informacion referida al acuerdo de accionistas de Telecom y el Fideicomiso
de Voto.

4. CABLEVISION HOLDING Y SUS AREAS DE NEGOCIOS EN 2021

En 2021 la Sociedad concentré sus negocios principalmente en el sector de television por
suscripcion, acceso a internet y telefonia fija y movil, a través de las operaciones de su subsidiaria
Telecom.

Las ventas netas consolidadas alcanzaron los $425.493 millones y la deuda financiera bruta
consolidada de CVH (incluyendo la deuda por compra de sociedades, intereses devengados y
ajustes a valor actual) bajaron a $266.921 millones en 2021 de $302.185 millones en 2020 en
pesos homogéneos al 31 de diciembre de 2021.

4.1 Telecom

4.1.1 Servicios de telefonia fija, movil, internet, servicios de television por cable y
otros

Con foco en la experiencia digital y convergente de todos los clientes, los productos y servicios
de Telecom contintan evolucionando. Telecom brinda a sus mas de 29 millones de clientes un
servicio flexible y dindmico, en todos sus dispositivos, mediante conexiones fijas y moéviles de
alta velocidad, y una plataforma de contenidos en vivo y a demanda que integra series, peliculas,
gaming, musica y programas de TV. La empresa esta presente en Argentina, Paraguay (con
servicio movil, internet y TV) y Uruguay (con television paga).

A través de los afios, Telecom pasé de ser una empresa de telecomunicaciones tradicional a
consolidarse como un ecosistema de aplicaciones y plataformas que se basan en la conectividad,
impulsan la economia digital. Por eso, en 2021 la compafiia cambid sus marcas, con el objetivo
de simplificar su porfolio.

Personal paso a ser la marca de conectividad total, con las redes fijas y méviles de Telecom.
Flow abarca todo el entretenimiento, donde se integran también los contenidos de las
plataformas més importantes del mercado. Y, con la marca Telecom, la compafiia continu6
acercando soluciones digitales al segmento corporativo y de gobierno.



e Servicios moviles

Los Servicios méviles consisten principalmente en comunicaciones de voz e Internet mévil de
alta velocidad, descarga de contenidos y aplicaciones on line streaming, y venta de dispositivos
de comunicacion movil. Estos servicios se basan en diferentes tecnologias de la red movil
(3G/4G). Ademas, Telecom realizé el encendido de la primera red 5G de la Argentina.

Los servicios son prestados a clientes Prepago, Pospago y Abono Fijo. En los planes prepagos,
los clientes pagan por adelantado los servicios mediante crédito prepago. En los planes pospago,
los clientes pagan un abono mensual por un plan en particular, mas cargos por servicios
adicionales no incluidos en dicho plan. Bajo los planes Abono Fijo, los clientes pagan una factura
mensual fija, y, al igual que en los planes pospago, la mayoria de estos planes incluyen una
cuota de megabytes para navegar por Internet, tiempo aire ilimitado para llamadas dentro y fuera
de la red, SMS y una cantidad fija de crédito que se puede utilizar para comprar paquetes o
contenidos multimedia, donde, una vez que se han utilizado los segundos prepagos o se ha
cumplido la cuota de Internet, el cliente puede obtener crédito adicional recargando su linea a
través del sistema prepago.

Al 31 de diciembre de 2021, Telecom contaba con mas de 20,1 millones de clientes.

Cabe destacar que la porcidon del mercado correspondiente a Servicios Moviles Personal es del
33% y lidera en revenue share con un 36 %.

Nuevos productos y servicios de 2021 para clientes de servicios moviles

Permite dar o recibir gigas de otra linea de abonos moviles, disponible

Compartir gigas para lineas de mas de 3GB.

Pase de datos que brinda gigas exclusivos para convertir el celular en
Wifi pass un médem wifi y tener internet en cualquier lugar, sin consumir los
gigas del plan.

Permite usar los gigas no consumidos en el mes durante los 30 dias
Mis gigas siguientes. Los gigas proximos a vencer tienen prioridad de consumo
sobre los asignados mensualmente.

Promocién para | Regalo de 100 pesos de crédito en el servicio mévil prepago para
prepago en | clientes convergentes. Activable desde la APP, es crédito genuino y
convergencia puede ser usado cuando el cliente lo prefiera.

Evoluciéon de promocion masiva para clientes prepago. El cliente con
400 pesos de recarga accede a 2 gigas (uno para navegar y uno para
redes y video) mas llamadas on net y off net ilimitadas por 30 dias.

Mas gigas en
WhatsApp

Profundizaciéon de | Comunicacion de multiples beneficios para clientes de abonos moviles
oferta convergente | con servicio de Internet en el hogar.

Campafia de empadronamiento, para vincular en la APP el servicio
movil y el del hogar y acceder a un ahorro de 800 pesos hasta 1400
pesos por tiempo ilimitado.

Unificacion
marcaria




Beneficio para abonos moviles de 1 GB adicional de regalo por mes
en reseteos de 1, 3y 5 GB (a partir de noviembre 2021).

Beneficio por roaming de activacion bonificada de Pack Mundo, una
vez al afio (a partir de diciembre 2021).

¢ Internet

El servicio de Internet consiste principalmente de abonos mensuales a clientes residenciales y
empresas. Dichos servicios abarcan velocidades de 50MB, 100MB, 300MB y hasta 1000MB.
Estos productos se comercializan bajo la marca “Personal”.

Telecom continud con el despliegue de tecnologia FTTH (fibra al hogar) tanto en zonas greenfield
(zona donde Telecom no tiene desplegado ninguna de sus redes de Tecnologia: Cobre, HFC o
FTTH) como en la reconversion de zonas brownfield (zona donde Telecom tiene despliegue de
redes).

En 2021, la compaiiia brindd ofertas de banda ancha con mayores velocidades orientadas a
incentivar el upgrade de servicios, permitiendo a los clientes disfrutar de la experiencia de la alta
velocidad.

Con respecto a las redes de acceso, la estrategia apunta a satisfacer la creciente demanda de
banda ancha, principalmente para la descarga de videos y contenido multimedia de Internet. En
este sentido, Telecom pretende continuar la expansién de su infraestructura de fibra optica de
acceso, utilizando diferentes modalidades y tecnologias, las cuales han sido optimizadas en base
a la demanda de servicios prestados y diferentes ubicaciones geogréficas.

Al 31 de diciembre de 2021, Telecom contaba con 4.2 millones de suscriptores.

e Servicios fijos y datos

Consisten principalmente en comunicaciones urbanas, interurbanas e internacionales, servicios
suplementarios, interconexion a otros operadores, transmision de datos (redes privadas virtuales,
transito dedicado, transporte de sefal sefiales, entre otros), y soluciones convergentes de
Servicios TIC.

Al 31 de diciembre de 2021, Telecom contaba con 2,4 millones de lineas fijas en servicio y 3,1
millones de lineas incluyendo a clientes con lineas de voz IP.

e Television por cable y plataforma de contenidos

Al 31 de diciembre de 2021, Telecom contaba con 3,6 millones de clientes.

Los servicios de television por cable consisten en la operacion de las redes de television por
cable instaladas en distintas localidades de Argentina y Uruguay.

Telecom ofrece una amplia gama de servicios de television por cable y de libre transmision
(también conocidos como OTT por las siglas en inglés para over-the-top services) integradas,
bajo la marca de “Flow”.



Flow es una plataforma desde la que se puede ver TV en vivo, peliculas y series a demanda en
varios dispositivos, en cualquier momento y lugar. Actualmente tiene una fuerte presencia en
Argentina, Paraguay y Uruguay.

En relacion con el entretenimiento, Flow es la plataforma de contenidos en vivo y streaming de
Telecom y la mas innovadora de la region. Los clientes pueden disfrutar mas de 17.000 horas de
contenidos on demand, con peliculas estreno y mas de 360 series, entre las que figuran
coproducciones nacionales y los mejores titulos internacionales, producto de acuerdos con
diferentes productoras. Ademas, se puede acceder a 189 canales digitales y 123 sefiales HD de
manera directa, por medio la TV clasica y la app de Flow. Telecom continia potenciando Flow
como punto de encuentro del entretenimiento y se amplié, durante 2021, la oferta de contenidos
de calidad con coproducciones y estrenos exclusivos.

La plataforma diversificé su disponibilidad para permitir a mas clientes acceder al producto,
conforme a sus preferencias de consumo:

o Flow APP Libre y gratuita para todos los clientes del pais.

o Flow Now Para los clientes de Personal, a través de la APP Flow (no requiere instalacion
en domicilio ni decodificador). Permitié sostener el parque de TV en 2021 y seguir liderando
el mercado con una participacion del 37,5%.

Ademas, se celebraron acuerdos con diferentes OTT. Asi, Flow incorporé Paramount+ y Star+
que se suman a Netflix, YouTube, Disney+ y Amazon Prime Video, convirtiendo a Flow en la
plataforma integral mas importante de la Argentina.

Por otro lado, en relacion con el gaming, Flow acompafio el calendario de competencias de las
diferentes ligas profesionales y estren6 el documental de Isurus Origins como parte del acuerdo
entablado con Isurus, el club profesional de e-Sports mas antiguo e importante de la region, para
producir contenidos gamers.

Por ultimo, a través de Tuves Paraguay, subsidiaria en Paraguay, Telecom tiene una licencia
para la prestacion de servicios de DATDH (Distribucion de Sefiales de Audio y Televisién Directa
al Hogar) en dicho pais.

e Servicios corporativos

En el mercado corporativo B2B (business-to-business) Telecom sigue desarrollando nuevas
soluciones para acompanfar a las empresas a potenciar su negocio y continuar evolucionando la
transformacion digital en este nuevo contexto. Asi, en 2021, Telecom incorpor6 al portfolio
diferentes soluciones de loT (IBM Cloud), ciberseguridad (servicio Colaboracion), tracking
(Monitoreo de Activo) y el servicio Identidad digital, entre otras.

En linea con esto, se destaca una alianza estratégica con la unidad de negocios IBM Cloud con
el objetivo de seguir profundizando el acceso a soluciones de nube hibridas y continuar sumando
a su porfolio productos de tecnologia de la informacién.

Adicionalmente, Telecom ha desarrollado una nueva solucion de seguridad llamada
“Fortalecimiento de usuarios”, que tiene como objetivo reducir los riesgos de ataques
informaticos a las empresas. Esta solucion tiene la finalidad de concientizar sobre seguridad
informatica, al tempo que mide y analiza los resultados para reducir los riesgos ante los que se
exponen los usuarios de una red.

e Servicios mayoristas

Servicios de telefonia movil
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La infraestructura de operaciones moviles de Telecom permite proveer los siguientes servicios

mayoristas:
Por la restricciéon de viajes impuesta por la pandemia, en 2021 se limitd la
cantidad de roamers asi como también la posibilidad de que los clientes
aprovecharan nuestra cobertura internacional. Para potenciar la
rentabilidad de este negocio, Telecom optimizé costos y maximizo la
captura del trafico de los socios de roaming generado en la red de Telecom.
Negocios

internacionales

También continué la apertura de nuevos servicios para incrementar el
consumo.

Telecom renovo el servicio de firewall (sistema disefiado para bloquear el
acceso no autorizado) que permite el cuidado de la red, optimizd la
monetizacion del negocio y celebré nuevos acuerdos.

Negocios
nacionales

Los principales ingresos y costos de negocios mayoristas se relacionan con
cargos por trafico de interconexion, venta de recursos destinados al
servicio de interconexién, venta de infraestructura a grandes grupos,
roaming nacional y arrendamiento de sitios de infraestructura convencional
y no convencional.

Servicios de telefonia fija y datos

Durante 2021, Telecom se mantuvo como uno de los principales proveedores de soluciones de
telecomunicaciones mayoristas para los diferentes proveedores y operadores del mercado
(incluyendo operadores de cable, cooperativas proveedoras de servicios de internet de ISP por

las siglas en inglés para Internet Service Provider- y otros). Ofrecio los siguientes servicios:

Servicios de
infraestructura

Transporte de video: transporte de sefales de video en definicion
estandar y alta definicion, streaming de audio y video.

Servicios de datos: enlaces dedicados, layer 2 (Lan to Lan) y layer 3 (Red
privada virtual de protocolo de Internet).

Datacenters: servicios de hosting,
virtuales.

housing y servidores privados

Servicios de
Internet

Servicio de transito IP: concentré la mayor parte del negocio en 2021,
demandado por proveedores de ISP para brindar conectividad a Internet
a sus clientes. Esto generd un significativo aumento en el consumo de
banda ancha local e internacional.

Servicios de
valor agregado

loT, Seguridad y otros adicionales.

Servicio de larga
distancia
internacional

Telecom cuenta con una licencia permanente para brindar servicios de
telecomunicaciones internacionales en Argentina, incluyendo servicios
de voz, datos, housing y arrendamiento de circuitos internacionales punto
a punto. Telecom estd conectada a redes de telecomunicaciones
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internacionales, principalmente a través de diversos cables submarinos
de fibra optica.

Acciones comerciales orientadas a productos mayoristas de mayor

Servicios rentabilidad, entre los que se encuentran los servicios para OTT.

prestados en Desarrollo de vinculos con los principales proveedores de servicios y

Estados Unidos | contenido en la nube de Estados Unidos a través de la subsidiaria
Telecom USA.

e Personal Pay

Durante 2021, Telecom lanzé un nuevo servicio de billetera virtual, Personal Pay, en formato
Beta, que tiene por objetivo continuar impulsando la inclusion financiera a través de la industria
Fintech en Argentina.

La plataforma digital permite:

e pagar, ahorrar y gestionar el dinero, de forma eficiente y segura,

e recargar el celular (independientemente de la compafia),

e realizar recargas a las tarjetas de transporte y pagos de servicios,

e enviar y recibir dinero a través de un cédigo QR y acceder a una amplia gama de
descuentos y beneficios.

Personal Pay se gestiona completamente desde la aplicacion y permite visualizar de manera
clara y sencilla todos los movimientos de ingreso y egreso de dinero que se realizan. Todos los
usuarios cuentan con la posibilidad de acceder a la tarjeta prepaga VISA Personal Pay
internacional. La billetera virtual de Personal ofrece la primera tarjeta personalizable del mundo
fintech, en formato fisico. En este caso, las personas que utilicen el servicio podran elegir el
nombre a imprimir, asi como logos predefinidos que los identifique. Con la tarjeta prepaga, el
cliente puede realizar compras online y en comercios fisicos, suscribirse a servicios de
entretenimiento y préximamente también podran extraer dinero en cajeros.

Como parte de su mapa de desarrollo, Personal Pay seguira robusteciendo las funcionalidades
de su aplicacién y en proximas versiones, los usuarios tendran la posibilidad de acceder a
educacion financiera, herramientas de ahorro, lector QR, entre otras funcionalidades.

El objetivo de Telecom es continuar impulsando la inclusion financiera a través de la industria
Fintech en Argentina. Durante 2022 incorporaran nuevas funcionalidades y soluciones que sigan
sumando a uno de sus pilares, la inclusion financiera, haciendo llegar soluciones financieras a
segmentos de la poblacion que hoy no tienen acceso.

4.1.2 Infraestructura

4.1.2.1 Desarrollo de Infraestructura

Para brindar un servicio innovador y de excelencia, Telecom continu6 desarrollando su
infraestructura permanentemente. Las inversiones intensivas en infraestructura y sistemas para
brindar a los clientes de Telecom los mejores servicios son un pilar fundamental de su estrategia.

Los logros tecnoldgicos en 2021 incluyeron:
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e Transformacién de la red: consolidacion de edificios técnicos que permiten unificar los
equipos de red. A su vez, se inicid una nueva etapa de la transformacion con la instalacién
de los equipos Outer Core de la red Sur, mejorando la capacidad y operatividad de la red de
transporte que va hacia el Sur del pais.

e Tendido de fibra 6ptica, FTTH: expansién de la red de servicios a 9.550 manzanas y
construccion de 3.000 manzanas de Overlay, que consiste en construir una red de FTTH
sobre una red de HFC. Esto permitio descomprimir el trafico de la red antigua por medio de
la migracion de clientes y brindar mejores productos.

e Despliegue 4G: mejora de la capacidad y cobertura de la red 4G a partir de la instalacién de
mas de 200 sitios nuevos y la mejora de mas de 2.000 sitios existentes, alcanzando una
cobertura de 4G de 96 % a nivel pais y de 98 % considerando las capitales de provincia.

e Red fija: ademas de comenzar con el despliegue de la red de FTTH overlay que permite la
modernizacion del acceso fijo, Telecom, continu6 con la mejora de la red HFC para ampliar
su capacidad y optimizar su performance. En el afio se mejoraron mas de 24.000 manzanas
de red principalmente ampliando la capacidad en up-stream por medio del proyecto mid-spilt.
También Telecom trabajé en la segmentacion de las areas de servicio para lograr una mayor
capacidad por usuario.

e Acceso movil: Telecom continué con la estrategia de crecimiento del parque de sitios a fin
de poder brindar mayor capacidad por usuario, y con las mejoras sobre los existentes:
agregado de bandas, refarming hacia 4G, etc. A su vez, se instalé equipamiento de antenas
4T4R que permite un mejor uso del espectro brindando una mejor experiencia al usuario.

e Personal WIFI Zone: Incorporando todos los atributos de Telecom, Personal WiFi Zone
continta la misidon de ser el circuito wifi sin costo adicional mas grande de la Argentina.
Reforzando la relacion con nuestros partners estratégicos, continuamos brindando acceso a
internet en bares, restaurantes, cines y gimnasios junto al despliegue de nuevos hot spots
en espacios al aire libre y en el 100% de nuestras oficinas comerciales.

4.1.2.2 Proyectos de transformacion digital

Telecom trabaja para acelerar su transformacion digital y la de la sociedad. Para ello avanza en
la total reconversion de sus sistemas. Junto a la transformacion de su cultura interna, estos
cambios permitieron mantener la operacion a pesar de las restricciones de la pandemia y
responder con eficiencia a las nuevas necesidades de los clientes.

Ecosistema de plataformas: nuevos habilitadores tecnolégicos

Enfocados en el crecimiento sustentable y la transformacion tecnoldgica y cultural, Telecom
desarrollé un ecosistema de plataformas siguiendo lineamientos de arquitectura abierta digital.

Innovaciones con las que nacen sus plataformas habilitadoras

Big data y analytics | Proyecto Data Phoenix. Evolucién en el modelo de Enterprise Data
Warehouse con Google Cloud Platform.
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Open digital | Implementacion del modelo de APIficacion: disponibilizamos servicios

architecture embebidos en APIs (interfaces de programacién de aplicaciones) que
permiten su reutilizacion, aceleracion desarrollo y agregé valor a sus
clientes.

Cloudificacion Multicloud at Scale descentralizar la generacion de infraestructura y

crear conocimientos y capacidades.

DC4 Modelo de infraestructura convergente que permite gestionar de
manera eficiente los recursos desplegados en los data centers.

Busca que los equipos sean independientes y tengan infraestructura
disponible y lo mas automatizada posible.

Cloudvalley Portal de autoservicio colaborativo que permite gestionar infraestructura
y servicios a través de un catalogo unico.

Complementa las plataformas habilitadoras con un portal self service
que mejora la experiencia de desarrolladores y usuarios.

Avances en Programas de Transformacion

Proyecto FAN

Se trata de un sistema de administracion, gestion y facturacion de clientes (CRM) con una vision
unificada del negocio. Esta enfocado en la experiencia de mas de 29 millones de clientes para
gestionar sus servicios. En 2021, registré los siguientes avances:

- 19 millones de lineas moviles fueron migradas a FAN, es decir un 96 % del parque movil.

- Cddigo NPlay en produccién (unificacion del cédigo de fija y movil). Cambios en las
principales funcionalidades de venta y posventa y cambié la vista inicial del cliente
(productos y servicios se agrupan por domicilio). Proximamente, se encendera NPlay en
dos localidades para avanzar paulatinamente al resto del pais.

SWITCH, una experiencia digital

Una experiencia absolutamente convergente, con una vision integral del cliente, y con la
autogestion como horizonte, la compafia también estd optimizando sus modelos de
relacionamiento a través de todos los canales digitales.

Con una vision integral de los clientes, este programa permite implementar una estrategia comun
en los canales digitales de venta (e-commerce) y posventa (autogestion), para brinda una
experiencia convergente y omnicanal, con foco en la autogestion. En 2021 Telecom desarrollo y
lanzé la nueva APP Autogestion Convergente e e-Commerce, que permitid acelerar la
experiencia digital que incluyen funcionalidades, evoluciéon permanente, transformacion del
servicio y contenidos de valor personalizados.

SAP S/4 Hana, foco en el back office

En relacion con la evoluciéon de los sistemas de ERP, el desafio de Telecom en 2021 fue el
roadmap de innovacion para incluir machine learning, 0T y big data entre otras herramientas
para la gestion del back office. Los principales avances logrados fueron:

- Acompanamiento al desarrollo de nuevos negocios adecuando su adopcion a las
areas de back office sobre SAP S4 Hana.
- Actualizacién hacia la nueva version de SAP S4 Hana.
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- Despliegue de SAP para nuestras subsidiarias de Uruguay y Paraguay.

Programa OSS (Operation Support System)

La operacion convergente e integral de la red es uno de los ejes fundamentales de la evolucion
de la compania. Mediante OSS Telecom logré unificar procesos, herramientas y datos para la
gestion de los mantenimientos preventivos de todos sus activos.

Telecom termind el roll out de una nueva herramienta de Workforce que permite eficientizar la
operacion de instalaciones y soporte técnico. A su vez, Telecom implement6 nuevos sistemas
de default management y tickets de red, que permiten monitorear y gestionar los eventos de la
red con una mejora en la trazabilidad, y portales de diagnostico que permiten entender con mayor
precision los puntos de falla de los servicios de los clientes.

4.1.3 Nuevas tecnologias para potenciar el entorno digital

En los proximos afios, la tecnologia 5G permitira, por ejemplo, masificar ciudades inteligentes,
internet de las cosas, casas y autos conectados, domdética e inteligencia artificial. Por eso,
Telecom se viene preparando desde hace tiempo para recibirla ampliando la cobertura,
disponibilidad y capacidad de su red mévil. También continla desplegando sitios para ampliar la
cobertura e hizo mejoras en los ya existentes. En el norte del pais, con alto grado de trafico,
Telecom implementd 4T4R en 380 sitios y un refarming de la banda de 1.900 o 850 en més de
2.000 sitios.

En febrero de 2021, Telecom instald la primera red 5G en la Argentina y puso en funcionamiento
10 antenas moviles en las Ciudades de Buenos Aires y Rosario. Estos sitios usan la tecnologia
Dynamic Spectrum Sharing (DSS), que se apalanca sobre la actual red 4G, para activar esos
accesos 5G de manera dinamica y bajo demanda. La red 5G permitira velocidades de 10Gbps y
proporciona una mayor capacidad para dispositivos conectados, cobertura y funciones que las
redes 4G y 4.5G.

En diciembre de 2021 Telecom anuncio la expansion de su red 5G con 10 nuevos sitios en Mar
del Plata, Pinamar y Carilé. Particularmente, en Mar del Plata se instalaron antenas con esta
tecnologia en las zonas de Playa Bristol, Varese, Mogotes y Playa Grande; en Pinamar se
encendieron cinco sitios y en Carilé un sitio correspondiente a la zona céntrica.

Para fin de afio, Telecom espera contar con sitios que dispongan de un espectro exclusivo para
5G.

Soluciones loT

Las soluciones loT (internet de las cosas, por sus siglas en inglés) brindan a las empresas y
organismos informacion en tiempo real y datos estadisticos necesarios para realizar diversas
gestiones en forma agil y eficaz. Permiten ejecutar tareas, automatizar procesos y generar
eficiencias. IoT no es Unicamente conectar las cosas a internet, sino que implica el desarrollo de
propuestas de valor que incorporan nuevas tecnologias.

Telecom cuenta con una amplia experiencia como integrador end to end de soluciones TIC
complejas, en las que utiliza su infraestructura de red y recursos humanos altamente
capacitados. Tiene capacidad de conectividad, networking, software, hardware, alianzas,
desarrollo de dashboard y plataformas, con especialistas de data analytics para una mejor toma
de decisiones que le permiten acompafar a los clientes en todos sus procesos en el camino de
la transformacion digital de sus empresas.
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Machine learning y analisis predictivo

Telecom comenz6 a utilizar el Customer Experience Index (CEIl), un método objetivo de
evaluacién de la experiencia del usuario basado en la calidad de la red que percibe. Para ello,
seleccionamos una variedad de servicios tipicos (voz, web, streaming, etc.) y sus indicadores
subyacentes. La compafiia esté trabajando en la mejora del modelo de CEl de la Red HFC, Red
Movil, acceso Wi-Fi y plataforma Flow.

Inteligencia artificial e Inteligencia aumentada

La Inteligencia Aumentada se refiere al incremento de las capacidades humanas cuando son
combinadas con tecnologia (sobre todo la inteligencia artificial y el aprendizaje automatico).
Telecom utiliza la herramienta de inteligencia aumentada ADA para la planificacion de la red
movil y fija.

De esta manera, puede contar con proyecciones a dos afos de usuarios activos por celda de red
y trafico medio por cliente. En 2021, Telecom desarrollé6 un caso de uso para la aplicacion de
tecnologias de inteligencia artificial y aprendizaje automatico en la red, para automatizar el
diagnostico, la operacion y remediacion de fallas en la red.

4.1.4 Seguridad de la informacidn, las personas y los activos

Ciberseguridad

Telecom actualiza permanentemente las medidas de seguridad y casos de uso, asi como
también suma nuevas mitigaciones, tanto para la identificacion como para la contencion de
intentos de ciber ataque.

También dicta capacitaciones a los colaboradores e impulsa campafias de concientizacién (tanto
activas como pasivas) sobre los procedimientos de seguridad y privacidad de datos. En ellas,
sobre las amenazas que pueden afectar a los usuarios y el acceso a los sistemas.

Ademas, desde la Gerencia de Cybersecurity, dependiente del CTO, impulsaron las siguientes
actividades:

- Nuevas soluciones que permiten mejorar la seguridad, disefio y desarrollo de tecnologia
con foco en la clasificacion de informacion critica y la prevencion de fuga de datos.

- Atencion a las nuevas amenazas y vulnerabilidades que se presentan en los ecosistemas
informaticos.

- Implementacion de medidas de restriccion de acceso a datos personales, protegiendo la
privacidad de los clientes y el cifrado de los datos sensibles toda vez que sea requerido
por una ley, normativa o procedimiento.

- Portafolio de productos y servicios de seguridad como valor agregado a los clientes.

- Telecom da estricto cumplimiento a la Ley N° 25.326 de Proteccion de Datos Personales
y sus disposiciones complementarias, cumpliendo con los requisitos que la norma exige,
con el fin de proteger la privacidad de los datos de las personas.

- Revisién completa y comprensiva del ambiente de procesamiento de datos de Tarjetas
de Crédito, de acuerdo con las Normas PCI DSS (Payment Card Industry - Data Security
Standard o Normas de Seguridad de Datos - Industria de Tarjetas de Pago).

- Adecuacion de la documentacion y procesos de gestion de Seguridad al modelo de
gestion ISO/IEC 27.001.

- Pararesguardar la intimidad de los colaboradores durante el teletrabajo el acceso remoto
se provee por medios que incluyen el uso de doble factor y restricciones por
geolocalizacion.
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- Para la prevencion de fuga de informacion Telecom renové su sistema de deteccion y
revelamos los workflows de aplicacion de restricciones para su actualizacion, asi como
las acciones tempranas ante movimientos de personal.

4.1.5 Capital Humano

La visién de Telecom apunta a seguir evolucionando como sociedad a través del impulso de las
capacidades digitales, nuevas formas de trabajo y una cultura customer & employee centric
mediante los siguientes ejes de accion:

o Consolidar una nueva experiencia de trabajo con nuevas formas de relacionamiento
poniendo en accion nuestro proposito y principios culturales.

o Iniciar e incorporar nuevos formatos organizacionales y equipos de proyecto agiles que
aceleren su proceso de transformacion digital y entrega de valor.

o Impulsar y acompanar el desarrollo de un estilo de liderazgo digital como facilitador y
habilitador de los desafios del negocio.

o Trabajar sobre la atraccion, reclutamiento y fidelizacion de perfiles digitales a través del
fortalecimiento de su posicionamiento como marca empleadora y de su propuesta de
valor.

A partir de la pandemia generada por el COVID-19, la compafia debié reinventarse para
continuar con su operatoria, preservando el bienestar de su gente. Sobre los aprendizajes de
2020, en 2021 Telecom comenzod a consolidar un nuevo paradigma laboral marcado por una
nueva forma de hacer las cosas, nuevos desafios, una vision mas federal de los proyectos y un
liderazgo colaborativo. Desarroll6 nuevas modalidades de trabajo, que incluyen un mix de
opciones entre remoto y presencialidad; y acompaf a sus colaboradores mediante un programa
integral que incluye herramientas de aprendizaje, buenas practicas y consejos para mantener el
equilibrio laboral-familiar, entre otros contenidos de valor.

#NosAcompaiiamos

Este programa integral, creado durante la pandemia por COVID-19, busca acompanfar el
bienestar biopsicosocial de las personas para potenciar su experiencia laboral. Asi, mediante
distintos medios de comunicacion, Telecom comparti6 medidas de prevencion, impulsé
metodologia de trabajo remoto y activé diversos protocolos de cuidado.

Cultura digital
Telecom acompafa la transformacion cultural impulsando un cambio de mindset, con foco en
tres pilares:

e Liderazgo digital como facilitador de los desafios del negocio

e Desarrollo de la marca empleadora para atraer y fidelizar perfiles digitales

e Generacion de nuevos formatos organizacionales que aceleren la transformacion y la entrega
de valor

Para fortalecer un nuevo modelo de liderazgo que acompafe la transformaciéon, Telecom
potencia el modelo Ser y Hacer, a través de la “Actitud Teco”, que pone en accién su Propdsito
y Principios Culturales.

Teco XP
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Sobre la base de la evolucidn cultural iniciada en 2020, Telecom desarrollé Teco XP, una nueva
experiencia de trabajo con foco en el equilibrio entre la vida profesional, familiar y personal, con
un mix de opciones de modalidades de trabajo, en funcién de las necesidades de los diferentes
proyectos y tipos de tarea: homeworking full, presencialidad y la combinacion de ambas
modalidades. En este esquema, los espacios laborales o Centros de Experiencia se potencian
como verdaderos espacios de encuentro, intercambio y co-working, aprovechando al maximo las
posibilidades de la tecnologia y la conectividad.

En el segundo semestre de 2021, Telecom inauguro los primeros 4 centros de experiencia para
que el personal de AMBA y Rosario adopte gradualmente un modelo de trabajo hibrido. En enero
2022, otro centro en Cérdoba.

Teco Station Academy

Este ecosistema de experiencias de aprendizaje y desarrollo busca fortalecer las capacidades
requeridas en las areas digitales y los nuevos negocios. Contribuye ademas al proceso de
upskilling (busca ensefar a un trabajador nuevas competencias para optimizar su desempefio)
y reskilling (busca formar un empleado para adaptarlo a un nuevo puesto de trabajo en la
empresa) de los equipos, fomenta su movilidad y crecimiento, y acelera su preparacion para roles
actuales y futuros.

4.1.5.1 Diversidad y entornos de respeto

Telecom impulsa la construccion de entornos respetuosos y para ello cuenta con un equipo de
Diversidad e Inclusion que disefia una dinamica de trabajo agil para poner en marcha acciones
para los tres pilares: Discapacidad, Generaciones y Género.

Las principales acciones de 2021:

e Protocolo de violencia y/o acoso sexual en el ambito laboral
e Mujeres lideres

e Formacion en diversidad para lideres

e Acompafiamiento a personal con discapacidad

4.1.5.2 Impulso al desarrollo de la gente

Conexion Feedback

Este es el programa integral de gestion del desempefio que busca potenciar el desarrollo de los
equipos a partir de conversaciones de valor. Ha permitido promover la gestion del desempefio
en pos del empoderamiento de los colaboradores como protagonistas del proceso y a su lider
como facilitador o potenciador del desempeiio.

4 ejes se retroalimentan para aportar distintas miradas sobre el desempefio

1. Plan de objetivos | Instancia de planificacion, cascadeo y evaluacién de los objetivos.
Clarifica expectativas y genera acuerdos respecto de los objetivos de
negocio y los objetivos de desarrollo.
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2. Conversaciones | Incentiva el dialogo continuo, profundo y honesto entre los lideres y sus
colaboradores con foco en la clarificacion de expectativas.

3. Reconocimiento | Son expresiones espontaneas para reconocer a quienes ponen en
accion los principios culturales de Telecom. Generan mayor
compromiso emocional y suman miradas complementarias con respecto
a la contribucion de la persona.

4. Encuesta de Feedback sobre la gestion del lider con su equipo. Incluye la vision de
Liderazgo los colaboradores en la percepcién de la calidad y efectividad de gestion
del lider.

Encuesta de clima

Realizada en 2021 a la totalidad de los equipos de Telecom Argentina, contd con un 85 % de
participacion y una campafa de difusion digital de sus resultados. También se desarrollo en
Paraguay y Uruguay.

En 2021, se volvi6 a destacar la confidencialidad de los datos, la practicidad de su realizacion y
la valoracion del feedback para las acciones a tomar por la Sociedad.

4.1.6 Estrategia de Sustentabilidad

Telecom desarrolla sus actividades y operaciones teniendo en cuenta la importancia de las TIC
asi como el impacto global en la sociedad argentina. Desde el afio 2007, en forma anual, emite
un Reporte de Sustentabilidad y continta fortaleciendo su cadena de valor y los compromisos
con el medioambiente, expresados en los pilares que guian su politica. En 2021 se presento el
primer Reporte Integrado, que consolidoé dicho desempefio con la informacion financiera de la
sociedad durante el ejercicio econémico 2020.

En 2021 Telecom comenzd a revisar su estrategia de sustentabilidad para establecer las
dimensiones de trabajo con foco en las acciones sociales y ambientales. Para ello realizdé un
analisis del impacto de la sociedad y la materialidad, e identificé las acciones desarrolladas
asociadas y se evalué hacia donde desea llegar en el largo plazo. En 2021, Telecom publicé una
nueva Politica Ambiental y el desarrollo de la Politica de Sustentabilidad.

4.1.6.1 Vinculos con los publicos de interés

El dialogo continuo de Telecom con sus grupos de interés le permite conocer las expectativas,
hacer crecer el negocio de la compafia y crear valor compartido. Telecom busca adoptar un rol
activo para generar relaciones de confianza, de manera integral desde todas las areas de la
compainia.

Los grupos de interés son los siguientes:

o Empleados
o Accionistas e inversores
o Clientes y consumidores
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Proveedores y contratistas

Ambiente

Comunidad

Sector publico

Sindicatos

Medios, formadores de opinién e influencers

O 0O O O O O

4.1.6.2 Sustentabilidad ambiental

Telecom considera que la sostenibilidad es el camino para mejorar el desempefio de su negocio
y desarrollar sus actividades minimizando la huella ambiental de los servicios que presta.

Durante 2021, Telecom desarrollé6 una nueva politica ambiental. Esta basada en los siguientes
diez principios generales y estratégicos que orientan el accionar de todas las areas de la
compaiia (Gestion y minimizacion de riesgos, Marco legal, Tecnologia para el desarrollo
sostenible, Contribucidon al cambio climatico, Gestién de indicadores y KPI, Eficiencia en el
consumo de recursos, Gestion de residuos, Cultura de la organizacion, Cadena de valor e
Identidad transparente).

4.1.6.3 Impacto social y ambiental

Telecom contribuye con el progreso y las oportunidades de desarrollo de las comunidades en las
que tiene presencia. Lo hace al acercar a la gente sus avances tecnologicos, que transforman
los modos de relacionamiento, la informacion, los negocios y el entretenimiento.

Mi Negocio Personal

Se trata de una tienda web personalizada donde pequefios comerciantes y emprendedores
pueden comercializar sus productos de manera agil y sencilla, asi como también ofrecerlos en
redes sociales o publicarlos en la APP de Club Personal. Lanzado en plena pandemia, Mi
Negocio Personal, permitio a los microempresarios dar continuidad a sus negocios y seguir
vendiendo a pesar de las medidas de aislamiento preventivo.

En 2021, Mi Negocio Personal acompafio la digitalizacion de la experiencia comercial de 20.000
emprendedores y conformé una comunidad de 23.000 seguidores en sus perfiles oficiales de
redes sociales. Con una tasa de conversion del 1,3 % mensual para las suscripciones, brindé
ademas informacion enriquecedora y adaptada al mercado local a través de webinars y
capacitaciones gratuitas.

Publicidad responsable

A la hora de evaluar y aprobar publicidades Telecom toma en cuenta criterios de publicidad
responsable. Entre las consideraciones se incluye el nivel de exposicion de nifios y nifias en la
publicidad, modelos de familia, estereotipos, género, uso de vocabulario adecuado e incitacion a
la violencia, entre otros. A su vez, Telecom participa en camaras y organizaciones que
desarrollan campafias publicitarias responsables, como el Consejo Publicitario Argentino.
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4.1.6.4 Inclusion digital para la comunidad

Nuestra oportunidad: impulsar la vida digital

Para lograr la inclusion digital, el acceso a la conectividad es necesario, pero no es suficiente.
Las personas deben contar con las capacidades y habilidades necesarias para hacer un uso
seguro, positivo y responsable del servicio. Y es hacia alli, donde Telecom orienta su estrategia
de sustentabilidad. Telecom promueve el acceso de la comunidad a las competencias y
habilidades digitales, fundamentales para el crecimiento individual y colectivo en un mundo cada
vez mas digitalizado.

Con alcance federal, sus programas buscan acercar contenidos de valor a personas de todo el
pais para que puedan potenciar su crecimiento. Asi, contribuye a impulsar la inclusién digital y
hacer que cada vez mas personas puedan aprovechar las oportunidades que abren los servicios
prestados.

Dialogo con la comunidad

La conectividad es un motor para el desarrollo econémico y social de las grandes ciudades y
también de los pueblos alejados de centros urbanos, con sus necesidades especificas. Por eso,
Telecom trabaja en articulacion con los gobiernos provinciales y municipales para acercarle a la
gente la propuesta mas adecuada en términos de desarrollo de infraestructura. La compania
tiene una mirada de largo plazo y realiza inversiones genuinas que armonizan la modernizacion
de las redes, el desarrollo de las personas y la preservacion de los entornos naturales.

Telecom mantiene una presencia activa en las comunidades de influencia, para favorecer el
dialogo y propiciar la puesta de intereses en comun.

Programas con la comunidad

DIGIT@LERS

Con esta propuesta convoca a jévenes mayores de 18 afios para alentarlos a que encuentren su
vocacion en el mundo IT y al mismo tiempo promover el desarrollo de talento digital para la
industria.

CHICAS DIGIT@LERS

Se trata de un espacio de formacion dirigido a jovenes mujeres de 13 a 17 afios con el que
Telecom se propone reducir la brecha de género en el sector al impulsarlas a imaginar su futuro
académico y laboral en el mundo de las TIC. Son clases online, en vivo y dictadas por mentoras
que trabajan en el mercado IT.

Voluntariado corporativo: Conectamundos

Con el lema “Mas cerca llegamos mas lejos”, el Programa de Voluntariado Corporativo tiene el
objetivo de disefiar espacios de creacion conjunta para los colaboradores, en linea con el espiritu
de nuestros programas de sustentabilidad.
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Puente Digital

Mediante este programa, Telecom brinda conectividad sin cargo a distintas instituciones de la
comunidad.

Apoyos y donaciones

A través de la donacién de equipamiento tecnoldgico y materiales Telecom colabora con
escuelas, municipios y organizaciones sociales de todo el pais para que puedan llevar adelante
su labor diaria.

5. TRANSPARENCIA Y ETICA

Cablevisiéon Holding cree que uno de los pilares de una buena gestién es la transparencia. 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 tiene
entre sus propdsitos evitar la colisién de intereses de la Sociedad —y sus subsidiarias- con los
intereses personales de los directivos 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 Cédigo de Etica y Comportamiento contempla el manejo de informacién confidencial por parte
de funcionarios de la Sociedad, considerando como tal, toda aquella informacion que no ha
tomado estado publico, y que pudiera resultar importante para un inversor para tomar una
decision respecto a la compra, retencion o venta de cualquier valor negociable de la Sociedad.
Dicha norma establece el deber de no utilizar dicha informacion por parte de los funcionarios de
la Sociedad para beneficio propio o de terceros.

Cablevisiéon Holding pone a disposicion de los inversores y los accionistas toda la informacion
relevante respecto a su accionar. CVH cuenta con personal a cargo de la relaciéon con inversores
y accionistas que se ocupa de atender sus consultas y de brindar informacion financiera y
operativa. La Sociedad emite y distribuye informes trimestrales y realiza conferencias telefénicas
periddicas durante las cuales se discute la informacién proporcionada. Todos los informes, luego,
son cargados al sitio web corporativo.

Ademas, la Sociedad mantiene canales de comunicacién con los accionistas minoritarios a través
de la difusién de informacion 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 Sociedad.

6.GOBIERNO CORPORATIVO, ORGANIZACION Y SISTEMA DE CONTROL
INTERNO

El Directorio de Cablevision Holding S.A es el responsable de la administracion de la Sociedad
y aprueba sus politicas y estrategias generales. De acuerdo con el Estatuto Social, el mismo se
compone 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
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directores independientes, designados en cumplimiento de los requisitos 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 29 de abril de 2021, y lo resuelto por reunidon de Directorio de la misma fecha

éste esta conformado de la siguiente manera:
Bardengo, Sebastian Presidente

Saenz Valiente, Ignacio José Maria Vicepresidente

Whamond, Alan’ Director Titular
Salaber, Sebastian’ Director Titular
Pozzoli, Nelson Damian' Director Titular
Blaquier, Gonzalo' Director Titular
Pagliaro, Lucio Andrés Director Titular
Aranda, Antonio Roman Director Titular
Magnetto, Marcia Ludmila Director Titular
Noble Herrera, Marcela Director Titular
Domenech, Fernando? Director Suplente
Rio, Alejandro’ Director Suplente
Oria, Jorge! Director Suplente
Colombres, Gervasio' Director Suplente
Cassino, Damian Fabio Director Suplente
Novoa, Nicolas Sergio Director Suplente
Olivieri, Samantha Lee Director Suplente
Ostergaard, Claudia Irene Director Suplente
Romero, Maria Lucila Director Suplente
Diez Monnet, Leandro Director Suplente

" Miembros independientes del Directorio

Comision Fiscalizadora

Cablevision Holding cuenta, asimismo, con una Comision 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 efectua el
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seguimiento periédico de las cuestiones referidas a los sistemas de informacion de control y
gestion de riesgos, y emite el informe anual respectivo que da cuenta de estos temas. Los
integrantes del Comité de Auditoria de la Sociedad pueden ser propuestos por cualquier miembro
del Directorio y la mayoria de sus miembros deben satisfacer el requisito de independencia
establecido en la normativa de la CNV.

” o«

Segun lo resuelto en la Asamblea General Anual Ordinaria y Especiales de Clases “A”, “A” y “B”
(votando como una unica clase) y “C” celebradas el 29 de abril de 2021, la Comision
Fiscalizadora esta conformada de la siguiente manera:

Gonzalez Rosas, Guillermo Raul Titular Comision Fiscalizadora
Menzani, Alberto Cesar José Titular Comision Fiscalizadora
San Martin, Pablo Gabriel Titular Comision Fiscalizadora
Rios, Martin Guillermo Suplente Comision Fiscalizadora
Suarez, Rubén Suplente Comision Fiscalizadora
Cartamil, Maria Celina Suplente Comision Fiscalizadora

Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria esta conformado de la siguiente manera:

Bardengo, Sebastian Presidente
Whamond, Alan Vicepresidente
Pozzoli, Néstor Damian Miembro Titular

Saenz Valiente, José Ignacio Suplente
Salaber, Sebastian Suplente

Blaquier, Gonzalo Suplente

Los criterios generales utilizados para la designacion de los ejecutivos de Cablevision Holding
S.A responden a antecedentes y experiencia en la posicion y en la industria, caracteristicas de
las empresas en las que han trabajado, edad, idoneidad profesional y moral, entre otros.

Con el fin de identificar oportunidades, agilizar estructuras y sistemas que le permitan la mejora
de sus procesos y obtener informacion efectiva para la toma de decisiones, Cablevision Holding
S.A establece distintos procedimientos 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 relacionadas,
contribuyen a la proteccion del patrimonio social, a la confiabilidad de la informacién financiera y
cumplimiento de leyes y regulaciones.

Remuneracion del Directorio y de los cuadros gerenciales

La remuneracion del Directorio es fijada por Asamblea una vez concluido el ejercicio econdmico
teniendo en cuenta el limite establecido en el articulo 261 de la ley N° 19.550 y las normas
pertinentes de la Comisién Nacional de Valores.
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En cuanto a la politica de Remuneraciones de los cuadros gerenciales, Cablevisiéon Holding,
mantendra convenios de remuneracion con todos los funcionarios 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 responsabilidad requerido para el puesto, con
su competitividad respecto del mercado y con el desempefio del ejecutivo, la remuneracién
variable anual esta asociada con los objetivos trazados al comienzo del ejercicio y el grado de
cumplimiento de los mismos mediante su gestion a lo largo de dicho ejercicio econdmico.

Los parametros utilizados para determinar las remuneraciones se encuentran dentro de las
practicas de mercado, utilizando encuestas de mercado elaboradas por prestigiosas consultoras
y la evaluacion de los puestos de trabajo en funcion al tamafio de la compania y de la complejidad
de la funcion.

Politica de dividendos

CVH no cuenta con una politica que 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 uUnicamente si resultan de sus ganancias liquidas 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 Comision Nacional de
Valores, y si son aprobados por la Asamblea de Accionistas. En ese caso, los dividendos deberan
pagarse en forma proporcional a todos los tenedores de acciones ordinarias a la fecha de registro
pertinente.

Constitucion de reservas

De acuerdo con las disposiciones de la Ley General de Sociedades y disposiciones 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 distribucion a los accionistas.

Asimismo, la Asamblea de Accionistas podra resolver la constitucion de otras reservas cuando
éstas respondan a una prudente administracion de la Sociedad.

Cédigo de Gobierno Societario

Adicionalmente a lo referido previamente y en virtud de lo resuelto por la Comisién Nacional de
Valores mediante Resolucion 707/2019, la Sociedad ha preparado el Reporte del Cddigo de
Gobierno Societario individualizado como Anexo Il del Titulo IV del Capitulo | de la Seccion | de
las Normas que se presenta como anexo a la presente memoria.

7. PROYECCION Y PLANIFICACION EMPRESARIA

Cablevision Holding propone consolidar su rol como holding lider dedicado a la inversiéon en
telecomunicaciones convergentes, con énfasis en el pais y en la region.

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 innovaciones permanentes en todas sus actividades.

En el mismo camino, se continuardn optimizando aun mas los niveles de productividad y
eficiencia en todas las areas de CVH y su referida subsidiaria. Se buscara desarrollar y aplicar
las mejores practicas en cada uno de los procesos.
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A nivel corporativo se seguird poniendo foco en los procesos centrales que reafirmen un
desarrollo sostenido, saludable y eficiente desde los diversos angulos: estructura financiera,
control de gestion y estrategia de negocios. Cablevision Holding continuara analizando
alternativas de nuevos emprendimientos vinculados con su mision y sus objetivos estratégicos,
tanto en el pais como mas alla de sus fronteras, en tanto creen valor para sus accionistas y se
inscriban en un escenario de oportunidad y viabilidad en relacion con el contexto econémico.

Cablevisiéon Holding nacié de la escision societaria del Grupo Clarin que permitié profundizar la
especializacion de cada una de las organizaciones. De esta forma, cada compafia pudo ajustar
aun mas su foco estratégico, financiero y operacional con las demandas globales de cada uno
de estos mercados, 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 pais.

8. RESENA INFORMATIVA

La informacion incluida en la Resefa Informativa forma parte de la presente Memoria y, por lo
tanto, debe ser leida juntamente con la 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 Escision el 1° de
mayo de 2017. A partir de entonces, Cablevision Holding S.A. inicié sus actividades, se
produjeron los efectos contables y fiscales de la Escision y se transfirieron a Cablevision Holding
S.A. las operaciones, riesgos y beneficios que integraban el patrimonio escindido y el patrimonio
escindido ulteriormente. La operacion de reorganizacion fue inscripta ante la 1IGJ el 27 de abril
de 2017.

Cablevisiébn 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 o indirectamente, participa.

La Sociedad mantiene en forma directa e indirecta una participacion econémica del 39,08% del
capital social en circulacion de Telecom Argentina.

A continuacion, se mencionan las principales variaciones producidas en la Situacion Patrimonial
y los Resultados de la Sociedad durante el presente ejercicio.

El capital de trabajo (activo corriente menos pasivo corriente) al cierre del ejercicio disminuyd en
$ 290 millones respecto del cierre del ejercicio anterior, pasando de $ 1.409 millones a $ 1.119
millones. Esta disminucién se evidencia principalmente por la disminucion del efectivo y sus
equivalentes en $ 370 millones, neto del aumento de otros créditos en $ 44 millones y de la
disminucion de los Otros pasivos en $ 50 millones. Asimismo, las Otras inversiones y los
dividendos a pagar ascienden a $ 922 millones y $ 14.025 millones al 31 de diciembre de 2021
y 2020, respectivamente, vinculados con las operaciones de dividendos descriptas en Nota 11 a
los estados financieros individuales.

Con relacién a los activos no corrientes, la variacion mas significativa se dio en las Inversiones
en sociedades, principalmente como consecuencia de: (i) el aumento por la ganancia del ejercicio
2021 vinculada con la inversion directa e indirecta en Telecom vy (ii) la disminucion generada por
la distribucién de dividendos por parte de Telecom. La variacion de las Inversiones en sociedades
se detalla en Nota 4.4 a los estados financieros individuales.
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El Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2021 arrojé una ganancia de $ 3.698 millones.
Dicha ganancia se explica principalmente por la ganancia por las inversiones en sociedades
controladas (principalmente por la tenencia directa e indirecta en Telecom), que ascendio a
$ 3.395 millones, por los costos operativos que ascendieron a $ 285 millones y por la ganancia
neta de los otros resultados financieros que ascendioé a $ 593 millones.

Cablevisiéon Holding S.A. es controlada por GC Dominio S.A., empresa que es titular el 64,2% de
los votos. Los saldos y operaciones con sociedades relacionadas se detallan en Nota 5 a los
estados financieros individuales.

10. PROPUESTA DEL DIRECTORIO

La Sociedad es una compafia holding, sus resultados se originan, principalmente, como
consecuencia de las operaciones realizadas por sus subsidiarias y su situacion de liquidez
depende, entre otras cuestiones, de la distribucién de dividendos de las sociedades en las que
participa —las cuales tienen que atender a sus propias necesidades de inversion y servicios 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 2021 arrojan una ganancia de $
3.698 millones. Dichos resultados fueron generados principalmente por el resultado de las
sociedades en las que participa y en menor medida por diferencias de cambio positivas, los
cuales no generaron un incremento en la liquidez; compensado parcialmente con costos y gastos
operativos los que consumen liquidez. Teniendo en cuenta el desafiante escenario
macroeconomico planteado, en un contexto de elevada inflacion, volatilidad cambiaria e
incertidumbre respecto del marco regulatorio de la industria en la que opera la Sociedad, el
Directorio propone, respondiendo a criterios de prudente administracion, destinar la ganancia del
ejercicio a incrementar la Reserva Facultativa para Resultados lliquidos, preservando de esta
manera un nivel de liquidez que permita asegurar su operacion.

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

El Directorio

Buenos Aires, 10 de marzo 2022

27



ANEXO - REPORTE CODIGO DE GOBIERNO SOCIETARIO DE CABLEVISION HOLDING
S.A. (CVH)

LA FUNCION DEL DIRECTORIO

Principios

V.

La compafiia 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
compafiia. El Directorio es el guardian de la compania y de los derechos de todos sus
Accionistas.

El Directorio debera ser el encargado de determinar 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 funcion del mejor interés de la compania.

El Directorio debera ser el encargado de asegurar una estrategia inspirada en la vision y
mision de la compafiia, que se encuentre alineada a los valores y la cultura de la misma.
El Directorio debera involucrarse constructivamente con la gerencia para asegurar el
correcto desarrollo, ejecucion, monitoreo y modificacion de la estrategia de la compania.
El Directorio ejercera control y supervision permanente de la gestion de la compaiiia,
asegurando que la gerencia tome acciones dirigidas a la implementacion de la estrategia
y al plan de negocios aprobado por el directorio.

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

Practicas recomendadas

El Directorio genera una cultura ética de trabajo y establece la vision, mision y valores
de la compaiiia.

La Sociedad aplica la practica recomendada. CVH es una sociedad holding, cuya
Unica operacion actual es la participacion accionaria directa e indirecta en su
controlada Telecom Argentina S.A. y cuenta con una estructura muy reducida. El
Directorio de la Sociedad establece los valores y principios que dan el marco de
como se deben desarrollar las actividades de la Sociedad, las cuales son
implementadas por la Gerencia a través de un mensaje consistente en la
conduccion de sus actividades, y que se reflejan en los documentos que
formalizan su misién, principios y valores, tales como el Cédigo de Etica y sus
politicas generales. Su vision se orienta a investigar, explorar y descubrir
iniciativas que promuevan la inclusion digital e innovacion social. Desde 2007
(primero a través de Cablevision S.A. hoy Telecom Argentina S.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 instituciones de la comunidad. Utiliza
la tecnologia para resolver desafios sociales en alianza con gobiernos,
organizaciones de la sociedad civil, universidades y otras empresas como el
desarrollo de las personas que forman parte de su organizacion y de la
comunidad. La vision de CVH es, en consecuencia, en este sentido consecuente
con la de su controlada: transformar la vida de los argentinos otorgandoles la
posibilidad de vivir comunicados gracias a la convergencia de los servicios
brindada por Telecom Argentina S.A. cuya mision es ser una compainia, lider en
conectividad y contenidos.

El Directorio fija la estrategia general de la compafnia y aprueba el plan estratégico que
desarrolla la gerencia. Al hacerlo, el Directorio tiene en consideracion factores
ambientales, sociales y de gobierno societario. El Directorio supervisa su
implementacion mediante la utilizacion de indicadores clave de desempefio y teniendo
en consideracion el mejor interés de la compafiia y los derechos de todos sus
accionistas.



La Sociedad aplica la practica recomendada. El Directorio junto con la Gerencia,
y teniendo en consideracion la vision y mision de la Compafiia, asi como los
factores de riesgo internos de su operacion y del contexto en el que opera, disefia
la estrategia general de la Sociedad y supervisa su implementacion, consistente
con la misién, valores y objetivos de corto, mediano y largo alcance de la
Compainia. Todo ello en el marco de la conjuncidon de los intereses de los
accionistas y de la Sociedad. Sobre bases anuales se revisa la estrategia general
de sus operaciones, asi como también la vigencia y utilidad de las métricas que
permiten monitorear la performance de sus actividades. Asimismo,
trimestralmente el Directorio considera el estado de situacién operativa y
financiera de la Sociedad que incluye una comparacion con el trimestre anterior.

3. El Directorio supervisa a la gerencia y asegura que ésta desarrolle, implemente y
mantenga un sistema adecuado de control interno 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
principalmente a través de la labor realizada por el Comité de Auditoria, que la
Sociedad 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 o6rganos
regulatorios y otras partes interesadas. En ese sentido, el Comité de Auditoria
mantiene reuniones periddicas con los auditores externos como parte de las
tareas llevadas a cabo para monitorear el funcionamiento de un adecuado
sistema de control interno en la Sociedad.

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

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 implementacion de las estructuras de
gobierno societario. No obstante lo mencionado, 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.

5. 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 compaifiia.

La Sociedad aplica la practica recomendada. Los miembros del Directorio de
CVH se encuentran altamente calificados por sus condiciones personales y
profesionales, para desarrollar sus funciones en dicho érgano. Adicionalmente,
cuentan con el tiempo suficiente para ejercer sus tareas en el Directorio y
consecuentemente asisten regularmente a las reuniones a las que son
convocados. Asimismo, los directores prestan asesoramiento a las gerencias de
la Sociedad sobre temas comisionados por el Presidente o el Directorio. Los
directores reciben con la suficiente anticipacion la informacion relevante para
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soportar las decisiones que deben tomar en el ambito del Directorio. Las reglas
que gobiernan su accionar, asi como sus roles, funciones y responsabilidades
surgen del estatuto de la Sociedad que se encuentra publicado en la AlIF y en la
pagina web de la Sociedad. El Comité de Auditoria creado en el seno del
Directorio posee un Reglamento de actuacion presentado en la CNV.

LA PRESIDENCIA EN EL DIRECTORIO Y LA SECRETARIA CORPORATIVA

Principios

VL.

VIL.

VIII.

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 dinamica positiva
de trabajo y promover la participaciéon constructiva de sus miembros, asi como garantizar
que los miembros cuenten con los elementos e informaciéon necesaria para la toma de
decisiones. Ello también aplica a los Presidentes de cada comité del Directorio 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 funcionamiento del 6rgano en su conjunto y su evolucién conforme a las
necesidades de la compainiia.

El Presidente del Directorio debera velar por que el Directorio en su totalidad esté
involucrado y sea responsable por la sucesion del gerente general.

Practicas recomendadas

6.

7.

El Presidente del Directorio es responsable de la buena organizacion de las reuniones
del Directorio, 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 eficiente e informada en las reuniones. Los Presidentes de los
comités tienen las mismas responsabilidades para sus reuniones.

La Sociedad aplica la practica recomendada. El Presidente del Directorio es
quien dirige y prepara, junto con la asistencia de los asesores de la Sociedad, el
orden del dia de las reuniones de directorio, y organiza las reuniones de
Directorio liderando en todo momento a sus miembros y alentando su
participacion constructiva. Asimismo, la Sociedad cuenta con una asesoria legal
que asiste al Presidente del Directorio en las tareas de coordinacién de
reuniones, asistencia, y envio de informacioén 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
reuniones, entre otras actividades. Por otra parte, los directores son convocados
con el tiempo suficiente para poder planificar su asistencia a las reuniones a los
que son convocados en tiempo y forma.

El Presidente del Directorio vela por el correcto funcionamiento interno del Directorio
mediante la implementacion de procesos formales de evaluacion anual.

Si bien la Sociedad no aplica la practica recomendada ya que no ha
implementado un proceso formal de evaluacién anual, si cumple con los
principios que inspiran la practica recomendada toda vez que el Presidente del
Directorio 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 le son aplicables. La Asamblea de
Accionistas es quien evalua anualmente, con la debida y suficiente informacion
entre ella la Memoria, la gestion del Directorio.



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

La Sociedad aplica la practica recomendada. El marco de actuaciéon del
Directorio de la Sociedad se da en un entorno de orden y armonia entre sus
miembros, permitiendo el constructivo y eficaz trabajo en equipo en beneficio de
la Sociedad y sus accionistas. No se encuentra implementado formalmente un
programa anual de capacitacion, no obstante ello, los miembros del Directorio
reciben regularmente actualizaciones sobre cuestiones regulatorias e
informacion de la industria y negocios, que les permite un adecuado desarrollo
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 consultoras
de primera linea.

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

La Sociedad no aplica la practica recomendada mediante la implementacién
formal de una Secretaria Corporativa, no obstante la Sociedad cumple con los
principios que inspiran la practica, ya que el Presidente del Directorio, el cual
esta a cargo de la administraciéon efectiva de dicho érgano, cuenta con una
asesoria externa que lo asiste en funciones de indole administrativas y de
soporte tales como las referidas al armado y distribucién de paquetes de
informacioén a ser considerada en las reuniones, toma de minutas de reuniones,
induccion para nuevos miembros, asistencia en la comunicacion entre los
miembros del Directorio y 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, requieren de dicho
asesoramiento. Asi desde el ejercicio 2020 el Presidente ha recibido de sus
asesores legales, con motivo de la propagacion del Covid-19 y las disposiciones
dictadas en consecuencia por el Poder Ejecutivo Nacional y la Comision Nacional
de Valores, asesoramiento en materia de celebracion de directorios y asambleas
a distancia cumpliendo los requisitos plasmados en la Resolucion 830/2020 de
la Comision Nacional de Valores y presentacion de sus estados financieros
dentro de los plazos establecidos por la Comision al efecto.

10. El Presidente del Directorio asegura la participacion de todos sus miembros en el
desarrollo y aprobacion de un plan de sucesion para el gerente general de la compafiia.

La Sociedad no aplica la practica recomendada. Los miembros del Directorio no
estan involucrados en el desarrollo y formalizacién de un plan de sucesion para
el director ejecutivo, ya que la Sociedad cuenta con el asesoramiento de
destacados profesionales en el area de recursos humanos contratados al efecto
de la busqueda de posibles candidatos para cubrir los puestos gerenciales de la
Sociedad que fueren 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 del mejor interés de la compafia, evitando el
pensamiento de grupo y la toma de decisiones por individuos o grupos dominantes dentro
del Directorio.



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

Practicas recomendadas

11. El Directorio tiene al menos dos miembros que poseen el caracter de independientes de

acuerdo con los criterios vigentes establecidos por la Comision Nacional de Valores.

La Sociedad aplica la practica recomendada. El Directorio de la Sociedad esta
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 titulares y cuatro suplentes que revisten el caracter de independientes
de acuerdo con los criterios fijados por la Comision Nacional de Valores. Dichos
miembros y su caracter se encuentran publicados en la Autopista de Informacion
Financiera de la Comisién Nacional de Valores y en la pagina web de la
Sociedad.

12. La compafiia cuenta con un Comité de Nominaciones que esta compuesto por al menos

13.

tres (3) miembros y es presidido por un director independiente. De presidir el 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 practica recomendada. La Sociedad no cuenta con un
comité de nominaciones. El Estatuto 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 miembros del Directorio por clase de acciones.

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

La Sociedad no aplica la practica recomendada. La Sociedad no cuenta con un
comité de nominaciones. Ver explicaciéon en relacion con la practica
recomendada en el punto 12. El Directorio de la Sociedad cuenta con miembros
de diversas edades, sexos, formacién académica y profesional, que enriquecen
el accionar de dicho 6rgano en su conjunto.

14. El Directorio implementa un programa de orientacion 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 aspectos necesarios para tener un acabado conocimiento de las
operaciones de la Sociedad, marco regulatorio y legal en el que desarrolla sus
operaciones, estructura, politicas y procesos de la Compafia ademas de la
capacitacion que les es ofrecida conforme fuera indicado en el punto 8 mas
arriba.

REMUNERACION

Principios

XL

El Directorio debera 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 compafiia, de manera tal que todos los directores cumplan con sus
obligaciones respecto a todos sus accionistas de forma equitativa.

Practicas recomendadas

15. La compafiia cuenta con un Comité de Remuneraciones que esta compuesto por al
menos tres (3) miembros. Los miembros son en su totalidad independientes o no
ejecutivos.

La Sociedad no aplica la practica recomendada en los términos expuestos por la
practica recomendada. El Directorio no ha constituido un comité de
remuneraciones. No obstante, la Sociedad cuenta con el asesoramiento de
profesionales independientes en el area de consultoria de recursos humanos
que asesoran a la Sociedad en relacion con las remuneraciones al Directorio.
Ademas de ello, el Comité de Auditoria opina- previo a la celebracion de la
Asamblea General Anual- acerca de la razonabilidad de los honorarios de los
miembros del Directorio en los términos 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 dedicado en el
desempefio de sus funciones. Para las tareas de supervision de las
remuneraciones de la Direccion Ejecutiva, que incluye la competitividad de sus
politicas y practicas remunerativas, la Sociedad también cuenta con el
asesoramiento de profesionales independientes en el area de consultoria de
recursos humanos, a efectos de monitorear que la remuneracion esté alineada
con los rendimientos e intereses de corto y largo plazo de la Sociedad, segun
sus objetivos de gestion y la misma se encuentre dentro de los parametros de
mercado.

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

La Sociedad no aplica la practica recomendada en los términos expuestos por la
misma. Segun lo mencionado en la explicacion para la practica recomendada en
el punto 15, el Directorio no 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 remuneracion
fija y variable, relacionada la primera, es decir la remuneracion fija, con el nivel
de responsabilidad requerido para la posicion, con su competitividad respecto
del mercado y con el desempefio del ejecutivo. La segunda, es decir la
remuneracion variable anual, esta 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 determinado monto ad referéndum de la
aprobacion de la remuneracion por la préxima Asamblea General Anual
distribuidos por el Directorio en funcidon de la autorizacién 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 opiniéon sobre
su razonabilidad, emitida por el Comité de Auditoria a cuyo fin toma en
consideracion los extremos indicados en el punto 15 mas arriba.

AMBIENTE DE CONTROL

Principios



XII.

XI.

XIV.

XV.

XVI.

El Directorio debe asegurar la existencia de un ambiente de control, compuesto por
controles internos desarrollados por la gerencia, la auditoria interna, la gestiéon de riesgos,
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 Directorio debera asegurar la existencia de un sistema de gestion integral de riesgos
que permita a la gerencia y el Directorio dirigir eficientemente a la compafia hacia sus
objetivos estratégicos.

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

El Comité de Auditoria del Directorio estara compuesto por miembros calificados y
experimentados, y deberd cumplir con sus funciones de forma transparente e
independiente.

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

Practicas recomendadas

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

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

La Sociedad no aplica la practica recomendada en la forma por ella prevista. La
Sociedad no tiene formalizado un sistema integral de riesgos. No obstante lo
mencionado, el Directorio de la Sociedad tiene identificados los riesgos
financieros y no financieros tanto propios de la Sociedad como inherentes al
negocio que la misma enfrenta, abocandose al analisis y seguimiento periddico
de los mismos. El Directorio de la Sociedad, ademas, principalmente a través de
su Comité de Auditoria integrado por miembros calificados y experimentados,
asegura entre otros, el monitoreo del adecuado funcionamiento del proceso de
reporte financiero a los entes de contralor, entre otras funciones.

18. EIl Directorio monitorea y revisa la efectividad de la auditoria interna independiente y

garantiza los recursos para la implementacion de un plan anual de auditoria en base a
riesgos y 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 practica recomendada en el
punto 1. No obstante lo mencionado, se han contratado servicios de auditoria
interna para verificar el funcionamiento de controles criticos en el proceso de
reporte financiero.

19. 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 la explicacion en relaciéon con la practica
recomendada en el punto 18, la Sociedad no cuenta con una funcién de auditoria
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interna de caracter permanente, optando por la contratacion de servicios de
auditoria interna a terceros. El servicio contratado es provisto por personal
altamente capacitado que, para el ejercicio de su tarea no tiene limitaciones de
alcance y cuenta con los recursos para realizar adecuadamente su labor.

20. El Directorio tiene un Comité de Auditoria que actua en base a un reglamento. El comité

21.

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

La Sociedad aplica la practica recomendada. El Directorio cuenta con un Comité
de Auditoria que actua 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. Todos sus miembros
cuentan con experiencia profesional en areas financieras y/o contables. El
Comité de Auditoria emite anualmente un plan de actuacioén y el informe que da
cuenta al tratamiento dado a las cuestiones de su competencia. Sin perjuicio de
lo expuesto, 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 opinién del Comité de Auditoria, aprueba una politica de seleccion y
monitoreo de auditores 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 practica recomendada. La Asamblea designa al auditor
externo para el préximo ejercicio habiendo emitido previamente su opinion el
Comité de Auditoria. EI Comité de Auditoria tiene establecida una politica que
guia las pautas a seguir en la evaluacion del trabajo que desarrolla el auditor
externo, a efectos de emitir su opinién fundada sobre la propuesta del Directorio
para la designacion del auditor externo, velar por su independencia y evaluar
integralmente su labor.

ETICA, INTEGRIDAD Y CUMPLIMIENTO

Princi

XVII.

XVII.

Practi

pios

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

El Directorio asegurara el establecimiento de mecanismos formales para prevenir y en su
defecto lidiar con los conflictos de interés que puedan surgir en la administraciéon y
direccién de la companiia. Debera contar con procedimientos formales que busquen
asegurar que las transacciones entre partes relacionadas se realicen en miras del mejor
interés de la compania y el tratamiento equitativo de todos sus accionistas.

cas recomendadas

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

éticos y de integridad, asi como también la cultura de la compafiia. El Cédigo de Etica 'y
Conducta es comunicado y aplicable a todos los directores, gerentes y empleados de la
compafiia.

La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad cuenta con un Cédigo
de Etica aprobado por el Directorio que refleja los valores y conductas que



promueve la Sociedad. El Cédigo de Etica es comunicado y aplicable a todos los
directores, gerentes y empleados de la Compaiiia.

23. El Directorio establece y revisa periodicamente en base a los riesgos, dimension y
capacidad econdmica un Programa de Etica e Integridad. El plan es apoyado visible e
inequivocamente por la gerencia quien designa un responsable interno para que
desarrolle, coordine, supervise y evalue periddicamente el programa en cuanto a su
eficacia. El programa dispone: (i) capacitaciones periodicas a directores, administradores
y empleados sobre temas de ética, integridad y cumplimiento; (ii) 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 investigacion
interna que respete los derechos de los investigados e imponga sanciones efectivas a
las violaciones del Cédigo de Etica y Conducta; (iv) politicas de integridad en
procedimientos licitatorios; (v) mecanismos para analisis periodico de riesgos, monitoreo
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 la existencia de vulnerabilidades
durante los procesos de ftransformacion societaria y adquisiciones), incluyendo
proveedores, distribuidores, prestadores de servicios, agentes e intermediarios.

La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad, considerando la
explicacion brindada respecto a la practica recomendada en el punto 1,
desarroll6 sobre la base de sus riesgos, dimension y capacidad econémica, un
programa de ética e integridad. El mencionado programa, cuya responsabilidad
general por su seguimiento y aplicacion corresponde al Director Ejecutivo de la
Sociedad, tal como se menciona en la explicacién en relaciéon con la practica
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, las
politicas de integridad que deberan cumplir los Directores, miembros de la
Comision Fiscalizadora y empleados con motivo de la participacion de la
Sociedad en licitaciones publicas asi como cuando interactian con funcionarios
publicos. Por otra parte, incluye una linea interna de denuncias como
herramienta de comunicacion orientada a fortalecer los valores y cultura ética e
integridad de la Sociedad, que permite su canalizacion en forma andénima y
donde se garantiza la proteccién contra represalias como resultado del proceso
de investigacion, capacitacion a directores, gerentes y empleados sobre ética e
integridad, la evaluacion de los riesgos vinculados con integridad y la adhesion
por parte de terceros a observar las practicas y principios de transparencia de la
Sociedad.

24. El 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 rol de cada 6rgano societario y define cémo se
identifican, administran y divulgan aquellas transacciones perjudiciales a la compania o
solo a ciertos inversores.

La Sociedad aplica la practica recomendada. La normativa sobre conflictos de
interés esta incluida en el Cadigo de Etica de la Sociedad. Asimismo, la Sociedad
posee 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.

XX.

XXI.

XXII.

La compania debera tratar a todos los Accionistas de forma equitativa. Debera garantizar
el acceso igualitario a la informacion no confidencial y relevante para la toma de decisiones
asamblearias de la compainiia.

La compafia debera promover la participacion activa y con informacion adecuada de todos
los Accionistas en especial en la conformacion del Directorio.

La compafiia debera contar con una Politica de Distribucion de Dividendos transparente
que se encuentre alineada a la estrategia.

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

Practicas recomendadas

25. El sitio web de la compania divulga informacion 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 informacion financiera y no financiera que permite
a todos los inversores contar con la informacion relevante para analizar la
situacion de la empresa. La Sociedad también cuenta con un departamento
abocado al contacto con los inversores. Dicho departamento organiza
conferencias telefénicas 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 y responde a las preguntas y/o consultas que le realicen. Estas
conferencias son anunciadas tanto en el boletin diario de la Bolsa de Comercio
de Buenos Aires, en el servicio de informacion de la Bolsa de Londres, como en
la pagina web de la Sociedad. 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. Adicionalmente, los accionistas e inversores pueden
comunicarse con el departamento via correo electronico a IR@cvh.com.ar o por
teléfono al +54 11 4309 3417 segun se detalla en el sitio web de la Sociedad.
En cuanto a la informacion no financiera, como primer holding argentino de
comunicaciones convergentes, en su pagina web bajo la solapa sustentabilidad
se puede acceder al proposito perseguido 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 clasificacion de sus

partes interesadas y un canal de comunicacién 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 comunicacién
para las mismas surgiendo los mismos de la pagina web de la Sociedad mas alla
de los reportes periédicos también comunicados.

27. El Directorio remite a los Accionistas, previo a la celebracion de la Asamblea, un “paquete

de informacién 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 ultimo
que, al enviar el paquete definitivo de informacion, expedirse expresamente sobre los
comentarios recibidos que crea necesario.
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La Sociedad aplica la practica recomendada. La Sociedad pone a disposicion de
sus accionistas paquetes de informacién antes de cada asamblea. Asimismo, la
Sociedad sube a la AIF de la CNV todos los requerimientos de informacion que
realizan los accionistas a la Sociedad previo a la celebracion de las Asambleas,
en relacion con los puntos del orden del dia a ser considerados en las mismas,
junto con la respuesta brindada por la Sociedad a cada uno de los
requerimientos, a fin de que sean de conocimiento de todo el publico inversor
garantizando asi igualdad de tratamiento y acceso a la informacién. Dicha
informacion es provista en idioma inglés para los inversores del exterior a través
del servicio de informacion de la Bolsa de Londres.

28. El estatuto de la compafiia considera que los Accionistas puedan recibir los paquetes de
informacion para la Asamblea de Accionistas a través de medios virtuales y participar en
las Asambleas a través del uso de medios electronicos de comunicacion que permitan
la transmision simultanea de sonido, imagenes y palabras, asegurando el principio de
igualdad de trato de los participantes.

La Sociedad no aplica la practica recomendada. El estatuto de la Sociedad no
prevé la celebracion de asambleas a distancia. Sin perjuicio de ello, y ante la
situacion sanitaria extraordinaria generada a raiz de la pandemia del Covid 19, y
las medidas de aislamiento y distanciamiento dictadas por el PEN, la Sociedad
ha celebrado desde el afio 2020 a la fecha todas sus asambleas en forma virtual
en los términos de lo asi autorizado por la Resolucion 830 de la Comisiéon
Nacional de Valores. Asimismo, la Sociedad toma conocimiento del criterio
interpretativo 80 de la Comision el cual, ante la prérroga por parte del PEN de la
emergencia sanitaria hasta el 31.12.2022 mantiene la vigencia de la Resolucién
830/2020 y delega en el Directorio merituar las circunstancias y optar por
celebrar las asambleas en forma presencial o virtual garantizando el debido
cumplimiento de los recaudos legales y sanitarios correspondientes. La
Sociedad remite a través de medios virtuales, tales como la Autopista de
Informacioén 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. Ademas de ello, en el caso de los accionistas no residentes
en la Argentina, la Sociedad, a través del Depositario, envia las convocatorias
con sus correspondientes 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 Distribucion de Dividendos esta alineada a la estrategia y establece
claramente los criterios, frecuencia y condiciones bajo las cuales se realizara la
distribucién de dividendos.

La Sociedad no aplica la practica recomendada. El Directorio de la Sociedad
considera que dada su naturaleza de compania holding y dependiendo
basicamente su liquidez de los ingresos que provienen de las sociedades en las
que participa, no resulta conveniente la fijacion de una politica de distribucion de
dividendos.
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

Estados Financieros Consolidados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021 presentados

en forma comparativa

GLOSARIO DE TERMINOS

La Sociedad / Cablevisién Holding
Telecom Argentina/Telecom
El Grupo

Micro Si Pem//Cable I AVC C

Berazategui

Fidei iso de ad

TMF / Fidei iso TMF

Fintech

Telecom USA/Nucleo/Personal Envios/Tuves Paraguay /
Television Dirigida / Adesol / Opalker

La Capital Cable / Ver TV / TSMA

Activos Fijos
AFIP

AMBA
BYMA/NYSE

BCRA
Cablevision

CAPEX
CNC
CNDC
CNV
CONATEL
CPCECABA
CPP

D&A

DNU
ENACOM
ENTel
FFSU
IASB
IDEN

IFD

1GJ
INDEC
IVA

LAD
LGS

NIC

NIIF
PCS

PEN
PP&E
PPP
PSP
RECPAM
RMB
Roaming

Audiovisual/lnter Radios/Personal Smarthome/Ultima Milla/CV

Indistintamente, Cablevision Holding S.A.
Indistintamente, Telecom Argentina S.A.
Cablevision Holding S.A. y sus subsidiarias directas e indirectas

Nombres correspondientes a las sociedades anénimas o sociedades de responsabilidad limitada que son
controladas en forma directa o indirecta conforme a la definicion de la LGS, a saber: Micro Sistemas S.A.U.,
Pem S.A.U., Cable Imagen S.R.L., AVC Continente Audiovisual S.A., Inter Radios S.A.U., Personal
Smarthome S.A., Ultima Milla S.A., CV de Berazategui S.A.

Fideicomiso de administracién — Plan de Refinanciacién Telecom Argentina S.A., celebrado con TMF Trust
Co.

Fintech Telecom LLC, sociedad accionista de Telecom.

Nombres correspondientes a las sociedades del exterior Telecom Argentina USA, Inc., Nucleo S.AE.,
Personal Envios S.A., Tuves Paraguay S.A., Television Dirigida S.A., Adesol S.A. y Opalker S.A,
respectivamente, controladas por Telecom, directa o indirectamente, conforme a la definicién de la LGS.

Nombres correspondientes a las sociedades andnimas que son asociadas en forma directa o indirecta
conforme a la definicion de la LGS, a saber: La Capital Cable S.A., Ver T.V. S.A. y Teledifusora San Miguel
Arcangel S.A.

PP&E, Activos Intangibles, Activos por Derecho de Uso y Llaves de Negocio.
Administracion Federal de Ingresos Publicos.

Area Metropolitana de Buenos Aires. Esto es, Ciudad Auténoma de Buenos Aires y Gran Buenos Aires.
Bolsas y Mercados Argentinos y bolsa de comercio de Nueva York, respectivamente.

Banco Central de la Republica Argentina.

Cablevision S.A., sociedad absorbida por Telecom a partir del 1° de enero de 2018, cuyas actividades son
continuadas por Telecom.

Inversiones en bienes de capital.

Comisién Nacional de Comunicaciones.

Comision Nacional de Defensa de la Competencia.

Comisién Nacional de Valores.

Comision Nacional de Telecomunicaciones del Paraguay.

Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

Calling Party Pays. Son los cargos por llamadas de clientes de telefonia fija a teléfonos celulares.
Depreciaciones y amortizaciones.

Decreto de Necesidad y Urgencia

Ente Nacional de Comunicaciones.

Empresa Nacional de Telecomunicaciones.

Fondo Fiduciario del Servicio Universal.

International Accounting Standards Board, el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.
Red Mejorada Digital Integrada (Integrated Digital Enhanced Network)

Instrumentos financieros derivados.

Inspeccion General de Justicia.
Instituto Nacional de estadisticas y censos
Impuesto al valor agregado

Ley Argentina Digital N° 27.078.

Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550 y sus modificatorias. A partir de la entrada en vigencia del nuevo
Cadigo Civil y Comercial se denomina “Ley General de Sociedades”

Normas Internacionales de Contabilidad

Normas Internacionales de Informacion Financiera, emitidas por el IASB.
Personal Communications Service. Servicio de comunicaciones sin cables con sistemas que operan de
manera similar a los sistemas celulares.

Poder Ejecutivo Nacional.

Propiedad, planta y equipo.

Programa de Propiedad Participada.

Proveedora de servicios de pago

Resultado por exposicién a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda.

Moneda oficial de la Republica Popular China

Son los cargos por uso de disponibilidad de red a clientes de otros operadores nacionales y del exterior.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CE.CABA.T°1F17

Por Comision Fiscalizadora

Pablo San Martin Sebastian Bardengo

Presidente

-




CABLEVISION HOLDING S.A.

Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

Estados Financieros Consolidados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021 presentados

en forma comparativa

GLOSARIO DE TERMINOS (cont.)

RT/FACPCE

RT 26

SBT

SC

SCMA

SEC

SEFyC
Servicios TIC

SRCE
SRMC
SRS
STM
SU

SVA

Telefénica
UIF

UVA

VLG

VPP

Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas.

Resolucion Técnica 26 modificada por Resolucion Técnica 29 y Resolucion Técnica 43, entre otras.
Servicio Basico Telefénico.

Secretaria de Comunicaciones.

Servicio de Comunicaciones Méviles Avanzadas.

Securities and Exchange Commission, la comisién de valores de Estados Unidos de América.
Suoerintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias

Servicios de tecnologia de la informacion y la comunicacién. Servicios para transportar y distribuir sefiales o
datos, como voz, texto, video e imagenes, proporcionados o solicitados por terceros, a través de redes de
telecomunicaciones.

Servicio Radioeléctrico de Concentracién de Enlaces.

Servicio de Radiocomunicaciones Mévil Celular.
Servicio de Radiodifusion por Suscripcidn por vinculo fisico y/o radioeléctrico.
Servicio de Telefonia Movil.

Servicio Universal. Es la disponibilidad de servicios de telefonia fija a un precio accesible para todos los
usuarios dentro de un pais o area especifica.

Servicios de valor agregado, que proveen funcionalidad adicional a los servicios basicos de transmision
ofrecidos por una red de telecomunicaciones tales como Videostreaming, Personal Video, Nube Personal
(servicio de Cloud), M2M (Comunicacion Machine to Machine), Redes Sociales, Personal Messenger,
Contenidos y Entretenimientos (suscripciones de texto y contenidos, trivias, juegos; musica y personalizaciéon
- ringtones, wallpapers, screensavers, etc), MMS (mensajes multimedia) y Voice Mail.

Telefonica de Argentina S.A.

Unidad de informacion financiera

Unidad de valor adquisitivo

VLG S.A.U., anteriormente VLG Argentina LLC.
Valor Patrimonial Proporcional.

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2022

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CE.CABA.T°1F17

Pablo San Martin Sebastian Bardengo

Por Comision Fiscalizadora Presidente

_2.



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

Estados Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2021 presentados en forma comparativa
Cifras en Pesos — Nota 1.c) a los Estados financieros consolidados.

Domicilio legal de la Sociedad: Tacuari 1842, Piso 4°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica
Argentina

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

Fecha de 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 ante IGJ: 1.908.463
Fecha en que se cumple el plazo de duracién del contrato social: 27 de abril de 2116
Informacién sobre la sociedad 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)

Total Capital

NuUmero de votos Suscripto,

que otorga integrado e

Tipo cada una inscripto

Acciones ordinarias Clase A de 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
Total al 31 de diciembre de 2021 180.642.580
Total al 31 de diciembre de 2020 180.642.580

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Pablo San Martin Sebastian Bardengo
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Presidente

CP.CECABA T1F17
-3-



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
(En millones de Pesos)

Nota  31.12.2021 31.12.2020
Ventas 24 425.493 455.234
Costos laborales e indemnizaciones por despidos 25 (91.888) (88.320)
Costos por interconexion y transmision (15.262) (16.987)
Honorarios por servicios, mantenimiento y materiales 25 (49.652) (50.061)
Impuestos, tasas y derechos del ente regulador 25 (32.744) (34.750)
Comisiones y publicidad (24.392) (26.040)
Costo de equipos vendidos 25 (20.961) (16.803)
Costos de programacion y de contenido (28.949) (30.443)
Deudores incobrables 6 (7.983) (16.309)
Otros costos operativos 25 (21.180) (20.591)
Utilidad de la explotacion antes de depreciaciones, amortizaciones
y desvalorizaciones 132.482 154.930
Depreciaciones, amortizaciones y desvalorizaciones de activos fijos 25 (135.545) (124.645)
(Pérdida) /Utilidad de la explotacion (3.063) 30.285
Resultados por participacion en asociadas 5 395 749
Costos financieros de deudas 26 28.700 (37.280)
Otros resultados financieros, netos 26 17.542 9.837
Utilidad ordinaria antes de impuesto a las ganancias 43.574 3.591
Impuesto a las ganancias 16 (33.322) (12.457)
Utilidad / (Pérdida) neta 10.252 (8.866)
Otros resultados integrales
Con imputacioén futura a resultados
Efectos de conversion monetaria (sin efecto en impuesto a las
ganancias) (6.390) (2.513)
Efectos de IFD calificados como de cobertura 342 (411)
Efecto impositivo de IFD calificados como de cobertura y otros (128) 32
Sin imputacién futura a resultados -
Resultados actuariales (35) 204
Efecto impositivo 12 (62)
Otros resultados integrales, netos de impuestos (6.199) (2.750)
Total de resultados integrales 4.053 (11.616)
Resultado de operaciones atribuible a:
Accionistas de la controlante 3.698 (4.545)
Interés no controlante 6.554 (4.321)
Resultado integral total atribuible a:
Accionistas de la controlante 1.863 (5.420)
Interés no controlante 2.190 (6.196)
Resultado basico y diluido por accién atribuible a los accionistas 27
de la controlante (en pesos) 20,47 (25,16)

Informacioén adicional sobre los costos por funcion se expone en Nota 25.

Las notas forman parte de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin Sebastian Bardengo
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Presidente

CP.CE.CABA.T*1F17
Dr. Alejandro J. Rosa -4-
Contador Publico (UM)
C.P.CEE.C.AB.A. T° 286 F° 136



CABLEVISION HOLDING S.A.

Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones

Créditos por ventas

Otros créditos

Inventarios

Total del activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Créditos por ventas

Otros créditos

Activo por impuesto a las ganancias diferido
Inversiones

Llaves de negocio

Propiedades, planta y equipo (“PP&E”)
Activos intangibles

Activos por derechos de uso

Total del activo no corriente

Total del activo

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar

Préstamos

Remuneraciones y cargas sociales
Deudas por impuesto a las ganancias
Cargas fiscales

Dividendos a pagar

Pasivos por arrendamientos

Otros pasivos

Previsiones

Total del pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Cuentas por pagar

Préstamos

Remuneraciones y cargas sociales
Pasivo por impuesto a las ganancias diferido
Cargas fiscales

Pasivos por arrendamientos

Otros pasivos

Previsiones

Total del pasivo no corriente

Total del pasivo

PATRIMONIO (segun estado respectivo)
Atribuible a los propietarios de la controladora

Atribuible a las participaciones no controladoras

TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

(En millones de Pesos)

Nota

co~NO GO

31.12.2021 31.12.2020
20.899 29.385
11.708 21.829
22.554 28.612

8.956 10.462
3.115 5.618
67.232 95.906
72 89
2.648 3.220
736 702
3.226 3.248
359.118 360.135
450.862 483.994
143.653 156.558
33.415 26.825
993.730 1.034.771
1.060.962 1.130.677
49.249 59.414
64.869 62.795
22.285 21.659
13.927 100
3.963 5.544
922 14.025
6.130 5.035
3.055 3.162
2.146 2.441
166.546 174.175
1.096 3.695
202.052 239.390
1.546 1.268
135.232 120.261
- 8
12.786 10.515
1.250 1.745
9.574 11.263
363.536 388.145
530.082 562.320
221.685 236.228
309.195 332.129
530.880 568.357
1.060.962 1.130.677

Las notas forman parte de los presentes estados financieros consolidados.
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

Saldos al 1 de enero de 2020

Desafectacion de reservas (Nota 30.1)
Distribucién de dividendos (Nota 30.1)

Venta acciones de cartera

Dividendos y otros movimientos de la
participacién no controladora

Ajuste valor de la Opcion irrevocable de
compra y venta de acciones de AVC
Continente Audiovisual

Resultado del ejercicio

Otros resultados integrales
Saldos al 31 de diciembre de 2020

Desafectacion de reservas (Nota 30.1)

Distribucién de dividendos (Nota 30.1)
Dividendos y otros movimientos de la
participacion no controladora

Ajuste valor de la Opcion irrevocable de
compra y venta de acciones de AVC
Continente Audiovisual

Resultado del ejercicio

Otros resultados integrales

Saldos al 31 de diciembre de 2021

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
(En millones de Pesos)

Patrimonio atribuible a propietarios de la controladora

Patrimonio
atribuible a las

Aportes de los propietarios Otros componentes Resultados acumulados Total participaciones Total
Capital social  Aluste de Prima de Subtotal Otros resultados "o Reserva Reservas Resultados no _ Patrimonio de la no patrimonio
p capital emision integrales legal facultativas asignados controladora controladoras

181 12.881 30.716 43.778 (3.618) 162.827 2.612 211.287 (159.916) 256.970 362.491 619.461
- - - - - - - (6.187) 6.187 - - -
- - - - - - - (15.342) - (15.342) - (15.342)
- - - - - 2 - - ) - - -
- - - - - - - - - - (24.198) (24.198)
- - - - - 20 - - - 20 32 52
- - - - - - - - (4.545) (4.545) (4.321) (8.866)
- . . - (875) - - - - (875) (1.875) (2.750)

181 12.881 30.716 43.778 (4.493) 162.849 2.612 189.758 (158.276) 236.228 332.129 568.357
- - - - - - - (4.547) 4547 - - -
- - - - - - - (16.479) - (16.479) - (16.479)
- - - - - - - - - - (25.215) (25.215)
- - - - - 73 - - - 73 91 164
- - - - - - - - 3.698 3.698 6.554 10.252
. . . . (1.835) - - - - (1.835) (4.364) (6.199)

181 12.881 30.716 43.778 (6.328) 162.922 2.612 1 168.732 (150.031) 221.685 309.195 530.880

(1) Se compone de Reserva facultativa por resultados iliquidos.
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Las notas forman parte de los presentes estados financieros consolidados.
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(En millones de Pesos)

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS OPERACIONES

Utilidad/ (Pérdida) neta

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las operaciones

Previsiones deducidas del activo y para juicios y otras contingencias
Depreciaciones de PP&E
Amortizaciones de activos intangibles
Amortizaciones de derechos de uso
Resultado por participacion en asociadas
Valor residual de bajas de activos fijos y consumo de materiales
Resultados financieros y otros
Impuesto a las ganancias devengado
Impuesto a las ganancias pagado
(Aumento) Disminucién neta de activos
Disminucion neta de pasivos
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS
ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisicién de PP&E

Adquisicién de activos intangibles

Dividendos cobrados

Ingresos por venta de PP&E y activos intangibles

Inversiones no consideradas efectivo
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS
ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Toma de préstamos

Pago de préstamos

Pago de intereses y gastos relacionados

Pago de pasivos por arrendamientos

Pago de dividendos

Adquisicién de participaciones accionarias

Pago de dividendos en efectivo a participaciones no controladoras
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién

(DISMINUCION) / AUMENTO NETO DEL EFECTIVO
EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO

DIFERENCIAS DE CAMBIO NETAS y RECPAM POR EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE

EFECTIVO
EFECTIVO AL CIERRE DEL EJERCICIO

Nota

5.b

5.b

5.b

5.b

31.12.2021 31.12.2020
10.252 (8.866)
9.452 17.165
108.373 99.176
15.558 16.041
10.330 8.860
(395) (749)
2.726 996
(48.489) 39.577
33.322 12.457
(2.270) (2.866)
(18.459) (12.178)
9.434 (16.838)
129.834 152.775
(73.586) (78.924)
(2.540) (3.128)
234 121
157 80
(39.302) (43.518)
(115.037) (125.369)
64.216 84.570
(50.296) (98.705)
(26.817) (31.473)
(6.596) (7.896)
- (1.481)
(59) -
(744) (554)
(20.296) (55.539)
(5.499) (28.133)
29.385 55.613
(2.987) 1.905
20.899 29.385

Informacién adicional sobre el estado consolidado de flujo de efectivo se expone en Nota 5.b.

Las notas forman parte de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
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C.P.CE.CAB.A. T°286F° 136

Sebastian Bardengo
Presidente



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021
(En millones de Pesos)

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

a) Informacién general

Cablevision Holding S.A.

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 o
indirectamente, participa.

Grupo Telecom

Telecom Argentina se constituyé 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. Presto el servicio publico de telecomunicaciones en régimen de exclusividad hasta el
10 de octubre de 1999, fecha a partir de la cual quedé habilitada para prestar los servicios comprendidos
en sus licencias en todo el pais.

En noviembre de 2017, Telecom se fusion6 con Telecom Personal por lo que a partir de esa fecha presta
en forma directa los servicios de telecomunicaciones méviles. Adicionalmente, como consecuencia de la
fusion con Cablevision, (contabilizada como una adquisicion inversa), a partir del ejercicio iniciado el 1° de
enero de 2018 Telecom desarrolla las operaciones que Cablevision desarrollaba hasta el 31 de diciembre
de 2017 que consistian principalmente en la prestacion de servicios de television por suscripcidon mediante
la operacion de redes instaladas en distintas localidades de Argentina y Uruguay.

Por lo tanto, la Sociedad presta principalmente servicios de telefonia fija y movil, 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”).

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

El 15 de julio de 2020 Telecom celebr6é un contrato de fideicomiso de administracion con TMF Trust
Company (con una participacion del 100% sobre el mismo) con vigencia hasta el 5 de noviembre de 2020,
fecha en la cual se produjo la finalizacion del mismo. En consecuencia, las operaciones consolidadas de
Telecom por el ejercicio 2020 incorporan también aquellas operaciones realizadas por el fideicomiso
durante su vigencia. Para mayor informacion ver nota 14 a los presentes estados financieros consolidados.

b) Informaciéon por segmentos

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

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

El Director Ejecutivo tiene una vision estratégica y de operacién del Grupo como una unica unidad de
negocio en Argentina acorde al actual contexto regulatorio de la industria de servicios TIC convergente
(agregandose a un mismo segmento tanto las actividades relacionadas con el servicio de telefonia movil,
servicios de Internet, servicios de television por cable y de telefonia fija, servicios que se rigen por el mismo
marco regulatorio de servicios TIC). Para el ejercicio de sus funciones, tanto el Director Ejecutivo recibe
periddicamente la informacion econdmico-financiera del Grupo (en moneda de la fecha de cada
transaccion), que se prepara como un Unico segmento y evalian la evolucion de negocios como una unidad
de generacion de resultados, disponiendo de los recursos de manera Unica para el logro de los objetivos.
Con relacion a los costos, los mismos no son apropiados especificamente a un tipo de servicio, teniendo
en cuenta que la Sociedad posee una ndémina Unica 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 de ellos. En
funcién a lo descripto anteriormente, y bajo los principios contables (establecidos en las NIIF tal como las
emite el IASB), se definié que el Grupo tiene un Unico segmento de operaciones en Argentina.

Telecom desarrolla actividades fuera de Argentina (Paraguay, Estados Unidos de América y Uruguay).
Dichas operaciones no son analizadas como un segmento separado por el 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 desarrollan 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 no superan ninguno de los umbrales cuantitativos identificados en la norma para calificar como
segmentos reportables, se agrupan dentro de la categoria “Otros segmentos del exterior”.

El Director Ejecutivo evalla el desempefio de los segmentos operativos sobre la base de la medicion de la
utilidad de la explotacién antes de depreciaciones, amortizaciones y desvalorizaciones.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17



CABLEVISION HOLDING S.A.

Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

A continuacion, se presenta la informacion por segmentos tal como los analiza el Director Ejecutivo para
los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2020:

Q Estado de resultados consolidado por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021

Servicios Servicios Otros Otros segmentos
pr dos en pr los en segmentos del exterior
Servicios Argentina — Argentina Otros del exterior— | reexpresados a
prestados en | efecto de la reexpresados a |segmentos | efecto de la moneda
Argentina reexpresion | moneda constante |del exterior| reexpresion Eli ione: Total
Ventas 332.816 63.403 396.219 26.215 5.067 31.282 (2.008) 425.493
Costos operativos (sin depreciaciones,
amortizaciones y desvalorizacion de PP&E,
activos intangibles y derechos de uso) (229.756) (46.635) (276.391) (15.514) (3.114) (18.628) 2.008 (293.011)
Utilidad de la explotacién antes de D&A 103.060 16.768 119.828 10.701 1.953 12.654 - 132.482
Depreciaciones, amortizaciones y
desvalorizaciones de activos fijos (135.545
Pérdida de la explotaciéon (3.063)
Resultados por participacion en asociadas 395
Costos financieros de deudas 28.700
Otros resultados financieros, netos 17.542
Utilidad ordinaria antes de impuesto a las ganancias 43.574
Impuesto a las ganancias (33.322
Pérdida neta 10.252
Atribuible a:
Accionista de la controlante 3.698
Interés no controlante 6.554
10.252

Q Estado de resultados consolidado por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020

Servicios Servicios Otros Otros segmentos
prestados en prestados en segmentos del exterior
Servicios Argentina - Argentina Otros del exterior- | reexpresados a
prestados en | efecto de la reexpresados a |segmentos | efecto de la moneda
Argentina reexpresion |moneda constante | del exterior | reexpresién constante Eliminaciones Total
Ventas 240.325 185.042 425.367 18.183 13.811 31.994 (2.127) 455.234
Costos operativos (sin depreciaciones,
amortizaciones y desvalorizacion de PP&E,
activos intangibles y derechos de uso) (159.103) (123.197) (282.300) (11.419) (8.712) (20.131) 2.127 (300.304)
Utilidad de la explotacién antes de D&A 81.222 61.845 143.067 6.764 5.099 11.863 154.930
Depreciaciones, amortizaciones y
desvalorizaciones de activos fijos (124.645
Utilidad de la explotacion 30.285
Resultados por participacién en asociadas 749
Costos financieros de deudas (37.280)
Otros resultados financieros, netos 9.837
Utilidad ordinaria antes de impuesto a las ganancias 3.591
Impuesto a las ganancias 12.457
Pérdida neta (8.866)
Atribuible a:
Accionista de la controlante (4.545)
Interés no controlante 4.321
(8.866)
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

Informacion adicional por area geografica requerida por la NIIF 8 (Segmentos de Operacion) se expone a
continuacion:

31 de diciembre de
2021 2020

Ingresos por ventas a los clientes radicados en Argentina 356.623 423.580
Ingresos por ventas a los clientes del exterior 30.712 31.654
CAPEX correspondiente al segmento “Servicios prestados en Argentina” 78.593 75.599
CAPEX correspondiente al segmento “Otros segmentos del exterior” 6.957 8.524
Activos Fijos correspondientes al segmento “Servicios prestados en Argentina” 974.315 987.629
Activos Fijos correspondientes al segmento “Otros segmentos del exterior” 33.608 39.882
Préstamos correspondientes al segmento “Servicios prestados en Argentina” 259.403 293.562
Préstamos correspondientes al segmento “Otros segmentos del exterior” 7.518 8.623

394.781 423.580

c) Bases de presentacion

De acuerdo con lo requerido por la CNV, los presentes estados financieros consolidados de la Sociedad
han sido confeccionados de conformidad con la RT 26 de la FACPCE (con sus respectivas modificaciones),
normas adoptadas por el CPCECABA, que adoptd las NIIF tal como las emite el IASB. Las NIIF incluyen
también las Normas Internacionales de Contabilidad o “NIC”; las interpretaciones de las NIIF o “CINIIF”,
las interpretaciones de las NIC o “SIC” y el marco conceptual.

La elaboracion de los presentes estados financieros consolidados de conformidad con las NIIF requiere
que la Direccién de la Sociedad efectue estimaciones que afectan las cifras de los estados financieros o
de su informacién complementaria. Los resultados finales podrian diferir respecto de aquellas
estimaciones. 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.

Los presentes estados financieros consolidados fueron elaborados en moneda constante del 31 de
diciembre de 2021 (ver punto e) de acuerdo con el método de lo devengado (excepto el estado de flujo de
efectivo). Bajo este método, los efectos de las transacciones son reconocidos cuando se producen. Por lo
tanto, los ingresos y egresos son reconocidos inicialmente a su valor razonable de acuerdo con el criterio
de lo devengado 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 reconocidas como ingresos o gastos
financieros usando el método del interés efectivo.

Las cifras al 31 de diciembre de 2020 y por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020, que se
exponen en estos estados financieros consolidados a efectos comparativos, surgen como resultado de
reexpresar los estados financieros a dichas fechas a valores en moneda constante al 31 de diciembre de
2021. Esto como consecuencia de la reexpresion de la informacion financiera descripta en el punto e). De
corresponder, 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 NIC 1. En
particular:

e 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 aquellos que se espera
sean realizados dentro de los doce meses posteriores al cierre del ejercicio;

e |os estados consolidados de resultado integral comprenden el resultado del ejercicio incluido en los
estados de resultados consolidados y todos los resultados integrales, y fueron preparados clasificando
Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17

11 -



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

los costos operativos por naturaleza del gasto, ya que esta forma representa el modo en que el negocio
es monitoreado por el Director Ejecutivo y, adicionalmente se alinea con la forma de presentacion
habitual de los gastos en la industria de los servicios TIC;

e |los estados consolidados de cambios en el patrimonio fueron preparados mostrando por separado (i)
el resultado del ejercicio, (ii) los resultados integrales del ejercicio, y (iii) las transacciones con los
accionistas (controlantes y no controlantes), de corresponder;

e |os estados consolidados de flujo de efectivo fueron preparados empleando el “método indirecto” para
conciliar el 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 fueron incluidas algunas exposiciones adicionales requeridas por la LGS y/o regulaciones de la
CNV.

e) Informacioén 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 medicion contable por operar en un entorno econdmico considerado como
“hiperinflacionario”.

A los efectos de concluir sobre si una economia es categorizada como de alta inflacion en los términos de
la NIC 29, la 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 el 100%.

Los hechos macroeconémicos ocurridos en el pais durante el afio 2018 y la tasa acumulada trianual al 31
de diciembre de 2018, que alcanzo6 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
propositos contables. Por su lado, la FACPCE emiti6 la Resolucion N° 539/18 el 29 de septiembre de 2018,
en la cual defini6 la necesidad de ajustar los estados financieros de empresas argentinas para periodos
contables finalizados a partir del 1° de julio de 2018, estableciendo cuestiones especificas en relacion con
el ajuste por inflacion como, por ejemplo, los indices a ser utilizados (resolucién aprobada el 10 de octubre
de 2018 por el CPCECABA a través de la Resolucion N° 107/18).

A su vez, la Ley N° 27.468 modifico 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, actualizacidn monetaria, variacién 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, respecto de los cuales continuara siendo de aplicacion lo dispuesto en el articulo 62 de la LGS
y sus modificatorias. Asimismo, se dispuso la derogacion del Decreto N° 1.269/02 y 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 relacion con los estados financieros que les sean presentados.

En consecuencia, la CNV, a través de la Resolucion N° 777/18 establecioé que se debera aplicar el método
de reexpresion 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
estados financieros se encuentran reexpresados en moneda constante del 31 de diciembre de 2021.

Con relacion al indice de inflacion a ser utilizado, de acuerdo con la Resoluciéon N° 539/18, el mismo fue
determinado en funcién al indice de Precios Mayoristas (IPIM) hasta el afio 2016, considerando para los
meses de noviembre y diciembre de 2015 la variacién promedio del indice de precios al consumidor (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 evolucion del IPC Nacional en los ultimos tres ejercicios anuales segun
las estadisticas oficiales (INDEC) siguiendo los lineamientos descriptos en la Resolucion N° 539/18 como
asi también, la devaluacion del peso frente al dolar estadounidense para los mismos ejercicios:

Al 31 de Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de diciembre
2019 2020 de 2021
indice General de Precios 284,44 385,88 582,46
(Diciembre 2016=100)
Variacién de Precios
Anual 53,8% 36,1% 50,9%
Acumulado 3 anos 183,2% 209,2% 216,1%

A continuacion, se incluye un resumen de los efectos de la aplicacion de la NIC 29:

Reexpresion del Estado de Situacién Financiera — vy del Estado de Cambios en el Patrimonio

La Sociedad ajusto todas las partidas no monetarias a fin de reflejar el impacto del ajuste por inflacion
reportando en término de unidad de medida vigente al 31 de diciembre de 2021. En consecuencia, se
ajustan principalmente los bienes de PP&E, Activos Intangibles, Activos por Derechos de Uso, Llave de
Negocio, Inventarios, ciertas Inversiones en asociadas y los componentes del Patrimonio. Cada partida se
debe ajustar desde la fecha de incorporacion al Patrimonio de la Sociedad o desde la ultima revaluacion.
No se han ajustado las partidas monetarias dado que estan expresadas en términos de la unidad monetaria
al 31 de diciembre de 2021.

Reexpresion del Estado de Resultado Integral y del 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.

Los resultados financieros por diferencias de cambio e intereses devengados se encuentran determinados
en términos reales, excluyendo el efecto inflacionario en ellos contenido.

El efecto de la inflacion en la posicidon monetaria se incluye en el estado de resultado integral en Otros
resultados financieros, netos.

Las partidas del Estado de Flujo de Efectivo también se deben reexpresar en términos de la unidad de
medida corriente en la fecha de cierre. El total de efectivo 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
cierre se expresa en valores nominales. La actualizacion correspondiente impacta en resultados y debe
ser eliminada del estado de flujo de efectivo por no ser considerada como efectivo o equivalentes.

Inversiones en Sociedades del exterior

Las subsidiarias, asociadas y sociedades controladas conjuntamente que poseen moneda funcional
distinta del peso argentino (principalmente companias 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 soélo a fines de reporte y consolidacion, en su presentacion de informacion en pesos
argentinos deben llevar a moneda de cierre el estado de resultado integral del ejercicio 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 al tipo de cambio de cierre, lo que
implica variaciones cualitativas en su composicion afectando, principalmente Resultados no asignados y
Otros resultados integrales.
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NOTA 2 - MARCO REGULATORIO

a) AUTORIDAD REGULATORIA

Las actividades del Grupo como prestador de servicios de tecnologia de la informacién y las
comunicaciones (servicios TIC) se encuentran comprendidas en 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 se encuentra
actualmente bajo la érbita de la Secretaria de Innovacién Publica, dependiente de la Jefatura de Gabinete
de Ministros.

Nucleo, 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 supervisién del Banco Central de
la Republica del Paraguay.

Telecom USA, con operaciones en los Estados Unidos de América, tiene como organismo regulatorio 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 Television por Suscripcion en dicho
pais a través de distintos sistemas y se encuentran bajo el ambito de control de la URSEC ("Unidad
Reguladora de Servicios de Comunicaciones").

Por ultimo, Micro Sistemas esta inscripta como PSP y esta regida por las normas del BCRA y de la UIF
para este tipo de operaciones.

b) LICENCIAS
v' Telecom tiene licencia unica Argentina Digital, para brindar, los siguientes servicios:

telefonia fija local,

telefonia publica,

telefonia de larga distancia, nacional e internacional,

provision de enlaces punto a punto, nacional e internacional,

valor agregado, transmision de datos, videoconferencia, transporte de sefial de radiodifusion v,
acceso a Internet,

¢ STM, SRMC, PCS y SCMA también denominados servicios de comunicaciones moviles (“SCM”),
e SRSy

¢ SRCE.

Las licencias para la prestacion de los SCM fueron originalmente otorgadas a Personal y transferidas a
Telecom en el marco de la fusién por absorcién 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 fusién por absorcion con Cablevisién conforme los términos de la Resolucion ENACOM
5644-E/17, Telecom adquirié también licencias y autorizaciones para la prestacion del SRCE y el Registro
para la prestacion del Servicio de Radiodifusion por Suscripcion por Vinculo Fisico y Radioeléctrico y sus
correspondientes autorizaciones.
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v Licencias de las sociedades controladas en Paraguay

Nucleo posee licencia para la prestacion de los servicios de Telefonia Moévil Celular - STMC y PCS en
todo el territorio del Paraguay. Asimismo, posee la licencia para la instalacion 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 Resolucion N° 6 del 30 de marzo de 2015 del Banco Central de la
Republica del Paraguay para operar como Entidad de Medio de Pago Electrénico (‘EMPE”) y su objeto es
restringido para dicho efecto.

Tuves Paraguay posee licencia para la prestacion de los servicios de Distribucion de Sefales de Audio y
Television Directa al Hogar (“DATDH?”). Esta licencia fue otorgada 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 Privatizacion, que regularon dicho proceso.

El Contrato de Transferencia.

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

Por otra parte, la explotacion de servicios de radiodifusion por suscripcion por vinculo fisico y por vinculo
radioeléctrico de titularidad de Telecom, conferidas oportunamente bajo el Régimen de la Ley N° 22.285,
se rigen actualmente por la LAD a partir del dictado del DNU N° 267/15.

v" LEY N°27.078 — LEY ARGENTINA DIGITAL

Promulgada en diciembre de 2014 la LAD mantuvo el esquema de una licencia unica para todo el pais y
el registro independiente de los servicios a brindarse, pero cambié la denominacion de servicios de
telecomunicaciones por Servicios TIC e incorporé numerosas modificaciones al marco regulatorio de estos
servicios.

Por su parte, la Ley N°19.798 de Telecomunicaciones (sancionada en 1972) y sus modificatorias sélo
subsistiran respecto de aquellas disposiciones que no se opongan a las previsiones de la LAD (entre ellas,
por ejemplo, el articulo 39 de la Ley N°19.798 referido a la exencién de todo gravamen sobre el uso de
suelo, subsuelo y espacio aéreo para servicios de telecomunicaciones).

La LAD también dispuso la derogacion del Decreto N° 764/00 y sus modificatorias, pero al mismo tiempo
establece que el mencionado Decreto mantendra su vigencia en todo lo que no se oponga a la LAD durante
el tiempo que demande a la autoridad de aplicacion dictar los reglamentos de Licencias, de Interconexion,
de SU y de Espectro (ver acapite f), seccion “Otros Reglamentos” de esta nota).

v" DECRETO N° 267/15 — MODIFICACIONES A LA LAD

El 4 de enero de 2016, se publico en el Boletin Oficial, el DNU N°267/15 por el que se modifica la Ley
N°26.522 (“Servicios de Comunicacion Audiovisual o de Medios”) y la Ley N°27.078 (“LAD”) y crea el
ENACOM como nueva autoridad de aplicacion de las citadas leyes. Este DNU adquirié rango de Ley, con
su aprobacion por parte de la Camara de Diputados, el 8 de abril de 2016.

Entre las principales modificaciones a la LAD, relativas al Servicio de Radiodifusion por Suscripcion, se
destacan:
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v La incorporacion del Servicio de Radiodifusion por Suscripcion (vinculo fisico o radioeléctrico,
como por ejemplo la Television por cable) como un servicio TIC, bajo la drbita de aplicacion de la
LAD, sacandolo de la Ley N° 26.522. Se excluye a la television por suscripcion satelital
(comercialmente Television satelital), la que se sigue rigiendo por la Ley N° 26.522. Por otra parte,
se establece que la titularidad de una licencia de television por suscripcion con vinculo satelital,
excluye la posibilidad de ser titular de cualquier otro tipo de licencias de servicios de comunicacion
audiovisual y Servicios TIC.

v Las licencias de radiodifusion por suscripcion (como las de video cable), otorgadas con anterioridad
al DNU N° 267/15, seran 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
radiodifusion por suscripcién por vinculo radioeléctrico.

v' EI DNU N° 267/15 sustituye el art. 95 de la LAD y establece una serie de obligaciones para los
licenciatarios de telefonia fija conferida por el Decreto N° 264/98, y los prestadores de telefonia
movil con licencias conferidas bajo el Decreto N° 1.461/93, que opten por brindar el servicio de
radiodifusiéon por suscripcion.

Cabe aclarar que por aplicacion del articulo 21 del DNU N° 267/15, y hasta tanto se sancione una ley que
unifique el régimen de gravamenes establecido por las Leyes LSCA (Ley de servicios de comunicaciones
audiovisuales) y LAD, a los servicios de radiodifusion por suscripcion por vinculo fisico y por vinculo
radioeléctrico continuara siéndoles aplicable exclusivamente el régimen de gravamenes previsto por la
LSCA. 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 por los articulos 22 y 49 de la LAD.

v DECRETO N° 1.340/16 — MODIFICACIONES AL DNU N° 267/15

El Decreto N° 1.340/16 dictado por el PEN y publicado en el Boletin Oficial del 2 de enero de 2017 dispone
las normas para alcanzar un mayor grado de convergencia de redes y servicios en condiciones de
competencia, promover el despliegue de redes de proxima generacion y la penetracion del acceso a
Internet de Banda Ancha en todo el territorio nacional, de conformidad a lo dispuesto por las Leyes LSCA
y LAD.

Entre las disposiciones mas relevantes, establece:

e Fijar el término de 15 afos, contados desde la publicacion del Decreto, como condicion
diferenciada en los términos dispuestos por el articulo 45 de la LAD, para la proteccion de las redes
de nueva generacion fijas de ultima milla para Banda Ancha que desplieguen los licenciatarios de
TIC, respecto de las normas de acceso abierto a Banda Ancha e infraestructura que se dicten, sin
perjuicio de lo dispuesto por el articulo 56 de la LAD.

¢ Que el Ministerio de Comunicaciones o el ENACOM, segun corresponda, dictaran las normas de
administracion, gestion y control del espectro radioeléctrico.

e Que los titulares de licencias de TIC y de licencias de Radiodifusion por Suscripcion mediante
Vinculo Satelital, que al 29 de diciembre de 2016 prestaran simultdneamente ambos servicios,
podran mantener la titularidad de ambos tipos de licencias.

Este Decreto dispuso también algunos principios en materia de interconexién, receptados en el
Reglamento de Interconexion de Redes y Servicios, aprobado a través de la Resolucion N° 286/18. (ver
punto “Otros Reglamentos” en la presente nota).
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v" DECRETO N° 690/20 — MODIFICACIONES A LA LAD - CONTROVERSIA

El 22 de agosto de 2020, el PEN dicto el Decreto N° 690/20 (“DNU N° 690/20”) mediante el cual modificd
la LAD e introdujo el caracter de “servicios publicos esenciales y estratégicos en competencia” a los
servicios TIC —telefonia fija, moévil, cable e Internet- y al acceso a las redes de telecomunicaciones para y
entre licenciatarios, garantizando el ENACOM, su efectiva disponibilidad.

Asimismo, establecié que los precios de los servicios publicos esenciales y estratégicos de las TIC en
competencia, los de los prestados en funcién del Servicio Universal y los de aquellos que determine el
ENACOM por razones de interés publico, seran regulados por ésta.

A su vez, el decreto dispuso que el ENACOM estableceria en la reglamentacion respectiva la Prestacion
Bésica Universal Obligatoria (“PBU”) de los servicios TIC.

Por ultimo, dispuso la suspension de los aumentos o modificaciones de precios establecidos o anunciados
desde el 31 de julio y hasta el 31 de diciembre de 2020 por los licenciatarios TIC.

El decreto 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.

La Resolucion N° 1.466/20 dispuso que las Licenciatarias de Servicios TIC que presten servicios de acceso
a Internet, de radiodifusién por suscripcion mediante vinculo fisico, radioeléctrico o satelital; de servicio de
telefonia fija y de comunicaciones méviles -todos con sus distintas y respectivas modalidades-, 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 que 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 el articulo 48 de la LAD.

Por su parte, la Resolucion N° 1.467/20 reglamenté la PBU mencionada en el DNU N° 690/20 para los
diferentes servicios brindados por las Licenciatarias de Servicios TIC, a saber:
e PBU-SBT: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio Basico Telefonico;
e PBU-SCM: Prestacién Basica Universal Obligatoria para los Servicios de Comunicaciones Moviles;
e PBU-I: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio de Valor Agregado a Internet;
e PBU-TP: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio de television paga por
suscripcion mediante vinculo fisico o radioeléctrico o satelital.

Por su parte, a partir del mes de enero de 2021 Telecom dispuso una recomposicién de precios con el
objetivo de acompaniar la variacion de sus costos. A pesar de ello, parte de la inflacion acumulada en el
periodo marzo- diciembre 2020 como consecuencia de las distintas medidas dictadas por el PEN no pudo
ser trasladada al precio de sus servicios. 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 Estado Nacional el 7 de
octubre de 2021.

En este marco, Telecom solicitd oportunamente el dictado de una medida cautelar que suspenda la
aplicacion de las normas mencionadas. Dicha medida cautelar fue rechazada el 29 de enero de 2021, y
dicho rechazo fue apelado por Telecom.

El 30 de abril de 2021 la Camara Contencioso Administrativo Federal resolvié hacer lugar a la apelacion
interpuesta por Telecom, revocar la decisién de la instancia de origen y, en consecuencia, admitir la medida
cautelar peticionada, ordenando la suspension de los efectos de los Arts. 1, 2, 3, 4, 5y 6 del DNU N°
690/20 y de las resoluciones dictadas en consecuencia y su consiguiente inaplicabilidad con relacién a
Telecom por un plazo de seis meses. Amparada en la medida cautelar otorgada, Telecom realizé una
nueva recomposicion de precios en los meses de junio, septiembre y diciembre de 2021.
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Entre sus argumentos, el Tribunal consider6 que se advierte “la configuracion de circunstancias que prima
facie colocan bajo serio y fundado cuestionamiento el estdndar de razonabilidad y la legitimidad del DNU
N° 690/20 y de las resoluciones del ENACOM adoptadas en consecuencia, por la directa afectacion que
generan a los derechos de propiedad de la accionante (Telecom Argentina), resultantes de la prestacion
de servicios de tecnologia de la informacion y de las comunicaciones, bajo el sistema de libre competencia,
regulado, autorizado y concedido (segun el caso), por el propio Estado Nacional”.

El Estado Nacional y el ENACOM presentaron recursos extraordinarios contra la resolucion de la Camara
Contencioso Administrativo Federal mencionada, los cuales fueron denegados el 18 de junio de 2021 a
través de la resolucion de la Sala Il de la Camara Contencioso Administrativa Federal.

El 29 de junio de 2021 tanto el Estado Nacional como el ENACOM interpusieron sendos recursos de queja
ante la Corte Suprema de Justicia. A la fecha de emisién de los presentes estados financieros
consolidados, los mismos no han recibido tratamiento.

El 21 de octubre de 2021 Telecom fue notificada de la resolucion del Juzgado Contencioso Administrativo
Federal N° 8, mediante la cual resolvié prorrogar por el plazo de seis meses la vigencia de la medida
cautelar que oportunamente le fuera otorgada.

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 solidos argumentos 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 resultado definitivo de la controversia.

Medida cautelar innovativa solicitada por la Asociacién Civil de Usuarios Bancarios Argentinos (“ACUBA”)

Con fecha 27 de enero de 2021, Telecom fue notificada de una medida cautelar otorgada por el Juzgado
Civil y Comercial N° 10 de Mar del Plata, donde se resolvié hacer lugar a la medida cautelar innovativa
solicitada por ACUBA ordenando a Telecom a retrotraer el valor de sus servicios de radiodifusion por
suscripcion, acceso a internet, telefonia fija y comunicaciones maoviles a los precios vigentes en diciembre
de 2020 a los cuales podria adicionar como maximo un 5%, tal como fuera autorizado por el ENACOM, y
mantener dichos valores hasta tanto se resuelva alguna modificacién. Telecom planted la incompetencia
de la justicia provincial para intervenir en el expediente y la nulidad de la resolucién que otorgd la medida
cautelar por haber sido dictada por un juez incompetente. Telecom sostuvo que la medida cautelar obtenida
por un representante de la industria de Cérdoba en la Justicia Federal de esa provincia expresamente
suspende la aplicacién del DNU N°690/20, del DNU N°311/20 y prohibe al ENACOM continuar dictando
resoluciones.

Con fecha 6 de diciembre de 2021 se ordend la acumulacion del expediente con otro, iniciado por la
“Asociacion de Consumidores de Argentina UCA ¢/ AMX Argentina y otros s/ Proceso de Conocimiento”
en tramite por ante el juzgado en lo Contencioso Administrativo Federal N° 6, CABA.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra analizando las acciones que resulten
necesarias a los efectos de proteger sus derechos.

Medida cautelar requerida por un representante de la industria de Cérdoba

Con fecha 2 de febrero de 2021, Telecom fue notificada por la Asociacion Argentina de Television por
Cable (“ATVC”) sobre el dictado de una medida cautelar requerida por un representante de la industria en
la Justicia Federal de la Provincia de Cdérdoba, que dispuso la suspension del DNU N°690/20, del DNU
N°311/20 y de todo acto dictado como consecuencia de dichas normas. Asimismo, dicha resolucion ordena
al PEN y al ENACOM abstenerse de emitir y llevar a cabo acto alguno con fundamento en dichos decretos,
hasta tanto se dicte sentencia definitiva.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17

18-



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

En dicha comunicacion ATVC también manifiesta que, de acuerdo con lo dispuesto por la justicia, el
organismo regulador no se encuentra facultado a continuar dictando normas derivadas del DNU N°690/20
ni ejecutando las ya dictadas, las que se encuentran suspendidas de un modo general.

Medida cautelar en autos “Catrie Televisora Color S.R.L. ¢/ Estado Nacional s/ Accién meramente
declarativa de inconstitucionalidad”

Con fecha 31 de marzo de 2021, Telecom recibié una comunicacion de ATVC, mediante la cual informa
que en autos caratulados “Catrie Televisora Color S.R.L. ¢/ Estado Nacional s/accion meramente
declarativa de inconstitucionalidad” (Expte. N° 858/21), en tramite ante el Juzgado Federal de Cérdoba N°
1, ATVC solicité adhesién litisconsorcial, en los términos del Art. 90 inc. 2 del Codigo Procesal Civil y
Comercial de la Nacién, invocando legitimacion colectiva, en representacion de las empresas asociadas,
y requirié se amplie la medida cautelar dictada en dicha causa.

Asimismo, en dicha fecha ATVC fue notificada de la resolucion del Juzgado Federal de Cérdoba N° 1 del
30 de marzo de 2021, que en el Expte. N° 858/21 dispuso en sintesis: 1) hacer lugar a la solicitud de
intervencion de tercero efectuada por ATVC; 2) encauzar el proceso como colectivo; 3) delimitar la clase
afectada a las industrias del cable y Servicios TIC que se encuentran asociadas a ATVC; y 4) ordenar al
Estado Nacional que suspenda la aplicacion y ejecucion del DNU N° 690/20, como asi también de toda
norma que se haya dictado como consecuencia y fundamento de aquel, debiendo el PEN y ENACOM,
abstenerse de emitir y llevar a cabo acto alguno con fundamento en dichas normas, hasta tanto se dicte
sentencia definitiva en autos, con respecto a todas las empresas que conforman la clase certificada en
este proceso.

d) REGLAMENTO DE SERVICIO UNIVERSAL

e Decreto N°764/00

El Anexo Il del Decreto N°764/00 fij6 el aporte al FFSU en el 1% de los ingresos totales devengados por
la prestacion de servicio de telecomunicaciones, neto de impuestos y tasas que los graven. Adopté ademas
el mecanismo de “aporte o prestacion” (“pay or play”) para el cumplimiento de la obligacion de aporte de
SU. Adicionalmente, establecio la exencion de aportes en los siguientes casos: i) por los servicios locales
en areas de teledensidad inferior al 15%; ii) cuando, en el caso de Telecom Argentina y Telefonica, se den
las condiciones de un algoritmo que combina la pérdida de ingresos y la participacion porcentual de
mercado de otros prestadores en la provision del servicio de telefonia local. Asimismo, cre6 un Consejo de
Administracion, encargado de la administracion del FFSU y de conformar los programas especificos de
SuU.

Mediante la Resolucion N°80/07 la SC establecié que, hasta tanto se constituyera el FFSU, los prestadores
de servicios de telecomunicaciones debian proceder a la apertura de una cuenta en el Banco de la Nacion
Argentina para el depdsito mensual de los montos que correspondieran. En agosto de 2007, se publico la
Resolucién N° 2.713 de la ex CNC que brind6 precisiones respecto de los conceptos que se encuentran
alcanzados y aquellos que son compensables a los efectos del calculo de la obligacion de aporte al FFSU.

o Modificaciones al Reglamento del Servicio Universal

Luego de varios decretos y leyes que aprobaron y modificaron sucesivamente el Reglamento del SU
(“RGSU”), que sustituyo el Anexo Il del Decreto N°764/00 el ENACOM aprobd un nuevo RGSU mediante
el dictado de la Resolucion N° 721/20 por la que se sustituye el Reglamento General de Servicio Universal
aprobado por Resolucion ENACOM N° 2.642/16.

El nuevo reglamento mantiene la obligacion de aporte del 1% de los ingresos, conforme estaba previsto
en la resolucion anterior. Entre los aspectos mas relevantes el nuevo reglamento dispone:
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(i) que el ENACOM podra tener por cancelada parcialmente la obligacion mensual de los
aportantes hasta un 30% de los aportes, como resultante de la rendicion de inversiones
computables realizadas en proyectos aprobados por el ENACOM;

(i) que los licenciatarios podran presentar Proyectos a consideracion del ENACOM, para su
analisis y evaluacion;

(iii) que el despliegue de redes NGN fijas de ultima milla para banda ancha que sea objeto de los
Proyectos, no quedara amparado por la proteccion descripta en el articulo 3° del Decreto
1.340/16.

Por ultimo, 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.

e FFSU -Impacto en Telecom en relacién 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
comenzod a presentar sus declaraciones juradas incluyendo los importes compensables, en razén de las
prestaciones 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 Reglamento del SU posteriormente sustituido por el Decreto N° 558/08 y por la LAD, los
operadores incumbentes no han recibido aun compensaciones por las prestaciones brindadas de las
caracteristicas contempladas por el régimen de SU.

A la fecha 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 arrojaron un saldo a favor de aproximadamente $ 18.069 millones (cifra no
auditada), encontrandose, tanto los programas como la metodologia de valorizacion, pendiente de
aprobacion por parte de la Autoridad Regulatoria. Este crédito no ha sido registrado en los presentes
estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2021 a la espera de la aprobaciéon de los
Programas del SU declarados y de la revision que al respecto efectue la 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.

El 8 de abril de 2011, la SC emiti6 su Resolucion N°43/11 por la que comunicé a Telecom que las
prestaciones vinculadas con Areas de Altos Costos (valorizadas en aproximadamente $ 18.739 millones e
incluidas en el saldo a favor mencionado) no constituian un Programa Indicativo Inicial.

Asimismo, mediante las Resoluciones SC N°53, 54, 59, 60, 61, 62, 69y 70/12, Telecom fue notificada que:
el “Servicio Especial de Informacion 110% las “Bonificaciones para Jubilados, Pensionados y Casas de
Familia de Bajo Consumo”, las prestaciones de “Telefonia Publica Social y Telefonia Publica Deficitaria”,
los “Servicios y Bonificaciones vinculados al Programa Sociedad 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 Semipublico de Larga Distancia (SSPLD)” (valorizadas en aproximadamente $1.682
millones e incluidas en el saldo a favor mencionado), respectivamente, no constituian un Programa Inicial
del SU, en los términos del Articulo 26 del Anexo Ill del Decreto N°764/00, ni constituyen prestaciones
distintas que involucren una prestaciéon de SU susceptibles de ser atendidas con fondos del Servicio
Universal, en los términos del Articulo 2° del Decreto N°558/08.

La Direccion 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.
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En septiembre de 2012 la CNC intimé a Telecom al depdsito de aproximadamente $208 millones. Telecom
ha efectuado una presentacion rechazando la intimacion debido a encontrarse pendientes de resolucion
los recursos interpuestos contra las resoluciones emitidas por la SC.

El 28 de noviembre de 2019 el ENACOM notificé a Telecom el rechazo de los recursos presentados por
dicha sociedad contra las resoluciones citadas, elevandolos a la superioridad para su sustanciacion. A la
fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, la resolucién de los recursos
presentados se encuentra pendiente de revision por parte del 6rgano revisor de apelacion.

Si bien no puede asegurarse la resolucion 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 posicion de Telecom Argentina.

e FFSU - Impacto en Telecom en relaciéon 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, Personal presento sus
declaraciones juradas desde julio de 2007 y efectud los depdsitos correspondientes.

El 26 de enero de 2011 se emitid la Resolucion SC N° 9/11 por la que se determin6 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 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.

El 5 de julio de 2012, la SC emitié 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 (hipoacusicos y no videntes),
escuelas rurales y la pretension vinculada a la instalacion de radiobases y/o inversiéon en el desarrollo de
infraestructura en diversas localidades, no constituian conceptos susceptibles de ser descontados del
monto de los aportes al SU en los términos del Articulo 3° ultima parte de la Resoluciéon N°80/07, ni del
Articulo 2° del Decreto N°558/08. También establecié que ciertos montos deducidos podrian ser afectados
a proyectos de inversion en el marco del Programa de la Resolucion N°9/11 de la SC, o en su caso,
depositados en el FFSU.

Personal interpuso un recurso en sede administrativa contra lo resuelto por la Resolucién SC N°50/12,
solicitando la nulidad de lo actuado. A la fecha de emision de los presentes estados financieros
consolidados el recurso se encuentra pendiente de resolucion.

El 1° de octubre de 2012, y ante la intimacion cursada por la SC, Personal procedié a depositar bajo
protesto en el FFSU el monto equivalente a la valorizacion de las prestaciones del SU que Personal habia
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 a la SC
y a la CNC el 15 de octubre de 2012. Desde el mes de agosto de 2012, Personal realiza el pago bajo
protesto de esos conceptos en sus declaraciones juradas mensuales.

La Direccion de Telecom no puede asegurar la resolucion favorable de esta cuestiéon en sede
administrativa.

e FFSU - Impacto en Telecom en relaciéon con los servicios originarios de Cablevision

Cablevision ha cumplimentado los aportes correspondientes, encontrandose, a la fecha, pendiente 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 Resolucion SC N° 9/11, a efectos de cumplir la obligacion de aporte del SU por los
montos devengados desde enero de 2001 y hasta la entrada en vigencia del Decreto N° 558/08.
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e) ESPECTRO

Mediante la Resolucion SC N° 79/14 y mediante las Resoluciones SC N° 80/14, 81/14, 82/14 y 83/14,
Personal fue adjudicada de los Lotes 2, 5, 6 y 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 la Resolucion SC N°38/14. Asimismo, mediante la
Resoluciéon SC N° 25/15 del 11 de junio de 2015, se adjudicaron las frecuencias restantes del Lote 8,
integrandose el mismo.

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 notificacion del acto administrativo de
adjudicacion. Vencido dicho plazo 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 Autoridad
Regulatoria).

Posteriormente, mediante el Decreto N° 1.340/16, se dispuso que el plazo de las autorizaciones de uso de
frecuencias del SCMA, asi como de las obligaciones de despliegue correspondientes, se computara a partir
de la efectiva migracion de los servicios actualmente operando en dichas bandas en el ambito del Area |I
(AMBA). El 30 de agosto de 2018, se emitio la Resoluciéon 528/18, en la cual se declaré que el 27 de febrero
de 2018, se ha verificado la efectiva migracion de dichos servicios.

f) OTRAS CUESTIONES REGULATORIAS RELEVANTES

v" SITUACION REGULATORIA EN URUGUAY
e Ley de Servicios de Comunicacion Audiovisual de Uruguay

El 14 de enero de 2015 se publicé en el Diario Oficial la Ley N° 19.307 que regula la prestacion de servicios
de radio, television y otros servicios de comunicacion audiovisual (en adelante “Ley de Comunicaciones
Audiovisuales”). En su articulo 202 dicha ley establece que el Poder Ejecutivo la reglamentara dentro del
plazo de 120 dias contados desde el siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial. A la fecha de emisién
de los presentes estados financieros consolidados se han dictado los Decretos reglamentarios N° 45/015
y N° 160/019. El primero de los citados decretos establece que la concesién de uso y asignacion de
espectro radioeléctrico de los servicios de comunicacion audiovisual no satelitales se otorgan por un plazo
de 15 afos mientras que el segundo decreto mencionado reglamenta varias disposiciones de la Ley de
Comunicaciones Audiovisuales.

El articulo 54 de la Ley de Comunicaciones Audiovisuales establece que una persona fisica o juridica
privada no puede ser beneficiada con la titularidad total o parcial de mas de seis autorizaciones o licencias
para prestar servicios de television para abonados en el territorio nacional de la Republica Oriental del
Uruguay, cantidad ésta que se reduce a tres en el caso de que una de las autorizaciones o licencias incluya
el departamento de Montevideo. Complementando el citado texto legal el articulo 189 establece que en
caso de existir situaciones que a la entrada en vigencia de la ley superen los limites en cuestion, los titulares
de dichos servicios de comunicacion audiovisual deberan transferir las autorizaciones o licencias
necesarias para no superar los limites sefalados, disponiendo a tales efectos de un plazo de 4 afos
contados a partir de la fecha de entrada en vigencia de la Ley de Comunicaciones Audiovisuales, por lo
que dicho plazo vencio en el mes de enero de 2019.

Adesol esta analizando las posibles consecuencias que podria generar el cambio en el marco regulatorio
sobre sus negocios y las eventuales acciones legales para salvaguardar sus derechos y los de sus
accionistas. Adicionalmente, dicha sociedad esta monitoreando los distintos procesos de
inconstitucionalidad presentados por otras empresas contra ciertos articulos de la citada ley para saber si
las sentencias que dicte la Suprema Corte de Justicia de Uruguay en dichos procesos pueden ser
favorables a la posicion de Adesol en el futuro. A la fecha de emision de los presentes estados financieros
consolidados, la Suprema Corte de Justicia declaré la inconstitucionalidad de los articulos 39 inciso 3°, 55,
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56 inciso 1°, el articulo N° 60 literal C, 98 inciso 2°, 117 literal F° inciso 2°, 143 y 149 inciso 2° de la Ley N°
19.307, y por otra parte, en otro de sus fallos, la Suprema Corte de Justicia desestimo la
inconstitucionalidad solicitada por la accionante con relacion al articulo N° 54 de la ley referida.

Corresponde remarcar que, en el marco de la resolucion de la accion de inconstitucionalidad contra los
articulos 54 y 189 de la ley 19.307, interpuesta con fecha 22 de noviembre de 2019 por las permisarias
Audomar S.A., Dolfycor S.A., Reiford S.A., Space Energy Tech S.A., Tracel S.A., Bersabel S.A., y Vision
Satelital S.A., conjuntamente con el accionista mayoritario de las mismas, en octubre de 2020 la Suprema
Corte de Justicia declaré la falta de legitimacion pasiva del Poder Legislativo y desestimé la accion de
inconstitucionalidad interpuesta, sosteniendo que el mencionado articulo 54 inc. 1° no alcanza a las
permisarias.

De acuerdo con el pronunciamiento de la Suprema Corte de Justicia, en el marco legal actualmente vigente,
las limitaciones establecidas por el articulo 54 inc. 1° no comprenden a las permisarias dado que las
mismas estan legitimadas por la cantidad de autorizaciones o licencias que tienen en "conjunto" mientras
que la norma establece limitaciones a personas fisicas o juridicas individualmente consideradas.

Por otra parte, en abril de 2020 el Poder Ejecutivo remitié al Parlamento un proyecto de ley de medios que
de aprobarse implicaria la derogacion de la actual Ley de Comunicaciones Audiovisuales (N° 19.307) y, en
consecuencia, sus respectivos decretos reglamentarios quedarian sin efecto. A la fecha de emision de los
presentes estados financieros consolidados, el proyecto de ley de medios mencionado contintia bajo
revision del Parlamento.

v OTRAS REGULACIONES RELEVANTES

o Reglamento de Licencias de Servicios TIC

Mediante la Resolucion N° 697/17 del Ministerio de Modernizacion, publicada el 2 de enero de 2018, se
aprobd el nuevo Reglamento de Licencias para servicios de TICs. Esta Resolucion deja sin efecto el
Reglamento aprobado a través del Anexo | del Decreto N° 764/00, a partir de su entrada en vigencia (1°
de febrero de 2018) y deroga también las Resoluciones ENACOM N° 2.483/16 y N° 1.394/16 (a excepcion
del articulo 12 de su Anexo |, que mantendra su vigencia). Telecom ha efectuado presentaciones
recurriendo algunos aspectos de esta Resolucion, recurso que, a la fecha, se encuentra aun pendiente de
resolucion.

o Reglamento de Clientes de Servicios TIC

Mediante la Resolucion N° 733/17 del Ministerio de Modernizacion, publicada el 4 de enero de 2018, se
aprobo el nuevo Reglamento de Clientes de los Servicios TIC. La Resolucién entrd en vigencia a partir del
5 de marzo de 2018, quedando derogadas las Resoluciones SC N° 490/1997, y los Anexos | y Ill de la
Resolucion SC N° 10.059/1999, y normas complementarias. EI Anexo Il Resoluciéon SC N° 10.059/1999
mantendra vigencia en lo que resulte de aplicacion hasta el dictado del régimen de sanciones previsto por
el articulo 63 de la LAD.

Dicho reglamento derogo los reglamentos de clientes de servicios de comunicaciones moviles y del servicio
basico telefonico, creando un reglamento unico para clientes de servicios TIC, incluyendo ello al servicio
de acceso a Internet y al de radiodifusion por suscripcion.

Telecom ha efectuado una presentacién ante el Ministerio de Modernizacion en relacion con algunas de
las disposiciones dictadas que vulneran sus derechos en la comercializacion de los servicios a su cargo
(como ser la vigencia del crédito prepago de 180 dias, el Art. 56 compensaciones a favor del cliente y el
Art. 79, que establece la obligacion de reemplazar canales eliminados de la grilla por otros de similar
calidad).
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El 27 de junio de 2018 se publicé en el Boletin Oficial la Resolucién del Ministerio de Modernizacion
N° 363/18 por la que se introdujeron algunas modificaciones al Reglamento, algunas de ellas, relativas a
algunos de los aspectos recurridos por Telecom en su presentacion. A la fecha de emision de los presentes
estados financieros consolidados el recurso presentado se encuentra pendiente de resolucion. Posteriores
modificaciones fueron introducidas a través de las Resoluciones N° 1.150/19 y 1.522/19, de la Secretaria
de Gobierno de Modernizacion, entre las que se destaca, establecer el plazo de 30 dias habiles para
informar anticipadamente modificaciones sustanciales en los servicios prestados a los clientes.

o Reglamento de Portabilidad Numérica

El 4 de abril de 2018, el Ministerio de Modernizacion dictd 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 resoluciéon se aprueba también el cronograma de implementacion de la
portabilidad para estos servicios y se revocan las Resoluciones N° SC 98/10, SC 67/11 y SC 21/13 y la
Resolucion Ministerio de Comunicaciones E-170/17, y su normativa complementaria. Mediante la
Resolucion N°401/18 del Ministerio de Modernizacion, publicada el 11 de julio de 2018, se dispuso que el
ENACOM determinara la forma de constitucion e instrumentacion de la integracion del Comité de
Portabilidad Numérica.

A través de la Resolucién N°4.950 de fecha 14 de agosto de 2018, el Directorio del ENACOM dispuso
delegar en el titular del primer nivel operativo de la Direccion Nacional de Planificacion y Convergencia de
ese Organismo, las facultades de: (i) aprobar los Procesos y Especificaciones Técnicas y Operativas de la
Portabilidad Numérica, (ii) aprobar el modelo de Pliego para la seleccién del Administrador de la Base de
Datos de contrato a celebrarse entre los Prestadores de Servicios Portables y el Administrador de la Base
de Datos y proponer las modificaciones pertinentes al Comité de Portabilidad Numérica, e (iii) intervenir
con caracter vinculante en el procedimiento de contratacion del Administrador de la Base de Datos.

Esta Resolucion dispuso también que el Comité de Portabilidad Numérica estara integrado por dos
representantes, un titular y un suplente, y aprobé el cronograma de trabajo a los fines de llevar adelante la
correcta implementacion de la Portabilidad Numérica.

Por ultimo, mediante la Resolucion ENACOM N° 1.509/20 emitida el 31 de diciembre de 2020, se sustituye
el cronograma de trabajo para la implementacion de la Portabilidad Numérica que fuera aprobado como
Anexo de la Resolucion N° 4.950/18. Asimismo, se aprueba el nuevo modelo de Pliego de Bases y
Condiciones para la seleccion del Administrador de la Base de Datos (ABD) centralizada de la Portabilidad
Numérica del Servicio de Comunicaciones Moéviles y del Servicio de Telefonia Fija y se aprueba las
Especificaciones Técnicas de Red. Esta Resolucion fue ratificada por la Resolucion ENACOM N°185/2021.

Por medio de la Resoluciéon N° 32/2022, publicada el 25 de enero de 2022 en el Boletin Oficial, el ENACOM
dispuso la postergacion del inicio de operaciones y puesta en marcha de la Portabilidad Numérica para los
Servicios de Telefonia Fija por ciento veinte (120) dias, a los fines de llevar adelante la correcta
implementacion de la portabilidad numérica.

o Reglamento General de Interconexién y Acceso

El 18 de mayo de 2018 se publico en el Boletin Oficial la Resolucion del Ministerio de Modernizacion N°
286/18, que aprueba el nuevo Reglamento General de Interconexion, con vigencia a partir del 3 de julio de
2018, derogando el aprobado por el Decreto N° 764/00.

Conforme el nuevo Reglamento, los términos, condiciones y precios de interconexién y acceso podran ser
fijados libremente por acuerdo de partes. El ENACOM fijara cargos provisorios de interconexién, conforme
lo dispuesto por el Decreto N° 1.340/16.

Adicionalmente, los prestadores de servicios TIC estaran obligados a proveer interconexion a solicitud de
otro proveedor de servicios TIC, bajo condiciones técnicas y econdmicas no menos favorables que las que
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se otorguen a si mismos o a terceros garantizando la calidad de servicio, la transparencia en la
compensacion y se debera evitar que Prestadores de Servicios de TIC Solicitantes deban pagar por
funciones o servicios que no necesiten para la prestacion de sus servicios.

El 14 de agosto de 2018 el ENACOM dict6 la Resolucion N°4.952/18 por la que se establece un cargo
provisorio equivalente a U$S 0,0108 por minuto de comunicacion, sin considerar los distintos impuestos y
gravamenes que pudieren corresponder para los servicios de originaciéon o terminacion local en las redes
del servicio de comunicaciones mdviles. Asimismo, se establece que, a los efectos de la aplicacion del
cargo fijado, la unidad de medida seré el segundo. El mismo cargo fue fijado para la terminacién en redes
del servicio de SRCE a través de la Resolucion ENACOM N° 1.161/18 de fecha 27 de noviembre de 2018.

En esta misma fecha, se publicé también en el Boletin Oficial la Resolucion ENACOM N°1.160/18, por la
que se establecio: (i) para los servicios de Originacion o Terminacién Local en las redes del Servicio de
Telefonia Fija, un cargo provisorio equivalente a dolares estadounidenses cero con cuarenta y cinco
diezmilésimos (U$S 0,0045) por minuto de comunicacion (ii) para el servicio de Transito Local, un cargo
provisorio equivalente a délares estadounidenses cero con diez diezmilésimos (U$S 0,0010) por minuto de
comunicacion (iii) para el servicio de Transporte de Larga Distancia, un cargo provisorio equivalente a
ddlares estadounidenses cero con veintisiete diezmilésimos (U$S 0,0027) por minuto de comunicacion (iv)
que a los efectos de la aplicacién de los cargos fijados en la presente Resolucion, la unidad de medida de
tasacion sera el segundo.

Telecom, presentd un recurso al ENACOM contra los cargos establecidos en las disposiciones citadas,
exponiendo los fundamentos legales que ameritan la revisién de la Resolucion dictada. A la fecha de
emision de los presentes estados financieros consolidados dicho recurso se encuentra aun pendiente de
resolucion.

A través de la Resolucion N° 4.266/19 publicada en el Boletin Oficial el 8 de octubre de 2019, se establecid
transitoriamente, y de forma excepcional, que el tipo de cambio de referencia aplicable a la remuneracion
de los cargos de interconexion vigentes y establecidos por las resoluciones ENACOM N° 4.952/18, N°
1.160/18 y N° 1.161/18, para llamadas efectuadas a partir del 1° de agosto de 2019, sera de cuarenta y
cinco pesos con veinticinco centavos ($45,25) por cada ddlar estadounidense. En los meses sucesivos, el
tipo de cambio a aplicar no podra superar en un seis por ciento (6%) el tipo de cambio establecido para el
mes anterior y, en ningun caso podra superar el tipo de cambio vendedor del Banco de la Nacion Argentina
vigente al ultimo dia habil del mes de prestacion de los servicios. Esta medida era de aplicacion para los
servicios brindados hasta el 31 de diciembre de 2019 inclusive.

El 29 de diciembre 2020, a través de la Resolucion N° 1.510/20 publicada en el Boletin Oficial, se
establecio, transitoriamente y de forma excepcional, que el tipo de cambio de referencia aplicable para
llamadas efectuadas a partir del 1° de enero de 2021, sera de ochenta y tres pesos con treinta y seis
centavos ($83,36) por cada ddlar estadounidense. Esta medida estuvo vigente para los servicios brindados
hasta el 30 de junio de 2021 inclusive y se dictd ad referéndum del Directorio del ENACOM. Esta
Resolucion fue ratificada por la Resolucion ENACOM N°181/2021.

o Reglamento de Calidad de los Servicios TIC.

Mediante la Resolucion N° 580/18, publicada en el Boletin Oficial el 6 de septiembre de 2018, el Ministerio
de Modernizacion aprobé el Reglamento de Calidad de los Servicios TIC el cual entr6 en vigencia el 4 de
enero de 2019.

Se instruy6 al ENACOM para que en un plazo de 90 corridos, dicte las normas reglamentarias pertinentes.
Si bien el plazo se encuentra vencido, a la fecha de emision de los presentes estados financieros
consolidados se encuentran aun pendientes.
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o Reglamento Nacional de Contingencias.

Mediante la Resolucién N° 51/18 de la Secretaria de Gobierno de Modernizacién, publicada en el Boletin
Oficial de fecha 6 de noviembre de 2018 se aprueba el Reglamento Nacional de Contingencia y se instruye
al ENACOM para que, en un plazo de 90 dias contados desde la publicacién en el Boletin Oficial, dicte el
Procedimiento o Plan de Contingencia (situaciones de emergencia).

Si bien el plazo se encuentra vencido, a la fecha de emision de los presentes estados financieros
consolidados dicho procedimiento no ha sido dictado.

o Régimen de Roaming Internacional entre Argentina y Chile

El 31 de agosto de 2020 se publicé en el Boletin Oficial la Resolucion N° 927/20 del ENACOM mediante la
cual se aprobé el Régimen de Roaming Internacional entre Chile y la Argentina. Entre otras cuestiones,
dicho Régimen dispuso que los proveedores de servicios de comunicaciones moviles de Argentina,
incluidos los Operadores Mdviles Virtuales, deberan ofrecer a los clientes que utilicen servicios de Roaming
internacional con Chile los mismos precios que cobren en su propio pais para las comunicaciones de voz,
mensajeria y datos méviles efectuados durante su permanencia en dicho pais.

o Reglamento de Comparticion de Infraestructura

El 16 de diciembre de 2020 se publicé la Resolucion N° 105/20 de la Jefatura de Gabinete de Ministros —
Secretaria de Innovacion Publica, aprobando el Reglamento de Comparticién de Infraestructura Pasiva
estableciendo las condiciones y procedimientos relativos al acceso, puesta a disposicion y uso compartido
de la infraestructura pasiva que sea de propiedad, ejerza control o de cualquier otra forma esté a
disposicion de un Licenciatario de Servicios TIC.

Dentro de lo establecido en dicho Reglamento, se destaca la obligacién de permitir el acceso a otros
Licenciatarios de Servicios TIC a la infraestructura pasiva disponible; reservar capacidad en la instalaciéon
de nuevos ductos o estructuras para el acceso a otros Licenciatarios de servicios TIC; imposibilidad de
acordar exclusividad de uso, entre otras obligaciones.

o Reglamento de Servicios de TV por suscripcion.

El 24 de diciembre de 2020 se publico en el Boletin Oficial la Resolucion ENACOM N° 1.491/20 por la que
se aprueba el “Reglamento General de los Servicios de Television por Suscripcion por Vinculo Fisico y/o
Radioeléctrico y Satelital", a través del cual se dispone, entre otros aspectos, el ordenamiento de las
sefiales de sus grillas de programacion de manera que las que correspondan al mismo rubro de
programacion queden ubicadas correlativamente; la obligacion de presentacion de una declaracion jurada
anual de grilla de sefales, la inclusion de sefales de Licenciatarios de TV abierta; la determinacion de
sefiales de inclusioén obligatoria, y que, en el caso de desacuerdo para incluir en grilla una sefial de inclusién
obligatoria 0 no, sea TV abierta o las incluidas en el Registro Publico de Sefales, cualquiera de las partes
podra acudir a ENACOM. Asimismo, se dispone que no podra condicionarse la comercializacion de una o
varias sefiales determinadas a la adquisicion de otras sefiales. En el supuesto que se ofrezca un paquete
de sefiales se debera desagregar el precio de cada una de ellas. Telecom realizé6 una presentacion
espontanea ante el ENACOM en la que manifestd su completa adhesién al recurso presentado por la
Asociacion Argentina de Television por Cable (“ATVC”) contra las disposiciones de dicha resolucion por
considerar que la misma es ilegitima y, en consecuencia, corresponde su revocacion.

o Régimen de Sanciones aplicables para los Servicios de Tecnologias de la Informacién y las
Comunicaciones

El 3 de marzo de 2021, mediante Resolucion del ENACOM N° 221/21, se aprobd, “ad referéndum” del
Directorio del ENACOM, el “Régimen de Sanciones aplicables para los Servicios de Tecnologias de la
Informacion y las Comunicaciones”. Dicha resolucion, entre otros aspectos, establece: i) como unidad de
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referencia para fijar el monto de las multas, al valor de la PBU-SBT vigente al momento del pago; ii) un
tope de multa equivalente a 50.000 PBU-SBT y un minimo de 50 PBU-SBT; iii) la publicacion de las
sanciones impuestas en medios de comunicacion y/o web institucional; y iv) la posibilidad de fijar multas
diarias por cada dia en que persista el incumplimiento. La resolucion fue ratificada por el Directorio del
ENACOM el 28 de abril de 2021 mediante Resolucion Sintetizada N° 581/21.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, Telecom se encuentra evaluando
el impacto de esta nueva reglamentacion.

v COMPRE ARGENTINO

En virtud de la Ley N° 27.437, Telecom Argentina - en su calidad de licenciataria del servicio publico de
telefonia fija - y sus respectivos sub-contratantes directos, en la contratacion de provisiones y obras y
servicios publicos, deberan otorgar preferencia a la adquisicién o locacion de bienes de origen nacional,
en los términos de lo dispuesto por la referida ley.

La ley estipula que se otorgara la preferencia establecida a las ofertas de bienes de origen nacional cuando
en las mismas, para idénticas o similares prestaciones, en condiciones de pago de contado, su precio sea
igual o inferior al de los bienes ofrecidos que no sean de origen nacional, incrementados en un 15%, cuando
dichas ofertas sean realizadas por sociedades calificadas como Micro, Pequefias y Medianas Empresas
(MyPyMES) y del 8% para las realizadas por otras empresas. A los efectos de la comparacion, el precio
de los bienes de origen no nacional debera contener, los derechos de importacion vigentes y todos los
impuestos y gastos que demande su nacionalizacion.

La ley dispone que un bien es de origen nacional cuando ha sido producido o extraido en la Nacion
Argentina, siempre que el costo de las materias primas, insumos o materiales importados nacionalizados
no supere el 40% de su valor bruto de produccién.

En lo que a la contratacion de servicios se refiere, aplica la Ley N° 18.875, en donde se estipula la obligacion
de contratar exclusivamente con empresas, consultoras y profesionales locales, segun se define en dicha
ley. Cualquier excepcion debera ser previamente aprobada por el ministerio competente.

Adicionalmente, la Resolucion N° 2.350/04 de la ex CNC, aprueba el “Procedimiento para el cumplimiento
del Régimen del Compre Trabajo Argentino”, el cual incluye la obligacion de presentar declaraciones
juradas semestrales sobre el cumplimiento de estas normas.

El cuerpo normativo establece sanciones econdémicas, administrativas y penales para el supuesto de
incumplimiento de las obligaciones del Compre Argentino.

Cabe destacar que esta normativa genera en Telecom menor flexibilidad operativa debido, entre otras
razones, a la gestién de autorizaciones previas a la concrecién de las adquisiciones, a la inversiéon de
tiempo en el armado de las publicaciones y de las presentaciones requeridas respecto de la obligacion de
informar las declaraciones juradas semestrales de cumplimiento del Compre Argentino y gastos
administrativos asociados.

v" SITUACION REGULATORIA DE MICRO SISTEMAS COMO PSP

. Comunicaciones del Banco Central de la Repuiblica Argentina

En enero de 2020, el BCRA promulgé la Comunicacion “A” 6859 y Comunicacion “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
Servicios de Pagos que ofrecen Cuentas de Pago” habilitado por la SEFyC.

Adicionalmente, se establecio la obligacion de los PSP de dar cumplimiento al régimen informativo
establecido por el BCRA.
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En relacién con lo anterior, durante los ejercicios 2020 y 2021, el mencionado organismo adopto distintas
Comunicaciones, entre las cuales, establecio las mismas reglas para las personas juridicas que, sin ser
entidades financieras, cumplan una misma funcién en la provisién de servicios de pago, y por lo tanto
compitan.

Los principales puntos para destacar de la normativa vigente son los que se detallan a continuacion:

a) Provision de cuentas y Administracion de Fondos: Los PSP pueden ofrecer las cuentas necesarias
para la realizacion 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 clientes para ordenar y/o recibir pagos.

Los fondos de los clientes acreditados en cuentas de pago ofrecidas por PSP deberan encontrarse, en
todo momento, disponibles (con caracter inmediato ante su requerimiento por parte del cliente) por un
monto 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.

El 100% de los fondos de los clientes debera encontrarse depositado (en todo momento) en cuentas a la
vista en pesos en entidades financieras del pais. Sin perjuicio de ello, ante solicitud expresa del cliente, los
saldos acreditados en cuentas de pago podran ser transferidos para su aplicacion a la realizacion de
operaciones con “fondos comunes de dinero” en el pais, debiéndose debitar la cuenta de pago. En este
ultimo caso, se requerird que 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 utilizar una cuenta a la vista “operativa” (de libre 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) Régimen Informativo y vigilancia: Los PSP deberan dar cumplimiento 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 disposicién del BCRA las herramientas de consulta
en tiempo real y reporte que la Subgerencia General de Medios de Pago determine para cada tipo de
proveedor y segun su volumen de operaciones.

c) Transparencia: La publicidad efectuada a través de cualquier medio y la documentacién emitida
por los PSP deberan incluir una mencion clara y expresa a que: a) Se limitan a ofrecer servicios de pago y
no se encuentran autorizados a operar como entidades financieras por el BCRA y b) Los fondos
depositados en cuentas de pago no constituyen depdsitos en una entidad financiera, ni cuentan con
ninguna de las garantias que tales depositos puedan gozar de acuerdo con la legislacion y reglamentacion
aplicables en materia de depositos 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”.

. Ley N° 25.246 y Resoluciéon N° 76/2019 UIF

Micro Sistemas reviste la condicion de Sujeto Obligado (SO) ante la UIF en los términos del articulo 20 de
la Ley N° 25.246 (y modificatorias).

Adicionalmente, Micro Sistemas se encuentra sujeta a los términos de la Resolucion UIF N° 76/2019 que
establece los lineamientos para la gestion de riesgos de lavado de activos y financiacion del terrorismo y
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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 acuerdo con sus politicas,
procedimientos y controles, el riesgo de ser utilizadas por terceros con objetivos criminales de lavado de
activos y financiacion del terrorismo.

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 ndmina de Personas Expuestas Politicamente (PEP)
y establece las acciones especiales de control de operaciones que deben aplicarse a este tipo de clientes
y la Resolucion UIF N° 112/2021, que modifico el régimen de identificacion y verificacion de beneficiarios
finales de clientes personas juridicas u otras estructuras juridicas.

NOTA 3 — PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

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

a) Empresa en marcha

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2021 y 2020 han sido elaborados bajo el
concepto de empresa en marcha, considerando que existe una expectativa razonable de que la Sociedad
y sus subsidiarias continien con sus actividades en el futuro previsible, considerando incluso horizontes
temporales mayores a los doce meses.

b) Conversidn de estados financieros

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 extranjeras esta representada por la moneda de curso legal del pais en el
que cada una esta situada.

Los activos y pasivos de las sociedades controladas extranjeras son convertidos utilizando los tipos de
cambio efectivos a la fecha de reporte mientras que los ingresos y gastos son convertidos a los tipos de
cambio promedio del ejercicio reportado. Las diferencias de conversidon que resultan de la aplicaciéon de
este método 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 promedio para
cada ejercicio.
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c) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en monedas distintas de la moneda funcional se convierten a la moneda funcional
utilizando los tipos de cambio vigentes a la fecha de la transaccion. Los activos y pasivos monetarios
nominados en moneda extranjera son convertidos a la moneda funcional utilizando el 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 consolidado de resultado integral en los
rubros relacionados a Resultados financieros, netos.

d) Consolidacion

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 entidades asociadas
(empresas respecto de las cuales ejerce influencia significativa (ver acapite d.3)). Por ultimo, se incorporan
en los presentes estados financieros consolidados, la consolidacion linea por linea entre Telecom y
aquellas entidades estructuradas, con las especificaciones mencionadas en el acapite d.4).

d.1) Control

Existe control 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.
Las sociedades controladas son consolidadas desde el momento en que la sociedad controlante obtiene
el control sobre las mismas y deberan dejar de consolidarse desde el momento en que el mencionado
control cese.

Los activos, pasivos, ingresos y gastos de las sociedades controladas son consolidados linea por linea en
la preparacion de los estados financieros consolidados. El patrimonio neto y los resultados atribuibles a los
accionistas no controlantes se presentan como parte integrante del patrimonio neto y de los resultados
integrales del Grupo, pero en forma separada de las respectivas porciones atribuibles a la Sociedad
Controlante, tanto en el estado de cambio en el patrimonio como en el estado de resultado 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
fecha de cierre respecto a los estados financieros de la Sociedad y han sido confeccionados empleando
las mismas politicas contables de la Sociedad.

En la Nota 1 a), se detallan las subsidiarias consolidadas, junto con los porcentajes de participacion directa
e indirecta en el capital y votos de cada una, su actividad principal y el pais de origen al 31 de diciembre
de 2021.

La Sociedad considera a las transacciones realizadas con los accionistas no controlantes que no resultan
en una pérdida de control, 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 pagada o recibida y atribuida a los propietarios de la controlante, sera reconocida
directamente en el rubro “Otros resultados integrales” dentro del patrimonio atribuible a la participacion
controlante.
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d.1.a) Tratamiento contable por la adquisicion de la participacion accionaria remanente (30%) de la
sociedad controlada Tuves

El 4 de septiembre de 2019 Nucleo adquirid el 30% de las acciones de Tuves Paraguay, que estaban en
poder de TU VES Chile.

Esta operacion 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
2019 se ajustd por $193 millones y la diferencia respecto del monto pagado que ascendio a $71 millones
fue registrada en la cuenta “Otros resultados integrales” dentro del Patrimonio Neto atribuible a accionistas
controlantes a esa fecha, de acuerdo con la NIIF 10.

d.1.b) Oferta de opcion irrevocable de compra y venta de acciones de AVC Continente Audiovisual

El 25 de septiembre de 2019, Telecom Argentina y los accionistas no controlantes de AVC Continente
Audiovisual (los “Cedentes”) suscribieron una Oferta de Opcion Irrevocable de Compra y Venta por la
totalidad de las acciones de AVC Continente Audiovisual en poder de los Cedentes, es decir 497.479
acciones representativas del 40% del capital social de AVC Continente Audiovisual. La opcién de compra
y venta podia ser ejercida por Telecom Argentina y los Cedentes, respectivamente, a partir del 1° de
octubre de 2019 y hasta el 30 de septiembre de 2024. Las opciones de compra y venta incluyen, junto con
las acciones, la cesioén y transferencia de la totalidad de los derechos patrimoniales y politicos inherentes
a las mismas.

El 27 de octubre de 2021 Telecom Argentina efectivizd la adquisicion de 497.479 acciones ordinarias
escriturales de $1 valor nominal cada una y con derecho a un (1) voto por accion 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 Cedentes, abonando el saldo remanente adeudado.

Esta operacion 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 ajusto por $24 millones y la diferencia respecto del monto total pagado de $164 millones fue
registrada en la cuenta “Otros resultados integrales” dentro del Patrimonio Neto atribuible a accionistas
controlantes a esa fecha, de acuerdo con la NIIF 10.

Adicionalmente, por la adquisicion de la participacion adicional del 40% Telecom ha registrado una llave
de negocio por un total de $122 millones.

d.1.c) Compra de una (1) accién de PEM, Fusion entre Telecom, Ultima Milla, CV Berazategui y el
Patrimonio Escindido de PEM

El 27 de junio de 2019, Telecom adquirié una accion ordinaria nominativa no endosable de valor nominal
$1 y con derecho a un voto, representativa del 0,00000738% del capital social y de los votos, de la sociedad
PEM por un monto total de $10.000 (diez mil pesos argentinos). De esta manera Telecom adquirié en forma
directa el 100% de participacion sobre PEM.

El 1 de octubre de 2019 Telecom absorbi6 por fusién a Ultima Milla y CV Berazategui (las “Sociedades
Absorbidas”) y al Patrimonio Escindido de PEM (la “Reorganizacion Societaria”’), generando los
correspondientes efectos operativos, contables e impositivos, unificando las operaciones de las
mencionadas companiias y Telecom, incrementando asi la eficiencia, sinergia, racionalizacion de costos y
optimizando la utilizacion de las estructuras técnicas, administrativas y financieras de las sociedades. Las
Sociedades Absorbidas se disolvieron sin liquidarse y PEM escindié parte de su patrimonio y su capital
social se redujo proporcionalmente al 1° de octubre de 2019.

Dicha Reorganizacion Societaria se llevé a cabo de acuerdo con lo establecido en los articulos 82 y 83 de
la Ley General de Sociedades, con el encuadramiento previsto en los articulos 77 y siguientes de la Ley
N° 20.628 del Impuesto a las Ganancias, con sus normas modificatorias y complementarias, en las Normas
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de la CNV, en el Reglamento de Listado y demas disposiciones de la BYMA, en las normas de la IGJ y
demas normas legales y reglamentarias aplicables. La Reorganizacion Societaria fue aprobada por la
Asamblea General Extraordinaria y Asambleas Especiales de las acciones Clase “A” y Clase “D” de
Telecom Argentina realizada el 24 de octubre de 2019 y respectivas Asambleas de Ultima Milla, CV
Berazategui y PEM de igual fecha.

Como resultado de la Reorganizacién Societaria, al 1° de octubre de 2019, Telecom Argentina asumié
todas las actividades, créditos, bienes y todos los derechos y obligaciones de Ultima Milla, CV Berazategui
y el Patrimonio Escindido de PEM, asi como los que pudieran existir o sobrevenir por actuaciones o
actividades anteriores o posteriores a dicha fecha. El 25 de noviembre de 2019 se suscribié el Acuerdo
definitivo de fusion y el 29 de noviembre de 2019 se solicitd la conformidad administrativa a la fusion por
parte de la CNV, la cual fue otorgada mediante resolucion del 19 de febrero de 2020.

d.1.d) Aporte irrevocable de efectivo a Micro Sistemas

El 10 de noviembre de 2020, Telecom efectudé un aporte irrevocable en efectivo a cuenta de futura
suscripcion de acciones de Micro Sistemas por $60 millones ($94 millones en moneda constante al 31 de
diciembre de 2021). La Asamblea General Extraordinaria Unanime de Micro Sistemas celebrada el 21 de
diciembre de 2020 resolvio aumentar el capital social en la suma de $60 millones mediante la capitalizacion
de los mencionados aportes irrevocables integrados en efectivo por Telecom y emitir en representacion de
ese aumento un total de 60.000.000 de acciones, ordinarias, nominativas no endosables, de un $1 peso
de valor nominal cada una y un voto por accién, a ser entregadas a Telecom.

El 11 de enero de 2021, Telecom Argentina efectu6é un aporte irrevocable en efectivo a cuenta de futura
suscripcion de acciones de Micro Sistemas por $62 millones, ($90 millones en moneda constante al 31 de
diciembre de 2021), los cuales fueron capitalizados por Micro Sistemas conforme resolucion de la
Asamblea General Extraordinaria Unanime celebrada el 19 de enero de 2021.

El 22 de septiembre de 2021 Telecom Argentina efectud un nuevo aporte irrevocable en efectivo a cuenta
de futura suscripcion de acciones de Micro Sistemas por $260 millones ($287 millones en moneda
constante al 31 de diciembre de 2021), los cuales fueron capitalizados por Micro Sistemas conforme
resolucion de la Asamblea General Extraordinaria Unanime celebrada el 16 de noviembre de 2021.

d.1.e) Constitucion de Personal Smarthome S.A.

El 30 de diciembre de 2020, Telecom y PEM constituyeron Personal Smarthome S.A., cuya participacion
en el capital social asciende a 90% y 10%, respectivamente. Telecom suscribié 90.000 acciones y PEM
suscribio 10.000 acciones, todas ordinarias escriturales de $1 peso valor nominal cada una con derecho a
5 votos por accion. Por ultimo, los accionistas integraron en esa fecha el 25% de sus respectivas
suscripciones.

Personal Smarthome S.A. tiene como objeto la prestacion de servicios, soluciones y/o bienes que permitan
y/o contribuyan a la automatizacién, monitoreo, seguridad, interconexion digital y domética (IoT) para la
integracion de la tecnologia en el disefio de hogares, edificios, ciudades y/o entes publicos o privados.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, la subsidiaria no ha registrado
operaciones.

d.1.f) Adquisicion de acciones de Opalker S.A.

El 27 de julio de 2021 Telecom Argentina adquirio la totalidad de las acciones representativas del capital
suscripto de la sociedad uruguaya Opalker S.A. La intencién de Telecom Argentina es comercializar a
través de esta sociedad productos y servicios de ciberseguridad y/o servicios relacionados.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, la subsidiaria no ha registrado
operaciones.
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d.2) Participaciones en operaciones conjuntas

Una operacién 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 las
decisiones operativas relacionadas con las actividades de la empresa requieren el consentimiento unanime
de las partes que comparten el control.

En los casos de acuerdos de negocios conjuntos que se desarrollan a través de Uniones Transitorias de
Empresas (“UTE”), denominadas por la NIIF 11 como operaciones conjuntas, la Sociedad reconoce linea
alinea en sus estados 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 — Telecom Argentina cuyo objeto es la prestacion
de servicios de transmision de datos y canales de 6rdenes necesarios para integrar los organismos de la
administracion publica de la Provincia de Buenos Aires y sus municipios en una red unica provincial de
comunicacién de datos.

La UTE tenia un convenio con el Ministerio de Jefatura de Gabinete de Ministros de la Provincia de Buenos
Aires aprobado por el Decreto 2017-166-E-GDEBA-GPBA que se encontraba en “fase de finalizacion de
las prestaciones”, lo cual implicaba la continuidad de operaciones hasta que el Gobierno de la Provincia
de Buenos Aires designe un nuevo proveedor de servicios.

Ante la imposibilidad técnica de que un nuevo proveedor preste el servicio en forma inmediata y siendo la
UTE la Unica capaz de poder brindarlo en las condiciones actuales, el Ministerio de Jefatura de Gabinete
de Ministros de la Provincia de Buenos, a través de su Resolucion N° 3.046/2021, aprobo la contratacion
directa de la UTE para la continuidad del suministro del servicio por un plazo de 12 meses contados a partir
del 29 de julio de 2021, fecha de la aprobacion del acto administrativo correspondiente, prorrogable por
otros 12 meses si asi lo solicitara ese Ministerio.

d.3) Inversiones en asociadas

Una asociada es una entidad sobre la cual la Sociedad ejerce una influencia significativa sin ejercer control,
generalmente acompafiada de una tenencia accionaria de entre el 20% y el 50% de los derechos de voto.

Los activos y pasivos y los resultados de las asociadas son incorporados a los estados financieros
consolidados utilizando el método del VPP. Conforme al método del VPP, la inversién en una asociada se
registrara inicialmente al costo, y se incrementara o disminuira el importe en libros para reconocer la
porcion que corresponde al inversor en el resultado del ejercicio o en los otros resultados integrales
obtenidos por la asociada, después de la fecha de adquisicién. Las distribuciones de dividendos recibidas
de la asociada también reduciran el importe en libros de la inversion.

La inversion en asociadas de la Sociedad incluye el valor llave identificado en la adquisicion, neto de
cualquier pérdida por desvalorizacion. Para mas informacién sobre desvalorizacion de activos fijos
remitirse al acapite |) de esta Nota.

Las ganancias o pérdidas no realizadas que correspondan a transacciones entre la Sociedad (y
subsidiarias) y las asociadas se eliminan considerando el porcentaje de participacion que la Sociedad
mantenga en las asociadas.

Los estados financieros de las asociadas abarcan igual periodo de tiempo y tienen la misma fecha de cierre
respecto a los estados financieros de la Sociedad. En caso de ser necesario, se realizan los ajustes a los
estados financieros de las asociadas para que sus politicas contables estén en linea con las utilizadas por
la Sociedad.
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d.4) Consolidacion 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 y orden de tales empresas ciertos servicios de
instalacion, cobranzas, administracion de suscriptores, marketing y asistencia técnica, asesoramiento
financiero y negocios en general, con respecto a servicios de television por cable en Uruguay. De acuerdo
con la NIIF 10 “Estados financieros consolidados”, los presentes estados financieros consolidados incluyen
los activos, pasivos y resultados de estas sociedades. Dado que Telecom no tiene participacion accionaria
en estas sociedades, la contrapartida del efecto neto de la consolidacion de los activos, pasivos y
resultados de estas sociedades se expone en las partidas "Patrimonio Neto atribuible a los accionistas no
controlantes" y "Utilidad Neta atribuible a los accionistas no controlantes".

d.5) Combinaciones de negocios

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

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 adquisicion,
excepto para ciertos 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 proporcional sobre los activos netos identificables), mas
participaciones previas sobre 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 adquisicion, se reconoce como llave de negocio. En caso contrario, el impacto se reconoce
inmediatamente en resultados.

Los costos directos relacionados con la adquisicién se reconocen en los resultados al ser incurridos.

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 categorias: servicios y equipos (que incluye
principalmente la venta de equipos celulares). Los 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 obligacion 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 casos en los que el pago
se demore en el tiempo, como por ejemplo en contratos de construccion, se debe retraer el efecto del valor
temporal del dinero. Para el caso de ingresos por conexion o habilitacién de servicios (ingresos de “Unica
vez”) no reembolsables, originados al inicio de la relacién con los clientes son diferidos e imputados a
resultados a lo largo de la vigencia del contrato o, en el caso de contratos por tiempo indeterminado, en el
periodo medio estimado de duracion de la relacion 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 servicio es prestado.

Los ingresos por contratos de construccion son reconocidos por el método conocido como “de porcentaje
de terminacién”. Dicho método proporciona una representacion fiel de la transferencia de bienes en
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contratos de construccion, dado que se reconocen 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 ingresos y gastos
respectivamente, con referencia al estado de terminacion de la actividad producida por el contrato al final
del periodo sobre el que se informa. Si resulta probable que los costos totales del contrato vayan a exceder
de los ingresos totales derivados del mismo, las pérdidas esperadas se reconocen inmediatamente como
un gasto.

En relacion con contratos de construccion, al 31 de diciembre de 2021 se reconocieron ingresos por
contratos de construccion por $ 687 millones.

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

- Servicios Moviles

Telecom brinda servicios de telefonia moévil en Argentina y Paraguay.

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

- Servicios de Internet

Los ingresos por servicios de Internet consisten principalmente en el abono mensual a clientes
residenciales y empresas por servicios de transmisién de datos (entre otros, redes privadas, transito
dedicado, transporte de sefal de radio y Televisién y servicios de videoconferencia) e Internet
(principalmente abonos de alta velocidad - banda ancha -).

- Servicios de Televisién por cable
Telecom brinda servicios de television por cable mediante la operacion de redes de television instaladas
en distintas localidades de Argentina y Uruguay. Asimismo, Tuves posee una licencia para la prestacion

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 medidos y abonos por

servicios adicionales (entre otros: llamada en espera, facturacion detallada y contestador automatico de
llamadas), servicios de interconexion, alquiler de capacidad y servicios de datos, entre otros.

- Ofras ventas de servicios
Las otras ventas de servicios incluyen principalmente de ingresos por retribucién 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) Instrumentos financieros

Un activo o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable mas o menos, en el caso de una
partida no medida a valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccion directamente
atribuibles a su adquisicién o emision.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17

-35-



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

f.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, ajustado por la
amortizacion de las diferencias entre el importe inicial y el valor de reembolso mediante el método 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 comprado o vendido en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en el
mercado principal o mas ventajoso), 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.

Los activos financieros incluyen:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Los equivalentes de efectivo estan representados por inversiones de corto plazo y alta liquidez, facilmente
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 adquisicion, no exceda los tres meses.

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

Créditos por ventas y otros créditos

Los créditos por ventas y otros créditos, ya sean corrientes o no corrientes, excepto por los depositos en
garantia de operaciones financieras, son inicialmente reconocidos 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.

En ocasiones, puede ocurrir que el cliente de telefonia moévil que adquiere una terminal paga su valor neto
de bonificaciéon. Dicha bonificacién es asignada entre ingresos por venta de terminal y de servicios,
generando inicialmente el reconocimiento de un activo contractual. El activo contractual ya sea corriente o
no corriente, es inicialmente reconocido a su valor razonable y posteriormente medido a su costo
amortizado, menos las pérdidas registradas por incobrabilidad, de existir.

Los 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.

Inversiones
Los 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

como a valor razonable y sus resultados son incluidos en el rubro Otros resultados financieros, netos.

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

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

Otras inversiones se vallian a su costo amortizado.
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Desvalorizacién de activos financieros

En el reconocimiento inicial del activo financiero (y en cada cierre) el Grupo estima las pérdidas esperadas
reconociendo una prevision de manera anticipada, de acuerdo 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 mide la previsién por incobrabilidad por un monto igual a las pérdidas esperadas para toda la
vida del crédito.

La determinacion de la pérdida esperada a reconocerse se calcula en funcién a un porcentaje de
incobrabilidad por rangos de vencimientos de cada activo financiero. Para tales fines se analiza el
comportamiento de los activos financieros agrupados por tipo de mercado. Dicho porcentaje histérico debe
contemplar 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 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 y, en consecuencia,
todos los riesgos y beneficios inherentes a la titularidad del activo financiero han pasado a otra entidad.

f.2) Pasivos financieros

Los pasivos financieros incluyen las cuentas por pagar (excluyendo IFD, de corresponder), los préstamos,
dividendos a pagar y ciertos pasivos incluidos en Otros pasivos.

Los pasivos financieros 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 sustancialmente diferentes o se genera una
modificacion sustancial de las condiciones actuales del pasivo financiero existente, considerando tanto
factores cuantitativos como cualitativos, se debe reconocer una cancelacion 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 valuacion en relacion a los nuevos términos y
condiciones.

Cabe destacar que los fondos a pagar a clientes que se encuentran expuestos dentro de “Cuentas a pagar”
corresponden a los montos adeudados a los usuarios en poder de la subsidiaria Micro Sistemas en funcion
de lo descripto en Nota 2 f). Los fondos, netos de cualquier monto adeudado a la subsidiaria por el usuario,
se mantienen en la cuenta corriente del usuario hasta que el mismo solicite el retiro.

Baja de pasivos financieros

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

f.3) Instrumentos financieros derivados

El Grupo utiliza IFD a fin de cubrir el riesgo de exposicion a fluctuaciones de tipos de cambio y de tasas de
interés y también a fin de diversificar las caracteristicas de sus deudas buscando que tanto los costos como
la volatilidad puedan verse reducidas a valores operacionales preestablecidos.
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Todos los IFD son valuados a su valor razonable de acuerdo con lo establecido por la NIIF 9. Un IFD
califica para la aplicacion de la contabilidad de cobertura si y sélo si, se cumplen todas las siguientes
condiciones:

a) La relacion de cobertura consta sélo de instrumentos de cobertura y partidas cubiertas elegibles;

b) La relacion de cobertura y el objetivo y estrategia de gestion del riesgo, desde su inicio, se encuentran
formalmente documentados y designados; y

c) Se espera que la cobertura cumpla con los requerimientos de eficacia descriptos en Nota 23.c —
Contabilidad de Cobertura.

Cuando un IFD es designado como un instrumento de cobertura del flujo de efectivo la porcién efectiva de
cualquier ganancia o pérdida sobre el IFD es reconocida directamente en Otros resultados integrales. Las
ganancias o pérdidas acumuladas son desafectadas de Otros resultados integrales e imputadas al estado
consolidado de resultado integral en el mismo momento en que la operacion cubierta impacta en los
resultados. Las pérdidas o ganancias atribuibles a la porcion inefectiva del instrumento de cobertura se
reconocen en el estado consolidado 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 consolidado de resultado integral.

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

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

Informacion adicional sobre IFD contratados se brinda en la Nota 23 a los presentes estados financieros
consolidados.

f.4) Cuestiones especificas respecto de la valuacidon de créditos y pasivos

Los créditos y pasivos que son valuados a costo amortizado son inicialmente reconocidos por su valor
razonable, que normalmente se determina a través del descuento de flujos futuros. El valor razonable, en
virtud de este método, se calcula como el valor presente de todos los flujos futuros de efectivo descontados
usando una tasa de descuento estimada, especialmente para cuentas por cobrar y pagar no corrientes.
Las tasas de descuento de cuentas por cobrar en Guaranies fueron del 8,22% y 12,4% para los ejercicios
2021y 2020.

Medicién del valor razonable de determinados instrumentos financieros: Si un precio de cotizaciéon en un
mercado activo esta disponible para un instrumento, el valor razonable se calcula sobre la base de ese
precio. Si no hay precio de mercado disponible para un instrumento financiero su valor razonable se estima
sobre la base del precio establecido en transacciones recientes de los mismos instrumentos o similares y,
en su defecto, sobre la base de las técnicas de valoracidon comunmente utilizadas, por los mercados
financieros. La Sociedad utiliza su juicio para seleccionar una variedad de métodos y efectia asunciones
basadas en las condiciones del mercado al cierre. Para mayor informacion de la determinacion de dichos
valores remitirse a la Nota 23 a los presentes estados financieros consolidados.

g) Inventarios

Los inventarios son valuados al menor valor entre su costo reexpresado por inflacion y su valor neto
realizable. El costo es determinado utilizando el método 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
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venta variables aplicables. Adicionalmente, la Sociedad estima y registra previsiones para el inventario
obsoleto o de baja rotacion.

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 el lugar y en las condiciones necesarios para que pueda operar de
la forma prevista por la gerencia, reexpresados por inflacién menos las depreciaciones acumuladas y las
pérdidas por deterioro, si las hubiere. Los desembolsos posteriores al reconocimiento inicial son
capitalizados unicamente cuando representen una mejora, cuando sea probable que los beneficios
economicos futuros asociados con la partida fluyan a la Sociedad y el costo del item pueda ser medido de
forma fiable.

Las demas erogaciones posteriores se reconocen como gastos en el periodo en que se incurren. Cuando
un PP&E posee componentes con diferentes vidas Utiles, estos componentes se contabilizan como partidas
separadas en caso de resultar significativas.

La depreciacion de PP&E de la Sociedad esta calculada sobre bases lineales que abarcan la vida util
estimada de cada clase de activo. A continuacion, se detallan los rangos de vida util estimada para las
principales clases de PP&E:

Vida util estimada (en afos)

Inmuebles 5-50
Red fija y transporte 4-20
Acceso Red Celular 3-7
Infraestructura Soporte de Antenas 10-20
Equipos de conmutacién 2-7
Equipos de computacion 3-5
Rodados 5
Bienes en comodato 2-4
Equipos de fuerza e instalaciones 2-12
Maquinas, Equipos diversos y Herramientas 5-10

Las tasas de depreciacion se revisan anualmente, asi como se revisa si la vida util actual restante es
diferente de lo estimado previamente, teniendo en cuenta, entre otros, la obsolescencia tecnoldgica,
mantenimiento y estado de los bienes y la posibilidad de un uso diferente al estimado previamente. El
efecto de estos cambios es registrado prospectivamente como un resultado del periodo en que se
determinen.

i) Activos intangibles

Un activo intangible es reconocido si y solo: el activo puede ser identificado individualmente, es probable
que los beneficios econdmicos futuros atribuibles al mismo fluyan a la entidad y el costo del activo puede
ser medido de forma fiable.

Los activos intangibles se valuan a su costo reexpresado por inflacion, menos la amortizaciéon acumulada
(en el caso de activos intangibles con vida util 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 para su

reconocimiento, de acuerdo con los lineamientos de la NIIF 15, es decir, siempre y cuando se espere
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recuperar dichos costos y siempre que se trate de costos en los 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 relacién contractual del servicio
transferido relacionado. Dichos costos se amortizan en un plazo de dos afios.

- Licencias 3G y 4G

Comprende las bandas de frecuencias 3G y 4G asignadas por la SC a Personal en noviembre de 2014 y
en junio de 2015 y las licencias previamente asignadas a Nextel.

La Direccion de Telecom ha concluido que las licencias poseen una vida util definida y, por lo tanto, se
amortizaran de manera lineal en un plazo de 180 meses.

- Licencia PCS y SRCE (Argentina)

A través de un analisis de las caracteristicas relevantes de estas licencias, la Direccion de Telecom ha
concluido que las mismas poseen una vida util indefinida, ya que no existe un limite previsible del periodo
durante el cual se espera que el activo genere entradas netas de efectivo para Telecom y, por lo tanto, se
encuentran sujetas a la evaluacion de su recuperabilidad al menos anualmente.

- Licencias de Nucleo

Las licencias de PCS son amortizadas a través del método lineal en 60 meses.

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

Las licencias de internet y transmisién de datos se amortizan en un plazo de 5 afios.

- Cartera de clientes

Corresponde principalmente a los contratos de clientes de Telecom que fueron incorporados como
resultado de la fusion entre Telecom y Cablevision que se amortiza en funcién del plazo estimado de
permanencia de los clientes adquiridos. Para los clientes de telefonia fija se ha estimado en 10 afios, para

los clientes de telefonia mévil en Argentina, se ha estimado en 6 afios y para los clientes de telefonia movil
de Paraguay en 5 afos.

- Marcas

Incluye las marcas Telecom y Personal, que fueron incorporados como resultado de la fusién entre
Telecom y Cablevision, las cuales no se amortizan dado que han sido consideradas de vida util indefinida.
También se incluye la marca Flow, que se encuentra totalmente amortizada.

- Diversos

Incluye derechos de exclusividad y derechos de utilizacion de software, entre otros, cuyas vidas utiles

van de 2 a 28 ainos.

j) Activos y Pasivos por Derechos de Uso

La NIIF 16 prevé que el arrendatario reconozca un activo 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 aquellos contratos que
cumplan la definicion de contratos de arrendamiento. Asimismo, los activos por derechos de uso deben
contemplar en su costo inicial los pagos ya efectuados por dichos arrendamientos, costos iniciales y gastos
de desmantelamiento estimados. De acuerdo con la norma, un contrato de arrendamiento es aquel que
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proporciona el derecho a controlar el uso de un activo identificado por un periodo determinado. Para que
una compania tenga el control de uso de un activo identificado:

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

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

La vida util promedio se estima entre 1 y 6 afios y la depreciaciéon 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 ejercera una opcién de compra que se depreciaran en funcion de la vida util del activo.

k) Llaves de negocio

Las llaves de negocio reconocidas se determinan por diferencia entre el valor razonable de la
contraprestacion transferida mas la participacion no controlante, y participaciones previas a valor
razonable, de corresponder, menos el valor razonable de los activos netos identificados en cada
combinacion de negocios. Las mismas tienen vida util indefinida, sujeta a la evaluacion de su
recuperabilidad al menos anualmente.

I) Desvalorizacién de activos fijos

El Grupo evalua 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 o el deterioro fisico del activo, cambios significativos en el alcance o manera en que se usa
0 se espera usar el activo e informes internos que puedan indicar que el rendimiento econémico del activo
es o sera peor que el esperado. Los factores externos incluyen, entre otros, el valor de mercado del activo,
cambios significativos referentes al entorno legal, econémico, tecnolégico 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 netos de la entidad, comparado con su capitalizacion
bursatil.

Por otra parte, los activos intangibles con vida util indefinida y las llaves de negocio no estan sujetos a
depreciacion 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 importe 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 las pérdidas por deterioro de valor, el Grupo agrupa los activos en unidades generadoras de
efectivo, que representan el grupo de activos mas pequefio que genera entradas de efectivo
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 en Argentina integran una unica unidad generadora de efectivo (UGE) y que cada operacion
de la Sociedad representa una UGE separada. Por lo tanto, el valor contable neto de cada UGE incluye
las llaves de negocio, los activos intangibles con vida util indefinida y los activos con vida util definida
(PP&E, activos intangibles y activos por derecho de uso).
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En el ejercicio 2019 se desvalorizd espectro por $4.403 millones, incorporado a Telecom como
consecuencia de la fusién por absorcién de Telecom y Cablevision, y otros activos fijos por $866 millones.
Durante 2020 se desvalorizaron activos menores por $568 millones.

En el ejercicio 2021 se desvalorizaron las marcas Cablevision y Fibertel por un monto total de $ 448
millones como consecuencia de la decision de Telecom de discontinuar su uso englobando a todos los
clientes de esos servicios bajo las marcas Flow y Personal, a fin de simplificar el portafolio de marcas,
consolidar una nueva identidad visual institucional y también de sus productos y servicios. Adicionalmente
se desvalorizaron ciertas llaves de negocio de las subsidiarias de Argentina por un monto de $ 89 millones
y del exterior por un monto total de $ 578 millones y otros activos menores, netos de recuperos por $ 169
millones.

Excepto por lo detallado anteriormente no se han identificado otras desvalorizaciones significativas como
consecuencia de la evaluacion realizada.

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
constitucion y el recupero de prevision por desvalorizacion se contabilizan en la linea “Desvalorizaciones
de activos fijos”, cuyo detalle se expone en Nota 25 a los presentes estados financieros consolidados.

Para mayor informacion sobre los andlisis de recuperabilidad de llaves de negocio, remitirse al acapite v.1)
“Recuperabilidad de Llaves de negocio” de esta nota.

m) Otros pasivos

Gratificaciones por jubilacion

Las gratificaciones por jubilacion incluidas en Otros pasivos representan los beneficios devengados no
exigibles estipulados en los convenios colectivos de trabajo a favor del personal de Telecom que se retira
a la edad correspondiente o con anterioridad por discapacidad. Los beneficios consisten 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 no prevén otros beneficios tales como seguro de
vida, obra social u otros.

Los costos de gratificaciones por jubilacion se reconocen 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 obligacion, tal como lo requiere la NIC 19 revisada, se han utilizado
hipétesis actuariales y estadisticas demograficas. Telecom no tiene un fondo especifico para afrontar estos
beneficios.

Los supuestos actuariales utilizados estan basados en las tasas de interés de mercado, la experienciay la
mejor estimacion del Grupo acerca de las condiciones econdémicas futuras. Los cambios en estos
supuestos pueden afectar los costos futuros de los beneficios y obligaciones. Las principales hipotesis
utilizadas en la determinacion de las obligaciones futuras y su costo son las siguientes:

2021 2020
Tasa de descuento (1) 6,1% - 11,8% 6,3% - 12,7%
Tasa de incremento salarial proyectado 23,0% - 51,8% 22,1% - 50,9%

(1) Corresponde a tasas reales de descuento.

Informacion adicional sobre las gratificaciones por jubilacién se brinda en la Nota 19 a los presentes
estados financieros consolidados.
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Ingresos diferidos por crédito prepago

Los ingresos por trafico y paquetes de datos remanentes por créditos prepagos no vencidos son diferidos
y reconocidos como ingresos cuando los minutos y los datos son utilizados por los clientes o cuando vence
dicho crédito, lo que ocurra primero.

Ingresos diferidos por carqgos de conexién

Los ingresos por conexioén, habilitacion o instalacion de servicios de telefonia fija, datos, cable e Internet
no reembolsables, son diferidos e imputados a resultados a lo largo 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 fidelizacion de clientes

El programa de fidelizacion de clientes de Telecom se mide a su valor razonable y se registra como ingreso
diferido hasta el momento en que los clientes acepten canjear los beneficios acumulados o prescriban, lo
que ocurra primero.

Ingresos diferidos por alquiler de capacidad internacional

En relacion con ciertos acuerdos de compra de capacidad de red, el Grupo vende el exceso de capacidad
adquirida a otras sociedades. Los ingresos se difieren y se reconocen como ingresos cuando los servicios
son prestados.

Subsidios para la adquisicion de PP&E

Los subsidios gubernamentales 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 intentan compensar. De
acuerdo con la NIC 20, los subsidios relacionados con activos pueden presentarse como un ingreso diferido
o 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 reconocimiento como ingreso diferido refleja en
forma mas adecuada la realidad econémica de la operacion. 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 y es imputado a resultados a partir del momento en
que la infraestructura se encuentra operativa y durante la vida util de la misma.

n) Remuneraciones y cargas sociales

Incluyen los salarios pendientes de pago, vacaciones y premios, con sus respectivas cargas sociales, asi
como las gratificaciones por desvinculacién y se valuan a costo amortizado.

Las gratificaciones por desvinculacion representan indemnizaciones que se pagan cuando la relacion
laboral finaliza ya sea por normativa laboral y practicas habituales, o cuando un empleado acepta
voluntariamente su desvinculacion a cambio de estos beneficios. En el caso de las gratificaciones por
desvinculacién en los acuerdos con los empleados que se desvinculan voluntariamente de la Sociedad, la
gratificaciéon por lo general consta de un bono especial en efectivo pagado a la firma del acuerdo, y en
algunos casos puede incluir una compensacion diferida, que se abona en cuotas mensuales calculadas
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 obligatoria, o por fallecimiento del
beneficiario, lo que ocurra primero.

La Sociedad y sus subsidiarias no cuentan con planes de opciones sobre acciones para sus empleados.
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o) Cargas fiscales

A continuacién, se describen los principales impuestos con impacto en resultados para la Sociedad:

Impuesto a las ganancias
El Grupo registran el impuesto a las ganancias de acuerdo con la NIC 12.

El cargo por impuesto a las ganancias se imputa al estado consolidado 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 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,
siempre que el mismo sea recuperable.

Tanto para la legislaciéon impositiva argentina como para el resto de los paises en los que opera Telecom
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 registra utilizando el método del pasivo, que establece la determinacion de activos
o pasivos impositivos diferidos netos basados en las diferencias temporarias. Las diferencias temporarias
son las diferencias entre el importe en libros de un activo o pasivo en el estado de situacién financiera y su
base fiscal, cuya reversion futura afecta los resultados impositivos. El activo / pasivo por impuesto diferido
se expone en un rubro separado de los estados financieros consolidados.

Los activos 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 impositivas futuras por un maximo de
5 afos. Los activos por impuesto diferido que puedan surgir de aquellas diferencias relacionadas con
inversiones en sociedades controladas se reconoceran siempre que sea probable que las diferencias
temporarias se reviertan en un futuro 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 revision de su recuperabilidad al final de cada periodo
contable sobre el que 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 prescripcion
que permita computar las deducciones impositivas del activo por impuesto diferido. Esta reduccién podria
revertirse en periodos futuros, en la medida en que la entidad recupere la expectativa de suficiente
ganancia 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 Republica Argentina para los ejercicios 2019 y 2020 fue del 30%,
mientras que, para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021 seria del 25%.

Sin embargo, con fecha 16 de junio de 2021, se publicé en el Boletin Oficial la Ley N° 27.630, la cual
reemplazé esta ultima por una escala de tasas crecientes en funcion a la ganancia imponible de cada
contribuyente: para ganancias anuales de hasta $5 millones se aplicara 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 monto de ganancias anuales que supere los $50 millones se aplicara una tasa del 35%. Los montos
establecidos en la escala seran ajustados anualmente a partir de 2022 en funcién al IPC correspondiente
al mes de octubre del afio anterior al del ajuste respecto del mismo mes del afio anterior. Telecom 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 2021.
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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
ejercicios iniciados desde el 1° de enero 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
modificd 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
impuesto a las ganancias a la tasa general del impuesto por 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 por la percepcion de dividendos.

En Uruguay, la tasa legal del impuesto es del 25% para los ejercicios presentados.

En Paraguay, la tasa legal del impuesto es del 10% para los ejercicios presentados. Conforme a la Ley N°
125/91, una distribucion de dividendos, hasta el 31 de diciembre de 2019, estaba alcanzada por una tasa
adicional de impuesto a las 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 transicion los dividendos distribuidos durante 2020 se encontraban
alcanzados a una tasa de impuesto sobre los dividendos del 5% o 10% segun se trate de sujeto residentes
o no. Adicionalmente, se reconoce en Telecom Argentina un pasivo por impuesto diferido por el efecto de
la diferencia de alicuotas 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, comenzd a regir una nueva Ley de impuestos que
modifica la tasa federal fija en 21%. Por su parte, la tasa del Impuesto del Estado de Florida se redujo del
5,5% al 4,458% para los periodos fiscales que comienzan a partir del 1° de enero de 2019 hasta el 31 de
diciembre de 2021. Para los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2022, la alicuota vuelve a ser
del 5,5%.

Por lo tanto, para los ejercicios fiscales 2019, 2020 y 2021 la tasa legal total del impuesto a las ganancias
es de 25,458%.

Ajuste 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 inflacion previsto en el Titulo VI de la ley del impuesto en el ejercicio fiscal
en el que se verifique un porcentaje de variacion 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 ejercicio 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 aplicacion
respectivamente.
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En virtud de lo citado, la Sociedad aplica el ajuste por inflacion previsto en el Titulo VI de la ley del impuesto
a partir del afo 2019, periodo a partir del cual se verifican los porcentajes de variaciéon del indice IPC
requeridos.

Asimismo, se dispuso que el ajuste por inflacion que correspondiera al primer y segundo ejercicio 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 los cinco periodos fiscales inmediatos siguientes. El ajuste por inflacion
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 establecié adicionalmente, con caracter general, la actualizacion del
costo de diversos bienes -en caso de enajenacion- y la actualizacién de las amortizaciones computables
de los bienes muebles e inmuebles, para todas las adquisiciones 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 impuestos nacionales

Impuesto a la ganancia minima presunta

En Argentina, el impuesto a la ganancia minima presunta, vigente hasta el ejercicio fiscal finalizado el 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 activos computables al cierre del ejercicio. La
obligacion fiscal de la Sociedad en cada ejercicio coincidia con el monto mayor que surgia de la
determinacion del impuesto a la ganancia minima presunta y la obligacion fiscal por el impuesto a las
ganancias determinado aplicando la tasa legal vigente sobre la utilidad impositiva estimada del 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 producirse
en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

En el ejercicio 2018 Telecom estuvo alcanzada por el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta pues ha
reconocido ganancias contables y quebrantos impositivos.

El saldo del impuesto a la ganancia minima presunta ha sido activado en los estados financieros
consolidados por estimarse que los importes abonados por este impuesto seran recuperables dentro de
los plazos legales de prescripcion sobre la base de los actuales planes de negocio.

Bienes personales acciones y participaciones

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 funcion 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 acuerdo con lo dispuesto por la Ley N° 27.260, los contribuyentes que hayan cumplido con sus
obligaciones tributarias correspondientes 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 exencion del impuesto sobre los bienes personales por los periodos fiscales 2016, 2017 y 2018,
inclusive. Telecom Argentina y Cablevision han solicitado tal exencion respecto del pago de impuesto a los
bienes personales que debe realizar como responsable sustituto. No obstante, no se puede asegurar que
las Sociedades cumplan con esos requisitos y mantengan la referida exencion.
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Conforme lo dispuesto por la Ley N° 27.541, la alicuota aplicable a partir del 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 débitos efectuados en cuentas abiertas en entidades financieras
ubicadas en Argentina; (ii) los créditos y débitos mencionados en el apartado (i) en los que no se utilicen
cuentas bancarias con entidades financieras argentinas, cualquiera sea su denominacion, los mecanismos
empleados para llevarlos a cabo (incluso a través del movimiento de efectivo) y/o su instrumentacion
juridica; y (iii) otras operaciones o transferencias y entregas de fondos independientemente de la persona
o entidad que las realiza y el mecanismo utilizado.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 27.541, se incluyd a los débitos originados en extracciones
en efectivo bajo cualquier forma, como operaciones gravadas, con excepcion de los efectuados en cuentas
cuyos titulares sean personas fisicas o personas juridicas que revistan y acrediten la condicion de Micro y
Pequefias Empresas en los términos del Articulo 2 de la Ley N° 24.467.

De acuerdo con el Decreto N° 380/01 (con sus modificatorias), las siguientes operaciones se consideraran
gravadas bajo la Ley N° 25.413: (i) ciertas operaciones realizadas por entidades financieras en las que no
se utilicen cuentas abiertas; y (ii) todo movimiento o entrega de fondos, aun cuando fueran realizados en
efectivo, que cualquier persona, incluyendo entidades financieras argentinas, realice a su nombre o a
nombre de un tercero, cualesquiera sean los medios empleados para su formalizacion. La Resolucion
N° 2.111/06 (AFIP) establece que “movimientos o entregas de fondos” son aquellos efectuados mediante
sistemas de pago organizados reemplazando el uso de cuentas bancarias.

Adicionalmente, en virtud del Decreto N° 311/21 se dispone que, tratindose de movimientos de fondos en
cuentas de pago, los Proveedores de Servicios de Pago o las empresas dedicadas al servicio electronico
de pagos y/o cobranzas por cuenta y orden de terceros, segun corresponda, seran los encargados de
actuar como agentes de liquidacion y percepcion, encontrdndose el impuesto a cargo de los titulares de
las cuentas respectivas.

El 7 de mayo de 2018 se publico el Decreto N° 409/18 por el 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 otros hechos imponibles
alcanzados por el impuesto. En el caso de operaciones gravadas a una tasa reducida, el computo como
crédito del impuesto sera del 20%.

Impuestos Internos

Conforme la Ley N° 27.430, la alicuota efectiva de impuestos internos aplicable al servicio de telefonia
movil es del 5,26%.

Adicionalmente, conforme el Decreto N° 979/17, a partir del 15 de noviembre de 2017, para el ejercicio
2018, se redujo del 20,48% al 11,73% la alicuota efectiva de impuestos internos que grava la venta de
equipos de telefonia celular y otras redes inalambricas importados. Esta alicuota, segun lo dispuesto por
la Ley N° 27.430 iria disminuyendo progresivamente hasta desaparecer el tributo a partir del 1° de enero
de 2024 (para 2019 la alicuota fue del 9,89% y para 2020 del 7,53%). En el caso de bienes fabricados en
la provincia de Tierra del Fuego, la alicuota es del 0% a partir del 15 de noviembre de 2017. No obstante
lo mencionado, conforme la Ley de Presupuesto Nacional N° 27.591 para el ejercicio 2021, a partir del 1
de enero de 2021, se deja sin efecto la disminucion progresiva de tasas previstas por la Ley N° 27.430 y
lo dispuesto por el Decreto N° 979/17 y se vuelve a aplicar la alicuota efectiva del 20,48% sobre la venta
de equipos de telefonia celular y otras redes inaldmbricas importados. En el caso de bienes fabricados en
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la provincia de Tierra del Fuego, la alicuota efectiva a partir del 1 de enero de 2021 sera del 7,009%. Este
impuesto resultara aplicable hasta el 31 de diciembre de 2025.

Derechos de Exportacion

La Ley de Presupuesto Nacional para el ejercicio 2019 (Ley N° 27.467), publicada en el Boletin Oficial el 4
de diciembre de 2018, otorgo al PEN hasta el 31 de diciembre de 2020, la facultad de aplicar derechos de
exportacion sobre los servicios prestados en el pais, cuya utilizacién o explotacion efectiva se lleve a cabo
en el exterior, con una alicuota de hasta el 30% del valor de dichos servicios.

En este sentido, el Decreto N° 1.201/18 publicado en el Boletin Oficial el 2 de enero de 2019, dispuso que
dichos servicios se encuentran sujetos a un derecho de exportacion del 12% con un tope de $4 pesos por
cada délar de valor imponible de la citada operacion.

La Ley N° 27.541 modifica lo dispuesto precedentemente y otorgd al PEN, hasta el 31 de diciembre de
2021, la facultad de aplicar derechos de exportacion sobre los servicios prestados en el pais, cuya
utilizacion o explotacion efectiva se lleve a cabo en el exterior, con una alicuota de hasta el 5% del valor
de dichos servicios. En virtud de ello, el Decreto N° 99/19 publicado el 28 de diciembre de 2019 establece
con vigencia a partir del 1° de enero de 2020, un derecho de exportacion sobre los citados servicios del
5%.

A partir de 2022, dado que la norma no fue prorrogada, los citados derechos de exportacion no se
encuentran vigentes.

Seguridad Social

La Ley N° 27.430 disminuye gradualmente el porcentaje de cargas sociales de grandes compafiias desde
el 21% hasta llegar al 19,5% en 2022. Asimismo, se establece un monto incremental de base no imponible
actualizable anualmente por IPC. No obstante ello, la Ley N° 27.541 congel6 el porcentaje de cargas
sociales de grandes compaiiias en el 20,4% y la base no imponible en $7.003,68.

Adicionalmente la Ley de Presupuesto Nacional para el ejercicio 2019 (Ley N° 27.467) dispuso que los
sujetos cuya actividad sea la prestacion de servicios de radiodifusion televisiva abierta o por suscripcion
mediante vinculo fisico y/o radioeléctrico, de radiodifusion sonora, sefiales cerradas de television, las
empresas editoras de diarios, revistas, publicaciones periddicas o ediciones periodisticas digitales de
informacion en linea y los distribuidores de esas empresas editoras, podran computar como crédito fiscal
de IVA, las contribuciones patronales sobre la ndmina salarial del personal afectado a dichas actividades,
devengadas en el periodo fiscal y efectivamente abonadas al momento de presentacion de la declaracion
jurada del tributo. Cuando las remuneraciones que originen las contribuciones patronales susceptibles de
ser computadas como crédito fiscal, en virtud de lo establecido precedentemente, se relacionen en forma
indistinta con otras actividades no comprendidas en el beneficio estaran sujetos al procedimiento de
prorrateo.

IVA e Impuestos Internos — Medida Cautelar

El 10 de junio de 2020, Telecom solicitd una medida cautelar ante el Juzgado Nacional de Primera Instancia
en lo Contencioso Administrativo Federal N° 11 de la Ciudad de Buenos Aires requiriendo la suspension
del pago del IVA y del Impuesto Interno al Consumo por todos aquellos servicios facturados respecto de
los usuarios alcanzados por el Decreto N° 311/20 (Ver Nota 33 de COVID 19), y demas normas
concordantes, hasta que dichas facturas sean efectivamente abonadas total o parcialmente por los clientes,
en tanto esos importes no hayan sido efectivamente abonados por parte de Telecom al Fisco Nacional a
fin de evitar que la medida genere consecuencias distorsivas derivadas de las complejidades intrinsecas
de la liquidacion de los gravamenes. El 15 de julio de 2020 el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo
Contencioso Administrativo Federal N° 11 de la Ciudad de Buenos Aires emitié sentencia denegando la
medida cautelar solicitada por Telecom quien apelé dicha resolucion judicial ante la Camara Contencioso
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Administrativo Federal, Sala I. El 23 de diciembre de 2020, la mencionada Camara revoco la sentencia de
primera instancia, otorgando la medida cautelar solicitada por Telecom por el plazo de 6 meses o hasta
que hayan cesado las razones juridicas de excepcién que dieron origen a la solicitud cautelar, lo que ocurra
primero.

Dado que la medida cautelar fue otorgada el 23 de diciembre de 2020 y las disposiciones del Decreto N°
311/20 estuvieron vigentes hasta el 31 de diciembre de 2020 Telecom no hizo uso de los efectos de dicha
medida.

Impuestos provinciales

Ingresos brutos

Grava los ingresos de las sociedades radicadas en la Republica Argentina por el ejercicio de la actividad
en cada provincia del pais. Las alicuotas varian dependiendo de la jurisdiccion donde se ejerce la actividad
de acuerdo con la naturaleza de la misma (por ejemplo, comercializacion de servicios o equipos).

En relacion con este impuesto, el 2 de enero de 2018 se publicé en el Boletin Oficial la Ley N° 27.429 -
“Consenso Fiscal’- por la cual se aprueba el Consenso Fiscal suscripto entre el PEN y representantes de
las Provincias y de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, por el cual, entre otras cuestiones, se acuerda
que las alicuotas no superen determinados topes. En el caso de comunicaciones la tasa maxima vigente
para 2019 es del 4% y en el caso de telefonia celular, del 6,5%. La actividad de televisién por cable se
encuentra exenta en algunas jurisdicciones. Sin embargo, el 17 de diciembre de 2019, se firmo6 un nuevo
consenso fiscal, aprobado por la Ley N° 27.542, publicada en el Boletin Oficial el 12 de febrero de 2020,
por el cual se acordé suspender hasta el 31 de diciembre de 2020 la reduccion gradual de alicuotas
previstas por la Ley N° 27.429. Asimismo, el 4 de diciembre de 2020, se firmd un nuevo consenso fiscal,
por el cual se acorddé nuevamente suspender hasta el 31 de diciembre de 2021 la reduccién gradual de
alicuotas previstas por la Ley N° 27.429.

En la misma linea, el 28 de diciembre de 2021, el Gobierno Nacional firmé con los representantes de todas
las provincias, excepto la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, el texto del Consenso Fiscal 2022. En este
nuevo Acuerdo se conviene dejar sin efecto las obligaciones asumidas en materia tributaria provincial
establecidas con anterioridad a través de los Consensos Fiscales previos, teniendo Unicamente como
exigibles aquellas cuyo cumplimiento se haya efectivizado a la fecha de la firma del Consenso 2022.

Otros impuestos y tasas

Desde comienzos de 2001, las empresas que brindan servicios de telecomunicaciones han tenido que
realizar una contribucion al SU para financiar las necesidades de este. Para mas informacion ver Nota 2.d)
Reglamento de Servicio Universal.

La Ley N° 26.522 de Servicios de Comunicacion Audiovisual establecié un gravamen a los servicios de
comunicaciéon audiovisual. Segun la ley, los titulares de estos servicios deben tributar un gravamen
proporcional al monto de la facturacion bruta por la comercializacion de publicidad tradicional y no
tradicional, programas, sefales, contenidos, abonos y todo otro concepto derivado de la explotacién. Para
el caso de los cable-operadores la alicuota del impuesto varia entre el 2% y el 5% en funcién de la cantidad
de habitantes del area de prestacion. Los licenciatarios, permisionarios, autorizados y titulares de registro
de sefiales, que sean responsables inscriptos en el IVA y, ademas, sujetos del gravamen establecido en
la Ley N° 26.522, podran computar como pago a cuenta del IVA el ciento por ciento de las sumas
efectivamente abonadas por el gravamen de la nueva ley.

Adicionalmente, Telecom abona derechos autorales a diversas instituciones tales como AADI-CAPIF,
SADAIC, ARGENTORES. Dichos derechos se calculan sobre bases similares a las indicadas en el parrafo
anterior y las alicuotas varian entre el 0.1% y el 1%.
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p) Previsiones

El Grupo registra una prevision cuando tiene una obligacién presente, legal o implicita, con un tercero,
como consecuencia de un suceso pasado, siendo probable que se requiera una salida de recursos para
satisfacer dicha obligacion y, por ultimo, cuando su monto pueda 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 prevision
debido al paso del tiempo se reconoce como costo financiero. Informacién adicional se brinda en la Nota
20 a los presentes estados financieros.

Las Previsiones incluyen ademas los costos estimados de desmantelamiento de activos y la restauracion
del sitio correspondiente si existe una obligacion legal o implicita de hacerlo. Las estimaciones utilizadas
para el célculo de los costos de desmantelamiento, incluyendo las tasas de descuento y las fechas en que
deberan incurrirse esos costos son revisadas anualmente, al cierre de cada ejercicio.

q) Dividendos

Los dividendos se registran como un cambio en el patrimonio neto en el afio en el que son aprobados por
la Asamblea de Accionistas.

En el caso que los dividendos sean en especie, el pasivo por distribucion de dividendos se debe valuar al
valor razonable de los activos a distribuir.

r) Costos financieros de deudas y Otros resultados financieros, netos

Los Costos financieros de deudas y Otros resultados financieros, netos, se registran sobre la base de su
devengamiento y pueden incluir entre otros:

o Los intereses devengados por los activos y pasivos financieros a través del método de la tasa de
interés efectiva;

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 cambios en resultados;

Resultados de titulos y bonos;

Resultados por riesgo de incobrabilidad de titulos;

Resultados por renegociacion de deudas;

Resultados por diferencias de cambio sobre divisas e instrumentos financieros;

Intereses por previsiones;

Costos financieros por quinquenios;

Impuestos y gastos bancarios; y

RECPAM

o O

O O O O O O O O

s) Adgquisicién de Acciones Propias 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 neto 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
patrimonio propio.

t) Utilidad neta por accion

Las utilidades basicas por accién son calculadas dividiendo el resultado atribuible a los propietarios de la
Sociedad Controlante sobre la base promedio de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.
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Por otra parte, el resultado por accion “diluido” se obtiene dividiendo el resultado del ejercicio por el niUmero
promedio ponderado de acciones ordinarias emitidas y potencialmente a emitir al cierre del ejercicio.
Debido a que la Sociedad no posee emisiones potenciales de acciones, los resultados por accion “basicos”
y “diluidos” son los mismos.

u) Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros consolidados e informacion relacionada de conformidad con las
NIIF requiere que la Direccion de la Sociedad realice estimaciones y supuestos basada también en criterios
subjetivos, experiencias pasadas e hipotesis consideradas razonables y realistas en relacion con la
informacion disponible al momento de la estimacion.

Estas estimaciones afectan la valuacion de activos y pasivos y la evaluacion de activos y pasivos
contingentes a la fecha de emisidon de los presentes estados financieros consolidados, asi como la
medicion de los ingresos y de los costos del ejercicio. Los resultados finales podrian diferir, incluso de
manera significativa, de estas estimaciones debido a posibles cambios en los factores considerados en su
determinacion. Estas estimaciones son revisadas en forma periodica.

Las estimaciones contables mas importantes que requieren un grado significativo de, subjetividad pudiendo
afectar el importe de activos y pasivos se detallan a continuacion:

u.1) Recuperabilidad de Llaves de negocio

Tal como se indica en el acapite |) de la presente nota, el Grupo monitorea las llaves de negocio asignadas
a la unidad generadora de efectivo (UGE) de Argentina y, para la determinacion del valor recuperable de
la misma, considera al mayor valor entre su valor razonable (menos los costos de disposicion) y su valor
en uso.

A continuacion se detallan los valores contables de la UGE de Argentina sujetos al test de recuperabilidad:

UGE de Argentina Llaves de negocio PP&E Activos intangibles Activos por derechos de uso | Total
Saldos al 31 de diciembre de 2021 358.245 430.296 134.644 31.277 954.462
Saldos al 31 de diciembre de 2020 358.223 458.536 146.889 24.893 988.541

Al 31 de diciembre de 2021, el Valor Recuperable de la UGE de Argentina, la cual incluye la llave de
negocio, ascendia a $ 995.945 y fue determinado utilizando el valor razonable menos los costos de
disposicion.

Para determinar dicho valor, la gerencia de Telecom ha considerado el valor de capitalizaciéon de mercado
en funcion de un valor promedio de cotizacion de la accion, el cual ascendié a $214,52 (calculado en
funcién de los precios de cotizacion segun 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 jerarquia de valor razonable de acuerdo con NIIF 13).

Para determinar el valor razonable de la UGE de Argentina, el valor de capitalizacion 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; (iii) el efecto de
una prima de control del 28,6% (determinada por la Sociedad, con el asesoramiento de consultores
independientes, basada en los valores observables de transacciones de mercado correspondientes al
periodo mayo de 2015 a junio de 2021 para la industria de servicios TIC) y (iv) costos de disposicion
estimados para una transaccion ordenada, los cuales incluyen costos tales como honorarios legales y de
consultoria que podrian estar directamente asociados con la venta de la UGE. Por lo tanto, el valor
razonable determinado califica como nivel 2 en jerarquia de valor razonable de acuerdo con NIIF 13.

Telecom ha utilizado este método de valuacion debido a que el precio de cotizacion de la accién es volatil
y esta sujeto a amplias fluctuaciones, principalmente a causa de la dificil situacién macroeconémica en
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general, que comenzd a recuperarse levemente sin lograr recuperar los niveles pre-pandemia, y a las
condiciones politicas imperantes en Argentina, las cuales se intensificaron en el afio 2021, con altas tasas
de inflacion y fluctuaciones en el tipo de cambio de divisas extranjeras. Asimismo, el mercado de valores
argentino es limitado, altamente concentrado y de baja liquidez, lo cual contribuye a la alta volatilidad del
precio de las acciones antes mencionado. Adicionalmente, 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 politicas claves como parte de sus discusiones sobre un nuevo programa. Esta
situacion de incertidumbre afecté negativamente la economia argentina en general y el mercado de valores
en particular a esa fecha.

Como resultado del calculo mencionado previamente, el valor razonable menos los costos de disposicion
supera el valor contable de la UGE de Argentina en aproximadamente 4,3%.

La Sociedad ha considerado el siguiente analisis de sensibilidad del test de recuperabilidad evaluando los
cambios razonablemente posibles en las hipétesis claves:

a) una disminucion del 6,9% en el valor promedio de cotizacion de la accion, manteniendo estable el resto
de las premisas, equipararia el valor razonable menos los costos de disposicion con el valor contable
de la UGE de Argentina.

b) cualquier cambio en las tasas de interés o en la valuacion de mercado de nuestros préstamos que
hagan disminuir el valor razonable de los pasivos netos en un 10,3%, manteniendo estable el resto de
las premisas, equipararia el valor razonable menos los costos de disposicion con el valor contable de
la UGE de Argentina;

¢) una disminucién de 8,9 puntos porcentuales en la prima de control, manteniendo estable el resto de las
premisas, equipararia el valor razonable menos los costos de disposicion con el valor contable de la
UGE de Argentina.

Al 31 de diciembre de 2020, el Valor Recuperable de la UGE de Argentina, la cual incluye la llave de
negocio, fue determinado utilizando el valor razonable menos los costos de disposiciéon. A dicha fecha, el
valor de capitalizacién de la Sociedad ha sido determinado en funcion del valor de cotizacion de la accion
de $196,65 (fuente BYMA 30/12/20, nivel 1 en jerarquia de valor razonable de acuerdo con NIIF 13).

Para determinar el valor razonable de la UGE de Argentina, el valor de capitalizacion 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 vy (iii) costos de
disposicion estimados para una transaccion ordenada, los cuales incluyen costos tales como honorarios
legales y de consultoria que podrian estar directamente asociados con la venta de la UGE. Por lo tanto, el
valor razonable determinado calificaba como nivel 2 en jerarquia de valor razonable de acuerdo con NIIF
13.

Como resultado del calculo inicial mencionado previamente, el valor razonable menos los costos de
disposicion calculado en oportunidad de la emision de los estados financieros al 31 de diciembre de 2020
superaba el valor contable de la UGE de Argentina en aproximadamente 4%. Consecuentemente, la
Gerencia no efectud para ese afio los ajustes correspondientes a la incorporacion del efecto de una prima
de control sobre el valor de cotizacion de la accién, que hubiera aumentado aun mas el margen entre el
valor recuperable y el valor contable de la UGE de Argentina.

La Sociedad considerd el siguiente andlisis de sensibilidad del test de recuperabilidad evaluando los
cambios razonablemente posibles en las hipotesis claves: una disminucién del 6,3% en el valor de
cotizacion de la accion y manteniendo estable el resto de las premisas, el valor razonable menos los costos
de disposicion se equipararia con el valor contable de la UGE de Argentina.
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Para los ejercicios informados en los presentes estados financieros consolidados, los resultados de las
pruebas realizadas fueron satisfactorios, por lo que no se han observado problemas de recuperabilidad y,
por lo tanto, no se han registrado desvalorizaciones sobre los activos detallados anteriormente, con la
excepcion de los especificamente identificados en el acapite |) de esta nota.

u.2) Vida util y valor residual (no amortizable) de PP&E y activos intangibles

PP&E vy los activos intangibles con vida util definida, se deprecian o amortizan linealmente a lo largo de su
vida util estimada. La determinacion del importe depreciable de los activos y su vida util involucra un uso
significativo del juicio. La Sociedad revisa periddicamente, al menos en cada ejercicio anual, la vida util
estimada y el valor residual de sus bienes de PP&E y activos intangibles amortizables.

u.3) Impuesto a las ganancias: evaluacion de la recuperabilidad de los activos por impuestos
diferidos y otros créditos fiscales

El impuesto a las ganancias (corriente y diferido) se calcula para la Sociedad y sus subsidiarias de acuerdo
con una interpretacion razonable de la legislacion fiscal vigente en cada jurisdiccion donde estas
compafias operan. La evaluacion de la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos a veces
implica calculos complejos para determinar la base imponible y las diferencias temporarias deducibles e
imponibles entre el valor contable y la base fiscal. En particular, los activos 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 activos por impuestos diferidos se basa en las
estimaciones futuras de ganancias gravadas sobre la base de las proyecciones de la Sociedad y en una
planificacién fiscal conservadora.

Por otro lado, la evaluacion de la recuperabilidad del Crédito por acciones de repeticion presentadas por
Telecom sobre el ajuste por inflaciéon a fines fiscales (Nota 16 a los presentes estados financieros
consolidados) se basa en un andlisis de la jurisprudencia existente, del futuro comportamiento de los
tribunales en la materia y del fisco nacional en los procedimientos de revision de las presentaciones
efectuadas por Telecom.

Para la determinaciéon del impuesto diferido se ha estimado el momento en el cual se daran lugar las
reversiones futuras de las diferencias temporarias que dan lugar al activo / pasivo por impuesto diferido,
aplicando la tasa de impuesto a las ganancias correspondiente al momento de cada reversion. El momento
real del computo de los ingresos y deducciones impositivas futuras puede diferir de lo estimado, pudiendo
generar impactos en resultados futuros.

u.4) Previsiones

o Prevision 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 el
nivel adecuado de previsiones, la Direccion evalla la probabilidad de existencia de fallos o
sentencias adversas en relacion con estos asuntos, asi como el rango de las posibles pérdidas
que pudieran derivarse de esas sentencias. La Sociedad posee asesores legales tanto internos
como externos en estas cuestiones. La determinacién del importe de las previsiones necesarias,
en su caso, se hace después de un analisis de cada causa. La determinacion de las previsiones
requeridas puede cambiar en el futuro debido a la evolucion en cada fuero, los cambios en la
jurisprudencia y decisiones de los tribunales o los cambios en su método de resolucion de estos
asuntos, tales como cambios en la estrategia de negociacion.

o Previsién para créditos incobrables: La recuperabilidad de los créditos por 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 publico y los
cambios en las condiciones de pago de los clientes, junto con las estimaciones del comportamiento
futuro, determinando la pérdida crediticia esperada de acuerdo con los lineamientos de la NIIF 9.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17

-53-



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

Si la situacion 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 transaccion
en particular, la Direccion de la Sociedad analiza tanto el marco conceptual de las NIIF como las técnicas
de valuacion generalmente aplicadas por la industria de las telecomunicaciones, utilizando su juicio en
cuanto a los métodos contables a adoptar con el fin de que los estados financieros representen fielmente
la situacion financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de Telecom y sus
subsidiarias, que reflejen la esencia econdmica de las transacciones, sean neutrales, confeccionados bajo
un criterio de prudencia y sean integros en todos sus aspectos.

v) Nuevas normas e interpretaciones publicadas por el IASB
v.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
2021:

Normas y modificaciones Descripcion Fecha de aplicacion
obligatoria: ejercicios
iniciados el o después del
Modificaciones a NIIF 9, NIC 39, NIIF | Reforma de la tasa de interés | 1° de enero de 2021

7, NIIF 4 y NIIF 16 de referencia (Fase 2)

La aplicacion de las modificaciones detalladas no generé ningun impacto en los resultados de las
operaciones o la situacion financiera de la Sociedad.

v.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 consolidados, la Sociedad no ha aplicado
las siguientes normas nuevas y/o modificaciones a normas preexistentes cuya aplicacion es obligatoria
para periodos que comiencen con posterioridad al 31 de diciembre de 2021:

Normas y modificaciones Descripcion Fecha de aplicacién obligatoria:
ejercicios iniciados el o después
del
Modificaciones a NIC 37 Contratos onerosos — Costo de 1° de enero de 2022
cumplimiento de un contrato

Modificaciones a NIIF 3 Referencia al Marco Conceptual 1° de enero de 2022

Modificaciones a NIC 16 Propiedad, planta y equipos — 1° de enero de 2022
Ingresos antes del uso previsto

Modificaciones a NIIF 9 y NIIF 16 Mejoras anuales — Ciclo 2018 a 1° de enero de 2022
2020

Modificaciones a NIC 1 Clasificacion de pasivos como 1° de enero de 2023

corriente y no corriente

Modificaciones a NIC 1 Informacion sobre politicas 1° de enero de 2023

contables materiales o con
importancia relativa

Modificaciones a NIC 8 Definicién de estimacién contable 1° de enero de 2023

Modificaciones a NIC 12 Impuesto diferido — reconocimiento | 1° de enero de 2023

de activos y pasivos que surgen de
una transaccion Unica

Si bien la gerencia se encuentra analizando los potenciales impactos de dichas normas, de acuerdo al
analisis preliminar realizado, las normas indicadas no tendran un impacto significativo en los estados
financieros consolidados de la Sociedad.
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NOTA 4 - ACUERDO DE ACCIONISTAS DE TELECOM ARGENTINA Y FIDEICOMISO DE VOTO

El 7 de julio de 2017, la Sociedad junto con VLG Argentina LLC, hoy -luego 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 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 representacion en los 6rganos 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 Sociedad Fusionada, ésta podra designar la mayoria de los miembros del
Directorio, Comité Ejecutivo, Comité de Auditoria y Comisién Fiscalizadora;

* un esquema de mayorias especiales para la aprobacion por el Directorio y/o Asamblea, segun
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 contratacién de Empleados Clave tal como dicho término se encuentra
definido en el Acuerdo, vi) la fusion por absorcién o fusién propiamente dicha de Telecom o de cualquier
Sociedad Controlada, vii) adquisiciones de ciertos activos, 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 distribucion de dividendos,
Xiv) nuevas lineas de negocios o la discontinuacion de las existentes, y xv) acciones a tomar en
situaciones de insolvencia, entre otras; y

+ la eleccion del management, estableciéndose que, sujeto al cumplimiento por la Sociedad y Fintech
Telecom LLC de ciertos umbrales de titularidad de acciones de Telecom Argentina, la Sociedad 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
respectivamente.

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 el cincuenta por ciento (50%) de las acciones en circulacion tras darle efecto a la Fusién, y (ii)
designar cada una un co-fiduciario quién votara 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 el co-fiduciario de Fintech Telecom LLC determinara cémo se votara
respecto de las acciones aportadas al Fideicomiso de Voto.

Con fecha 15 de abril de 2019 se formaliz6 el Fideicomiso de Voto, conforme el cual, Fintech Telecom LLC
y VLG S.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, exceden el cincuenta por ciento
(50%) de las acciones en circulacion de Telecom, y (ii) la Sociedad 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 de acuerdo a como vote Cablevisiéon 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 por Fintech Telecom LLC como
vote Fintech Telecom LLC o como Fintech Telecom LLC lo instruya oportunamente.
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NOTA 5-EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO E INVERSIONES. INFORMACION ADICIONAL
SOBRE LOS ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

a) Efectivo y equivalentes de efectivo e Inversiones

31.12.2021 31.12.2020
Efectivo y equivalentes de efectivo
Caja y Bancos 13.992 7.531
Colocaciones transitorias 3.778 6.250
Fondos comunes de inversion (b) 3.129 13.281
Titulos y bonos a su valor razonable - 2.323
Total efectivo y equivalentes de efectivo 20.899 29.385
Inversiones
Corrientes
Titulos y bonos a su valor razonable 11.624 21.653
Titulos y bonos a costo amortizado - 190
Fondos comunes de inversion 84 106
Prevision por riesgo de incobrabilidad (a) - (120)
Total inversiones corrientes 11.708 21.829
No corrientes
Titulos y bonos a costo amortizado - 516
Inversiones en asociadas (b) 3.225 3.058
Fideicomiso “Complejo industrial de Telecomunicaciones 2003” 1 2
Prevision por riesgo de incobrabilidad (a) - (328)
Total inversiones no corrientes 3.226 3.248
Total inversiones 14.934 25.077

(a) Constituida siguiendo los parametros de pérdidas crediticias esperadas establecidos en la NIIF 9 como consecuencia de un incremento
significativo en el riesgo crediticio de estos instrumentos financieros.
(b) Lainformacién de inversiones en asociadas se detalla a continuacion:

Informacién patrimonial

Participacion Valuacion al Valuacioén al

Sociedades Actividad principal Pais en el c:lpital Y 31122021 31.12.2020
votos
Ver TV (M Emisora de television por cable  Argentina 49,00 2.010 1.840
TSMA W @@ Emisora de television por cable  Argentina 50,10 684 685
La Capital Cable () @ Television por circuito cerrado  Argentina 50,00 531 525
Otras inversiones menores valuadas a VPP - 8
Total 3.225 3.058

(1) Los datos sobre el emisor surgen de informacion extracontable.
(2) Participacion directa e indirecta.
(3) A pesar de tener un porcentaje mayor al 50% de tenencia, la Sociedad no posee el control, ni poder sustantivo, de acuerdo a lo requerido por las NIIF.

Informacion en resultados

31.12.2021 31.12.2020
Ver TV 312 562
TSMA 77 166
La Capital Cable 6 21
Total 395 749

La evolucién de la prevision por riesgo de incobrabilidad corriente es la siguiente:

31 de diciembre de

2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio (120) (131)
Aumentos — Diferencias de cambio (12) (75)
Aumentos — Resultados por operaciones con titulos y bonos - (24)
Reclasificaciones (75) (759)
Aplicaciones (incluye RECPAM) 207 869
Saldos al cierre del ejercicio - (120)
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La evolucién de la prevision por riesgo de incobrabilidad no corriente es la siguiente:

31 de diciembre de

2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio (328) (2.012)
Aumentos — Diferencias de cambio (25) (332)
Aumentos — Resultados por operaciones con titulos y bonos - (63)
Reclasificaciones 75 759
Aplicaciones (incluye RECPAM) 278 1.320
Saldos al cierre del ejercicio - (328)

b) 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 efectivo
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 todas las inversiones de muy alta liquidez (con
vencimiento originalmente pactado no superior a tres meses). 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 y pago de préstamos, ya que forman parte de la estructura
permanente de financiacién de corto plazo del Grupo.

Las variaciones de activos y pasivos corresponden a los siguientes rubros:

31.12.2021 31.12.2020
(Aumento) disminucion de activos
Créditos por ventas (12.854) (11.038)
Otros créditos (5.214) (843)
Inventarios (391) (297)
(18.459) (12.178)
Aumento (disminucion) de pasivos
Cuentas por pagar 6.656 (10.623)
Remuneraciones y cargas sociales 10.011 723
Cargas fiscales (2.656) 1.713
Otros pasivos y previsiones (4.577) (8.651)
9.434 (16.838)

Principales actividades de financiacion

Se detallan a continuacion los principales componentes de las operaciones de financiacion:

31 de diciembre de

2021 2020
Adelantos en cuenta corriente 10.156 -
Obligaciones Negociables 41.524 42.377
Bancarios y con otras entidades financieras 11.060 37.478
Por compra de equipamiento 1.476 4.715
Toma de préstamos 64.216 84.570
Adelantos en cuenta corriente - (10.427)
Obligaciones Negociables (19.722) (14.522)
Bancarios y con otras entidades financieras (27.003) (70.374)
Por compra de equipamiento (3.571) (3.382)
Pago de préstamos (50.296) (98.705)
Adelantos en cuenta corriente (3.198) (5.988)
Obligaciones Negociables (10.601) (8.605)
Bancarios y con otras entidades financieras (10.280) (13.642)
Por IFD, compra de equipamiento y otros (2.738) (3.238)
Pago de intereses y gastos relacionados (26.817) (31.473)

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17

-57 -



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

Principales transacciones que no representan movimientos de efectivo

Las principales operaciones que no afectaron efectivo y que fueron eliminadas de los estados de flujo de
efectivo son las siguientes:

31 de diciembre de

2021 2020
Adquisiciones de PP&E e intangibles financiadas por cuentas por pagar 20.609 29.663
Cancelacion de cuentas por pagar con préstamos 8.138 376
Cancelacion de créditos por ventas con titulos publicos 2.355 39
Cancelacion de deudas sociales con titulos publicos 1.316 706
Pagos de impuesto a las ganancias compensados con otros créditos fiscales 73 23.643
Distribucion de dividendos pendientes de pago (CVH) 922 14.025
Pago de dividendos con inversiones no consideradas efectivo 28.414 -
Pago de dividendos a participaciones minoritarias con titulos publicos 24.380 23.644

Dividendos cobrados

A continuacion, se brinda informacion resumida sobre los dividendos cobrados por Telecom:

Dividendos Cobrados

Lo . Moneda de Moneda
Ejercicio Sociedad Fecha de la Constante del
Transaccion 31/12/21
2021 Ver TV 109 153
TSMA 57 81
(*) 234
2020 Ver TV 50 86
TSMA 21 35
121

(*) Incluye 14 correspondientes a dividendos distribuidos en el ejercicio 2020.
Distribucion de dividendos en efectivo

A continuacion, se brinda informacion resumida sobre las distribuciones de dividendos efectuadas vy

pagadas por Telecom y sus controladas:

Monto Total Distribuido al Monto Pagado

Ejercicio Sociedad ) Mgs de' ) accionista no controlante Mes de Moneda Constante del
pagadora Distribucion Moneda de Fecha Moneda Constante Pago 31/12/21
de la Transaccion del 31/12/21
2021 Nucleo abr-21 650 834 may-21/oct-21 744
834 744
2020 Nucleo abr-20 295 556 may-20/oct-20 554
556 554
NOTA 6 — CREDITOS POR VENTAS
31.12.2021 31.12.2020
Corrientes
Comunes 32.163 43.524
Activo contractual NIIF 15 4 69
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 29) 182 249
Previsién para deudores incobrables (9.795) (15.230)
22.554 28.612
No corrientes
Comunes 66 80
Activo contractual NIIF 15 6 9
72 89
Total créditos por ventas, netos 22.626 28.701

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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La evolucion de la prevision para deudores incobrables es la siguiente:

31.12.2021 31.12.2020
Saldos al inicio del ejercicio (15.230) (9.863)
Aumentos — Deudores incobrables (7.983) (16.309)
Usos de prevision y conversion monetaria (incluye RECPAM) 13.418 10.942
Saldos al cierre del ejercicio (9.795) (15.230)
NOTA 7 - OTROS CREDITOS
31.12.2021 31.12.2020
Corrientes
Gastos pagados por adelantado 5.115 2.347
Garantia de operaciones financieras 1.915 2.071
Créditos fiscales 860 4.193
IFD financieros (Nota 23) - 3
Anticipos a proveedores 1 -
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 29) 228 226
Créditos por venta de cartera de clientes 19 43
Deudores varios 87 41
Diversos 1.100 2.041
Previsién para otros créditos (369) (503)
8.956 10.462
No corrientes
Gastos pagados por adelantado 1.671 251
Créditos fiscales 2 1.297
Créditos por venta de cartera de clientes 21 62
Deudores varios 564 806
Diversos 390 804
2.648 3.220
Total otros créditos, netos 11.604 13.682
La evolucion de la prevision para otros créditos corrientes es la siguiente:
31.12.2021 31.12.2020
Saldos al inicio del ejercicio (503) (77)
Aumentos - (448)
Disminuciones (incluye RECPAM) 134 22
Saldos al cierre del ejercicio (369) (503)
NOTA 8 — INVENTARIOS
31.12.2021 31.12.2020
Equipos celulares y otros 2.539 4.107
Bienes destinados a proyectos de construccion 899 1.894
Subtotal 3.438 6.001
Previsién para obsolescencia de inventarios (323) (383)
3.115 5.618
La evolucion de la prevision para obsolescencia de inventarios es la siguiente:
31.12.2021 31.12.2020
Saldos al inicio del ejercicio (383) (478)
Aumentos (47) (26)
Disminuciones (incluye RECPAM) 107 121
Saldos al cierre del ejercicio (323) (383)
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
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NOTA 9 - LLAVES DE NEGOCIO

31.12.2021 31.12.2020
Negocio Argentina (" 358.245 358.223
Negocio Exterior 2 873 1.912
Total 359.118 360.135

(1) La variacion respecto del saldo al 31 de diciembre de 2020 corresponde a la adquisicion de participaciones accionarias (Nota 3.d.1.b) y resultados
por desvalorizacién de activos fijos.

(2) Ladisminucién respecto del saldo al 31 de diciembre de 2020 corresponde a los efectos de la conversion monetaria y resultados por desvalorizacion
de activos fijos (Nota 3.1).

NOTA 10 — PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

31.12.2021 31.12.2020
PP&E 457.206 489.150
Previsién para obsolescencia y desvalorizacién de materiales (4.724) (3.930)
Previsién para desvalorizacién de PP&E (1.620) (1.226)
450.862 483.994

El detalle de los rubros y la evolucion de PP&E al 31 de diciembre de 2021 es la siguiente:

. Efectos de Valor de origen
Valor de origen al conversion Transferencias al 31 de
31 de diciembre CAPEX ° aifioan: Y Bajas diciembre d

de 2020 monetaria reclasificaciones |c|ezr321re e

Inmuebles 75.658 13 (529) 1.865 (3.452) 73.555
Equipos de conmutacién 18.478 629 (1.706) 5.381 (62) 22.720
Red fija y transporte 320.677 12.876 (2.862) 22.192 (18.487) 334.396
Acceso Red celular 65.860 20 (2.092) 6.171 (546) 69.413
Infraestructura Soporte de Antenas 18.877 - (588) 1.209 (191) 19.307
Equipos de fuerza e instalaciones 24.824 578 (716) 1.495 7) 26.174
Equipos de computacion 90.514 5.518 (2.598) 20.426 (132) 113.728
Bienes en comodato 43.944 2.543 (807) 12.633 (17.553) 40.760
Rodados 9.903 130 (60) 23 (155) 9.841
Magquinarias, equipos div. y herramientas 14.092 77 (226) 95 4) 14.034
Diversos 3.088 133 (85) 1.299 - 4.435
Obras en curso 58.451 22.353 (286) (40.954) (397) 39.167
Materiales 40.591 37.398 (459) (31.835) @) 45.688
Total 784.957 82.268 (13.014) - (40.993) 813.218

Depreciaciones Depreciaciones Neto resultante

L Efectos de Bajas y
acumuladas al Depreciacion conversion  reclasificacio- acumuladas al al 31 de
31 de diciembre del ejercicio monetaria nes 31 de diciembre diciembre de
de 2020 de 2021 2021
Inmuebles (12.740) (3.236) 340 3.162 (12.474) 61.081
Equipos de conmutacién (11.862) (4.569) 1.391 61 (14.979) 7.741
Red fija y transporte (142.373) (43.923) 1.816 18.226 (166.254) 168.142
Acceso Red celular (28.928) (11.458) 1.242 394 (38.750) 30.663
Infraestructura Soporte de Antenas (6.690) (1.451) 308 62 (7.771) 11.536
Equipos de fuerza e instalaciones (10.429) (3.115) 370 5 (13.169) 13.005
Equipos de computacion (50.827) (18.305) 2117 132 (66.883) 46.845
Bienes en comodato (12.022) (20.116) 587 17.552 (13.999) 26.761
Rodados (7.162) (944) 40 136 (7.930) 1.911
Maquinarias, equipos div. y herramientas (11.088) (727) 130 23 (11.662) 2.372
Diversos (1.686) (529 74 - (2.141) 2.294
Obras en curso - - - - - 39.167
Materiales - - - - - 45.688
Total (295.807) (108.373) 8.415 39.753 (356.012) 457.206
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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El detalle de los rubros y la evolucion de PP&E al 31 de diciembre de 2020 es la siguiente:

Valor de origen al Efectos _qe . ) Valor de origen
31 dediciembre ~ CAPEX  conversién  Transferencias y Bajas _al 31de
de 2019 monetaria reclasificaciones diciembre de
2020

Inmuebles 73.497 9 (288) 2.762 (322) 75.658
Equipos de conmutacion 17.787 657 (1.211) 1.260 (15) 18.478
Red fija y transporte 292.502 14.732 (1.724) 24.080 (8.913) 320.677
Acceso Red celular 63.868 2 (691) 2.792 (111) 65.860
Infraestructura Soporte de Antenas 18.664 - (331) 645 (101) 18.877
Equipos de fuerza e instalaciones 23.077 446 (341) 1.642 - 24.824
Equipos de computacion 71.626 4.133 (1.866) 16.859 (238) 90.514
Bienes en comodato 32.223 8.272 (495) 17.393 (13.449) 43.944
Rodados 9.888 74 (36) - (23) 9.903
Magquinarias, equipos div. y herramientas 12.613 854 (77) 702 - 14.092
Diversos 2.503 199 (53) 439 - 3.088

Obras en curso 73.377 20.907 (140) (35.396) (297) 58.451

Materiales 43.548 30.381 (160) (33.178) - 40.591
Total 735.173 80.666 (7.413) (23.469) 784.957
acumuladasal Depreciacion Efectosds Bajasy - CORRCRCINTy  Netogoane

31 de diciembre del ejercicio monetaria nes 31 de diciembre diciembre de

de 2019 de 2020 2020

Inmuebles (9.885) (3.265) 235 175 (12.740) 62.918
Equipos de conmutacion (9.296) (3.698) 1.121 11 (11.862) 6.616
Red fija y transporte (107.581) (44.389) 746 8.851 (142.373) 178.304
Acceso Red celular (21.224) (8.735) 971 60 (28.928) 36.932
Infraestructura Soporte de Antenas (5.371) (1.601) 235 47 (6.690) 12.187
Equipos de fuerza e instalaciones (7.358) (3.327) 256 - (10.429) 14.395
Equipos de computacion (37.926) (14.800) 1.695 204 (50.827) 39.687
Bienes en comodato (9.023) (16.875) 427 13.449 (12.022) 31.922
Rodados (6.057) (1.147) 28 14 (7.162) 2.741
Magquinarias, equipos div. y herramientas (10.222) (913) 47 - (11.088) 3.004
Diversos (1.312) (426) 49 3 (1.686) 1.402
Obras en curso - - - - - 58.451
Materiales - - - - 40.591
Total (225.255) (99.176) 5.810 22.814 (295.807) 489.150

La evolucion de la prevision para obsolescencia y desvalorizacion de materiales es la siguiente:

31 de diciembre de

2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio (3.930) (3.093)
Aumentos (816) (848)
Efectos de conversion monetaria 22 11
Saldos al cierre del ejercicio (4.724) (3.930)
La evolucion de la prevision para desvalorizacion de PP&E es la siguiente:
31 de diciembre de
2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio (1.226) (1.648)
Aumentos (394) (1.360)
Aplicaciones - 1.782
Saldos al cierre del ejercicio (1.620) (1.226)
NOTA 11 — ACTIVOS INTANGIBLES
31 de diciembre de
2021 2020
Activos intangibles 153.278 165.971
Previsién para desvalorizacion (9.625) (9.413)
143.653 156.558

El detalle de los rubros y la evolucién de activos intangibles al 31 de diciembre de 2021 es la siguiente:

31 de diciembre de

2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio (9.413) (9.537)
Aumentos (212) (325)
Disminuciones - 449
Saldos al cierre del ejercicio (9.625) (9.413)

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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El detalle de los rubros y la evolucion de activos intangibles al 31 de diciembre de 2021 es la siguiente:

Valor de origen Efectos de Valor de
al 31 de CAPEX con . Bai origen al 31
diciembre de version 335 ge diciembre
monetaria
2020 de 2021
Licencias 3G y 4G 70.284 - - - 70.284
Licencia PCS y SRCE (Argentina) 33.313 - - - 33.313
Licencias de Nucleo 8.053 292 (298) - 8.047
Cartera de clientes 44.461 - (70) (39) 44.352
Marcas 41.190 - - - 41.190
Costos incrementales de la adq. de contratos 7.898 2.342 (39) (5.133) 5.068
Activacion de contenidos - 135 - - 135
Diversos 5.847 513 (7) - 6.353
Total 211.046 3.282 (414) (5.172) 208.742
. o Neto
Amortizaciones Efectos de Amortizaciones resultante
acumuladas al Amortizacién . . acumuladas al
31 de diciembre del ejercicio conversion  Bajas 31 de diciembre al 31 de
monetaria diciembre
de 2020 de 2021 de 2021
Licencias 3G y 4G (13.616) (4.804) - - (18.420) 51.864
Licencia PCS y SRCE (Argentina) - - - - - 33.313
Licencias de Nucleo (829) (520) 4 - (1.345) 6.702
Cartera de clientes (21.374) (6.915) - 39 (28.250) 16.102
Marcas - (13) - - (13) 41.177
Costos incrementales de la adq. de contratos (5.366) (2.659) - 5.133 (2.892) 2176
Activacion de contenidos (72) - - (72) 63
Diversos (3.890) (575) (7) - (4.472) 1.881
Total (45.075) (15.558) (3) 5.172 (55.464) 153.278

El detalle de los rubros y la evolucion de activos intangibles al 31 de diciembre de 2020 es la siguiente:

Licencias 3G y 4G

Licencia PCS y SRCE (Argentina)

Licencias de Nucleo

Cartera de clientes

Marcas

Costos incrementales de la adq. de contratos
Diversos

Total

Valor de origen Valor de
Efectos de .
al 31 de oy origen al 31
- CAPEX conversion . Al

diciembre de monetaria Baas de diciembre
2019 de 2020

70.284 - - - 70.284

33.313 - - - 33.313

8.171 - (118) - 8.053

44.523 - (30) (32) 44.461

41.190 - - - 41.190

7.580 2.663 (24) (2.321) 7.898

5.058 795 6) - 5.847

210.119 3.458 (178)  (2.353) 211.046

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
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. L Neto
Amortizaciones Amortizaciones

Efectos de resultante

acumuladas al Amortizacién conversion Baijas acumuladas al al 31 de
31 de diciembre d"l‘°. o toria 135 31 de diciembre = 25

de 2019 el ejercicio de 2020

de 2020
Licencias 3G y 4G (8.812) (4.804) - - (13.616) 56.668
Licencia PCS y SRCE (Argentina) - - - - - 33.313
Licencias de Nucleo (574) (264) 9 - (829) 7.224
Cartera de clientes (14.354) (7.058) 6 32 (21.374) 23.087
Marcas - - - - - 41.190
Costos incrementales de la adq. de contratos (4.346) (3.346) 5 2.321 (5.366) 2.532
Diversos (3.333) (569) 12 - (3.890) 1.957
Total (31.419) (16.041) 32 2.353 (45.075) 165.971

NOTA 12 - ACTIVOS POR DERECHOS DE USO

El detalle de los rubros y la evolucion de los activos por derechos de uso al 31 de diciembre de 2021 es

la siguiente:
Valor de Efectos de Valor de
origen al 31 Altas conversion Bajas origen al 31
de diciembre monetaria de diciembre
de 2020 de 2021
Derechos de uso por arrendamientos @
Sitios 25.182 14.140 (614) (5.206) 33.502
Inmuebles y otros 7.737 2.264 82) (1.614) 8.305
Postes 3.911 1.013 (46) (897) 3.981
Derechos irrevocables de uso 1.796 133 (40) - 1.889
Retiro de activos en sitios de terceros 3.998 604 (11) (44) 4.547
Total 42.624 18.154 (793) (7.761) 52.224

(a) Para la determinacion de los importes previamente informados se utilizaron tasas reales de descuento que ascienden a 11,25% promedio en pesos, 8,22% en

Guaranies y 6,4% en dolares.

Amortizaciones

Amortizaciones

Neto resultante

acumuladas al Amortizacién E;f:\:/teorzigi acumuladas al 31 al 31 de
31 de diciembre del ejercicio monetaria Bajas de diciembre de diciembre de
de 2020 2021 2021
Derechos de uso por arrendamientos
Sitios (9.938) (6.457) 273 4.573 (11.549) 21.953
Inmuebles y otros (3.219) (2.234) 64 1.428 (3.961) 4.344
Postes (1.792) (1.209) 7 896 (2.098) 1.883
Derechos irrevocables de uso (661) (195) 27 - (829) 1.060
Retiro de activos en sitios de terceros (189) (235) 8 44 (372) 4.175
Total (15.799) (10.330) 379 6.941 (18.809) 33.415

El detalle de los rubros y la evolucion de los activos por derechos de uso al 31 de diciembre de 2020 es la

siguiente:
Valor de origen Valor de
Efectos de origen al
al 31 de Ly .
L Altas conversion  Bajas 31 de
diciembre de : L
2019 monetaria diciembre
de 2020
Derechos de uso por arrendamientos
(b)
Sitios 18.077 7.689 (121) (463) 25.182
Inmuebles y otros 5.197 2.708 (29) (139) 7.737
Postes 1.226 2.712 (27) - 3.911
Derechos irrevocables de uso 1.701 109 (14) - 1.796
Retiro de activos en sitios de terceros 687 3.413 2 (104) 3.998
Total 26.888 16.631 (189) (706) 42.624

(b) Para la determinacion de los importes previamente informados se utilizaron tasas reales de descuento que ascienden a 11% promedio en pesos,

8,22% en Guaranies y 6,4% en dodlares.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
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Amortizacion

Amortizaciones es Neto
Efectos de resultante al
acumuladas al 31 Amortizaciéon conversion Bajas acumuladas 31 de
de diciembre de Hizaci X ! al 31 de -
2019 del ejercicio monetaria diciembre de dncnezno1§5e de
2020
Derechos de uso por arrendamientos
Sitios (4.486) (5.695) 33 210 (9.938) 15.244
Inmuebles y otros (1.454) (1.861) 8 88 (3.219) 4.518
Postes (780) (1.016) 4 - (1.792) 2119
Derechos irrevocables de uso (475) (193) 7 - (661) 1.135
Retiro de activos en sitios de
terceros (174) (95) 2 78 (189) 3.809
Total (7.369) (8.860) 54 376 (15.799) 26.825
NOTA 13 - CUENTAS POR PAGAR
Corrientes 31.12.2021 31.12.2020
Proveedores y provisiones comerciales 48.018 58.036
Fondos a pagar a clientes 5 -
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 29) 1.226 1.378
49.249 59.414
No corrientes
Proveedores y provisiones comerciales 1.096 3.695
1.096 3.695
Total cuentas por pagar 50.345 63.109
NOTA 14 - PRESTAMOS
31.12.2021 31.12.2020
Corrientes
Adelantos en cuenta corriente — capital 12.184 5.967
Bancarios y con otras entidades financieras — capital 32.577 11.499
Obligaciones Negociables — capital - 20.813
IFD (Nota 23) 185 779
Por compra de equipamiento 3.595 3.707
Intereses devengados y gastos relacionados 16.328 20.030
64.869 62.795
No corrientes
Obligaciones Negociables — capital 111.364 85.331
Bancarios y con otras entidades financieras — capital 57.745 110.858
IFD (Nota 23) - 17
Por compra de equipamiento 3.916 6.279
Intereses devengados y gastos relacionados 29.027 36.905
202.052 239.390
Total préstamos 266.921 302.185
La evolucion de los préstamos es la siguiente:
Saldos al Devenga- Diferencias de Saldos al
inicio del Flujosde  miento de cambio, efectos 31de
ejercicio efectivo intereses de conversion diciembre
monetaria y otros de 2021
Adelantos en cuenta corriente 5.967 10.156 (3.939) 12.184
Bancarios y con otras entidades financieras — capital 122.357 (15.943) - (16.092) 90.322
Obligaciones Negociables — capital 106.144 21.802 - (16.582) 111.364
IFD 796 (2.959) - 2.348 185
Por compra de equipamiento 9.986 (2.095) - (380) 7.511
Intereses y gastos relacionados 56.935 (24.473) 15.563 (2.670) 45.355
Total al 31/12/21 302.185 (13.512) 15.563 (*) _(37.315) 266.921
Total al 31/12/20 312.340 (45.872) 21.093 (**) 14.624 302.185

(*) Incluyen 6.992 en la linea Bancarios y con otras entidades financieras — capital y 1.446 en la linea Por compra de equipamiento por tomas de

préstamos que no representaron movimientos de fondos.
(**) Incluyen 376 por tomas de préstamos que no representaron movimientos de fondos.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
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La mayoria de los préstamos financieros suscriptos por Telecom contienen ratios de cumplimiento
normales para este tipo de acuerdos. Al 31 de diciembre de 2021, Telecom ha dado cumplimiento a los
mismos.

Al 31 de diciembre de 2021, Telecom mantiene préstamos basados en LIBOR en ddlares estadounidenses,
que se detallan a continuacion y se extienden mas alla del 30 de junio de 2023, fecha desde la cual se
suspendera la publicacion de dicha tasa de referencia. Por lo tanto, Telecom oportunamente iniciara
gestiones con sus acreedores para definir la tasa de reemplazo a aplicar a partir de dicha fecha.

A continuacion, se detallan los principales acuerdos de préstamos vigentes a la fecha de emision de los
presentes estados financieros consolidados:

Telecom Argentina

Programas Globales de Emisiéon de Obligaciones Negociables

El 28 de diciembre de 2017 Telecom Argentina celebré una Asamblea General Ordinaria que aprobd un
Programa Global de emision de Obligaciones Negociables por hasta un monto maximo en circulacion de
U$S3.000 millones o su equivalente en otras monedas. Asimismo, se aprobo la delegacion de facultades
en el Directorio para determinar y modificar los términos y condiciones del Programa, asi como para
establecer las oportunidades de emision. El 19 de abril de 2018, la CNV autorizé el Programa mediante
Resolucion N° 19.481.

En el marco del mencionado Programa, Telecom Argentina ha realizado emisiones de diversas series de
obligaciones negociables (“ON”), las cuales se describen a continuacion.

e ON Clase 1 en délares

En julio de 2019, Telecom informé a la CNV respecto de la reanudacion del periodo de colocacion de
Obligaciones Negociables por un monto de valor nominal de U$S300 millones, ampliable a U$S500
millones, cuyos fondos fueron destinados a la refinanciacién de pasivos, incluyendo la utilizacion de hasta
U$S250 millones para refinanciar las Obligaciones Negociables Clase “A” con vencimiento en 2021 (Ver
“ON Clase 5 - Renegociacion de deudas financieras en moneda extranjera”).

El monto de ON finalmente emitido y sus principales caracteristicas se detallan a continuacion:

Fecha de emision: 18 de julio de 2019.

Monto Emitido: U$S400 millones (aproximadamente $ 17.148 millones a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 18 de julio de 2026.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés: devengan intereses semestrales desde la Fecha de Emision hasta el vencimiento a una
tasa fija de 8,00% anual.

Fecha de Pago de Interés: Los intereses se pagaran semestralmente a partir de la Fecha de Emisién. La
Ultima Fecha de Pago de Intereses tendra lugar en la correspondiente Fecha de Vencimiento.

Telecom recibié un desembolso de U$S392,36 millones (dado que se descontaron del desembolso inicial
U$S2,4 millones correspondientes a gastos de emision de deuda y U$S5,24 millones correspondientes a
emision bajo la par), equivalentes a $16.820 millones a la fecha de recepcion del desembolso, destinando
un total de U$S34,2 millones a la recompra de las ON Clase “A” con vencimiento en 2021 (Ver “ON Clase
5 - Renegociacion de deudas financieras en moneda extranjera”) y U$S100 millones para el prepago parcial
del Term Loan, los cuales fueron pagados el 25 de julio de 2019.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 por las mencionadas ON asciende a U$S408 millones
equivalentes a $41.901 millones.
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e ON Clase 3 y Clase 4 en pesos

El 23 de enero de 2020, Telecom informd a la CNV respecto de la reanudacion del periodo de colocacion
de ON en dos series por un valor nominal conjunto de $1.500 millones, ampliable a $5.000 millones. El
monto de ON finalmente emitido y sus principales caracteristicas se detallan a continuacion:

v" ON Clase 3

Fecha de emision: 31 de enero de 2020.

Monto Emitido: $3.196.524.154.

Fecha de Vencimiento: 31 de enero de 2021.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la Fecha de emision hasta el
vencimiento a una tasa variable equivalente a Badlar mas un margen del 4,75% anual. Los intereses se
pagaran trimestralmente siendo la ultima Fecha de pago de intereses en la correspondiente Fecha de
Vencimiento.

v" ON Clase 4

Fecha de emisién: 31 de enero de 2020.

Monto Emitido: $1.200.229.180.

Fecha de Vencimiento: 31 de julio de 2021.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la Fecha de emision hasta el
vencimiento a una tasa variable equivalente a Badlar mas un margen del 5,25% anual. Los intereses se
pagaran trimestralmente siendo la ultima Fecha de pago de intereses en la correspondiente Fecha de
Vencimiento.

Telecom recibié un desembolso de $4.374 millones dado que se descontaron del desembolso inicial $23
millones correspondientes a gastos de emision de deuda (cifras expresadas en moneda de la fecha de la
transaccion).

Durante 2020 Telecom recompré aproximadamente $86,0 millones (valor nominal del capital) y en enero
de 2021 recomproé aproximadamente $150 millones (valor nominal del capital) correspondientes a la ON
Clase 3. Estas operaciones fueron realizadas al valor de la cotizacion del mercado de cada fecha de
recompra, lo que no difirid significativamente de su valuacion contable a dicha fecha.

Al vencimiento de la ON Clase 3 Telecom cancel6 $3.249 millones ($2.961 millones correspondientes a
capital y $288 millones a intereses devengados).

Por otra parte, al vencimiento, Telecom canceld las ON Clase 4 por $1.322 millones ($1.200 millones de
capital y $122 millones de intereses).

e ON Clase 5 - Renegociacion de deudas financieras en moneda extranjera
En el marco de su politica permanente de optimizacion de plazos, tasas y estructura de sus pasivos
financieros, el 6 de agosto de 2020 Telecom refinanci6 parte de su deuda financiera mediante la emision
de ON Clase 5 cuyas caracteristicas principales son:

a) ONClase 5

Fecha de emision: 6 de agosto de 2020.
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Monto Emitido: U$S388,9 millones (aproximadamente $28.273 millones a la fecha de emision), de los
cuales U$S253,5 millones corresponden a instrumentos integrados en especie mediante la entrega de
Obligaciones Negociables Clase “A” segln lo descripto en el punto b) siguiente y U$S135,4 millones a
instrumentos integrados en efectivo.

Fecha de Vencimiento: 6 de agosto de 2025.

Amortizacion: el capital se cancelara en un 3% el 6 de febrero de 2023, 30% el 6 de agosto de 2023, 33%
el 6 de agosto de 2024 y 34% el 6 de agosto de 2025.

Tasa de Interés y Fecha de pago: devengan intereses semestrales desde la Fecha de Emisién hasta el
vencimiento a una tasa fija de 8,50% anual. Los intereses se pagaran semestralmente siendo la ultima
Fecha de pago de intereses en la correspondiente Fecha de Vencimiento.

Forma de Integracion: Las ON Clase 5 podian ser integradas, a opcion del inversor, en efectivo en dolares
estadounidenses o en especie mediante la entrega de las Obligaciones Negociables Clase “A” con
vencimiento en 2021. El producido neto en efectivo de las ON Clase 5 fue aplicado a la cancelacion del
préstamo celebrado con Deutsche Bank AG, Sucursal Londres, mencionado en el punto c) siguiente. Las
Obligaciones Negociables Clase A que fueron entregadas para la suscripcion en especie de las ON Clase
5 fueron canceladas por Telecom.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a U$S411 millones equivalentes a $42.169
millones.

b) Obligaciones Negociables Clase “A” (ON Clase “A”) a tasa fija con vencimiento en 2021

El 20 de abril de 2016 la Asamblea General Anual Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Cablevision
aprobd, entre otras cuestiones, la renovacion de la autorizacion del Programa Global de Obligaciones
Negociables, otorgada por la Asamblea General Anual Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de
Cablevision de fecha 28 de abril de 2014, ampliando el monto maximo en circulacion de las obligaciones
negociables que podran emitirse bajo el mismo llevandolo de U$S500 millones (o su equivalente en otras
monedas) a U$S1.000 millones (o su equivalente en otras monedas) de valor nominal en circulacién en
cualquier momento, delegando amplias facultades en el Directorio.

El 1° de junio de 2016 el Directorio de Cablevision autorizé la emision de obligaciones negociables Clase
“A” por un valor nominal de U$S500 millones, a tasa fija de interés nominal anual del 6,50%, con
cancelacion semestral de intereses y vencimiento en el mes de junio de 2021.

Como consecuencia de la fusion entre Telecom y Cablevision, las Obligaciones Negociables fueron
asumidas por Telecom el 1° de enero de 2018. A tal efecto, Telecom Argentina, como sucesor de
Cablevision, el Deutsche Bank Trust Company Americas, como Fideicomisario y el Banco Comafi S.A.,
como representante Fideicomisario en Argentina, firmaron un suplemento al Contrato de Fideicomiso
formalizando la absorcion de las ON Clase “A” por Telecom Argentina.

El 10 de julio de 2019 Telecom realizé una oferta de recompra de las ON Clase “A” por hasta U$S200
millones sujeto a ciertos términos y condiciones. La contraprestacion total ofrecida por cada U$S1.000 de
valor nominal de conformidad con la oferta fue de U$S997,50 mas intereses devengados. La oferta de
compra finalizé el 9 de agosto de 2019. Como resultado de la oferta, Telecom cancel6 un monto total de
U$S34,2 millones de ON Clase “A” (U$S30,4 millones el 25 de julio de 2019 y U$S3,8 millones en 14 de
agosto de 2019).

Adicionalmente y hasta el 31 de diciembre de 2019, Telecom recompré ademas aproximadamente U$S0,5
millones (valor nominal del capital) correspondientes a las ON Clase “A”. Estas operaciones fueron
realizadas al valor de la cotizacion del mercado de cada fecha de recompra, lo que no difirid
significativamente de su valuacion contable a dicha fecha.

Con fecha 7 de julio de 2020, Telecom inici6 el proceso de colocacion por oferta publica de las ON Clase
5 con el objetivo de refinanciar las ON Clase “A” y el Préstamo celebrado con Deutsche Bank AG, London
Branch mencionado en el punto c) siguiente, conjuntamente con una solicitud de consentimiento para la
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modificacion de ciertos términos y condiciones de las ON Clase “A”. Los tenedores de ON Clase “A” que
optaron por entregar estas ON Clase “A” a los efectos de integrar en especie las ON Clase 5 recibieron,
por cada U$S 1.000 de ON Clase “A” entregadas a Telecom: i) U$S 700 de monto de capital de ON Clase
5y ii) U$S 320 en efectivo (ver Acuerdo con TMF Trust Company en la presente Nota). De conformidad
con lo dispuesto en la oferta, el valor nominal de las ON Clase “A” entregadas a Telecom para la integracion
en especie de las ON Clase 5 fue de U$S362,2 millones (aproximadamente el 77,74% del total en
circulacion de las ON Clase “A” a ese momento) las cuales fueron canceladas y sacadas de circulacion.

El 15 de junio de 2021 Telecom cancel6 el saldo remanente de las ON Clase “A” por U$S106,6 millones
(U$S103,2 millones de capital y U$S3,4 millones de intereses).

c) Préstamo con el Deutsche Bank

El 8 de noviembre de 2018 Telecom fue notificada de la aceptacion de una oferta de préstamo por parte
de Deutsche Bank AG, London Branch, como organizador de un sindicato de bancos, por un monto de
hasta U$S 200 millones (que podia ser aumentado hasta U$S300 millones). El 14 de noviembre de 2018
Telecom fue notificada de la aceptacion de la ampliacion de la oferta de préstamo por parte de Deutsche
Bank AG, London Branch, por U$S100 millones.

El préstamo tiene un plazo de 42 meses contados desde la fecha del desembolso inicial y devengara
intereses compensatorios a una tasa inicial anual equivalente a LIBO + 4,5% que sera pagadero
trimestralmente por periodos vencidos. El capital serd pagadero en 6 cuotas semestrales, iguales y
consecutivas equivalentes al 12,5% del monto de capital desembolsado con un pago final en la fecha de
vencimiento equivalente al 25% del desembolso inicial.

Los fondos provenientes del préstamo fueron utilizados por Telecom uUnicamente para cancelar
parcialmente el Préstamo Sindicado.

Con fecha 6 de agosto de 2020, Telecom cancel6 la totalidad del préstamo bancario con el Deutsche Bank
AG, Sucursal Londres, cuyo capital pendiente de pago ascendia a aproximadamente U$S187,5 millones,
incluyendo intereses devengados a dicha fecha y gastos relacionados, con fondos en efectivo obtenidos
en la suscripcion de las ON Clase 5 mencionada anteriormente y el pago en efectivo realizado por el
Fideicomiso (ver “Acuerdo con TMF Trust Company” a continuacion en la presente Nota).

Como consecuencia de esta renegociacion de deudas, Telecom reconocio en el ejercicio 2020 una pérdida
por $4.029 millones que se incluye en Resultado por renegociacion de deudas financieras dentro de Costos
financieros de deuda en el rubro Resultados financieros.

e ON Clase 6 y Clase 7 en pesos

El 2 de diciembre de 2020, Telecom ofreci6 la suscripcion de ON en dos series por un valor nominal
conjunto de $1.500 millones, ampliable a $10.000 millones. EI monto de Obligaciones Negociables
finalmente emitido y sus principales caracteristicas se detallan a continuacion:

v ON Clase 6

Fecha de emision: 10 de diciembre de 2020.

Monto Emitido: $1.928.950.000.

Fecha de Vencimiento: 10 de diciembre de 2021.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la Fecha de emision hasta el
vencimiento a una tasa variable equivalente a Badlar mas un margen del 2,25% anual. Los intereses se
pagaran trimestralmente siendo la ultima Fecha de pago de intereses en la correspondiente Fecha de
Vencimiento.
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v ONClase7

Fecha de emision: 10 de diciembre de 2020.

Monto Emitido: 125.248.683 UVA (Unidad de Valor Adquisitivo), equivalente a $7.787 millones a la fecha
de emision.

Fecha de Vencimiento: 10 de diciembre de 2023.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la Fecha de emision hasta el
vencimiento a una tasa fija del 3% anual. Los intereses se pagaran trimestralmente siendo la ultima Fecha
de pago de intereses en la correspondiente Fecha de Vencimiento.

Telecom recibio un desembolso de $9.671 millones dado que se descontaron del desembolso inicial $45
millones correspondientes a gastos de emision de deuda (cifras expresadas en moneda de la fecha de la
transaccion).

Al vencimiento, Telecom cancelé el saldo remanente de las ON Clase 6 por $2.104 millones ($1.929
millones de capital y $175 millones de intereses).

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 por las ON Clase 7 asciende a $12.208 millones.
e ONClase8

Telecom ofrecio6 a partir del 14 de enero de 2021, la suscripcion de ON por un valor nominal denominado
en UVA equivalente hasta $1.500 millones, ampliable a $12.000 millones. EI monto de ON finalmente
emitido y sus principales caracteristicas se detallan a continuacion:

Fecha de emisién: 20 de enero de 2021.

Monto Emitido: 133.628.950 UVA (equivalentes a $8.708 millones a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 20 de enero de 2025.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la Fecha de emision hasta el
vencimiento a una tasa fija del 4% anual. Los intereses se pagaran trimestralmente siendo la ultima Fecha
de pago de intereses en la correspondiente Fecha de Vencimiento.

Telecom recibié un desembolso de $8.664 millones dado que se descontaron del desembolso inicial $45
millones correspondientes a gastos de emision de deuda (cifras expresadas en moneda de la fecha de la
transaccion).

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a $13.094 millones.
e ONClase9

Telecom ofrecid a partir del 1° de junio de 2021, la suscripcion de ON por un valor nominal denominado en
ddlares por un valor de hasta U$S15 millones, ampliable a U$S120 millones pagaderas en pesos al tipo
de cambio aplicable. EI monto de ON finalmente emitido y sus principales caracteristicas se detallan a
continuacion:

Fecha de emision: 7 de junio de 2021.

Monto Emitido: U$S91,8 millones pagaderos en pesos al tipo de cambio aplicable (equivalentes a $8.699
millones a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 7 de junio de 2024.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la Fecha de emision hasta el
vencimiento a una tasa fija del 2,75% anual. Los intereses se pagaran trimestralmente siendo la Gltima
Fecha de pago de intereses en la correspondiente Fecha de Vencimiento.
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Telecom recibié un desembolso de $8.655 millones dado que se descontaron del desembolso inicial $44
millones correspondientes a gastos de emision de deuda (cifras expresadas en moneda de la fecha de la
transaccion).

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a $9.412 millones.

e ON Clase 10 y Clase 11 en pesos

El 3 de diciembre de 2021, Telecom ofrecié la suscripcion de ON en dos series por un valor nominal
conjunto de $3.000 millones, ampliable a $14.000 millones. El monto de ON finalmente emitido y sus
principales caracteristicas se detallan a continuacion:

v ON Clase 10

Fecha de emision: 10 de diciembre de 2021.

Monto Emitido: 126.568.927 UVA (equivalente a $12.000 millones a la fecha de emisién).

Valor Inicial UVA: 94,81.

Fecha de Vencimiento: 10 de junio de 2025.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: no devengan intereses.

v ON Clase 11

Fecha de emision: 10 de diciembre de 2021.

Monto Emitido: $2.000.000.000

Fecha de Vencimiento: 10 de junio de 2023.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la Fecha de emision hasta el
vencimiento a una tasa variable equivalente a Badlar mas un margen del 3,25% anual. Los intereses se
pagaran trimestralmente siendo la ultima Fecha de pago de intereses en la correspondiente Fecha de
Vencimiento.

Telecom recibié un desembolso de $13.928 millones dado que se descontaron del desembolso inicial $72
millones correspondientes a gastos de emision de deuda (cifras expresadas en moneda de la fecha de la
transaccion).

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a $12.273 millones de la ON Serie 10 y
$2.030 millones de la ON Serie 11.

Bancarios y con otras entidades financieras

Telecom Argentina

Préstamos con Corporacién Financiera Internacional (“IFC”)

El 5 de julio de 2016, Personal, sociedad absorbida por Telecom, acepté una propuesta de IFC (miembro
del Grupo Banco Mundial), para la evaluacion y movilizacion de fondos a los fines de financiar necesidades
de inversion, capital de trabajo y refinanciacion de pasivos. El 5 de octubre de 2016 se suscribid el acuerdo
de financiacion entre Personal e IFC (“Préstamo IFC”) por U$S400 millones por un plazo total de seis afios,
amortizables en 8 cuotas semestrales iguales a partir del mes 30, con una tasa LIBO 6 meses + 4 puntos
porcentuales que fue destinado al despliegue de la red 4G y a la refinanciacion de pasivos financieros de
corto plazo. Los términos del préstamo incluyen compromisos y limitaciones estandar para este tipo de
operaciones financieras.

Asimismo, el 4 de marzo de 2019 Telecom suscribié un nuevo contrato de préstamo con IFC por un monto
total de hasta US$450 millones, conforme sea solicitado oportunamente por Telecom en uno o mas
desembolsos (el “Préstamo”). El Préstamo const6 de un tramo “A”, un tramo “B-1”, un tramo “B-2”, un tramo
“B-3" y un tramo “B-4” que devengaran intereses compensatorios pagaderos semestralmente por periodos
vencidos a una tasa anual equivalente a LIBO 6 meses mas los siguientes margenes: 4,85 puntos
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porcentuales en el caso del Tramo A, el Tramo B-2 y el Tramo B-4, y 4,60 puntos porcentuales en el caso
del Tramo B-1y el Tramo B-3. Asimismo, el capital desembolsado sera cancelado de la siguiente manera:
el Tramo A, el Tramo B-2, y el Tramo B-4 en 8 cuotas semestrales iguales y consecutivas a partir de febrero
de 2021 y vencimiento final agosto de 2024 y el Tramo B-1y el Tramo B-3 en 6 cuotas semestrales iguales
y consecutivas a partir de febrero de 2021 y vencimiento final agosto de 2023. Los fondos provenientes del
préstamo se utilizaron para financiar inversiones de capital del ejercicio 2019.

El 18 de marzo de 2019 Telecom recibidé un desembolso por un total de U$S290 millones (se acreditaron
U$S285,5 millones, dado que se descontaron del desembolso inicial U$S4,5 millones correspondientes a
gastos de emision de deuda), en relacion con el contrato de préstamo que suscribié con IFC por un monto
total de hasta U$S450 millones el 4 de marzo de 2019. El desembolso de U$S290 millones se divide en
dos Tramos: a) un desembolso por U$S160 millones, que devenga intereses pagaderos semestralmente
por periodos vencidos a una tasa anual equivalente a LIBO mas 4,85 puntos porcentuales, que sera
cancelado en 8 cuotas semestrales iguales y consecutivas a partir de febrero de 2021 y vencimiento final
agosto de 2024 y b) un desembolso por U$S130 millones, que devenga intereses pagaderos
semestralmente por periodos vencidos a una tasa anual equivalente a LIBO mas 4,60 puntos porcentuales,
que sera cancelado en 6 cuotas semestrales iguales y consecutivas a partir de febrero de 2021 y
vencimiento final agosto de 2023.

El 25 de abril de 2019 Telecom recibié un desembolso adicional por un total de U$S20 millones que
devenga intereses pagaderos semestralmente por periodos vencidos a una tasa anual equivalente a LIBO
mas 4,85 puntos porcentuales y sera cancelado en 8 cuotas semestrales iguales y consecutivas a partir
de febrero de 2021 y vencimiento final agosto de 2024.

El 22 de septiembre de 2020 Telecom refinancié los mencionados préstamos acordando modificar
principalmente el esquema de amortizacion de todos los vencimientos de capital cuyo vencimiento operase
durante el ultimo trimestre de 2020 y en el afio 2021, difiriendo el 85% de los mismos por un plazo de entre
24 meses y 48 meses, pre-cancelando el restante 15% conjuntamente con los intereses devengados y
otros gastos relacionados (ver Acuerdo con TMF Trust Company de esta Nota). Como consecuencia de
esta renegociacion, Telecom reconocio una pérdida por $792 millones que se incluye en Resultado por
renegociacion de deudas financieras dentro de Costos financieros de deuda en el rubro Resultados
financieros.

El 15 de diciembre de 2021 Telecom refinancié nuevamente los mencionados préstamos acordando
modificar principalmente el esquema de amortizacion del Tramo B del mismo. En virtud de este acuerdo
se difiere el 75% de todos los vencimientos de capital cuyo vencimiento opere en los afios 2022 y 2023 por
un plazo de entre 24 meses y 60 meses, pre-cancelando el restante 25% conjuntamente con los intereses
devengados y otros gastos relacionados.

Como consecuencia de esta renegociacion, Telecom reconocié una pérdida por $885 millones que se
incluye en Resultado por renegociacion de deudas financieras dentro de Costos financieros de deuda en
el rubro Resultados financieros.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 por estos contratos asciende a U$S447 millones,
equivalentes a $45.947 millones.

Préstamos con Inter-American Development Bank (“IDB”)

El 7 de abril de 2017 Personal suscribié un acuerdo de financiacién con IIC (miembro del Grupo IDB) por
U$S100 millones con vencimiento en septiembre de 2022, amortizables en 8 cuotas semestrales iguales a
partir del mes 24, con una tasa LIBO 6 meses + 4 puntos porcentuales. Los fondos fueron destinados al
despliegue de la red 4G y a la financiacion de capital de trabajo y otras necesidades de financiamiento.
Los términos del préstamo incluyen compromisos y limitaciones estandar para este tipo de operaciones
financieras.
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Por otra parte, el 29 de mayo de 2019 Telecom suscribié un contrato de préstamo con Inter-American
Development Bank (IDB Invest) por un monto total de hasta U$S300 millones. El 7 de junio de 2019
Telecom recibié un desembolso por un total de U$S75 millones (se acreditaron U$S74,15 millones, dado
que se descontaron del desembolso inicial U$S0,85 millones correspondientes a gastos de emisiéon de
deuda). El préstamo, que devenga intereses pagaderos semestralmente por periodos vencidos a una tasa
anual equivalente a LIBO 6 meses mas 4,90 puntos porcentuales, sera cancelado en 10 cuotas
semestrales iguales y consecutivas a partir de noviembre de 2021 y vencimiento final mayo de 2026.

Asimismo, el 11 de julio de 2019 se recibié un desembolso adicional de U$S25 (se acreditaron U$S24,55
millones, dado que se descontaron del desembolso inicial U$S0,45 millones correspondientes a gastos de
emision de deuda) que devenga intereses pagaderos semestralmente por periodos vencidos a una tasa
anual equivalente a LIBO 6 meses mas 4,60 puntos porcentuales, cancelables en 6 cuotas semestrales
iguales y consecutivas a partir de mayo de 2021 y vencimiento final noviembre de 2023.

El 4 de febrero de 2020 Telecom suscribié un suplemento del contrato original con IDB Invest por un monto
total de U$S125 millones que se compone de: i) un primer tramo de U$S50 millones con vencimiento el 15
de noviembre de 2023 que devenga intereses tasa LIBO 6 meses mas 4,6 puntos porcentuales, pagaderos
en 8 cuotas semestrales y consecutivas a partir de mayo de 2020 y ii) un segundo tramo de U$S75 millones
con vencimiento el 15 de noviembre de 2022 que devenga un interés a una tasa LIBO 6 meses mas un
spread variable de 7 a 7,75 puntos porcentuales, pagaderos en 6 cuotas semestrales y consecutivas a
partir de mayo de 2020. Telecom recibié un desembolso de U$S123,4 millones dado que se descontaron
U$S1,6 millones correspondientes a gastos de emisién de deuda.

El 7 de abril de 2020 Telecom recibié un nuevo desembolso por un monto total de U$S25 millones con
vencimiento el 15 de noviembre de 2022. Telecom recibié U$S24,6 millones dado que se descontaron
U$S0,4 millones correspondientes a gastos de emisién de deuda.

Con fecha 22 de septiembre de 2020 Telecom refinancié los mencionados préstamos acordando modificar
principalmente el esquema de amortizacion de todos los vencimientos de capital cuyo vencimiento opere
durante el ultimo trimestre de 2020 y en el afio 2021, difiriendo el 85% de los mismos por un plazo de entre
24 meses y 66 meses, pre-cancelando el restante 15% conjuntamente con los intereses devengados y
otros gastos relacionados (ver Acuerdo con TMF Trust Company de esta Nota). Como consecuencia de
esta refinanciacion, Telecom reconocié una pérdida por $377 millones que se incluye en Resultado por
renegociacion de deudas financieras dentro de Costos financieros de deuda en el rubro Resultados
financieros.

Con fecha 15 de diciembre de 2021 Telecom refinancid6 nuevamente los mencionados préstamos
acordando modificar principalmente el esquema de amortizacién de todos los vencimientos de capital cuyo
vencimiento opere en los afios 2022 y 2023, difiiendo el 75% de los mismos en un nuevo esquema de
amortizacion que finalizara en diciembre 2024 y junio 2027, pre-cancelando el restante 25% del capital
adeudado conjuntamente con los intereses devengados y otros gastos relacionados.

Como consecuencia de esta renegociacién, Telecom reconocié una pérdida por $1.267 millones que se
incluye en Resultado por renegociacion de deudas financieras dentro de Costos financieros de deuda en
el rubro Resultados financieros.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 por estos contratos asciende a U$S225 millones,
equivalentes a $23.133 millones.

Acuerdo con TMF Trust Company

A efectos de afrontar las obligaciones derivadas de las renegociaciones de deudas financieras encaradas
por Telecom, las cuales involucran pagos significativos en efectivo, el 15 de julio de 2020 Telecom celebré
un contrato de fideicomiso de administracion con TMF Trust Company (Uruguay), en su capacidad
fiduciaria, para realizar la provision de fondos y facilitar la administracion de dichos pagos.
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En funciéon de lo mencionado, hacia fines de julio de 2020 Telecom realiz6 la provision de fondos al
fideicomiso por un total de U$S273 millones. El Fideicomiso realizé los siguientes pagos en efectivo durante
el tercer trimestre de 2020:

a. Lasumade U$S120,2 millones a los tenedores de las ON Clase “A” para pagar la contraprestacion
en efectivo de la refinanciacion de las ON Clase “A”, intereses devengados a la fecha de
cancelacion y gastos relacionados.

b. Lasuma de U$S62,4 millones como parte de pago de la cancelacion del préstamo con el Deutsche
Bank AG, London Branch incluyendo intereses devengados a la fecha de cancelacién y gastos
relacionados.

c. La suma de U$S30,9 millones de acuerdo con los términos de las enmiendas de los préstamos
suscriptos con IFC incluyendo los intereses devengados, primas de pre-cancelacion y otros gastos
relacionados.

d. La suma de U$S13,4 millones de acuerdo con los términos de las enmiendas de los préstamos
suscriptos con IDB incluyendo los intereses devengados, primas de pre-cancelacion y otros gastos
relacionados.

El 5 de noviembre de 2020 el Comité de Administracion del Fideicomiso notificé al Fiduciario que,
habiéndose cumplido el objeto del fideicomiso, agotada su finalidad y pagados los gastos pendientes con
cargo al fideicomiso se produjo la terminacidon del mismo vy lo instruyé para que, de acuerdo con sus
términos contractuales, proceda a la transferencia de los Activos Fideicomitidos residuales de conformidad
con las instrucciones impartidas por el Comité de Administracion, previa deduccion de un saldo minimo
para afrontar futuros gastos de terminacion y liquidacion del Fideicomiso. En esa fecha el Fideicomiso
transfiri6 como Activos Fideicomitidos residuales 45.5 millones de Letras del Tesoro de los Estados Unidos
a la subsidiaria Television Dirigida en cumplimiento de obligaciones preexistentes.

Term Loan

El 8 de octubre de 2018, Telecom celebré un contrato (“Term Loan”) con Citibank, N.A., HSBC México,
S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC, Industrial and Commercial Bank of China
Limited, Dubai (DIFC) Branch, JPMorgan Chase Bank, N.A. y Banco Santander, S.A., en su caracter de
prestamistas, Citibank, N.A., HSBC México, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero HSBC,
Industrial and Commercial Bank of China Limited, Dubai (DIFC) Branch, JPMorgan Chase Bank, N.A. y
Banco Santander, S.A. como organizadores, Citibank N.A. como agente administrativo y la Sucursal de
Citibank N.A. establecida en Argentina, como agente de custodia local, por un monto de hasta U$S500
millones (que puede ser aumentado, de acuerdo con los términos y condiciones del mismo) y a 48 meses
de plazo.

El 17 de octubre de 2018, Telecom solicitd un desembolso por U$S500 millones. El capital desembolsado
devenga intereses compensatorios a una tasa anual equivalente a LIBO 3 meses mas el siguiente margen:
4,50 puntos porcentuales durante el primer afio contado desde el desembolso, 5,00 puntos porcentuales,
durante el segundo afio y 5,25 puntos porcentuales desde la fecha que sea dos afios contados a partir del
desembolso y hasta la fecha de vencimiento; y seran pagaderos trimestralmente por periodo vencido.

Las pre-cancelaciones parciales del “Term Loan” realizadas por Telecom durante 2019 y 2020 fueron las
siguientes:

v' El 25 de marzo de 2019, Telecom abond U$S101,4 millones (U$S100 millones de capital y U$S1,4
millones de intereses);

v El 25 de julio de 2019, Telecom abond U$S100,15 millones (U$S100 millones de capital y U$S0,15
millones de intereses);

v El 9 de diciembre de 2019, Telecom aboné U$S50,5 millones (U$S50 millones de capital y U$S0,5
millones de intereses);
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v' El 12 de febrero de 2020, Telecom aboné U$S50,3 millones (U$S50 millones de capital y U$S0,3
millones de intereses); y

v' El 30 de marzo de 2020, Telecom abon6 U$S60,8 millones (U$S60 millones de capital y U$S0,8
millones de intereses).

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a U$S141 millones, equivalentes a $14.506
millones.

Préstamo con China Development Bank Shenzhen Branch (“CDB”)

El 14 de diciembre de 2020, Telecom acordé con CDB una linea de crédito comprometida por un monto
de hasta RMB 700 millones (equivalente a aproximadamente US$100 millones), ampliable hasta RMB
1.400 millones, a ser estructurada en varios tramos. La ampliacién del monto estara sujeta al otorgamiento
de un seguro por parte de la Corporacion de Seguros de Exportacion y Crédito de China (China Export &
Credit Insurance Corporation).

Los fondos provenientes del préstamo seran utilizados por Telecom para el financiamiento de su plan de
inversiones relacionado con la adquisicion de equipos de telecomunicaciones.

El 24 de diciembre de 2020 Telecom suscribié un primer tramo por un total de RMB 19,6 millones y durante
2021 suscribio del segundo al noveno tramo por un total de RMB 449 millones. El préstamo devenga una
tasa de interés del 6,8% anual pagadero semestralmente y el capital sera cancelado en 11 cuotas
semestrales y consecutivas a partir de mayo de 2023 hasta diciembre de 2027

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a RMB 461 millones, equivalentes a $7.436
millones.

Con fecha 21 de enero de 2022 Telecom suscribié el décimo tramo por un total de RMB 25,9 millones
equivalentes a $428 millones.

Préstamos con Banco Industrial and Commercial Bank of China (Argentina) S.A.U. (“ICBC”)

Como consecuencia de la fusion entre Telecom y Cablevision, Telecom asumi6 un contrato de préstamo
con el Banco ICBC para financiacién de importaciones por un monto de U$S5.2 millones que devenga una
tasa del 6% anual y vencimientos de intereses semestrales. El capital se amortiza en 8 cuotas semestrales
desde julio de 2018 y vencimiento en enero de 2022.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a U$S 0,6 millones, equivalentes a $68
millones.

Durante enero 2022 Telecom procedio a la cancelacion total del préstamo con el Banco ICBC por $69
millones ($67 millones de capital y $2 millones de intereses).

Préstamos con Banco Santander Rio

El 18 de agosto de 2021 Telecom suscribi6 un contrato de préstamo con el Banco Santander Rio S.A. por
un monto total de $4.000 millones. El capital se cancelara en un Unico pago en la fecha de vencimiento
que operara el 18 de agosto de 2022. El préstamo devenga intereses pagaderos mensualmente a una tasa
fija de 40,50% anual.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a $4.024 millones.

Por otra parte, el 14 de octubre de 2021 Telecom suscribié un nuevo contrato de préstamo con el Banco

Santander Rio S.A. por un monto total de $1.500 millones. El capital se cancelara en un tnico pago en la

fecha de vencimiento que operara el 17 de octubre de 2022. El préstamo devenga intereses pagaderos

mensualmente desde la fecha de emision hasta el vencimiento a una tasa fija del 37,5% nominal anual.
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El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a $1.513 millones.

El 6 de diciembre de 2021 Telecom suscribié un nuevo contrato de préstamo con el Banco Santander Rio
S.A, por un monto total de $1.000 millones. El capital se cancelara en un Unico pago en la fecha de
vencimiento que operara el 6 de diciembre del 2022. El préstamo devenga intereses pagaderos
mensualmente desde la fecha de emisién hasta el vencimiento a una tasa del 37,75% nominal anual.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a $1.017 millones.

Préstamo con Banco BBVA

El 10 de agosto de 2021 Telecom suscribioé un contrato de préstamo con el Banco BBVA Argentina S.A.
por un monto total de $1.000 millones. El capital se cancelara en un Unico pago en la fecha de vencimiento
que operara el 5 de agosto de 2022. El préstamo devenga intereses pagaderos mensualmente a una tasa
fija de 40,75% anual.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a $1.017 millones.

Otros préstamos bancarios

Al 31 de diciembre de 2021, Telecom cancel6 los siguientes préstamos bancarios por:

a) El 13 de abril de 2021, Telecom procedio a la cancelacion total de un préstamo que habia concertado
con el Banco ICBC abonando $1.011 millones ($ 975 millones de capital y $36 millones de intereses).

b) EI 29 de abril de 2021, Telecom procedid a la cancelacién total de un préstamo que habia concertado
con el Banco Galicia abonando $2.209 millones ($2.000 millones de capital y $209 millones de
intereses).

c) El 16 de septiembre de 2021 Telecom procedi6é a la cancelacion total de un préstamo con el Banco
Macro S.A. por $4.412 millones ($4.000 millones de capital y $412 millones de intereses).

Préstamos por compra de equipamiento

Cisco Systems Capital Corporation

Telecom posee contratos de deuda correspondiente a financiamiento por compra de equipamiento con
Cisco Systems Capital Corporation, cuyo monto total asciende a U$S76,8 millones (de los cudles recibio
U$S25,2 millones en 2021 y U$S51,6 millones en 2020). Dichos contratos tienen un plazo promedio de
vencimiento de cincuenta meses con amortizaciones parciales y devengan un interés anual promedio de
4%.

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a U$S77 millones, equivalentes a $7.924
millones.

Durante el mes de enero y febrero de 2022, Telecom ha tenido altas por U$S8 millones, equivalentes a
$ 842,1 millones, con vencimiento en febrero y marzo de 2026.

Finnvera

El 7 de mayo de 2019 Telecom remitié una propuesta de linea de crédito a la exportacién por un monto
total de hasta U$S96 millones a las siguientes entidades: (i) Banco Santander, S.A. y JPMorgan Chase
Bank, N.A., London Branch, como prestamistas iniciales, coordinadores principales y garantes de riesgo
residual, (ii)) JPMorgan Chase Bank, N.A., London Branch, como agente del financiamiento, (iii) Banco
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Santander, S.A. como banco de la documentacién y (iv) Banco Santander Rio S.A. como agente de
custodia local, que fue aceptada en la misma fecha.

La linea de crédito esta garantizada por Finnvera plc, organismo oficial de crédito a la exportacion de
Finlandia, que otorgd una fianza a favor de los prestamistas sujeta a ciertos términos y condiciones.

Los fondos recibidos seran utilizados para financiar hasta el 85% del valor de ciertos bienes y servicios
importados, el valor de ciertos bienes y servicios nacionales y el pago total de la prima de Finnvera
equivalente al 7,82% del total del monto comprometido por los prestamistas bajo la linea de crédito.

Entre mayo 2019 y diciembre 2020, Telecom recibié desembolsos por un total de U$S 95,9 millones. Esta
linea de crédito devenga intereses a una tasa anual LIBO 6 meses mas 1,04 puntos porcentuales
pagaderos en cuotas semestrales y consecutivas con vencimientos en noviembre 2025 y noviembre 2026.

El 14 de mayo de 2021 Telecom remitié una nueva propuesta de linea de crédito a la exportacion por un
monto total de hasta U$S30 millones a las siguientes entidades: (i) JPMorgan Chase Bank, N.A., como
prestamista inicial, coordinador principal y garante de riesgo residual, (ii)) JPMorgan Chase Bank, N.A.,
London Branch, como agente del financiamiento y (iii) JPMorgan Chase Bank, N.A., sucursal Buenos Aires,
como agente de custodia local, que fue aceptada en la misma fecha.

La linea de crédito esta garantizada por Finnvera plc, organismo oficial de crédito a la exportacion de
Finlandia, que otorgd una fianza a favor de los prestamistas sujeta a ciertos términos y condiciones.

Los fondos de los préstamos efectuados bajo esta linea de crédito seran utilizados para financiar hasta el
85% del valor de ciertos bienes y servicios importados, el valor de ciertos bienes y servicios nacionales y
el pago total de la prima de Finnvera equivalente al 14,41% del total del monto comprometido por los
prestamistas bajo la linea de crédito.

El 27 de julio de 2021 Telecom recibié un desembolso por U$S5,1 millones (se acreditaron U$S4,4 millones
dado que se desconto U$S0,7 millones correspondientes a la prima).

El 29 de diciembre de 2021 Telecom recibié un desembolso de U$S13,5 millones (se acreditaron U$S11,6
millones dado que se desconté U$S1,9 millones correspondientes a la prima)

El saldo de deuda impago al 31 de diciembre de 2021 asciende a U$S71 millones, equivalentes a $7.243
millones.

Nucleo

Programa Global de Emisiéon de Obligaciones Negociables

El 4 de enero de 2019 Nucleo solicité a la Comision Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores y Productos
de Asuncién la inscripcion del Programa de Emision Global que prevé la emisién de bonos por un monto
de hasta Gs.500.000.000.000 (aproximadamente $3.200 millones a esa fecha) en las condiciones que sean
definidas por el Directorio en cada serie. ElI 5 de febrero de 2019 la Comision Nacional de Valores de
Paraguay autorizé el citado Programa mediante Resolucion N° 11E/19.

Bajo dicho Programa, Nucleo procedié a emitir las siguientes Series de ON:

Serie |

Fecha de emision: 12 de marzo de 2019.

Monto Emitido: Gs.120.000.000.000 (aproximadamente $841 millones a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 11 de marzo de 2024.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.
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Tasa de Interés: devengan intereses desde la Fecha de Emision hasta el vencimiento a una tasa fija de
9,00% anual.
Fecha de Pago de Interés: Los intereses se pagaran trimestralmente por periodo vencido a partir de la
Fecha de Emision. La ultima Fecha de Pago de Intereses tendra lugar en la correspondiente Fecha de
Vencimiento.

Serie ll

Fecha de emision: 28 de marzo de 2019.

Monto Emitido: Gs.30.000.000.000 (aproximadamente $210 millones a la fecha de emisién).

Fecha de Vencimiento: 26 de marzo de 2024.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés: devengan intereses desde la Fecha de Emisién hasta el vencimiento a una tasa fija de
9,00 % anual.

Fecha de Pago de Interés: Los intereses se pagaran trimestralmente por periodo vencido a partir de la
Fecha de Emision. La ultima Fecha de Pago de Intereses tendra lugar en la correspondiente Fecha de
Vencimiento.

Serie lll

Fecha de emisién: 12 de marzo de 2020.

Monto Emitido: Gs.100.000.000.000 (aproximadamente $948 millones a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 11 de marzo de 2025.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés: devengan intereses desde la Fecha de Emision hasta el vencimiento a una tasa fija de
8,75% anual.

Fecha de Pago de Interés: Los intereses se pagaran trimestralmente por periodo vencido a partir de la
Fecha de Emision. La ultima Fecha de Pago de Intereses tendra lugar en la correspondiente Fecha de
Vencimiento.

Serie IV

Fecha de emision: 10 de marzo de 2021.

Monto Emitido: Gs.130.000.000.000 (aproximadamente $1.771 millones a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 2 de febrero de 2028.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés: devengan intereses desde la Fecha de Emision hasta el vencimiento a una tasa fija de
7,10% anual.

Fecha de Pago de Interés: Los intereses se pagaran semestralmente por periodo vencido a partir de la
fecha de emision.

Nucleo recibié un desembolso de Gs. 129.057 millones (equivalentes a $1.758 millones) dado que se
descontaron del desembolso inicial Gs. 943 millones (equivalentes a $13 millones) correspondientes a
gastos de emision de deuda (cifras expresadas en moneda de la fecha de la transaccion).

Serie V

Fecha de emision: 10 de marzo de 2021.

Monto Emitido: Gs.120.000.000.000 (aproximadamente $1.635 millones a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 17 de enero de 2031.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés: devengan intereses desde la Fecha de Emision hasta el vencimiento a una tasa fija de
8,00% anual.

Fecha de Pago de Interés: Los intereses se pagaran semestralmente por periodo vencido a partir de la
fecha de emision.
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Ndcleo recibié un desembolso de Gs. 119.122 millones (equivalentes a $1.623 millones) dado que se
descontaron del desembolso inicial Gs. 878 millones (equivalentes a $12 millones) correspondientes a
gastos de emision de deuda (cifras expresadas en moneda de la fecha de la transaccion).

El producido de las obligaciones negociables Series IV y V fue destinado a la cancelacion de préstamos
bancarios y financiacién de capital de trabajo.

El saldo de deuda impago de ONs al 31 de diciembre de 2021 asciende a Gs. 708.122 millones,
equivalentes a $7.518 millones.

NOTA 15 - REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES

31.12.2021 31.12.2020
Corrientes

Sueldos, SAC, vacaciones y premios y sus cargas sociales 20.868 20.599
Gratificaciones por desvinculacion laboral 1.417 1.060
22.285 21.659

No corrientes
Gratificaciones por desvinculacion laboral 1.546 1.268
1.546 1.268
Total remuneraciones y cargas sociales 23.831 22.927

La remuneracion al Personal Gerencial Clave del Grupo por los ejercicios 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 por impuesto a las ganancias es la siguiente:

31.12.2021 31.12.2020
Quebrantos impositivos (198) (17.309)
Prevision para deudores incobrables (5.231) (4.391)
Prevision para juicios y otras contingencias (2.793) (2.222)
PP&E vy activos intangibles 120.819 111.854
Dividendos de fuente extranjera 1.385 888
Efecto ajuste por inflacion impositivo 23.194 32.211
Otros pasivos (activos) impositivos diferidos, netos (1.791) (141)
Total de pasivos impositivos diferidos netos 135.385 120.890
Crédito fiscal por acciones de repeticion (889) (1.331)
Pasivo impuesto diferido neto 134.496 119.559
Activos impositivos diferidos netos (736) (702)
Pasivos impositivos diferidos netos 135.232 120.261

(*) Incluye 82 correspondientes a los efectos de la conversiéon monetaria sobre saldos iniciales de las subsidiarias del exterior.

Los activos por impuestos diferidos por quebrantos pendientes de utilizacién se reconocen en la medida
en que sea probable su realizacién a través de resultados fiscales futuros. La Sociedad no ha reconocido
el activo por impuesto diferido correspondiente a pérdidas fiscales por $ 5.663 millones, que podrian
compensarse con ganancias fiscales futuras. A continuacion, se expone el detalle de vencimiento de dichos
quebrantos no reconocidos.

Afo hasta el que Quebranto

se puede utilizar impositivo
2023 3.773
2024 1.781
2025 109
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A continuacion, se expone el detalle de los vencimientos correspondientes a los quebrantos impositivos
estimados es el siguiente:

Sociedad Ao de origen Importe del quebranto al Ao hasta el que se
del quebranto 31.12.2021 puede utilizar
Inter Radios 2018 1 2023
Telemas (*) 2019 454 2024
Microsistemas 2020 230 2026
Cable Imagen 2018 6 2026
Television Dirigida 2019 20 2026
AVC Continente Audiovisual 2020 5 2026
716

(*) Incluye el efecto del cambio de tasa del impuesto a las ganancias previsto en la Ley N° 27.630.

La composicion del impuesto a las ganancias incluido en el estado consolidado de resultado integral es la
siguiente:

31.12.2021 31.12.2020
Ganancia (pérdida Ganancia (pérdida
Impuesto determinado (18.630) (364)
Impuesto diferido (14.689) (12.092)
Prevision Créditos impositivos 3) 1)
Total impuesto a las ganancias (33.322) (12.457)

A continuacion, se detalla la conciliaciéon 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:

31.12.2021 31.12.2020
Ganancia Ganancia
(pérdida) (pérdida)
Utilidad contable antes de impuesto a las ganancias 43.574 3.591
Diferencias permanentes — resultados por participacion en asociadas (395) (749)
Diferencias permanentes — diferencia valuacion costo inversiones en el exterior - (9.917)
Diferencias permanentes — otras (352) (2.185)
Reexpresion a moneda constante del Patrimonio Neto, valores llave y otros 102.341 95.091
Subtotal 145.168 85.831
Tasa impositiva vigente promedio 34,27% 24,60%
Impuesto a las ganancias a la tasa impositiva vigente promedio (49.747) (21.112)
Reexpresion a moneda constante del Pasivo por impuesto a las ganancias diferido y otros 58.968 31.241
Quebrantos no reconocidos como activo por impuesto diferido 265 42
Efecto ajuste por inflacion impositivo (41.919) (22.403)
Accion de repeticion 7 18
Impuesto a las ganancias sobre dividendos de fuente extranjera (896) (243)
Impuesto a las ganancias _ (*) (33.322) (12.457)

(*) Incluye aproximadamente (42.800) correspondientes al efecto del cambio de tasa del impuesto a las ganancias previsto en la Ley N° 27.630.

Impuesto a las ganancias — Acciones de repeticion ante el fisco

Elart. 10 de laLey N° 23.928 y el art. 39 de la Ley N° 24.073 suspendieron la aplicacion de las disposiciones
del Titulo VI de la Ley del Impuesto a las Ganancias referidas al ajuste por inflacion impositivo a partir del
1° de abril de 1992.

En consecuencia, Telecom Argentina determino sus obligaciones fiscales por el Impuesto a las Ganancias
en cumplimiento de aquellas normas, es decir sin efectuar el “ajuste 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 inflacién fiscal y la Corte Suprema de Justicia emitio 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 perturbacion acaecido en ese afo, el contribuyente pudo demostrar que
no aplicar el ajuste por inflacion impositivo implicaba la generacién de tasas efectivas que superaban
parametros tales que resultaban confiscatorias.
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Mas recientemente, la Corte Suprema aplicé similar criterio a los periodos fiscales 2010, 2011, 2012y 2014
en las causas “Distribuidora Gas del Centro” (14/10/14, 02/06/15, 04/10/16 y 25/06/19), entre otras,
habilitando su aplicacién a periodos no afectados por una severa crisis econémica como la ocurrida en
2002.

En virtud de esos nuevos antecedentes jurisprudenciales de los que Telecom tomé conocimiento durante
el ejercicio 2015, Telecom inicié en los ejercicios 2015 a 2021 acciones de repeticion ante la AFIP para
reclamar el total del impuesto abonado en exceso para los ejercicios fiscales 2009, 2010, 2011, 2012, 2013,
2014, 2015 y 2016, estimado en $1.593 millones, por considerar confiscatoria la no aplicacién del ajuste
por inflacién 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 repeticion correspondientes a
los ejercicios fiscales 2009 y 2010, respectivamente. En igual sentido, el 11 de noviembre de 2019 Telecom
fue notificada de las resoluciones de fecha 29 de octubre de 2019 en las que la AFIP ha rechazado los
reclamos de repeticion correspondientes a los ejercicios fiscales 2011 y 2012. Por los motivos expuestos,
el 15 de octubre de 2019 y el 3 de diciembre de 2019 Telecom interpuso cuatro demandas contenciosas
de repeticién ante la Justicia Nacional de Primera Instancia.

El 28 de julio de 2021 Telecom fue notificada de la resolucion de fecha 26 de julio de 2021 mediante la
cual la AFIP rechazé el reclamo de repeticion correspondiente al ejercicio fiscal 2013. El 23 de agosto de
2021, Telecom interpuso una demanda contenciosa de repeticion ante la Justicia Nacional de Primera
Instancia.

La Direccién de Telecom, con asistencia de sus asesores tributarios, entiende que 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, el impuesto a las ganancias determinado en exceso constituye un crédito fiscal en
concordancia con lo previsto por la NIC 12 y Telecom registré al 31 de diciembre de 2021 un crédito fiscal
no corriente de $889 millones. Para la determinacion y actualizacion del crédito fiscal, Telecom ha estimado
el monto de impuesto a las ganancias determinado en exceso por los ejercicios 2009 a 2017 ponderando
la probabilidad de ocurrencia de ciertas variables en funcion de los antecedentes jurisprudenciales
conocidos hasta la fecha de emisién de los presentes estados financieros. La Direccion 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

31.12.2021 31.12.2020
Corrientes

Otros impuestos nacionales 3.340 4.358
Impuestos provinciales 112 614
Impuestos municipales 511 572
3.963 5.544

No corrientes
Impuestos provinciales - 8
- 8
Total Cargas fiscales 3.963 5.552
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NOTA 18 — PASIVOS POR ARRENDAMIENTOS

31 de diciembre de

Corrientes 2021 2020
Negocio Argentina 5.541 4.631
Negocio Exterior 589 404
6.130 5.035

No corrientes

Negocio Argentina 11.596 9.237
Negocio Exterior 1.190 1.278
12.786 10.515
Total pasivos por arrendamientos 18.916 15.550

La evolucién de los pasivos por arrendamientos es la siguiente:

31 de diciembre de

2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio 15.550 12.968
Altas (*) 17.417 13.109
Resultados financieros, netos (**) 2.906 2.929
Flujos de efectivo (6.596) (7.896)
Disminuciones (incluye RECPAM) (10.361) (5.560)
Saldos al cierre del ejercicio 18.916 15.550
(*) Incluidas en adquisiciones de Derechos de uso.
(**) Incluidos en las lineas Otras diferencias de cambio y Otros intereses netos y otros resultados de inversiones.
NOTA 19 - OTROS PASIVOS
31.12.2021 31.12.2020
Corrientes
Ingresos diferidos por crédito prepago 1.722 1.678
Ingresos diferidos por cargos de conexion y alquiler de capacidad intern. 966 617
Programa de fidelizacion de clientes - 6
Honorarios directores y sindicos - 21
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas (Nota 29) - 5
Diversos 367 835
3.055 3.162
No corrientes
Ingresos diferidos por cargos de conexion y alquiler de capacidad intern. 595 604
Gratificaciones por jubilacion (Nota 3.m) 647 637
Diversos (*) 8 504
1.250 1.745
Total otros pasivos 4.305 4.907
La evolucion de las gratificaciones por jubilacién fue la siguiente:
31 de diciembre de
2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio 637 673
Costo de los servicios (*) 31 54
Costo por intereses (**) 225 356
Resultados actuariales (***) 35 (204)
Aplicaciones (Incluye RECPAM) (281) (242)
Saldos al cierre del ejercicio 647 637

(*) Incluido en Costos laborales e indemnizaciones por despidos.
(**) Incluido en Otros resultados financieros, netos.
(***) Incluido en Otros resultados integrales.
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NOTA 20 — PREVISIONES

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 Direccion del Grupo, basada en la opinion de sus asesores legales, evalla la
probabilidad de ocurrencia de sentencias desfavorables y el rango de las probables pérdidas derivadas de
estas cuestiones. La estimacion del monto de las previsiones requeridas para estas contingencias, en caso
de existir, se logra luego de un analisis de cada cuestién en particular.

La determinacién por parte de la Direccion del Grupo de las previsiones requeridas puede cambiar en el
futuro, entre otros 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 la legislacion aplicable.

Las previsiones se componen de:

Aumentos
Saldos al Disminu- Saldos al
_3_1 de Reclasifica-| ciones _3_1 de
diciembre| . ital | Intereses| ciones (iii) diciembre
de 2020 P ¢ de 2021
(i) (i)
Corrientes
Juicios y contingencias 2.441 5.892 - 2.418 (8.605) 2.146
Total previsiones corrientes 2.441 5.892 - 2.418 (8.605) 2.146
No corrientes
Juicios y contingencias 6.762 2.004 1.435 (2.418) (1.673) 6.110
Retiro de activos en sitios de terceros 4.501 604 200 - (1.841) 3.464
Total previsiones no corrientes 11.263 2.608 1.635 (2.418) (3.514) 9.574
Total previsiones 13.704 8.500 1.635 -| (iv) (12.119) 11.720
(i) 7.896 imputados a Otros costos operativos y 604 a Activos por derechos de uso.
(i) Imputados a Otros resultados financieros, netos — Otros intereses netos y otros resultados de inversiones.
(iiiy  Incluye RECPAM.
(iv)  Incluye (8.116) correspondientes a pagos de contingencias.
Aumentos
Saldos al Disminu- Saldos al
_3'_1 de Reclasifica-| ciones _3_1 de
diciembre| . ital | Intereses| ciones (vii) diciembre
de 2019 p > de 2020
v) (vi)
Corrientes
Juicios y contingencias 2.448 3.470 - 1.093 (4.570) 2441
Total previsiones corrientes 2.448 3.470 - 1.093 (4.570) 2.441
No corrientes
Juicios y contingencias 8.211 1.074 1.014 (1.093) (2.444) 6.762
Retiro de activos en sitios de 1.300 3413 368 } (580) 4501
terceros
Total previsiones no corrientes 9.511 4.487 1.382 (1.093) (3.024) 11.263
Total previsiones 11.959 7.957 1.382 -| (viii) (7.594) 13.704

(v)  4.533 imputados a Otros costos operativos, 3.413 a Activos por derechos de uso y 11 a Otros resultados integrales.
(vi)  Imputados a Otros resultados financieros, netos - Otros intereses netos y otros resultados de inversiones.

(vii)  Incluye RECPAM.

(viii) Incluye (4.549) correspondientes a pagos de contingencias.

1. Contingencias 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 que estima suficientes:

a) Bonos de participacion en las ganancias

Telecom Argentina enfrenta distintas acciones judiciales iniciadas fundamentalmente por ex—
empleados de Telecom Argentina contra el Estado Nacional y Telecom Argentina solicitando se
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declare la inconstitucionalidad del Decreto N° 395/92 que, expresamente, eximi6 a Telefonica y
Telecom Argentina de emitir los bonos de participaciéon en las ganancias mencionados en la Ley N°
23.696. En esos juicios los actores pretenden el reconocimiento de una indemnizacion de los dafos y
perjuicios que alegan haber sufrido por no haberse realizado la emision de dichos titulos.

En agosto de 2008 se conocio un fallo de la Corte Suprema de Justicia que declard, en un juicio contra
Telefdnica, la inconstitucionalidad del Decreto N° 395/92.

A partir del 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 del derecho de repeticion que asiste a Telecom Argentina contra el Estado
Nacional.

Cabe destacar que el fallo de la Corte Suprema de Justicia no sélo declaro la inconstitucionalidad del
Decreto N° 395/92 sino que también ordend la remisién de las actuaciones al juzgado de origen para
que dicte un nuevo 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, método de distribucion entre
beneficiarios del programa, etc.). Sobre estos conceptos no existe uniformidad de criterio en las
distintas Salas de los juzgados.

Posteriormente, en la causa “Ramollino Silvana c/ Telecom Argentina S.A.”, el 9 de junio de 2015, la
Corte Suprema de Justicia resolvié que no corresponde el bono de participacién en las ganancias al
empleado que ingreso a Telecom Argentina con posterioridad al 8 de noviembre de 1990 y que no
integro el PPP.

Este antecedente jurisprudencial es consistente con el criterio utilizado por Telecom Argentina basado
en el asesoramiento de sus asesores legales (que consideraban remotas las chances de abonar
indemnizaciones a empleados no incluidos en el PPP) para la estimacién de las previsiones
registradas por estas demandas.

Criterios de prescripcion de las demandas: fallo de la Corte Suprema “Dominguez c/ Telefénica
de Argentina S.A.”

En diciembre de 2013 la Corte Suprema de Justicia dicté sentencia en un caso analogo a los referidos,
en el juicio “Dominguez c/ Telefénica de Argentina S.A.”. En este caso la Corte Suprema dejo sin
efecto la sentencia del tribunal inferior, que habia declarado la prescripcion de la accién (por haber
sido deducida pasados diez afios desde el dictado del Decreto N° 395/92).

El pronunciamiento de la Corte Suprema 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 tratados 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 Camara Civil y Comercial Federal
ha admitido que la prescripcion opera en forma perioddica -en la oportunidad de cada balance-,
siguiendo en ello la doctrina que se desprenderia del fallo de la Corte Suprema, pero ha restringido el
plazo prescriptivo liberatorio a 5 afos, aplicando normas prescriptivas especificas para las
obligaciones periédicas.
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Criterio _de determinaciéon de la ganancia relevante para cdlculo de la_indemnizacion: fallo
plenario de la Camara Civil y Comercial Federal “Parota ¢/ Estado Nacional y Telefénica de

Argentina S.A.”

El 27 de febrero de 2014 la Camara Civil y Comercial Federal dicté un fallo plenario en los autos
“Parota, César c/ Estado Nacional” en el que es demandada Telefénica. En la sentencia el tribunal
establecié “que la determinacion del crédito por los bonos de participacion en las ganancias que les
corresponden a los ex-empleados de Telefonica de Argentina sera obtenido sobre la ganancia
imponible de la Empresa Telefonica de Argentina S.A. sujeta al pago del impuesto a las ganancias”.

Para dicha determinacion la Camara sefalé que “corresponde precisar, qué, se debe entender por
“ganancias imponibles” (resultado antes de impuestos) a aquellas ganancias representadas por el
monto sujeto al célculo del impuesto a las ganancias que la sociedad debe tributar; y que equivale, en
términos generales, a la ganancia bruta, incluidos todos los ingresos obtenidos durante el ejercicio
(tanto eventuales como extraordinarios), menos todos los gastos ordinarios y extraordinarios
devengados durante dicho ejercicio”.

Federaciéon Argentina de las Telecomunicaciones y otros ¢/ Telecom Argentina S.A. s/
participacién accionariado obrero

En junio de 2013 Telecom fue notificada de una demanda caratulada “Federacion Argentina de las
Telecomunicaciones y otros ¢/ Telecom Argentina S.A. s/ participacion accionariado obrero”. El
reclamo fue iniciado por cuatro asociaciones gremiales en el que se pretende que Telecom
implemente un bono de participacion 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 de monto indeterminado, aunque los demandantes indican los criterios que- a
Su juicio- debieran emplearse para determinar el porcentaje de participacion en las ganancias de
Telecom. Por su parte, el reclamo para la implementacion del bono constituye una obligacion de hacer
con eventuales impactos patrimoniales futuros para Telecom.

Telecom presento la contestacion de la demanda y opuso la excepcion de incompetencia del fuero
laboral. En octubre del 2013 el Juez dispuso rechazar la excepciéon de incompetencia, establecer para
el caso la prescripcion decenal y diferir la resolucion 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 recurrio la resolucion del juez.

En diciembre del 2013 tuvo lugar la audiencia mencionada y el Juzgado interviniente dispuso entre
otras cuestiones diferir la defensa de prescripcién interpuesta por Telecom para el momento de dictar
sentencia. A su vez dispuso intimar a la actora a que acompare los mandatos suficientes de los
trabajadores comprendidos en la accion; mientras tanto el tramite del juicio quedara suspendido. La
actora apel6 la decision y el juez difirié dicho recurso para el momento de dictar sentencia.

En diciembre de 2017 se dicté sentencia de Primera Instancia rechazando la demanda por falta de
legitimacion activa de la actora, por tratarse de un reclamo individual y no colectivo. Este decisorio fue
apelado por la parte actora, en tramite por ante la Sala Séptima de la Camara de Apelaciones. En
junio de 2019, la Camara modifico el decisorio de primera instancia y devolvio el expediente para su
tramite, el cual se encuentra abierto a prueba actualmente.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee solidos argumentos para la
defensa de sus derechos en esta causa fundados -entre otros motivos- en la prescripcion del reclamo
de inconstitucionalidad del Decreto N° 395/92, en la ausencia de legitimacion para el reclamo colectivo
para la emision 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.
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b)

d)

2.

Reclamos de ex representantes de ventas de Personal y Nextel

Ex-representantes de ventas de Personal y de Nextel iniciaron acciones legales por supuesta
terminacion indebida de sus respectivos contratos y han presentado reclamos por diferentes conceptos,
tales como diferencias en el pago de comisiones, valor de la cartera de clientes y beneficios perdidos,
entre otros. La Direccion 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 deberian prosperar. A la fecha de emision de los presentes estados financieros
consolidados, algunas causas se encuentran abiertas a prueba y con peritajes en curso de preparacion.

Task Solutions c/ Telecom Personal S.A. S/ Ordinario y Task Solutions c/Telecom
Argentina S.A. S/ Ordinario

Task Solutions S.A., empresa cuya actividad principal resultaba la de contact center, promovid
demandas contra Telecom Argentina y Telecom Personal reclamando la suma de $408.721.835 en
concepto de dafos y perjuicios sufridos durante la relacion contractual con dichas empresas, asi como
por la falta de renovacion del vinculo que las unia. Task Solution S.A. sostiene que su Unica relacion
contractual era con las sociedades demandadas y que la no renovacion de su vinculo provoco su
cesacion de pagos. En agosto de 2018 Telecom contestd las demandas rechazando la indemnizacion
reclamada y solicitando la inconstitucionalidad de los dafios punitivos reclamados.

Por otra parte, Telecom reconvino por sumas ya abonadas a terceros en conceptos de rubros laborales.
Asimismo, se efectudé un reclamo por las sumas que eventualmente tengan que abonarse por ese
mismo concepto en el futuro. Dicha estimacion puede verse modificada en relaciéon a la prueba que
sea producida en autos.

En diciembre de 2018 se decretd la quiebra de la empresa Task Solutions.

La Direccién de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, estima que posee sdlidos
argumentos para su defensa.

Actividad sancionatoria del requlador

Telecom enfrenta diversos procedimientos sancionatorios impulsados por la Autoridad de Control, en
la mayoria de los casos, por demoras en la reparacion y en la instalacion del servicio a los clientes de
telefonia fija. Si bien por lo general una sancion individualmente considerada no tiene un efecto material
sobre el patrimonio de Telecom, existe una desproporcion entre el valor de la sancion impuesta por la
Autoridad de Control y los ingresos que el cliente afectado ha generado para Telecom.

Contingencias posibles

En adicion a las contingencias posibles de naturaleza regulatoria descriptas en la Nota 2.d), se detallan a
continuacion algunas de las principales contingencias por las que la Direccién de Telecom no ha constituido
una previsidn, aunque no puede asegurarse el resultado final de estos procesos judiciales:

a)

Tasas de Derechos Radioeléctricos

En octubre de 2016 Personal modifico los criterios utilizados para la 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 reduccion en el monto de las tasas abonadas por Personal.

En marzo de 2017, el ENACOM requirié a Personal que rectificara sus declaraciones correspondientes
al mes de octubre de 2016, exigiendo que las declaraciones de dichos planes continuaran
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b)

preparandose sobre la base de los criterios anteriores. Similar intimacion, fue cursada en septiembre
de 2018, por los periodos subsiguientes. La Direccion de Telecom considera que tiene argumentos
legales sdlidos para defender su posicion, los cuales se encuentran actualmente ratificados en los
considerandos de la Resolucion ENACOM N° 840/18, y, en consecuencia, presentd oportunamente,
los correspondientes descargos administrativos.

En agosto de 2017 Personal recibio la nota de imputacion por las diferencias adeudadas en relacion a
la liquidacion del mes de octubre de 2016. No obstante, los argumentos expuestos en su descargo, en
abril de 2019, el ENACOM sancion6 a Telecom a consecuencia del incumplimiento atribuido por dicho
periodo. Telecom ha interpuesto el recurso administrativo correspondiente. Sin embargo, no se puede
garantizar que 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 2021.

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 Tasaciéon Radioeléctrica y
adicionalmente se fija un nuevo régimen para los Servicios de Comunicaciones Mdviles, que
incrementd sustancialmente los montos que deben ingresarse por este concepto.

Oportunamente, Telecom efectud 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
de 2018), y abono (bajo protesto) los importes respectivos. También comenzé a cumplir, a partir del
mes de septiembre de 2018 con la presentacion y pago (bajo protesto) de las declaraciones juradas
correspondientes.

Mediante la Resolucion ENACOM N° 4.266/19 de fecha 8 de octubre de 2019 se modific la base de
calculo de los Derechos y Aranceles Radioeléctricos correspondientes a los Servicios de
Comunicaciones Moéviles (SRMC, STM, PCS y SCMA) a partir de las declaraciones juradas cuyo
vencimiento opera con posterioridad a la fecha de publicacion de la Resolucion. Dicha modificacion
representa una reduccién de la alicuota aplicable al pago de DER por esos servicios.

Demanda “Consumidores Financieros Asociacion Civil para su defensa”

En noviembre de 2011 Personal fue notificada de una demanda iniciada por “Consumidores
Financieros Asociacion Civil para su defensa” que alega cobros presuntamente abusivos realizados
por Personal a sus clientes al implementar el modo de facturaciéon por minuto y al fijar un plazo de
utilizacion de las tarjetas prepagas de telecomunicaciones.

La demanda tiene por objeto que: i) Personal cese con tales practicas y cobre a los usuarios el tiempo
exacto de comunicacion utilizado; ii) reintegre los importes percibidos en exceso durante los ultimos
diez afios a partir de la fecha de la demanda; iii) devuelva los minutos caidos y no utilizados en las
tarjetas prepagas durante los ultimos diez afios a partir de la fecha de la demanda; iv) todo ello con
mas intereses a la tasa activa que cobra el Banco de la Nacién Argentina; v) se imponga a Personal el
pago de dafio punitivo previsto en el art. 52 bis de la Ley N° 24.240.

Personal rechazé la demanda, haciendo hincapié en las normas del marco regulatorio que avalan
expresamente su proceder, ahora impugnado por la actora en desconocimiento de la citada normativa.

El expediente se encuentra en etapa de prueba. No obstante, el Juez ha ordenado la acumulacién de
este juicio a otros dos procesos analogos seguidos contra Telefénica Moviles Argentina S.A.
(“Movistar”) y América Mévil S.A. (“Claro”). De esta manera, los tres juicios continuaran tramitando ante
el Juzgado Civil y Comercial Federal N°9.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Pablo San Martin
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17

-86 -



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

c)

d)

e)

La demanda es de monto indeterminado. Si bien Telecom considera que existen sélidos 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 esta causa.

Juicios relacionados con servicios de valor agregado — contenidos méviles

En octubre de 2015 Personal fue notificada de una demanda iniciada por la asociacién civil “Cruzada
Civica para la defensa de los consumidores y usuarios de servicios publicos”. La demandante invoca
la representacion colectiva de un niumero indeterminado de clientes de Personal.

La demandante reclama por el modo de contratacién de contenidos y trivias, en particular por
supuestos cobros indebidos de mensajes enviados como oferta de esos servicios y por las
suscripciones a aquellos. Asimismo, plantea la imposicién de dafios punitorios a Personal.

Esta demanda es sustancialmente similar a otros reclamos efectuados por la asociacion de
consumidores Proconsumer en los que también se invoca la representacion colectiva de clientes. A la
fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, este reclamo de monto
indeterminado permanece en la etapa preliminar toda vez que aun no han finalizado las notificaciones
de demanda de todos los involucrados.

Personal ha contestado las demandas oponiendo defensas legales y facticas, con la citacion de
terceras partes involucradas en la prestacion de los SVA. Asimismo, la Direcciéon de Telecom con la
asistencia de sus asesores legales, considera que posee solidos argumentos para su defensa. Sin
embargo, dada la ausencia de antecedentes jurisprudenciales, no puede asegurarse el resultado final
en dichos procesos judiciales.

Demanda “Asociaciéon por la Defensa de Usuarios y Consumidores c/Telecom Personal
S.A”

En el ejercicio 2008 Personal habia sido demandada por la Asociacién por la Defensa de Usuarios y
Consumidores por un monto indeterminado, quien reclamaba por el cobro de llamadas al contestador
automatico y del sistema de cobro denominado “send to end” en representacion colectiva de un numero
indeterminado de clientes de Personal. El juicio se encuentra para dictar sentencia.

En 2015 Telecom tomo conocimiento de un fallo judicial adverso en un juicio analogo promovido por la
misma asociacion de consumidores contra otro operador movil. Actualmente se encuentra para dictar
sentencia.

La Direccion de 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 este juicio.

Demandas Sindicatos por Aportes y Contribuciones Sindicales

Los sindicatos FOEESITRA, SITRATEL, SILUJANTEL, SOEESIT, FOETRA, SUTTACH y el Sindicato
de Obreros y Empleados Telefénicos de Tucuman, iniciaron 7 acciones judiciales contra Telecom
reclamando los aportes y contribuciones sindicales establecidos en los respectivos Convenios
Colectivos de Trabajo (“CCT”) correspondientes a los empleados de las empresas de terceros que
prestan servicios a Telecom, por el plazo no prescripto de 5 afios, mas los dafios y perjuicios causados
por el “no pago” de dichos conceptos. Los conceptos reclamados son el Fondo Especial y la
Contribucion Solidaria.

Los sindicatos mencionados sostienen que Telecom es solidariamente responsable del pago de los
aportes y contribuciones mencionados, fundamentando su pretension en los articulos 29 y 30 de la Ley
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g)

de Contrato de Trabajo y en el incumplimiento del CCT en lo que respecta a su obligacién de informar
al Sindicato de las contrataciones de terceros. Las demandas fueron contestadas en su totalidad.

En el juicio llevado adelante por FOEESITRA, el juez de primera instancia rechaz¢ la citacion a terceros
efectuada por Telecom. Tal decisorio se encuentra apelado.

En el juicio de FOETRA, la Camara revoco la sentencia de primera instancia que habia declarado la
inhabilidad de la via. El juez de primera instancia debe resolver las excepciones opuestas por Telecom.

Los restantes 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 sélidos argumentos para la resolucion favorable
de estas causas, dada la ausencia de antecedentes jurisprudenciales no puede asegurarse el resultado

final de estos juicios.

Asociacion por la Defensa de Usuarios y Consumidores c/ Cablevisiéon s/ Sumarisimo

En noviembre de 2018 Telecom fue notificada de una demanda iniciada por la Asociacion por la
Defensa de Usuarios y Consumidores, siendo el objeto de la misma, que la demandada: 1) cese en la
conducta de impedir a los clientes la rescision del servicio de Internet 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 mencionado actuar y 3) se imponga a Telecom dafio punitivo por
cada uno de los clientes afectados.

En diciembre de 2018, Telecom contesté la demanda y opuso excepciones de prescripcion (plazo
bienal) y de falta de legitimacion activa de la asociacion para interponer la demanda. Asimismo, se
planteo la falta de la determinacion de la clase a representar, se sostuvo la inexistencia de infraccion
a la ley de Defensa del Consumidor y se realizé un detalle pormenorizado de la modalidad de baja
utilizada por Cablevision resaltando el cumplimiento de lo previsto en los arts. 10 ter y 10 quater de la
referida normativa. Se sostuvo también la improcedencia del dafio punitivo reclamado y se acompaio
prueba documental. Se solicitd el rechazo de la demanda en su totalidad con costas a la actora.

El juicio es de monto indeterminado.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee solidos argumentos para su
defensa. Sin embargo, no puede asegurarse el resultado final de esta demanda.

Demanda “Unién de Usuarios y Consumidores y otro c/Telecom Argentina S.A.”

El 3 de septiembre de 2019, Telecom (como continuadora de Cablevision) fue notificada de una
demanda colectiva iniciada por “Unién de Consumidores y Consumidores” y “Consumidores Libres
Cooperativa Ltda. De Provision de Servicios de Accion Comunitaria”, en tramite ante el Juzgado de
Primera Instancia en lo Comercial N° 9, Secretaria N° 17, por monto indeterminado.

La accion promovida persigue que se condene a Telecom a restituir los aumentos cobrados a sus
clientes por los meses de septiembre y octubre de 2018, enero de 2019 y los aumentos que cobre
durante la tramitacion del proceso, por los servicios de Internet, radiodifusién por suscripcién, demas
servicios de tecnologia de la informacion y las comunicaciones y demas servicios complementarios
(todos ellos servicios provistos bajo las marcas Cablevision y Fibertel), con méas intereses hasta la
fecha de la efectiva restitucion. Ello, argumentando un supuesto incumplimiento de previsiones
incluidas en el Reglamento de Clientes de los Servicios de Tecnologias de la Informacion y
Comunicaciones y la Ley N° 24.240 relacionadas con los plazos y forma de notificacion de la variacion
de precios de dichos servicios.
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Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee so6lidos argumentos para su
defensa. Sin embargo, no puede asegurarse el resultado final de esta demanda.

h) Resolucién N° 50/10 y subsiquientes de la Secretaria de Comercio Interior de la Nacién

(“SCI")

Mediante Resolucion N° 50/10 la SCI dispuso la aprobacion de pautas para las operaciones de
comercializacion del servicio de television paga. Para ello dispuso la aplicacion de una férmula para
el calculo del abono mensual del servicio basico. El monto que resultara de la aplicacion de la formula
en cuestion debia ser informado a la Direccion de Lealtad Comercial debiendo los operadores de
televisién 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 efectos 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 Naciéon" la Camara Federal de
Apelaciones de la ciudad de Mar del Plata ha ordenado a la SCI suspender la aplicacién de la
Resolucion N° 50/10 con efectos para todos los licenciatarios de television 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 Ministerio 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 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 aplicacion se encontraba suspendida por efectos de la medida
cautelar antes mencionada. Sin perjuicio de ello, cada Resolucion tenia un plazo de vigencia de entre
tres y seis meses, venciendo el ultimo de ellos en octubre de 2014.

En septiembre de 2014 la Corte Suprema dictd sentencia en los autos “Municipalidad de Berazategui
¢/ Cablevision” y dispuso la remision 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.

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 la que declaré la inconstitucionalidad de ciertos articulos de la ley en la que
se baso el SCI para la emision de la Resolucion N°50/10 junto con las sucesivas resoluciones. La
declaracion de inconstitucionalidad significa que estas resoluciones no son aplicables a La Capital
Cable y a las compafiias agrupadas por ATVC. Sin embargo, el Estado Nacional presenté una
apelacion contra dicha resolucion.

El 26 de diciembre de 2019 la Camara Federal de Mar del Plata resolvio rechazar los agravios del
Estado Nacional y confirmar la sentencia de primera instancia que decret6 la inconstitucionalidad de
los articulos de la ley en la que se baso6 el SCI para la emision de la Resolucion N°50/10 junto con las
sucesivas resoluciones. El Estado Nacional y ENACON han interpuesto sendos Recursos
Extraordinarios, que, si bien fueron concedidos, alin se encuentran sin tramite ante la Corte Suprema
de Justicia de la Nacion.

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 solidos argumentos para que la causa prospere favorable.
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)

Resolucion N° 16.765 CNV

En marzo de 2012 la CNV emitio la Resolucién N° 16.765 en virtud de la cual dispuso la instruccion de
un sumario contra Cablevision, sus directores y miembros de la Comision Fiscalizadora por presunto
incumplimiento del deber de informar. La CNV considera que esto impidié que el publico inversor
tuviera la posibilidad de tomar un cabal conocimiento de la Resolucion dictada por la Corte Suprema
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 informacién exigida por
la CNV respecto de las Asambleas Extraordinarias de Obligacionistas de la Clase 1y 2 de Cablevisién
celebradas el 23 de abril de 2010.

En abril de 2012 Cablevisiéon presentd su correspondiente descargo solicitando que se haga lugar a
las defensas planteadas y se deje sin efecto la totalidad de los cargos imputados. Se cerré el periodo
de prueba y se present6 el memorial. El expediente fue remitido al area de Legales.

Telecom y sus asesores consideran que la misma posee solidos argumentos a su favor sin perjuicio
de lo cual, no puede asegurar que el sumario sera resuelto favorablemente.

Resolucion N° 17.769 CNV

En agosto de 2015, Cablevision 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 Comision Fiscalizadora y Responsable de las Relaciones con el Mercado, por presunta
demora en la presentacion de documentacion reglamentaria referida al tramite de inscripcion de
autoridades designadas en la Asamblea General Ordinaria de Cablevision del 30 de abril de 2000 y la
actualizacion de la sede social en la Autopista de Informacion Financiera.

En enero de 2016 se celebro la audiencia preliminar de conformidad con el articulo 138 de la Ley N°
26.831 y octavo inciso b.1. de la Seccion Il del Capitulo Il del Titulo Il de las Normas (N.T. 2013).

Telecom y sus asesores consideran que la misma posee solidos argumentos a su favor sin perjuicio
de lo cual, no puede asegurar que el sumario sea resuelto favorablemente.

k) Tasa adicional por Impuesto a la Renta Comercial, Industrial o de Servicios (“IRACIS”)

En abril 2017, una subsidiaria de Cablevision recibié una notificacion de la Subsecretaria de Estado
de Tributacién de Hacienda de la Republica del Paraguay, en la cual se comunica que dicha
subsidiaria ha omitido la determinaciéon de la tasa adicional del IRACIS sobre los resultados no
asignados de las empresas fusionadas en el afio 2014.

La subsidiaria de Telecom considera que tiene solidos argumentos para sostener su postura. Sin
embargo, a la fecha no se puede asegurar el resultado final del reclamo.

3. Contingencias remotas

Telecom enfrenta otros procesos legales, fiscales y regulatorios considerados normales en el desarrollo de
sus actividades que la Direccion de la Sociedad y sus asesores legales estiman no generaran un impacto
adverso significativo sobre el resultado de sus operaciones, su liquidez o sobre su situacion patrimonial.
De acuerdo con lo previsto en NIC 37, no se ha constituido prevision alguna ni se ha expuesto informacién
adicional en nota por la resolucion de estas cuestiones.
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4. Contingencias activas

Reclamos por “Proyecto AFA Plus”

El 20 de julio de 2012, Telecom suscribié con la Asociacion del Futbol Argentino (“la AFA”), un contrato de
provision de servicios para un sistema denominado “Sistema de Administracion del Futbol Argentino”
(“Proyecto AFA PLUS”) relacionado a la seguridad de acceso a los estadios de futbol de primera division
donde Telecom Argentina debia proveer la infraestructura y los sistemas que permitan a la AFA gerenciar
el mencionado proyecto. El recupero de las inversiones y gastos que Telecom Argentina efectuara y su
margen de rentabilidad provendrian del cobro de un precio de referencia fijado en el 20% del valor de una
entrada “popular” por cada uno de los espectadores que ingresaran a los estadios, durante la vigencia del
contrato, por lo que la recuperabilidad de los activos de Telecom afectados al proyecto dependia de la
puesta en marcha del Proyecto AFA Plus por parte de nuestro cliente.

Desde el ejercicio 2012 y en cumplimiento de sus obligaciones contractuales, Telecom realizé inversiones
e incurrio en gastos por un monto total de $182 millones (moneda de la fecha de la transaccién) parte de
los cuales se encuentran incluidos en el rubro PP&E para la provision e instalacion de equipamientos y la
ejecucion de obras civiles de adecuacion en estadios, equipamiento de centros de empadronamiento,
inventario y acopio de materiales y atender diversos gastos directamente asociados al Proyecto AFA Plus.

Por diversas razones propias del proyecto, del futbol y del contexto pais, el Sistema AFA PLUS no fue
puesto en marcha por la AFA, ni siquiera parcialmente, con lo cual, Telecom Argentina no ha podido
comenzar a percibir el precio pactado. En definitiva y a lo largo del contrato, Telecom Argentina no recibioé
contraprestacion alguna de la AFA por las provisiones y los trabajos ejecutados.

En septiembre de 2014, la AFA notifico a Telecom su decision de rescindir el contrato con Telecom
Argentina, modificando el Proyecto AFA PLUS e inform6 que asumiria el pago de las inversiones y los
gastos realizados por Telecom, dando lugar a negociaciones entre ambas partes.

En febrero de 2015, la AFA formuld una propuesta para la compensacion de las inversiones y gastos a
realizarse a través de canje publicitario referido exclusivamente al Proyecto AFA Plus, (o el que lo
sustituyera en el futuro) por un monto de U$S12,5 millones. La propuesta contempld que, si la
compensacion publicitaria no era efectuada en el término de un afio, 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 aceptd la misma por considerarla insuficiente. Se realizaron nuevas
negociaciones a lo largo del ejercicio 2015 para una mejora de la referida oferta (requiriéndose una
combinacion de pago en moneda y otro tipo de publicidad) sin que se pudiera alcanzar un acuerdo
satisfactorio. Mas tarde las negociaciones fueron suspendidas por cuestiones internas de la AFA.

En octubre de 2015 Telecom intimé formalmente a la AFA el pago de las sumas adeudadas ($179,2
millones con mas sus correspondientes intereses desde la fecha de su ejecucion). La AFA rechazo el
reclamo, pero acepté retomar negociaciones para un acuerdo de cierre, las que, luego, nuevamente fueron
suspendidas por el proceso electoral de la AFA.

En enero de 2016 las partes retomaron conversaciones conciliatorias, en tanto Telecom hizo reserva de
ejercer los derechos que legalmente le asisten para reclamar por via judicial de las sumas adeudadas.

En junio de 2016 Telecom inici6 un proceso de mediacién previa obligatoria prejudicial. La primera
audiencia celebrada el 12 de julio de 2016 conté con la asistencia de ambas partes. Se mantuvo una
segunda audiencia el 3 de agosto de 2016 y se fijo una tercer y ultima audiencia el 23 de agosto de 2016
que se cerro sin acuerdo entre las partes.
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En febrero de 2018, Telecom llevo a cabo un nuevo procedimiento de mediacion prejudicial obligatoria,
que fue cerrado sin acuerdo. El 19 de diciembre de 2018, Telecom inici6 la demanda contra la AFA por la
suma de $353.477.495 mas intereses y costas judiciales.

Actualmente, el expediente ha sido abierto a prueba.

La Direccion de Telecom con la asistencia de sus asesores externos consideran que poseen sélidos
argumentos facticos y legales para que sus reclamos sean atendidos y se encuentra evaluando los cursos
de accion a seguir para el recupero de sus acreencias.

Cabe destacar que, al solo efecto de dar cumplimiento a las normas contables vigentes, Telecom ha
registrado una prevision contable derivada de la incertidumbre vinculada al valor recuperable de los activos
asociados al Proyecto AFA Plus y en modo alguno implica resignar o limitar los derechos que le asisten
como genuino acreedor en el marco del contrato suscripto con la AFA por el Proyecto AFA

NOTA 21 - COMPROMISOS DE COMPRA

Al 31 de diciembre de 2021 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y
extranjeros por un monto aproximado de $ 125.124 millones (de los cuales $ 26.758 millones corresponden
a compromisos para la adquisicion de PP&E).

NOTA 22 — PATRIMONIO NETO
22.1 — Cablevisiéon Holding

El capital social 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 endosables de valor nominal $ 1 cada
una y con derecho a cinco votos por accion.

- 117.077.867 acciones ordinarias escriturales Clase B, de valor nominal $ 1 cada unay con derecho
a un voto por accién.

- 15.811.092 acciones ordinarias Clase C, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
una y con derecho a un voto por accion.

El 21 de marzo de 2017 se inici6 ante la CNV el tramite de solicitud de ingreso de la Sociedad al régimen
de la oferta publica. El 29 de mayo de 2017, la Sociedad solicité a la BCBA el listado de sus acciones
ordinarias Clase B.

El 10 de agosto de 2017 la CNV conformo el prospecto de ingreso al régimen presentado por Cablevision
Holding y en consecuencia levanto el condicionamiento detallado en la Resolucion CNV18818. El 11 de
agosto de 2017 la BCBA notificd a la Sociedad la autorizacion del listado de sus acciones.

Habiendo obtenido la totalidad de las autorizaciones 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 la
Sociedad procedieron el 30 de agosto de 2017 al canje de las acciones de Grupo Clarin S.A. de acuerdo
con la relacion 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 liquidacion de fracciones de acciones,
la Sociedad mantenia, 1.578 acciones propias en cartera. Durante el ejercicio 2020 la Sociedad vendi6 la
totalidad de dichas acciones, no existiendo acciones propias en cartera a la fecha de emision de los
presentes estados financieros.
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El 26 de septiembre de 2017 el Directorio de la Sociedad resolvié aprobar, en los términos de lo dispuesto
en el articulo quinto del Estatuto Social, la solicitud de conversién 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 con fecha 5 de octubre de 2017 segun disposicion DI
20178APN-GE#CNV la transferencia publica por conversion de la cantidad de 4.028.215 acciones
ordinarias nominativas no endosables Clase C vy, (ii) BCBA con fecha 6 de octubre de 2017 comunicado a
la Sociedad la transferencia de la autorizacion para el listado de 4.028.215 acciones ordinarias nominativas
no endosables de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 voto por acciéon en igual cantidad de
acciones ordinarias escriturales Clase B de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 voto por accion.

El 16 de febrero de 2018 la Autoridad Financiera del Reino Unido (UKLA) aprobé el prospecto de admision
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 negociacion en el Mercado de la Bolsa de Comercio de
Londres. Dichos titulos fueron 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 2021 quedo 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 derecho a cinco votos por accion.

- 121.106.082 acciones ordinarias escriturales Clase B, de valor nominal $ 1 cada unay con derecho
a un voto por accion.

- 11.782.877 acciones ordinarias Clase C, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
una y con derecho a un voto por accion.

22.2 — Telecom Argentina

La composicion del patrimonio neto es la siguiente:

31 de diciembre de

2021 2020
Atribuible a la Sociedad Controlante 541.423 577.285
Atribuible a los accionistas no controlantes 8.572 9.659
Total patrimonio neto 549.995 586.944

(a) Capital Social

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el capital social total de Telecom Argentina asciende a $ 2.153.688.011,
representado por igual numero de acciones ordinarias, escriturales, de un peso de valor nominal.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, la totalidad de las acciones de
Telecom Argentina cuentan con autorizacion de oferta publica otorgada por la CNV.

Las acciones Clase “B” cotizan y se negocian en el panel de empresas lideres del BYMA y los Certificados
de Depdsito (ADS) representativos cada uno de 5 acciones Clase “B” de Telecom cotizan en la NYSE bajo
el acrénimo TEO.
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(b) Disposiciones de la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Telecom

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecom del 28 de abril de 2021 resolvid, entre
otras cuestiones, lo siguiente:

I. aprobar la Memoria Anual y los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2020;

Il. aprobar la propuesta del Directorio, expresada en moneda de poder adquisitivo del 31 de marzo de
2021 utilizando el indice de Precios al Consumidor Nacional (IPC Nacional) de conformidad con lo
dispuesto por la Resolucion CNV N° 777/18, consistente en: i) respecto de los Resultados No
Asignados negativos al 31 de diciembre de 2020 por $6.455.431.747 ($8.626 millones en moneda
constante al 31 de diciembre de 2021), absorber dicha suma de la “Reserva facultativa para mantener
el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad” y ii) reclasificar
la suma de $13.776.401.012 ($17.688 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2021) 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”.

(c) 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 el Gobierno Nacional transfirio
a los adherentes al PPP (empleados de ENTel transferidos a Telecom, Startel y Telintar y empleados
transferidos a Telecom por la Compafria Argentina de Teléfonos). Por Decreto N° 1.623/99 se autorizé la
disponibilidad anticipada de las acciones del PPP, pero se excluy6 de dicha disponibilidad a las acciones
en poder del Fondo 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 conversién a Clase “B”
de 52.505.360 acciones Clase “C”, que no integraban el Fondo de Garantia y Recompra, la mayoria de las
cuales fue vendida en una oferta publica secundaria en mayo de 2000.

A pedido 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 conversién adicional de hasta
41.339.464 acciones de la Clase “C” en acciones de la Clase “B”. La delegaciéon de facultades en el
Directorio para disponer la conversion no incluy6 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
¢/ Sindicacion 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 delegacion de facultades para su conversion 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 Garcias de Vicchi, el Directorio de
Telecom convocd a Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria y Asamblea Especial de las Acciones
Clase “C”, las que se celebraron el 15 de diciembre de 2011 y aprobaron la delegacion de facultades en el
Directorio para la conversién, en uno o mas tramos, de hasta 4.593.274 acciones Clase “C” en acciones
Clase “B”. Al 31 de diciembre de 2021 se habian convertido en 13 tramos 4.486.540 acciones Clase “C”
en Clase “B”.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados quedan pendientes de conversion
106.734 acciones Clase “C”.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F17

94 -



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante 1GJ: 1.908.463

(d) Ley de Mercado de Capitales — Ley N° 26.831 y sus modificaciones

El 28 de diciembre de 2012 se publico en el Boletin Oficial la Ley de Mercado de Capitales (Ley N° 26.831)
que elimind la autorregulacion del mercado de capitales, otorgd nuevas atribuciones a la CNV y derog6 la
anterior Ley N° 17.811 y Decreto N° 677/01, entre otras normas. Dicha Ley entr6 en vigencia el 28 de enero
de 2013. A partir de su entrada en vigencia rige el alcance universal de la Oferta Publica de Adquisicion.

Ley de Financiamiento Productivo

El 11 de mayo de 2018 se publicé en el Boletin Oficial la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440, que
introduce 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 publicas de adquisicion; fuero de revision de resoluciones y
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 adquisicion, conforme al anterior régimen, la obligacion del oferente
consistia en formular un precio “equitativo” el cual se debia determinar ponderandose los resultados que
arrojasen distintos métodos de valuaciéon de compafiias, con un piso minimo referido al promedio de
cotizacion durante el semestre anterior a la fecha del acuerdo. Conforme a las modificaciones introducidas
por la Ley 27.440 a la Ley de Mercado de Capitales, la obligacion es objetiva y consiste en 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
adquisicion y el precio promedio de cotizacion de los valores objeto de la oferta durante el semestre anterior
al anuncio de la operacion por la cual se acuerde el cambio de control.

El 28 de diciembre de 2018 se publico en el Boletin Oficial la Resolucion General N° 779/18 de la CNV en
virtud de la cual se reglamenta el marco regulatorio aplicable a las Ofertas Publicas de Adquisicion.

(e) Adquisicion de acciones propias en cartera

El Directorio aprobd en su reunién del 22 de mayo de 2013 un Programa de Adquisicion de Acciones
Propias de Telecom en el mercado en pesos (el “Programa de Recompra de Acciones”) con el objetivo de
evitar los posibles dafios para Telecom y sus accionistas derivados de fluctuaciones y desequilibrios entre
el precio de las acciones y la solvencia de Telecom.

En el marco de dicho Programa, Telecom adquirié, entre el 28 de mayo y el 5 de noviembre de 2013,
15.221.373 acciones propias.

De acuerdo con el art. 67 de la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831, Telecom debia enajenar las
acciones propias en cartera adquiridas dentro de un plazo maximo de tres afios a contar desde la fecha de
su adquisicion salvo que medie una resolucion asamblearia de prérroga. De acuerdo al art. 221 de la LGS,
los derechos de las acciones propias en cartera quedaran suspendidos hasta su enajenacion y no se
computaran para la determinacion del quérum ni de la mayoria en las Asambleas de Accionistas. No
existian restricciones a los Resultados No Asignados por haberse constituido una reserva especifica para
estos fines denominada “Reserva Voluntaria para Inversiones en el Capital”.

El 29 de abril de 2016, la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Telecom aprobd una prérroga
de 3 afos adicionales al plazo de enajenacion de las acciones propias en cartera previsto en el art. 67 de
la Ley N° 26.831.

De conformidad con lo dispuesto por el articulo 67 de la Ley N° 26.831, entre el 28 de mayo de 2019y 5
de noviembre de 2019 operé la reduccion de pleno derecho del capital social de Telecom Argentina en tres
tramos, por un valor nominal de total de $15.221.373, mediante la cancelacion total de 15.221.373 acciones
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ordinarias Clase “B”, de $1 valor nominal y 1 voto por accion que se encontraban en cartera de Telecom.
Todos los tramos de reduccién de capital de pleno derecho fueron inscriptos oportunamente en la IGJ.

Como consecuencia de la reduccion de capital mencionada en los parrafos anteriores Telecom reconocié
en 2019 una disminucién en Acciones propias en cartera por $15 millones, una disminucion de Ajuste
integral por $1.976 millones y una disminucién del Costo de acciones propias en cartera por $5.674
millones con contrapartida en Resultados no asignados por $3.683 millones.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, Telecom no posee acciones en
cartera.

(f) Ley N° 27.260 de “Reparacion Histérica para Jubilados y Pensionados”

El 22 de julio de 2016 se publicé en el Boletin Oficial la Ley N° 27.260 de “Reparacion Histérica para
Jubilados y Pensionados”, cuyo articulo 35 deroga la Ley N° 27.181 sobre “Declaracién de interés publico
de la proteccion de las participaciones sociales del Estado Nacional que integran la cartera de inversiones
del Fondo De Garantia De Sustentabilidad Del Sistema Integrado Previsional Argentino (FGS)”. Asimismo,
en el articulo 30 de la Ley N° 27.260 se establece que se encuentra prohibida la transferencia de las
acciones de sociedades andnimas nacionales cuya oferta publica esté autorizada porla CNV y que integren
el FGS si como consecuencia de dicha transferencia la tenencia de dichos titulos por parte del FGS resulta
inferior al 7% de los activos totales del FGS, sin previa autorizacion expresa del Congreso de la Nacion,
fijandose las siguientes excepciones a esta disposicion: “1.Ofertas publicas de adquisicion dirigidas a todos
los tenedores de dichos activos y a un precio equitativo autorizado por la CNV, en los términos de los
capitulos II, Il y IV del Titulo Il de la Ley N° 26.831. 2. Canjes de acciones por otras acciones de la misma
u otra sociedad en el marco de procesos de fusion, escisién o reorganizacién societaria.”

(g) Decreto N° 894/16: ejercicio de derechos societarios, politicos y econémicos a
cargo del ANSES

El 28 de julio de 2016 se publico en el Boletin Oficial el Decreto N° 894/16, estableciendo que en aquellas
sociedades cuyas acciones integran la cartera de inversiones del FGS, los derechos societarios, politicos
y economicos correspondientes a dichas acciones no seran ejercidos por la Secretaria de Politica
Econdmica y Planificacion del Desarrollo, sino que estaran a cargo de la Administracién Nacional De La
Seguridad Social (ANSES).
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NOTA 23 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a) Categorias de activos y pasivos financieros

Los siguientes cuadros muestran, para los activos y pasivos financieros registrados al 31 de diciembre de
2021 y 2020, la informacion adicional requerida por la NIIF 7 y el detalle de ganancias y pérdidas por
categoria de instrumento financiero, de acuerdo a las categorias establecidas en la NIIF 9.

Valor razonable
con cambios con cambios en

Al 31 de diciembre de 2021 Cos_to en el estado otros resultados Total
amortizado .
de resultados integrales
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 17.574 3.325 - 20.899
Inversiones - 11.708 - 11.708
Créditos por ventas 22.626 - - 22.626
Otros créditos (1) 2.207 1.915 - 4.122
Total 42.407 16.948 - 59.355
Pasivos
Cuentas por pagar 50.345 - - 50.345
Préstamos 266.736 88 97 266.921
Pasivos por arrendamientos 18.916 - - 18.916
Otros pasivos y dividendos a pagar (1) 1.047 - - 1.047
Total 337.044 88 97 337.229
Valor razonable
Al 31 de diciembre de 2020 c con cambios con cambios en
osto
. en el estado otros resultados Total
amortizado .
de resultados integrales
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 13.412 16.832 - 30.244
Inversiones 258 7.734 - 7.992
Créditos por ventas 28.701 - - 28.701
Otros créditos (1) 2.787 2.074 - 4.861
Total 45.158 26.640 - 71.798
Pasivos
Cuentas por pagar 63.109 - - 63.109
Préstamos 301.389 257 539 302.185
Pasivos por arrendamientos 15.550 - - 15.550
Otros pasivos y dividendos a pagar (1) 849 - - 849
Total 380.897 257 539 381.693
(1) Solo incluye activos y pasivos financieros alcanzados por la NIIF 7.
Resultados financieros por categoria — ejercicio de 2021
Ingresos De los cuales
(costos) netos son intereses
Activos financieros a costo amortizado 5.701 1.314
Pasivos financieros a costo amortizado 26.426 (22.134)
Activos financieros a valor razonable con cambios en el estado de resultados 1.629 94
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en el estado de resultados (2.823) -
Total 30.933 (20.726)
Resultados financieros por categoria — ejercicio de 2020
Ingresos De los cuales
(costos) netos son intereses
Activos financieros a costo amortizado 16.419 2.027
Pasivos financieros a costo amortizado (49.141) (29.302)
Activos financieros a valor razonable con cambios en el estado de resultados 530 586
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en el estado de resultados (2.243) -
Total (34.435) (26.689)
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b) Jerarquias de valor razonable y otras exposiciones

La NIIF 13 establece niveles de jerarquias de valores razonables, que se determinan en funcién de la
fuente de la informacion utilizada para la valuacion 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 informacion observable.

La medicion 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 cotizacidon en mercados activos para idénticos
activos o pasivos.

- Nivel 2: valor razonable determinado en base a informacion observable distinta de los precios de
cotizacion 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 no observable en la cual se requiere que
la sociedad elabore sus propias hipétesis y premisas.

Los activos y pasivos financieros valuados a valor razonable al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la
informacion utilizada, las técnicas de valuacion y el nivel de jerarquia se exponen a continuacion:

Fondos Comunes de Inversién: se encuentran incluidos en los rubros Efectivo y equivalentes de efectivo,
Inversiones y Otros créditos (Garantias de operaciones financieras). La Sociedad y sus subsidiarias poseen
fondos comunes de inversion por $ 3.213 millones y $ 13.387 millones al 31 de diciembre de 2021 y 2020,
respectivamente. El valor razonable se determiné utilizando informaciéon de mercados activos, valuando
cada cuota parte al valor de cotizacion de las mismas al cierre de cada ejercicio, por lo que su valuacion
califica como Nivel 1.

Titulos publicos y bonos: se encuentran incluidos en los rubros Efectivo y equivalentes de efectivo e
Inversiones. La Sociedad y sus subsidiarias poseen titulos publicos y bonos por $ 11.624 millones y
$ 23.976 millones al 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente. El valor razonable se determind
utilizando informacién de mercados activos, valuando cada titulo al valor de cotizacion de los mismos al
cierre de cada ejercicio, por lo que su valuacion califica como Nivel 1.

Instrumentos financieros derivados (IFD - compras a término de ddlares estadounidenses a tipo de
cambio fijo y swap de tasa de interés): El valor razonable de los IFD celebrados por Telecom y sus
subsidiarias, que se detallan en el capitulo Contabilidad de Cobertura, es calificado como Nivel 2 y su
valuacion se determind de la siguiente manera:

a) IFD por compras a término de dolares estadounidenses, corresponde a la variacion 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 2021 y 2020, no hubo transferencias de jerarquia
entre los distintos niveles.

De acuerdo con la NIIF 7, también se requiere exponer informacion sobre el valor razonable de los
instrumentos financieros, aunque los mismos no se encuentren asi valuados en el estado de situacion
financiera, siempre y cuando sea factible estimar dicho valor razonable. Los instrumentos financieros que
se tratan en esta seccion incluyen, entre otros, efectivo y equivalentes de efectivo, inversiones a costo
amortizado, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y otros.

Las estimaciones derivadas del valor de mercado no pueden ser justificadas en funcién a informacion de
mercados independientes y, en muchos casos, no podrian ser materializadas a través de una venta
inmediata del instrumento. Ademas, debido a las diferencias en las metodologias y premisas utilizadas
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para estimar el valor razonable, los valores razonables utilizados por la Sociedad no deben ser comparados
con los utilizados por otras sociedades.

Los métodos y las premisas utilizadas para la estimacion del valor razonable correspondiente a cada clase
de instrumento financiero dentro del alcance de la NIIF 13 al 31 de diciembre de 2021 y 2020 son las
siguientes:

Caja y Bancos
El valor de libros de estos activos se aproxima a su valor razonable.

Colocaciones transitorias y otras inversiones a costo amortizado (incluidas en Efectivo vy
equivalentes de efectivo)

Telecom y sus subsidiarias consideran “Efectivo y equivalentes de efectivo” a todas las inversiones de
corto plazo 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 los tres meses. El valor de libros de estos activos se aproxima a su
valor razonable.

Inversiones corrientes y no corrientes valuadas a costo amortizado

Al 31 de diciembre de 2020, el valor razonable de estas inversiones ascendia a $266 millones, mientras
que su valor en libros era $258 millones. Para las inversiones a costo amortizado el valor razonable se
determind utilizando informaciéon de mercados activos, valuando cada titulo al valor de cotizaciéon de los
mismos, por lo que su valuacién califica como Nivel 1.

Créditos por ventas, netos

Se considera que el valor de libros se aproxima a su valor razonable ya que dichos créditos son
sustancialmente de corto plazo. Los créditos por ventas no corrientes se encuentran reconocidos a su
costo amortizado a través del método de la tasa de interés efectiva y son no materiales. Todos los créditos
que se estiman de cobro dudoso fueron previsionados.

Cuentas por pagar y 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 corrientes se encuentran
descontados.

Préstamos

Al 31 de diciembre de 2021, el valor razonable y valor de libros de los préstamos es el siguiente:

Valor de libros Valor razonable
Obligaciones Negociables 140.605 138.389
Resto de préstamos 126.316 116.590
266.921 254.979

Al 31 de diciembre de 2020, el valor razonable y valor de libros de los préstamos es el siguiente:

Valor de libros Valor razonable
Obligaciones Negociables 143.843 133.266
Resto de préstamos 158.342 148.531
302.185 281.797
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El valor razonable de los préstamos fue determinado de la siguiente manera:

1. Para aquellas Obligaciones Negociables con cotizacién de mercado, fue calculado en base al precio
publicado al cierre de cada ejercicio, por lo que su valuacion califica como Nivel 1.

2. Para aquellas Obligaciones Negociables sin cotizacion de mercado, fue calculado a partir de
cotizaciones provistas por entidades financieras de primer nivel, por lo que su valuacion califica como
Nivel 2.

3. Para el resto de los préstamos, fue calculado en funcion a los flujos de fondos descontados, utilizando
como referencia tasas de mercado al cierre de ejercicio, por lo que su valuacion califica como Nivel 3.

Otros créditos, netos (excepto IFD) y otros pasivos

El valor de libros de los otros créditos, netos y de otros pasivos registrados en el estado consolidado de
situacion financiera se aproxima a su valor razonable.

c) Contabilidad de Cobertura

Telecom y sus subsidiarias consideran que una relacion de cobertura cumple los requisitos establecidos
por la NIIF 9 para una Contabilidad de Cobertura si se cumplen todas las siguientes condiciones:

(a) La relacion de cobertura consta solo de instrumentos de cobertura y partidas cubiertas elegibles;

(b) Al inicio de la relacién de cobertura, existe una designacion y documentacion formales de la relacion de
cobertura y del objetivo y estrategia de gestion del riesgo de Telecom y sus subsidiarias para emprender
la cobertura. Esa documentacion incluira la identificacion del instrumento de cobertura, la partida cubierta,
la naturaleza del riesgo que esta siendo cubierto y la forma en que la entidad evalua si la relacion de
cobertura cumple los requerimientos de eficacia de la cobertura (incluyendo el analisis de las fuentes de
ineficacia de la cobertura y como determinara el ratio de cobertura); y

(c) La relacién de cobertura cumple los siguientes requerimientos de eficacia:

(i) Existe relacion econdmica entre la partida cubierta y el instrumento de cobertura;

(i) El efecto del riesgo de crédito no es predominante respecto de los cambios de valor que
proceden de esa relacién econémica; y

(iii) La razon de cobertura de la relacion de cobertura es la misma que la procedente de la

cantidad de la partida cubierta que la entidad realmente cubre y la cantidad del instrumento
de cobertura que la entidad realmente utiliza para cubrir dicha cantidad de la partida
cubierta.

Durante los ejercicios 2021 y 2020
e Cobertura de fluctuaciones en tasa LIBO

Al 31 de diciembre de 2020 Telecom ha reconocido un pasivo de $696 millones que se encuentra incluido
en Préstamos ($679 millones corriente y $17 millones no corriente). Asimismo, durante el ejercicio 2020
ha reconocido pérdidas por $443 millones relacionadas con estos contratos que se encuentran incluidas
en Resultados Financieros - Intereses de deudas financieras.

Al 31 de diciembre de 2021 Telecom ha reconocido un pasivo de $165 millones que se encuentra incluido
en Préstamos corrientes. Asimismo, durante el presente ejercicio ha reconocido pérdidas por $378 millones
relacionadas con estos contratos que se encuentran incluidas en Resultados Financieros - Intereses de
deudas financieras.
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e Cobertura de fluctuaciones en tipo de cambio

Durante el ejercicio 2020, Telecom suscribi6 IFD para cubrir fluctuaciones en el tipo de cambio de su cartera
de préstamos por un monto de U$S477 millones fijando un tipo de cambio promedio de 87,54 pesos por
dolar, con vencimientos entre febrero de 2020 y febrero de 2021. Durante el ejercicio 2020 Telecom ha
reconocido pérdidas relacionadas con estos contratos por $2.299 millones que se encuentran incluidas en
Resultados Financieros - Diferencias de cambio de deudas financieras.

Durante el ejercicio 2021, Telecom suscribi6 IFD para cubrir fluctuaciones en el tipo de cambio de su cartera
de préstamos por un monto de U$S473 millones fijando un tipo de cambio promedio de 102,49 pesos por
ddlar, con vencimientos entre marzo de 2021 y septiembre de 2022. Durante el ejercicio 2021 Telecom ha
reconocido pérdidas relacionadas con estos contratos por $1.831 millones que se encuentran incluidas en
Resultados Financieros - Diferencias de cambio de deudas financieras. Al 31 de diciembre de 2021
Telecom mantiene IFD por un total de U$S89 millones por los que ha reconocido un pasivo de $20 millones
que se encuentra incluido en Préstamos corrientes.

Compensacion de activos y pasivos financieros alcanzados por la NIIF 7

A continuacion, se expone la informacion requerida por la modificacion a la NIIF 7 al 31 de diciembre de
2021y 2020:

Al 31 de diciembre de 2021

Créditos por Otros Cuentas Otros
ventas créditos por pagar pasivos
Activo (Pasivo) bruto — corrientes y no corrientes 24.387 4.466 (52.106) (9.793)
Compensaciones (1.761) (344) 1.761 344
Activo (Pasivo) valor de libros corriente y no corriente 22.626 4.122 (50.345) (9.449)
Al 31 de diciembre de 2020
Créditos por Otros Cuentas Otros
ventas créditos por pagar pasivos
Activo (Pasivo) bruto — corrientes y no corrientes 30.039 2.926 (64.447) (985)
Compensaciones (1.338) (136) 1.338 136
Activo (Pasivo) valor de libros corriente y no corriente 28.701 2.790 (63.109) (849)

El Grupo compensa los activos y pasivos financieros en la medida que dicha compensacién esté prevista
contractualmente y siempre que se tenga la intencion de efectuar tal compensacién, en cumplimiento de
lo establecido en la NIC 32. Los principales activos y pasivos financieros compensados corresponden a
operaciones 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 internacional que Telecom y sus subsidiarias aplican regularmente) y con
agentes.

NOTA 24 —- VENTAS

Ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de

2021 2020

Servicios Moviles 161.131 171.089
Servicios de Internet 90.768 96.954
Servicios de Television por cable 82.550 89.934
Servicios de Telefonia Fija y Datos 58.930 68.825
Otras ventas de servicios 2.318 1.863
Subtotal Ventas de Servicios 395.697 428.665

Ventas de equipos 29.796 26.569
Total Ventas 425.493 455.234
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NOTA 25 - COSTOS OPERATIVOS

Los costos operativos abiertos por naturaleza del gasto ascendieron a $ 428.556 millones y $ 424.949
millones para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente. Los principales
componentes de los costos operativos son los siguientes:

Ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de

021 020
Costos laborales e indemnizaciones por despidos Ganancia (pérdida
Sueldos, cargas sociales y gratificaciones (83.494) (82.149)
Indemnizaciones (6.518) (3.751)
Otros costos laborales (1.876) (2.420)
(91.888) (88.320)
Honorarios por servicios, mantenimiento y materiales
Mantenimiento y materiales (28.512) (28.413)
Honorarios por servicios (20.577) (21.417)
Honorarios de directores y sindicos (563) (231)
(49.652) (50.061)
Impuestos, tasas y derechos del ente regulador
Impuesto sobre los ingresos brutos (15.813) (16.496)
Tasas Ente Regulador (7.863) (8.503)
Impuestos municipales (4.524) (4.727)
Otros impuestos y tasas (4.544) (5.024)
(32.744) (34.750)
Costo de equipos vendidos
Saldos de inventarios al comienzo del ejercicio (6.001) (7.079)
Mas:
Compras de equipos (19.754) (17.711)
Otros 1.356 1.986
Menos:
Saldos de inventarios al cierre del ejercicio 3.438 6.001
(20.961) (16.803)
Otros costos operativos
Juicios y contingencias (7.896) (4.533)
Alquileres y capacidad de internet (2.751) (3.022)
Energia, agua y otros servicios (6.991) (8.181)
Diversos (3.542) (4.855)
(21.180) (20.591)
Depreciaciones, amortizaciones y desval. de activos fijos
Depreciaciones de PP&E (108.373) (99.176)
Amortizaciones de activos intangibles (15.558) (16.041)
Amortizaciones de activos por derechos de uso (10.330) (8.860)
Desvalorizaciones de activos fijos (1.284) (568)
(135.545) (124.645)
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Los costos operativos abiertos por funcién son los siguientes:

Costos de Gastos de Gastos de Total Total

Concepto explotacion administracion comercializacion 31.12.2021  31.12.2020
Costos laborales e indemnizaciones por despidos (52.999) (17.101) (21.788) (91.888) (88.320)
Costos por interconexién y transmision (15.262) - - (15.262) (16.987)
Honorarios por servicios, mantenim. y materiales (26.465) (8.221) (14.966) (49.652) (50.061)
Impuestos, tasas y derechos del ente regulador (32.271) (232) (241) (32.744) (34.750)
Comisiones y publicidad (299) (121) (23.972) (24.392) (26.040)
Costo de equipos vendidos (20.961) - - (20.961) (16.803)
Costos de programacion y de contenido (28.949) - - (28.949) (30.443)
Deudores incobrables - - (7.983) (7.983) (16.309)
Otros costos operativos (9.818) (2.078) (9.284) (21.180) (20.591)
Depreciaciones, amortizaciones y desval. de
activos fijos (107.717) (13.924) (13.904) (135.545) (124.645)
Totales al 31.12.2021 (294.741) (41.677) (92.138) (428.556)
Totales al 31.12.2020 (283.873) (47.227) (93.849) (424.949)

Arrendamientos operativos

Los compromisos de pagos minimos futuros asumidos derivados de contratos de arrendamiento operativos
no cancelables por el Grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019 en moneda de la fecha de la transaccion
son los siguientes:

Menosde1aino 1a5anos Mas de 5 aios Total
2021 436 142 - 578
2020 341 148 - 489

Mayor informacion se brinda en Nota 3.j) a estos estados financieros consolidados.

NOTA 26 — RESULTADOS FINANCIEROS

Ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de

2021 2020
Ganancia (pérdida

Intereses de deudas financieras (*) (15.941) (21.687)
Diferencias de cambio de deudas financieras (**) 46.793 (10.395)
Resultados por renegociacion de deudas financieras (2.152) (5.198)
Total costos financieros de deudas 28.700 (37.280)

Resultados por operaciones con titulos y bonos (***) 2.340 206

Otras diferencias de cambio 6.535 7.547
Otros intereses netos y otros resultados de inversiones (****) (1.633) (1.083)
Impuestos y gastos bancarios (4.286) (4.130)
Costos financieros por quinquenios (225) (356)
Descuentos financieros de activos, deudas y diversos (2.440) (1.090)

RECPAM 17.172 8.515

Diversos 79 228

Total otros resultados financieros, netos 17.542 9.837

Total resultados financieros, netos 46.242 (27.443)

(*) Incluye (378) y (443) correspondientes a utilidades (pérdidas) netas generadas por IFD en los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente.

(**) Incluye (1.831) y (2.299) correspondientes a utilidades (pérdidas) netas generadas por IFD en los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente.

(***) Incluye 110 y 1.005 correspondientes al resultado que surge de la baja de activos financieros medidos al costo amortizado en los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de
2021 y 2020, respectivamente.
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NOTA 27 - RESULTADO POR ACCION

El resultado y el promedio ponderado de la cantidad de acciones ordinarias usados en el célculo del
resultado por accion bésico son los siguientes:

31.12.2021 31.12.2020

Resultado usado en el célculo del resultado por accion
basico (ganancia):

Proveniente de operaciones que contindan (en millones

de pesos) 3.698 (4.545)

3.698 (4.545)

Promedio ponderado de la cantidad de acciones ordinarias
usado para el calculo del resultado por accién basico 180.642.580 180.641.317
Resultado por accién (en pesos) 20,47 (25,16)

El promedio ponderado de acciones en circulacion para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de
2021 y 2020 fue 180.642.580 Y 180.641.317, respectivamente. Dado que no hay titulos de deuda
convertibles en acciones, corresponde utilizar el mismo promedio para el calculo del resultado por accion
diluido.

31.12.2021 31.12.2020
Resultado por accién - basica y diluida 20,47 (25,16)
Resultado por accién - total 20,47 (25,16)

NOTA 28 — ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Factores de Riesgo Financiero

El Grupo esta expuesto a los siguientes riesgos financieros en el curso normal de sus operaciones
comerciales:

¢ Riesgo de mercado: producto de la variacién en los tipos de cambio, cambio en el precio de mercado
y variacion en tasas de interés en relacion con los activos financieros que se han originado y pasivos
financieros que se han asumido;

¢ Riesgo crediticio: representa el riesgo del incumplimiento de las obligaciones contraidas por la
contraparte con respecto 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 definicion de los lineamientos para la direccion de las operaciones;

e La actividad del Directorio y la Gerencia, que monitorea el nivel de exposicion a los riesgos
mencionados consistentemente con los objetivos generales prefijados;

e La identificacion de los instrumentos financieros mas adecuados, incluidos los derivados, para
alcanzar los objetivos prefijados;

¢ El monitoreo de los resultados alcanzados.

Las politicas para la administracién y el analisis de sensibilidad del Grupo a los riesgos financieros arriba
mencionados se describen a continuacion:
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Riesgo de Mercado

Uno de los principales riesgos de mercado del Grupo es su exposicion a la variacion de los tipos de cambio
de la moneda extranjera en los mercados en los que opera.

El riesgo de exposicién a la moneda extranjera es el riesgo de que el valor razonable futuro o los flujos de
fondos de un instrumento financiero puedan fluctuar por motivo de la variacién de los tipos de cambio.

El Grupo mantiene parte de su deuda comercial denominada en dolares estadounidenses y en otras
monedas. Adicionalmente, posee gran parte de su deuda financiera denominada en dolares
estadounidenses.

Las politicas de administracion del riesgo financiero del Grupo apuntan a la diversificaciéon de los riesgos
de mercado a través de la adquisicion 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 cuidadoso de instrumentos financieros derivados seleccionados para mitigar
posiciones en moneda extranjera a largo plazo y/o a tasas de interés variable. Para mas informacion ver
Nota 23 a los presentes estados financieros consolidados.

Adicionalmente, el Grupo posee efectivo 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 la exposicion de las obligaciones comerciales y financieras en moneda extranjera.

Saldos de activos y pasivos financieros en moneda extranjera

Los activos y pasivos financieros en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2021 y 2020 son los
siguientes:

2021 2020
En millones de pesos convertidos
Activos 21.647 33.415
Pasivos (233.985) (311.362)
Pasivos Netos (212.338) (277.947)

A fin de reducir esta posicion neta pasiva en moneda extranjera, el Grupo posee al 31 de diciembre de
2021 instrumentos financieros derivados por U$S89 millones, por lo que la deuda neta no cubierta asciende
a aproximadamente U$S1.994 millones a dicha fecha.

Riesgo del tipo de cambio — Analisis de Sensibilidad

En funcion del estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021, que arroja una
posicién pasiva neta no cubierta de aproximadamente U$S1.994 millones, la Direccidén estima que
cualquier incremento en el tipo de cambio del orden del 20% del délar estadounidense, generaria una
variacién de aproximadamente $ 40.964 millones en la posicidn financiera consolidada en moneda
extranjera.

Riesgo de las tasas de interés — Analisis de Sensibilidad

Dentro de su estructura de deuda financiera, el Grupo cuenta con adelantos en cuenta corriente
denominados en pesos de corto plazo 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 mas informacion, ver Nota 14 a los presentes estados financieros
consolidados.

El Grupo mantiene préstamos a tasa variable, cuyo importe asciende a aproximadamente $104.919
millones al 31 de diciembre de 2021. A fin de reducir el efecto de los cambios en las tasas de interés, El
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Grupo posee al 31 de diciembre de 2021 instrumentos financieros derivados por U$S11.299 millones de
capital, los cuales convierten las tasas variables en tasas fijas. Por lo tanto, el total de préstamos sujetos a
tasa variable considerando el efecto de los IFD asciende aproximadamente a $93.620 millones al 31 de
diciembre de 2021. La Direccion estima que cualquier variacion de 100 puntos basicos anuales en las tasas
de interés pactadas arrojaria un resultado de $936 millones.

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 cambio 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 evolucion de los precios de las mismas.

Al 31 de diciembre de 2021, el valor total de las inversiones a valor razonable con cambios en resultados
asciende a $11.708 millones.

La Direccion estima que cualquier variacion del 10% en el precio de mercado arrojaria un resultado de
$1.171 millones.

Los analisis de sensibilidad proporcionados muestran sélo un punto de vista limitado de la sensibilidad al
riesgo de mercado de algunos de los instrumentos financieros. El impacto real de las variaciones sobre los
instrumentos financieros podria diferir significativamente del impacto determinado.

Riesgo crediticio

El riesgo crediticio representa la exposicion del Grupo a posibles pérdidas derivadas de la falta de
cumplimiento de contrapartes comerciales o financieras respecto a sus obligaciones asumidas. Ese riesgo
deriva principalmente de factores econémicos y/o financieros que pudieran afectar a los deudores.

El riesgo crediticio afecta al efectivo y equivalentes de efectivo, depdsitos en bancos e instituciones
financieras, como asi 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 representada 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 créditos Total
efectivo ventas
Total vencido - - 12.578 26 12.604
Total a vencer 20.899 11.708 10.048 4.096 46.751
Total al 31 de diciembre de 2021 20.899 11.708 22.626 4.122 59.355

Las previsiones para deudores incobrables se registran (i) por el importe exacto de los créditos que
representan un riesgo individual (riesgo de quiebra, clientes involucrados en un procedimiento judicial con
Telecom); y (ii) para los créditos que no presentan estas caracteristicas, las previsiones se registran por
segmentos de clientes teniendo en cuenta la antigiiedad de los créditos, la incobrabilidad esperada, la
solvencia y los cambios en las condiciones de pago de los clientes. El total de saldos vencidos no cubiertos
por las previsiones para deudores incobrables asciende a $12.578 millones al 31 de diciembre de 2021
($14.576 millones al 31 de diciembre de 2020).

En cuanto al riesgo crediticio relacionado a los activos que integran la "deuda financiera neta” o “activo
financiero neto", cabe sefalar que Telecom evalia la solvencia de cada contraparte y los niveles de
inversion, basados, entre otros, en su calificacion crediticia y tamafo de su patrimonio.
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Con el fin de minimizar el riesgo crediticio, el Grupo también tiene una politica de diversificacién de sus
inversiones realizando las colocaciones en instituciones financieras de reconocida reputacion y, en general,
por periodos de corta duracidon. En consecuencia, no hay inversiones significativas con una sola
contraparte.

Telecom tiene una amplia gama de clientes, incluidos clientes individuales, empresas — pequefas y
grandes corporaciones - y agencias gubernamentales. En funcién de esto, las cuentas por cobrar de
Telecom no estan sujetas a un riesgo de concentracion de créditos.

Riesqgo 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 (laboral, comercial, fiscal y financiera, entre otras).

A continuacion, se detalla la composicion del capital de trabajo del Grupo y sus principales variaciones:

2021 2020 Variacién

Créditos por ventas 22.554 28.612 (6.058)
Otros créditos (sin IFD financieros) 7.041 8.389 (1.348)
Inventarios 3.115 5.618 (2.503)
Pasivos corrientes (sin préstamos) (100.774) (97.324) (3.450)
Capital de trabajo operativo — negativo (68.064) (54.705) (13.359)
sobre ventas

Efectivo y equivalentes de efectivo 20.899 30.331 (9.432)
IFD Financieros 0 3 3)
Otros créditos 1.915 2.071 (156)
Inversiones 11.708 22.098 (10.390)
Préstamos corrientes (64.887) (62.801) (2.086)
Pasivo financiero neto corriente (30.365) (8.298) (22.067)
Capital de trabajo negativo (activo corriente — pasivo corriente) (98.429) (63.003) (35.426)
indice de liquidez 0,40 0,61

El Grupo posee una estructura de capital de trabajo propia de una firma de capital intensivo que obtiene
financiacion espontanea de sus proveedores (en especial de PP&E) por plazos superiores a los que
financia a sus clientes. El capital de trabajo negativo ascendié a $ 100.433 millones al 31 de diciembre de
2021 (lo que representa un aumento de $ 20.755 millones respecto al 31 de diciembre de 2020).

Telecom posee una excelente calificacion crediticia y posee diversas fuentes de financiamiento, contando
con diversos instrumentos y ofertas de instituciones de primera linea internacional, para diversificar su
actual estructura de financiacion que incluye el acceso al mercado de capitales nacional e internacional y
la obtencién de préstamos bancarios muy competitivos en términos de plazos y costo financiero.

La Direccion de Telecom evalua el contexto macroeconémico nacional e internacional para aprovechar las
oportunidades que el mercado brinda, permitiendo asi conservar la salud financiera de Telecom en
beneficio de sus inversores.

Telecom administra su dinero en efectivo y equivalentes de efectivo y, en general, sus activos financieros,
buscando aparear el plazo de las inversiones con el de sus obligaciones. El efectivo y equivalentes de
efectivo se invierte en instrumentos altamente liquidos de corto plazo.

Telecom mantiene una politica de liquidez que incluye disponibilidades de dinero en efectivo a través de
sus operaciones habituales. Telecom y sus subsidiarias poseen efectivo y equivalentes de efectivo
consolidados por un valor de $19.849 millones (equivalentes a U$S193 millones) al 31 de diciembre de
2021 (al 31 de diciembre de 2020, U$S 220 millones). Durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre
de 2021 y 2020, 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 optimizacion de plazo, tasa y
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estructura de sus deudas financieras. Para mas informacion respecto de los préstamos obtenidos,
cancelados y reestructurados, remitirse a la Nota 14 de los presentes estados financieros consolidados.

El siguiente cuadro muestra la apertura de los pasivos financieros por grupos relevantes de vencimiento
basado en el periodo remanente desde la fecha del estado consolidado de situacion financiera hasta la
fecha de vencimiento contractual. Los montos expuestos en el cuadro representan los flujos de fondos
(capital mas intereses contractuales) sin descontar.

Dividendos a
Vencimientos Cuentas . pagar Pasivos por Otros Total
Préstamos . .
por pagar arrendamientos| pasivos
Vencido 2717 - - - - 2.717
Enero 2022 a diciembre 2022 46.537 68.437 922 6.724 123 122.743
Enero 2023 a diciembre 2023 900 58.941 - 4.009 2 63.852
Enero 2024 a diciembre 2024 166 58.489 - 3.036 - 61.691
Enero 2025 en adelante 35 128.108 - 6.958 - 135.101
50.355 313.975 922 20.727 125 385.164

Administracién del capital

El objetivo principal de la administracion de capital del Grupo es asegurarse de que mantiene una solida
calificacion crediticia y ratios de capital saludables con el fin de mantener su negocio y maximizar el valor
para los accionistas.

El Grupo administra su estructura de capital y realiza sus ajustes a la luz de la evolucion de su negocio y
los cambios en la situacion macroeconémica. Para mantener o ajustar la estructura de capital, la 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 adecuacion 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 tienen vinculacion (en los términos de la NIC 24) con Cablevisiéon

Holding, con excepcion de las sociedades del art. 33 de la LGS.

Para el ejercicio presentado, el Grupo no ha efectuado transacciones con Personal Gerencial Clave y/o
personas relacionadas con ellos, excepto por lo mencionado en el punto iv).
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iii. Saldos con Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas

e Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 — Asociadas
ACTIVO CORRIENTE Clase de parte relacionada 31.12.2021 31.12.2020
Créditos por ventas 1 3
Ver TV S.A. Asociada 1 3
Otros créditos
La Capital Cable S.A. Asociada 222 159
Teledifusora San Miguel Arcangel S.A. Asociada - 4
Ver T.V. S.A. Asociada 2 15
224 178
PASIVO CORRIENTE
Otros pasivos
Televisora Privada del Oeste S.A. Asociada - 5
- 5
o Partes relacionadas
ACTIVO CORRIENTE Clase de parte relacionada 31.12.2021 31.12.2020
Créditos por ventas
Otras partes relacionadas Relacionada 181 246
181 246
Otros créditos
Otras partes relacionadas Relacionada 4 48
4 48
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Otras partes relacionadas Relacionada 1.226 1.378
1.226 1.378
iiii. Operaciones con Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 y partes relacionadas
e Sociedades Art. 33 — Ley N° 19.550 — Asociadas
Transaccién Clase de parte 31.12.2021 31.12.2020
relacionada I—— —_—
Ganancia Ganancia
(pérdida) (pérdida)
Ventas y otros Ventas y otros
ingresos ingresos
La Capital Cable S.A. Ventas de servicios Asociada 46 66
La Capital Cable S.A. Otras ventas Asociada 6 2
52 68
Costos operativos
La Capital Cable S.A. Honorarios por servicios Asociada (53) (80)
(53) (80)
Resultados financieros
Ver TV S.A. Intereses 33 50
Teledifusora San Miguel Arcangel S.A. Intereses 15 23
48 73
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e Partes relacionadas ?

Clase de parte

Transaccioén . 31.12.2021 31.12.2020
relacionada —— m——
Ganancia (pérdida Ganancia (pérdida
Ventas y otros Ventas y otros
ingresos ingresos
Ventas de servicios y
Otras partes relacionadas publicidad Relacionada 317 320
317 320
Costos operativos Costos operativos
Otras partes relacionadas Costo de programacién Relacionada (4.227) (4.797)
Edicion y distribucion de
Otras partes relacionadas revistas Relacionada (852) (1.134)
Otras partes relacionadas Servicios de asesoramiento Relacionada (529) (
Otras partes relacionadas Compras de publicidad Relacionada (558) (
Otras partes relacionadas Otras compras y comisiones Relacionada (193) (
Otras partes relacionadas Honorarios por servicios Relacionada (172) (
(6.531) (7.808)
@) Incluye principalmente operaciones con las siguientes sociedades relacionadas a través de GC Dominio S.A.: Arte Radiotelevisivo Argentino S.A., Arte Grafico Editorial Argentino S.A.,

Unir S.A., Impripost S.A., Tele Red Imagen S.A., GC Gestion Compartida S.A. y Compaiiia De Medios Digitales S.A.

Estas operaciones fueron realizadas por el Grupo en iguales condiciones que si hubieran sido realizadas
con un tercero independiente.

iv. Personal Gerencial Clave

Las remuneraciones correspondientes al Directorio y Personal Gerencial Clave del Grupo, por los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2020, incluyendo cargas sociales, ascendieron a $ 1.443 millones
y $ 2.595 millones respectivamente, y se incluyen como costos operativos en el rubro “Costos laborales e
indemnizaciones por despidos”.

Al 31 de diciembre de 2021 existen saldos impagos de $ 371 millones.

Los honorarios estimados a directores del Grupo por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021
y 2020 ascendieron a aproximadamente $ 522 millones y $ 182 millones, respectivamente.

NOTA 30 - RESERVAS, RESULTADOS ACUMULADOS Y DIVIDENDOS
1. Cablevisiéon Holding

Con fecha 29 de abril de 2020, la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de
Cablevision Holding S.A. resolvid, entre otros temas: (i) que la pérdida del ejercicio finalizado al 31
diciembre de 2019 que asciende a $3.246 millones ($ 6.187 millones en moneda homogénea del 31 de
diciembre de 2021) sea absorbida mediante la desafectacién parcial de la Reserva facultativa para
resultados iliquidos y (ii) desafectar en su totalidad la Reserva facultativa por obligaciones financieras que
al 31 de diciembre de 2019 asciende a $19.899 millones ($ 37.910 millones en moneda homogénea del 31
de diciembre de 2021) y destinar la suma de $162.348 ($ 309.476 en moneda homogénea del 31 de
diciembre de 2021) a incrementar la reserva legal, el monto equivalente a la suma de US$12 millones al
pago de dividendos en ddlares estadounidenses de libre disponibilidad, y el remanente a incrementar la
Reserva facultativa para resultados iliquidos. En mayo de 2020 la Sociedad abond la totalidad de los
dividendos distribuidos.

Con fecha 15 de diciembre de 2020 la Asamblea General Extraordinaria resolvié, 1) distribuir, en concepto
de dividendos en especie, i) Bonos Globales de la Republica Argentina amortizables en Doélares
Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2030 cuyo codigo de especie es GD30 (“Bonos Globales
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2030”), por un valor nominal de USD 61.607.237 cuyo valor de cotizacion al 14 de diciembre de 2020
ascendiera a $ 3.610.184.088 vy ii) Bonos Globales de la Republica Argentina amortizables en Ddlares
Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2035 cuyo codigo de especie es GD35 (“Bonos Globales 2035”)
por un valor nominal de USD 106.257.704 cuyo valor de cotizacion al 14 de diciembre de 2020 ascendiera
a $ 5.557.277.919, a una relacién de valor nominal USD 0,34104493525 Bonos Globales 2030 y valor
nominal USD 0,58822069525 Bonos Globales 2035, por cada accién 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
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 $9.167.462.007,
importe correspondiente a la valuacion en Pesos al 14 de diciembre de 2020 de los dividendos en especie.
La valuacion de los mencionados bonos asciende a $ 9.292 millones al 31 de diciembre de 2020 ($ 14.025
millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2021). En el mes de enero de 2021 se pagaron la
totalidad de los dividendos.

Con fecha 29 de abril de 2021, la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad resolvid, entre otros temas que los resultados no asignados negativos que al 31 diciembre de
2020 ascienden a $ 3.012 millones ($ 4.547 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2021)
sean absorbidos mediante la desafectacion parcial de la Reserva facultativa para resultados 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 Republica Argentina amortizables en Doélares
Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2030 cuyo cddigo de especie es GD30 (“Bonos Globales
2030”), por un valor nominal de USD 144.747.958 y ii) Bonos Globales de la Republica Argentina
amortizables en Délares Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2035 cuyo cddigo de especie es GD35
(“Bonos Globales 2035”) por un valor nominal de USD 72.932.173, a una relacion de valor nominal USD
0,80129478886 Bonos Globales 2030 y valor nominal USD 0,40373744108 Bonos Globales 2035, por cada
accién 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 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 $14.440.508.999,45, importe correspondiente a la valuacidén en Pesos al 31 de
julio de 2021 de los dividendos en especie ($ 16.479 millones en moneda homogénea al 31 de diciembre
de 2021). Al 31 de diciembre de 2021 se encuentran pendientes de pago $922 millones.

2. Telecom Argentina

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecom del 28 de abril de 2020 se celebrd con
sus accionistas participando a distancia, de conformidad con lo establecido por la Resolucion CNV
N° 830/20, por encontrarse prohibida, limitada o restringida la libre circulacion de las personas en general,
como consecuencia del estado de emergencia sanitaria en virtud del Decreto N° 297/20 y normas
sucesivas del Poder Ejecutivo Nacional, mediante la utilizacién del sistema de video teleconferencia Cisco
Webex. En dicha Asamblea se resolvid, entre otras cuestiones, lo siguiente:

1. aprobar la Memoria Anual y los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2019;

2. aprobar la propuesta del Directorio, expresada en moneda de poder adquisitivo del 31 de marzo de
2020 utilizando el indice de Precios al Consumidor Nacional (IPC Nacional) de conformidad con lo
dispuesto por la Resolucion CNV N° 777/2018, respecto de los Resultados No Asignados negativos al
31 de diciembre de 2019 por $6.633.713.897 ($12.646 millones en moneda constante al 31 de
diciembre de 2021) consistente en: (i) absorber la suma de $1.931.029.240 ($3.681 millones en
moneda constante al 31 de diciembre de 2021) de la “Reserva Voluntaria para Inversiones en el Capital
Social”; (ii) absorber la suma de $4.702.684.657 ($8.964 millones en moneda constante al 31 de
diciembre de 2021) de la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital
y el nivel actual de solvencia de la Sociedad”; y (iii) respecto de la suma de $10.887.950.778 ($20.756
millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2021) que se reclasifiquen de la cuenta “Reserva
facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de
la Sociedad” y se la impute contra la cuenta “Prima de Fusion”.
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3. aprobar la desafectacion del saldo de la “Reserva Voluntaria para Inversiones en el Capital”, es decir
la suma de $3.541.443.368 ajustada al 30 de abril de 2020 utilizando el IPC Nacional ($6.752 millones
en moneda constante al 31 de diciembre de 2021), incrementando con el monto proveniente de esa
desafectacion la “Reserva Facultativa para Futuros Dividendos en Efectivo”.

La Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de Telecom, celebrada el 13 de noviembre de 2020
resolvio distribuir en concepto de dividendos en especie: i) Bonos Globales de la Republica Argentina
amortizables en Dodlares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio de 2030 (los “Bonos Globales
2030”) por un valor nominal de US$157.642.897 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$271.896.177.

Consecuentemente, la valuacion de los dividendos en especie se establecid en $24.723.374.678 pesos,
($38.809 millones en moneda constante del 31 de diciembre de 2021), desafectandose totalmente la
“Reserva facultativa para futuros dividendos en efectivo” por $9.963 millones en moneda constante del 31
de diciembre de 2021 y parcialmente la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en
bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad” por $28.846 millones en moneda constante
del 31 de diciembre de 2021.

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecom del 28 de abril de 2021 resolvio, entre
otras cuestiones, lo siguiente:

1. aprobar la Memoria Anual y los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2020;

2. aprobar la propuesta del Directorio, expresada en moneda de poder adquisitivo del 31 de marzo
de 2021 utilizando el indice de Precios al Consumidor Nacional (IPC Nacional) de conformidad con lo
dispuesto por la Resolucion CNV N° 777/18, consistente en: i) respecto de los Resultados No Asignados
negativos al 31 de diciembre de 2020 por $6.455.431.747 ($8.626 millones en moneda constante al 31 de
diciembre de 2021), absorber dicha suma de la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones
en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad” vy ii) reclasificar la suma de
$13.776.401.012 ($17.688 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2021) 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”

La Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de Telecom, celebrada el 11 de agosto de 2021
resolvio distribuir en concepto de dividendos en especie: i) Bonos Globales de la Republica Argentina
amortizables en Dodlares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio de 2030 (los “Bonos Globales
2030”) por un valor nominal de US$370.386.472 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$186.621.565.

Consecuentemente, la valuacion de los dividendos en especie se establecidé en $35.068.340.043 pesos,
($40.020 millones en moneda constante del 31 de diciembre de 2021), 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.

2.1 Reforma de Estatuto Social de Telecom

La Asamblea General Extraordinaria y las Asambleas Especiales de las Acciones Clase “A” y Clase “D”
celebradas el 10 de octubre de 2019 aprobaron la modificacion de los articulos 4°, 5° y 6° del Estatuto
Social, a efectos que las acciones Clase “A” y Clase “D”, actualmente escriturales, puedan estar
representadas en forma cartular o escritural, conforme lo determine oportunamente una asamblea especial
de acciones Clase “A” o Clase “D”. Se aprob¢ la delegacion de facultades en el Directorio para determinar
la época, forma y condicion de emisién de los titulos representativos de las acciones cartulares, en caso
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de que asi lo resuelvan en el futuro las respectivas Asambleas Especiales de Acciones Clase “A” y Clase
“D”".

Posteriormente, la Asamblea General Extraordinaria y las Asambleas Especiales de las Acciones Clase
“‘A” y Clase “D” celebradas el 11 de diciembre de 2020 aprobaron la modificacion del articulo 10° del
Estatuto Social para establecer un minimo de preaviso de 5 dias para cualquier convocatoria a reuniones
de Directorio, salvo en caso de urgencia, en cuyo caso las mencionadas reuniones de Directorio podran
ser convocadas con un preaviso de 1 dia. Asimismo, se establecieron nuevos medios de notificacién de
convocatorias de dichas reuniones de Directorio.

El 14 de abril de 2021, Telecom se notificéd de la inscripcién de ambas reformas de Estatuto por parte de
la IGJ.

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 ejercicio, 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
(‘SOPA”)

Con fecha 1° de enero de 2018 la Sociedad resulté 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 4 a los estados financieros consolidados, el cual otorga a la Sociedad el derecho
a designar la mayoria de los miembros del directorio de Telecom. Por lo expuesto, la Sociedad reune la
condicién 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”
y junto con la Ley de Mercado de Capitales, la “Normativa OPA”) con fecha 21 de junio de 2018 el Directorio
de la Sociedad resolvié la promocion y formulacion de una oferta publica de adquisicion obligatoria por
cambio de control (“OPA”) respecto de la totalidad de las acciones ordinarias Clase B emitidas por Telecom
Argentina que se encuentran listadas en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”), (incluyendo
acciones ordinarias Clase C emitidas por Telecom que hayan sido convertidas en acciones ordinarias Clase
B dentro del plazo previsto) a un precio de $110,85 por accion (previa deduccién de los conceptos
detallados en el anuncio de la OPA).

No obstante el hecho que Fintech Telecom, LLC, no se encontraba obligada bajo la Normativa OPA a
promover, formular o lanzar una OPA, ni habia tomado parte en la determinacién o formulacién 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 adquisicion del 50% de las acciones
que se adquieran en la OPA (sin perjuicio del derecho de la Sociedad de adquirir por si sola las primeras
43.073.760 acciones Clase “B” de Telecom Argentina).

El precio ofrecido por la Sociedad a pagar por cada accidon que sea presentada por su titular para su
adquisicion por la Sociedad es de Ps. 110,85 por Accion (previa deduccion de los dividendos en efectivo
por Accion que sean pagados por Telecom Argentina desde la fecha del anuncio hasta la fecha de pago
del precio de la OPA y otros gastos como gastos 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 sera pagado
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en Pesos en Argentina dentro de los 5 dias habiles 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 el articulo 3°
c), Capitulo Il, Titulo Il de las Normas CNV, opin6 que el Precio OPA habia sido fijado en los términos
obligatorios previstos en el régimen legal vigente de conformidad con el Articulo 88, apartado | de la Ley
de Mercado de Capitales y emitié el Informe del Directorio previsto en dichas Normas.

Como parte del tramite administrativo iniciado por la Sociedad ante CNV, el regulador objet6 el precio de
la OPA ofrecido por la Sociedad, e indicé en sus dictdmenes que el mismo debia ser de U$S4,8658 por
accion, pagaderos en pesos argentinos al tipo de cambio vigente el dia habil inmediato anterior a la fecha
de liquidacion de la OPA. CVH consideré que la posicion de la CNV era infundada e inicié una accion
judicial caratulada “Cablevisién Holding S.A. ¢/ Comision Nacional de Valores s/ Medidas Cautelares”,
Expte. 7998/2018 en tramite ante el Juzgado Civil y Comercial Federal N° 3. El 1° de noviembre de 2018
el juez concedio la medida requerida por CVH y ordend cautelarmente a la CNV que se abstenga de
expedirse y resolver sobre la autorizaciéon de la OPA promovida y formulada por la Sociedad el 21 de junio
de 2018 por el término de seis (6) meses.

Por otra parte, el 8 de octubre de 2018 la Sociedad interpuso, como accién de fondo de la medida cautelar,
una accion declarativa de certeza con el fin que se declare que la Sociedad promovié y formulé su OPA
conforme a derecho y en un todo de acuerdo a la Normativa OPA.

El 10 de junio de 2019, la Sociedad fue notificada de la resolucion de fecha 9 de mayo de 2019 recaida en
autos “Burguefio Daniel c/ EN-CNV s/ Medida Cautelar (Autonoma)” (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 suspension del tramite relativo a la OPA hasta que el regulador decida la aplicacion de
la Resolucion 779/18 (la “Nueva Resolucion de la CNV”) o se cumpla el plazo maximo dispuesto en el
articulo 5° de la Ley 26.854. La medida cautelar referida ha sido prorrogada por un plazo adicional de seis
(6) meses, habiendo confirmado la Camara de Apelaciones el otorgamiento de dicha prérroga.

Por otro lado, el 19 de julio de 2019, la Sociedad fue notificada de la resolucién de la Sala | de la Camara
de Apelaciones en lo Civil y Comercial Federal de esta Ciudad, recaida en autos “Cablevision Holding 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 sehala
que la resolucion de la Sala referida indicd que el eventual recurso que la misma interponga contra lo que
resuelva la CNV respecto de la OPA tendré efecto suspensivo. Contra esta resolucion de la Camara de
Apelaciones en lo Civil y Comercial, la Sociedad interpuso recurso extraordinario federal, el cual fue
declarado inadmisible el 26 de diciembre de 2019.Sin 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 concesién del traslado de la demanda interpuesta
por el accionista de la Sociedad- Daniel Burguefio- en los autos Burguefio, Daniel Fernando ¢/ EN-CNV s/
Proceso de conocimiento” (Expte. N° 33763/2019) en tramite ante el Juzgado Contencioso Administrativo
Federal N° 1, Secretaria N° 1, cuyo objeto es que se declare que CVH ya no se encuentra obligada a llevar
a cabo una OPA como consecuencia del cambio de control operado en Telecom Argentina en atencién a
lo previsto en el inc. k) del art. 32 de la Nueva Resolucion 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 recaida en autos “Burguefio Daniel Fernando ¢/ EN- CNV s/ Proceso de
conocimiento” (Expte. 33.763/2019), la cual hace lugar a la demanda interpuesta por el Sr. Burguefio,
dispone que CVH ya no se encuentra alcanzada por la obligacion 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 ordena a CNV a que considere concluido el tramite oportunamente iniciado. Asimismo, hace
saber a CVH que debera cesar en la continuacion del procedimiento iniciado con respecto a la OPA. EI 18
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de mayo de 2020 la Sociedad fue notificada de la Resolucion de fecha 15 de mayo de 2020 en virtud de la
cual el juez de primera instancia dispuso la extensién de la vigencia de la medida cautelar decretada
oportunamente en favor del Sr. Daniel Burguefio en autos “BURGUENO, DANIEL ¢/ EN-CNV s/ INC. de
MEDIDA CAUTELAR” Expte. 89537/2018/3.

La sentencia de primera instancia notificada a la Sociedad el 27 de diciembre de 2019 en autos “Burguefio,
Daniel Fernando ¢/ EN- CNV s/ Proceso de conocimiento” (Expte. 33.763/2019) fue confirmada por la Sala
V de la Camara Contencioso Administrativo Federal mediante sentencia de fecha 8 de septiembre de 2020.
Contra la referida resolucion, la CNV interpuso recurso extraordinario. La Sociedad fue notificada de la
resolucion de la Sala V de la Camara Contencioso Administrativo Federal mediante la cual denego6 el
recurso extraordinario deducido por la CNV pudiendo interponer la Comisién Recurso de Queja ante la
Corte Suprema de Justicia contra dicha decisién (ver Nota 34).

NOTA 33 - IMPACTO DEL CORONAVIRUS

Desde principios de 2020, dada la magnitud de la propagacion del Covid-19, varios gobiernos de todo el
mundo implementaron diversas medidas para disminuir la circulacion de la poblaciéon y contener la
propagacion del virus.

En Argentina, el Gobierno Nacional dispuso el Aislamiento Social Preventivo y Obligatorio desde el 20 de
marzo de 2020, permitiendo la circulacion solo de aquellas personas vinculadas a la prestacion/produccion
de servicios y productos esenciales, entre los que se encuentra la prestacion de servicios de
telecomunicaciones.

El 9 de noviembre de 2020, el Gobierno Nacional establecio el Distanciamiento Social, Preventivo y
Obligatorio y mantuvo la declaracion de esencialidad a los servicios de telecomunicaciones.

Hacia fines de 2020, Argentina inicié la campafa de vacunaciéon nacional bajo la gestién directa de los
gobiernos nacional y provinciales y el gobierno de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires. En el primer
trimestre de 2021 la campafa de vacunacion nacional fue destinada a poblacion de riesgo (adultos
mayores) y personal dedicado a la salud y la ensefanza. Durante el segundo y tercer trimestre de 2021, la
campafia de vacunacion fue incorporando al resto de la poblacién adulta. Finalmente, en octubre de 2021,
la campafa de vacunacion incorporé a nifios mayores de 3 afios, priorizado a aquellos con comorbilidades
preexistentes.

El cronograma se esta completando con la aplicacion de un refuerzo de dosis de vacunas, lo que favorece
una menor gravedad en infectados con Covid-19 en la Argentina de las nuevas cepas que se estan
esparciendo a nivel mundial (Delta y Omicron). Al igual que lo que esta sucediendo en el resto del mundo,
Argentina no escapa al aumento exponencial de contagios que a fines de 2021 e inicios de 2022 esta
afectando fuertemente a todos los grupos etarios.

Durante 2021 junto con el avance del cronograma de vacunacion, el Gobierno Nacional fue desarrollando
diversas acciones de acuerdo a la evolucion epidemiolégica, tanto para las etapas de rebrote de Covid-19
y etapas de desaceleracion de circulacion del virus. Las medidas implementadas no afectaron directamente
la operacion del Grupo por seguir considerando a los servicios de telecomunicaciones como esenciales.

Telecom presta servicios fundamentales para el devenir de la sociedad conectando personas, hogares,
empresas y gobiernos, los cuales resultan prioritarios en tiempos de pandemia. Los servicios que presta
Telecom favorecen la continuidad de las operaciones de grandes, medianas y pequefias empresas que
permanecen funcionando, y de esta manera contribuye a sostener la economia del pais. Asimismo, los
servicios que presta Telecom posibilitan que, en este contexto, las personas puedan seguir en contacto,
entretenerse, producir e informarse desde sus casas.
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v" Acciones externas del Grupo frente a la emergencia sanitaria

La pandemia motoriz6 acciones conjuntas de empresas a nivel local dando apoyo fundamental para hacer
frente a la crisis sanitaria. El Grupo, a través de Telecom, como parte de su permanente compromiso con
la comunidad y en respuesta a la emergencia generada por el Covid-19, ha implementado diversas
iniciativas de gran valor social, entre las que se destacan la conectividad para hospitales de campafia y la
bonificacion de servicios para entidades sanitarias y educativas, las cuales contintan vigentes en la
actualidad, ademas de beneficios para que los clientes puedan aprovechar aun mas las posibilidades de
conexion y acceder a informacion valiosa y contenidos educativos y de entretenimiento.

v" Acciones internas del Grupo frente a la emergencia sanitaria

Por otro lado, el Grupo, a través de Telecom, implementé una serie de medidas para asegurar la
continuidad de sus operaciones, cuidando la salud y el bienestar de todo el personal y de quienes
conforman la cadena de valor. Entre estas iniciativas se destacan, la implementacién de un Comité de
Crisis (que monitorea la situacion epidemiolégica en forma permanente para tomar medidas inmediatas) la
disposicion inicial de home office para mas del 70% de los colaboradores y el refuerzo de la infraestructura
con obras que aseguraron la capacidad para que las redes continlden operando sin inconvenientes.

Con la evolucion de la pandemia, Telecom implementé una nueva modalidad de trabajo hibrida para todo
el personal cuya tarea asi lo permita, con centros de experiencia para encuentros presenciales, bajo
protocolos de salud y cuidado; en combinacion con trabajo remoto.

Para aquellas funciones que no pueden realizarse a distancia, se continta reforzando la limpieza y
desinfeccion de los lugares y puestos de trabajo, incluidos los moviles de cuadrillas técnicas, ademas de
la provision de métodos de higiene y desinfeccion de manos, y distribucion de kits de cuidado personal
cumpliendo con el protocolo establecido por la Superintendencia de Riesgos del Trabajo.

Adicionalmente, entre otras medidas, se ampli6 la salida internacional de Internet en un 40% y se
suscribieron acuerdos para potenciar los vinculos con los proveedores internacionales y de redes IP; se
adelantaron obras de infraestructura, se reforzaron los centros de datos y centrales, se incrementé la
capacidad de la red de distribucion de contenidos de Flow y se amplié la capacidad de la red movil en
ciertas localidades del interior del pais, ademas de continuar con las tareas de mantenimiento preventivo
sobre todas las redes.

Asimismo, desde el inicio de la situacion sanitaria se inicié una campafa promocionando todos los canales
de contacto digitales alentando a los clientes a realizar todas las gestiones que necesiten por esa via 'y se
desarrollaron diversas iniciativas encuadradas bajo un programa corporativo denominado “Nos
Acompafiamos” destinado a todos los colaboradores de la compafiia, que tiene por finalidad cuidar su
bienestar biopsicosocial, con foco en el equilibrio entre la vida laboral y la vida personal.

v" Principales impactos contables

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, el Grupo no ha sufrido impactos
significativos en sus resultados como consecuencia de la pandemia. Si bien se han presentado dificultades
de distinto tipo que ralentizan o complejizan las operaciones como, por ejemplo, el incremento de trafico
de datos de internet, el aumento del servicio de voz mdvil, la disminucién en las cobranzas de servicios a
principios del aislamiento o inconvenientes para realizar reparaciones e instalaciones dentro de los hogares
de los clientes, entre otros; las operaciones se mantienen y prevemos que continien a pesar de las
dificultades.

De acuerdo con los lineamientos de la NIC 36, la Gerencia del Grupo ha evaluado a lo largo del presente
ejercicio si ha existido algun indicio de deterioro del valor de algun activo. Si bien la pandemia podria afectar
significativamente la actividad econdmica en Argentina y constituir un indicador de desvalorizacion, en base
a las estimaciones efectuadas no se ha identificado una incidencia adversa sobre la capacidad de
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generacion de flujos de fondos futuros de Telecom a causa de ésta porque se espera que el volumen de
operaciones se mantenga estable.

- Riesgo de liquidez

La implementacion de medidas tendientes a disminuir la circulacion de la poblacion incluyé inicialmente el
cierre de canales presenciales de cobranza, afectando las cobranzas de Telecom a partir del 20 de marzo
de 2020. Dicha situacion se fue regularizando paulatinamente a partir del segundo trimestre de 2020 con
el robustecimiento de los canales digitales, la reapertura de los canales presenciales y las diferentes
acciones en gestion de mora encaradas por Telecom que permitieron recuperar créditos morosos por lo
que esta situacion no representa un riesgo de liquidez.

La Sociedad y sus subsidiarias poseen suficiente liquidez y cuentan con lineas de crédito bancarias y un
programa de obligaciones negociables que permiten financiar sus obligaciones de corto plazo y su plan de
inversiones en adicion al flujo operativo de caja previsto.

A pesar de ello, el Grupo, a través de Telecom, implementé medidas que le permitieron contar con la mayor
liquidez posible para enfrentar la volatilidad del contexto con mayor incertidumbre, compensar la potencial
disminucion de fondos y poder cumplir con sus obligaciones (ver Nota 28 a los presentes estados
financieros consolidados).

El alcance final del Covid-19 y su impacto en la economia global y del pais aun es desconocido pudiendo
los gobiernos tomar medidas mas estrictas, las cuales no son predecibles en esta instancia.

La Gerencia del Grupo continuara desarrollando acciones que minimicen el potencial deterioro en los
resultados, producto de estas situaciones, manteniendo el nivel de servicio y satisfaccion del cliente y
procurando maximizar los recaudos de manejo social en este contexto.

El Directorio del Grupo y el Comité de Crisis continua monitoreando de cerca la evolucién de la situaciéon y

tomando todas las medidas necesarias para preservar la vida humana y la sustentabilidad de los negocios
de Telecom.

NOTA 34 - HECHOS POSTERIORES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

1) Préstamos por compra de equipamiento
Export Development Canada (EDC)

El 3 de enero de 2022 Telecom efectivizd una propuesta de linea de crédito a la exportacion por un monto
total de hasta U$S23,4 millones a las siguientes entidades: (i) JPMorgan Chase Bank, N.A., como
prestamista inicial, garante de riesgo residual y agente del financiamiento (ii) JPMorgan Chase Bank, N.A.,
Sucursal Buenos Aires, como agente de custodia local, y (iii) JPMorgan Chase Bank, N.A. y EDC como
co-organizadores principales.

La linea de crédito esta garantizada por EDC, organismo oficial de crédito de la exportacion de Canada.

Los fondos de los préstamos efectuados bajo esta linea de crédito seran utilizados para financiar hasta el
85% del valor de ciertos bienes y servicios importados, hasta el 50% del valor de ciertos bienes y servicios
nacionales y el pago total de la prima de EDC equivalente al 14,41% del total del monto comprometido por
los prestamistas bajo la linea de crédito.

A la fecha de los presentes estados financieros consolidados, Telecom no ha recibido desembolsos
relacionados con la linea de crédito mencionada.
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2) Ofertas de opcidn irrevocable de compra de acciones minoritarias de Open Pass S.A.

El 29 de diciembre de 2021, la subsidiaria Micro Sistemas recibié de parte de dos accionistas de Open
Pass S.A. (sociedad que presta servicios informaticos relacionados al desarrollo y mantenimiento de
software, con la cual Micro Sistemas posee un contrato por el uso y desarrollo de la plataforma de la
billetera electrénica) ofertas de opcion de compra de acciones por 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
Sistemas ha aceptado las mismas mediante el pago de U$S700.000 como contraprestacion del
otorgamiento de dichas opciones de compra.

Las opciones de compra podran ser ejercidas por Micro Sistemas, a su exclusivo criterio, en cualquier
momento, durante el plazo de doce (12) meses contados a partir de la fecha de aceptacion. 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 opciones, el precio a ser
abonado por las acciones ha sido determinado en U$S 7.500.000.

3) “BURGUENO, DANIEL FERNANDO C/ EN-CNV S/ PROCESO DE CONOCIMIENTO” (Expediente
Nro. 33.763/2019)

El 22 de febrero de 2022, en relacién a lo descripto en nota 32, la Corte Suprema de Justicia de la Nacion
desestim6 el recurso de queja interpuesto por la Comisién Nacional de Valores en los autos de la
referencia, declarando inadmisible el recurso extraordinario interpuesto por dicha Comision contra la
resolucion de la Camara Contencioso Administrativo Federal -Sala V- .La mencionada resolucion de la
Sala V de la Camara Contencioso Administrativa dispuso que la Sociedad no se encuentra alcanzada por
la obligacion de realizar la Oferta Publica de Adquisicion 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 considere concluido el
tramite oportunamente iniciado, e hizo saber a la Sociedad que debia cesar en la continuacion del
procedimiento iniciado con respecto a la OPA.

4) Pago de dividendos

Con fecha 2 de marzo de 2022 la Sociedad pag6 los dividendos distribuidos en la Asamblea General
Extraordinaria de fecha 31 de agosto de 2021 que se encontraban pendientes de pago, ver Nota 30.1.

5) Dividendos cobrados de asociadas

Durante el mes de enero de 2022 Telecom cobro dividendos de Ver TV y TSMA por $131,4 millones -
$130,8 millones en forma directa y $0,6 millén en forma indirecta a través de la controlada Inter Radios.
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6) Programas Globales de Emision de Obligaciones Negociables
Telecom Argentina

En el marco del Programa Global de Emision de Obligaciones Negociables por hasta un monto maximo en
circulacion de U$S3.000 millones o su equivalente en otras monedas, Telecom ofrecio la suscripcion de
nuevas series de ON siendo los montos finalmente emitidos y sus principales caracteristicas las siguientes:

v ON Clase 12

Fecha de emision: 9 de marzo de 2022.

Monto Emitido: US$ 22,7 millones pagaderos en pesos al tipo de cambio aplicable (equivalentes a $2.458
millones de pesos a la fecha de emision).

Fecha de Vencimiento: 9 de marzo de 2027.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto 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 emision hasta el
vencimiento a una tasa fija del 1% nominal anual. Los intereses se pagaran trimestralmente siendo la ultima
Fecha de pago de intereses en la correspondiente Fecha de Vencimiento.

v ON Clase 13

Fecha de emisién: 9 de marzo de 2022.

Monto Emitido: $2.347.500.000.

Fecha de Vencimiento: 9 de septiembre de 2023.

Amortizacion: el capital se cancelara mediante 1 (un) pago por un monto igual al 100% del capital total,
pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Tasa de Interés y Fecha de Pago: devengan intereses trimestrales desde la Fecha de emision hasta el
vencimiento a una tasa variable equivalente a Badlar mas un margen del 1,5% anual. Los intereses se
pagaran trimestralmente siendo la ultima Fecha de pago de intereses en la correspondiente Fecha de
Vencimiento.

7) Préstamos con Banco Santander Rio

El 9 de marzo de 2022 Telecom suscribioé un contrato de préstamo con el Banco Santander Rio S.A. por
un monto total de $3.500 millones. El capital se cancelara en un Unico pago en la fecha de vencimiento
que operara el 9 de marzo de 2023. El préstamo devenga intereses pagaderos mensualmente a una tasa
fija de 44,50%.

NOTA 35 - APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Los presentes estados financieros consolidados han sido aprobados por el Directorio de la Sociedad y su
emision ha sido autorizada para el 10 de marzo de 2022.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin

(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Sebastian Bardengo

Presidente
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Cablevision Holding S.A.
RESENA INFORMATIVA
Al 31 de diciembre de 2021

1. Actividad de la Sociedad

Con fecha 1° de enero de 2018, la Sociedad informé que su subsidiaria Cablevision S.A., en el marco de
la Fusiéon con Telecom Argentina S.A., suscribi6 el acta de traspaso de sus operaciones en caracter de
Sociedad Absorbida por la Sociedad Absorbente, en los términos de lo prescripto en el Acuerdo Definitivo
de Fusidn suscripto el 31 de octubre de 2017. En consecuencia, tal como se prevé en el Compromiso
Previo de Fusion y en el Acuerdo Definitivo de Fusion, a partir de las 0:00 horas del dia 1° de enero de
2018 ha tenido efecto la Fusién y, consecuentemente, Cablevision S.A. se disolvio sin liquidacion y
Cablevision Holding S.A. se transformd en el controlante de Telecom Argentina S.A.

En el plano de la gestion del negocio, nuestra subsidiaria Telecom Argentina tuvo ventas que alcanzaron
los $425.493 millones durante 2021, comparado con $455.234 millones registrados en 2020. Los costos
operativos (considerando los costos de CVH) -incluyendo Depreciaciones, amortizaciones y
desvalorizaciones de activos fijos- totalizaron $428.556 millones en el afio (un aumento de $3.6 millones o
0,8% respecto al mismo periodo de 2020). La utilidad de la explotacion antes de depreciaciones y
amortizaciones ascendio a $132.482 millones -equivalente al 31,1% de las ventas consolidadas- contra
$154.930 millones y 34,0% en el mismo periodo de 2020. La utilidad de la explotacion registré una pérdida
de $3.063 millones (en comparacién con una utilidad de 30.285 millones registrados en 2020), mientras
que el resultado neto del periodo registré una ganancia de $10.252 millones, comparado con una pérdida
de $8.866 millones registrada en 2020. La variacién del resultado se explica principalmente por menores
ventas, menores resultados positivos por participacion en asociadas y un mayor cargo derivado del
Impuesto a las ganancias de $33.322, en comparacion con $ 12.457 registrados en 2020, principalmente
como consecuencia del cambio en la tasa del impuesto de acuerdo con lo establecido en la Ley N° 27.630,
compensado parcialmente por menores costos operativos, menores cargos de depreciaciones y
amortizaciones y resultados financieros positivos (incluyendo resultados por costos de deuda y otros
resultados financieros) equivalentes a $ 46.249, en comparacién con resultados financieros negativos por
$ 27.443 registrados en el periodo 2020, principalmente derivado de resultados positivos por diferencias
de cambio y mayores resultados positivos por re expresion en términos de unidad de medida al 31 de
diciembre de 2021.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2021
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

) Sebastian Bardengo
(Socio) Presidente
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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.

31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
Activo corriente 67.232 95.906 107.439 108.770
Activo no corriente 993.730 1.034.771 1.063.589 1.049.322
Total del activo 1.060.962 1.130.677 1.171.028 1.158.092
Pasivo corriente 166.546 174175 176.902 195.240
Pasivo no corriente 363.536 388.145 374.663 282.546
Total del pasivo 530.082 562.320 551.565 477.786
Patrimonio controlante 221.685 236.228 256.971 264.715
Patrimonio no controlante 309.195 332.129 362.492 415.591
Patrimonio total 530.880 568.357 619.463 680.306
Total del Pasivo mas Patrimonio 1.060.962 1.130.677 1.171.028 1.158.092

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.

31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018

Resultado operativo de operaciones que contindan (1) (3.063) 30.285 31.874 66.268
Resultados financieros 46.242 (27.443) (12.931) (70.007)
Resultados por participacion en sociedades 395 749 (385) 744

Resultado de operaciones que contintian antes del
impuesto a las ganancias y a la ganancia minima

presunta 43.574 3.591 18.558 (2.995)
Impuesto a las ganancia y a la ganancia minima

presunta (33.322) (12.457) (29.213) 8.919
Resultado del ejercicio 10.252 (8.866) (10.655) 5.924
Otros resultados integrales del ejercicio (6.199) (2.750) (4.418) 4.167
Resultado integral total del ejercicio 4.053 (11.616) (15.073) 10.091

() Definido como ventas netas menos costo de ventas y menos gastos.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2021
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

) Sebastian Bardengo
(Socio) Presidente
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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 resultados del ejercicio, preparados bajo NIIF.

31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018

Fondos generados por las actividades operativas 129.834 152.775 167.689 132.995

Fondo aplicados a las actividades de inversion (115.037) (125.369) (88.951) (98.897)
Fondos aplicados a las actividades de financiacion (20.296) (55.539) (52.635) (46.350)
Diferencias de cambio netas y RECPAM por

efectivo y equivalentes de efectivo (2.987) 1.905 5.941 13.049

Total de efectivo (aplicado) generado durante el

ejercicio (8.486) (26.228) 32.044 797

5. DATOS ESTADISTICOS

31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018

Abonados Servicios de television por cable (i) 101,5% 100,7% 101,1% 101,1%
Accesos de Internet (i) 103,2% 101,5% 101,9% 101,9%
Lineas Servicios de Telefonia fija (iii) 84,9% 86,7% 93,7% 93,7%
Lineas Servicios Méviles Personal (iii) 98,5% 99,7% 96,5% 96,5%
Clientes Nucleo (iii) 96,0% 96,9% 98,3% 98,3%

(i) Base diciembre 2013= 100
(i) Base diciembre 2015= 100
(iii) Base diciembre 2017= 100 (la variacion corresponde a la informacion por efecto de la fusién con Telecom Argentina)

6. INDICES

31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
Liquidez (activo corriente / pasivo corriente) 0,40 0,55 0,61 0,56
Solvencia (patrimonio / pasivo total) 1,00 1,01 1,12 1,42
Inmovilizacién del capital (activo no corriente / activo total) 0,94 0,92 0,91 0,91
Rentabilidad (Resultado integral del ejercicio / Patrimonio
neto promedio) 0,02 (0,01) (0,02) 0,01

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2021
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

) Sebastian Bardengo
(Socio) Presidente
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7. PERSPECTIVAS

El afio 2021 continud transcurriendo con grandes dificultades para la sociedad en su conjunto, no solo en
el plano local sino también internacional, dada la magnitud de la propagacion del virus COVID-19, el cual
continla dejando grandes desafios en el plano econdmico y sanitario que tenemos por delante. Si bien en
nuestro pais, los casos comenzaron a disminuir y se han registrado avances en la politica sanitaria y los
planes de vacunacion, la persistencia de la pandemia -por la amenaza de nuevas variantes del virus y
potenciales rebrotes- genera un escenario aun incierto, agravado por los efectos recesivos generados por
la paralisis econdmica que trajo consigo el aislamiento social, efectos que recién durante los ultimos meses
de 2021 comenzaron a revertirse. En este contexto de crisis econdmica, caracterizada por un marcado
proceso inflacionario, fluctuaciones cambiarias, las expectativas reflejan un periodo desafiante para la
economia local y la sustentabilidad de los negocios en general.

Los resultados econdmico-financieros de nuestra subsidiaria Telecom, como los de otras empresas que
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 en
insumos para el despliegue de infraestructura y sistemas es en ddlares. En este sentido, nuestra subsidiaria
Telecom se encuentra focalizada fuertemente en la gestién de las eficiencias operativas para mantener
niveles de crecimiento acordes a las inversiones comprometidas, no solo para crecer sino también para
mantener la calidad de servicio brindada a sus mas de 29 millones de clientes, reafirmando asi su
compromiso con el desarrollo del pais mediante el despliegue de un plan de inversiones sélido y continuo,
que alcanzé 5.000 millones de ddlares en los ultimos cinco afios.

Al complejo contexto macroeconémico argentino, se suma un futuro de mayor incertidumbre para las
empresas TIC, impulsado por la publicacion del DNU 690/20 mediante el cual el Poder Ejecutivo Nacional
determiné que las tecnologias de la informacién y la comunicacion son consideradas servicios publicos en
competencia.

En los ultimos meses, la Justicia se ha pronunciado respecto de la norma ordenando la suspension del
Decreto 690/20 y de todas las medidas administrativas emitidas con posterioridad y derivadas de este. Las
medidas cautelares que se repiten en diversos puntos del pais hoy cubren virtualmente a toda la industria
TIC, tanto operadores grandes como pymes. En el caso de nuestra subsidiaria Telecom, la Camara
Contencioso Administrativo Federal — Sala Il 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 resoluciéon del
Juzgado Contencioso Administrativo Federal N° 8 que resolvié prorrogar la vigencia de la medida cautelar
oportunamente otorgada en las citadas actuaciones por el plazo de 6 (seis) meses, hasta tanto se resuelva
la cuestion de fondo. De esta forma, la justicia ratifica que toda la industria TIC debe tener capacidad de
fijar sus politicas comerciales y sus precios. No obstante, consideramos fundamental reforzar el camino de
cooperacion entre el sector privado y publico y las organizaciones de la sociedad civil para mantener y
fomentar la competencia, y potenciar la mejor forma de acceso a mas y mejores servicios para todos los
usuarios.

Nuestra subsidiaria Telecom mantiene su vision de desarrollar un ecosistema de plataformas apalancado
sobre la conectividad y sustentado en un proceso de transformacion digital y cultural, focalizado en la
experiencia de sus clientes, al que se le ha dado un empuje extraordinario durante la pandemia. Asimismo,
se atenuaron las fronteras entre lo digital y lo presencial y Telecom también fue parte de ese proceso de
transformacion, acompafiando y potenciando la vida de los argentinos e impulsando la economia digital
del pais. En esta linea, nuestra subsidiaria Telecom ha transformado su identidad visual institucional, asi

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2021
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

) Sebastian Bardengo
(Socio) Presidente
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como también sus marcas comerciales, reflejando la evolucion tecnoldgica que esta llevando adelante para
facilitar el desarrollo digital de sus clientes y de la sociedad en su conjunto.

Desde ahora, todos los clientes tienen conectividad total con Personal, sin importar si estan dentro o fuera
del hogar, con la mejor experiencia de servicios, gracias a las redes fijas y moviles. Por su parte, Flow se
posiciona como punto de encuentro de todo el entretenimiento, donde se integran también los contenidos
de las plataformas mas importantes del mercado, mientras que bajo la marca Telecom, se provee un
ecosistema de soluciones y negocios para empresas y gobiernos.

Asimismo, nuestra subsidiaria Telecom esta construyendo una marca empleadora atractiva para los
nuevos talentos digitales, fundamentales en el desarrollo de los servicios vinculados con la economia
digital, usando metodologias agiles y fomentando un modelo de liderazgo colaborativo, que permite
generar un cambio de mindset que se ajuste a la compafiia que esta construyendo, y que también se ve
reflejado en los nuevos productos y servicios de negocio digital, con IoT, smarthome y soluciones Fintech
a la cabeza. Ademas, Telecom Argentina ha logrado implementar una nueva experiencia de trabajo para
todos sus colaboradores, con un esquema hibrido, de presencialidad y virtualidad, y foco en el bienestar y
un mayor equilibrio personal, familiar y laboral. A su vez, se estan inaugurando Centros de Experiencia en
todo el pais, con espacios mas acogedores y sustentables.

Finalmente, desde el punto de vista financiero, durante 2021, nuestra subsidiaria Telecom emitio en el
mercado local nuevas Obligaciones Negociables en pesos por aproximadamente $31.408 millones y
refinancié varios préstamos con organismos multilaterales. Esto fue posible gracias a la confianza del
mercado nacional e internacional en la solidez crediticia de la compafia y en su estrategia de negocio.
También, durante el periodo se cancel6 el saldo remanente de las Obligaciones Negociables Clase A por
U$S106 millones y las ON Clase 3, Clase 4 y Clase 6 cuyos vencimientos operaron durante este afo. Por
su parte, la subsidiaria de Telecom en Paraguay, Nucleo, también accedi6 al mercado financiero mediante
la emision de dos series de Obligaciones Negociables con vencimientos en 2028 y 2031 por un total
aproximado de $3.406 millones. Estas medidas han permitido mejorar considerablemente la estructura de
capital.

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 transformacion, 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 4agiles, eficientes y digitales, impulsando el crecimiento de la economia digital en nuestro
pais y generando valor para nuestros clientes.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2022.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2021
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

) Sebastian Bardengo
(Socio) Presidente
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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 consolidados

Opinién

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Cablevisién Holding S.A. (en adelante “la Sociedad”)
y sus subsidiarias (en adelante “el Grupo”) que comprenden el estado de situacion financiera consolidado al 31
de diciembre de 2021, los estados consolidados del resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos
de efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, y las notas a los estados financieros
consolidados, las cuales incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién
explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacién financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2021, asi como su
resultado integral consolidado y los flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio finalizado en
esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria (NIAs).
Dichas normas fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la Resolucion Técnica N°
32 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (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 normas se describen mas adelante en la seccién
“Responsabilidades de los auditores en relaciéon con la auditoria de los estados financieros consolidados” del
presente informe.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada
para fundamentar nuestra opinién de auditoria.

Independencia

Somos independientes del Grupo de conformidad con el Cédigo Internacional de Etica para Profesionales de la
Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (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. S.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, www.pwc.com/ar
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional, han sido de
la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados correspondientes 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 mismos, y no
expresamos una opinioén por separado sobre estas cuestiones.

Cuestiones clave de la auditoria Respuesta de auditoria

Recuperabilidad del valor llave de negocios

Al 31 de diciembre de 2021, el valor contable
consolidado de llaves de negocios asciende a $
359.118 millones, de los cuales, $ 358.245 millones
corresponden a la llave de negocios asociada con el
negocio en Argentina.

Tal como se detalla en notas 3.1) y 3.u.1.) a los
estados financieros consolidados, la Gerencia de la
Sociedad monitorea la recuperabilidad de la llave de
negocio correspondiente a la unidad generadora de
efectivo (UGE) en Argentina al cierre de cada
ejercicio, o con mayor frecuencia si los eventos o
circunstancias indican que podrian estar
deteriorados.

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 valor
en uso. El valor razonable es calculado mediante el
valor de capitalizacién de mercado de Telecom
Argentina S.A. y el valor en uso es estimado a través
de un modelo de flujos de efectivo descontados.

Al 31 de diciembre de 2021, el valor recuperable de
la UGE correspondiente al negocio en Argentina fue
determinado a través del valor razonable menos los
costos de disposicion.

Esta area resulta clave en nuestro proceso de
auditoria debido a la significatividad de los saldos
involucrados y a que involucra el ejercicio de juicio
significativo por parte de la Gerencia para determinar
el valor recuperable de la UGE, 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
procedimientos, considerando la naturaleza del
activo asociado.

Hemos llevado a cabo procedimientos de auditoria
sobre el proceso de la Gerencia para determinar el
valor recuperable para la UGE del negocio en
Argentina, entre los que se incluyeron:

» probar la efectividad de los controles
relacionados con la evaluacion de la
recuperabilidad del valor llave de negocios,
incluidos los controles sobre la
determinacion del valor razonable menos los
costos de disposicién para la UGE del
negocio en Argentina;

» revisar la informacion y los calculos
matematicos utilizados para la determinacion
del valor razonable menos los costos de
disposicion, incluyendo la fuente de
informacion utilizada para la determinacién
del valor de capitalizacion mercado;

* revisar el analisis de sensibilidad efectuado
por la Gerencia sobre el valor recuperable de
la UGE;

« evaluar la suficiencia de las revelaciones
incluidas en los estados financieros referidas
al deterioro del valor de los activos.

Teniendo en cuenta que, cambios relativamente
menores en los supuestos utilizados podrian tener
efectos materiales sobre el valor recuperable
calculado, también hemos involucrado a nuestros
propios expertos en valuacién para ayudar en la
revision de la determinacioén del valor recuperable de
la UGE.
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Cuestiones clave de la auditoria Respuesta de auditoria

Disputas regulatorias

Tal como se describe en la Nota 2.c) a los estados
financieros consolidados, el Poder Ejecutivo
Nacional ha emitido el Decreto N° 690/20 que
declaré los Servicios de Tecnologias de la
Informacién y las Comunicaciones como “Servicios
Publicos Esenciales y de Competencia Estratégica”.
En el marco de dicho decreto, los precios de los
mencionados servicios seran regulados por el Ente
Nacional de Comunicaciones ("TENACOM”). En
respuesta a este decreto, la sociedad controlada
Telecom Argentina S.A. inici6 acciones judiciales
ante el fuero Contencioso Administrativo reclamando
que se declare la inconstitucionalidad del DNU N°
690/20 y las Resoluciones del ENACOM emitidas en
el marco del mismo. Adicionalmente, en la Nota
20.2.h) a los estados financieros consolidados se
describe la situacion planteada por la Resolucién N°
50/10 y posteriores de la Secretaria de Comercio
Interior de la Nacion que establecieron que los
operadores de television por cable debian aplicar
una férmula para calcular sus precios de abono
mensual. En respuesta a estas resoluciones,
Telecom Argentina S.A. interpuso diversas acciones
administrativas y judiciales solicitando la suspensién
de sus efectos y su nulidad.

En las notas antes mencionadas, la Sociedad
describe las acciones interpuestas en el marco de
estas disputas regulatorias, la situacion de las
mismas al 31 de diciembre de 2021 y la evaluacion
de la Gerencia respecto de los eventuales impactos
de estas normativas.

Al 31 de diciembre de 2021, no se ha reconocido
ningun pasivo derivado de estas disputas debido a
que, luego de evaluar la informacion disponible, la
Gerencia concluye que no es probable que se
incurra en una pérdida en ninguno de los litigios
pendientes.

Esta area resulta clave en nuestro proceso de
auditoria debido a la significatividad de los
potenciales impactos que estas cuestiones podrian
tener en el negocio futuro de la Sociedad y de su
controlada Teleom Argentina S.A., y a que la
evaluacion de esos potenciales impactos y de su
probabilidad de ocurrencia, en base a la evolucion de
las causas judiciales en curso, involucra el ejercicio
de juicio significativo por parte de la Gerencia. En
consecuencia, estos temas implican también el
ejercicio de juicio profesional y esfuerzo en la
ejecucion de los procedimientos por parte del
auditor, considerando la naturaleza de estas
contingencias.

Hemos llevado a cabo procedimientos de auditoria
sobre el proceso de la Gerencia para evaluar la
razonabilidad de la evaluacion realizada por la
Gerencia sobre las situaciones contingentes
derivadas de las disputas regulatorias mencionadas,
entre los que se incluyeron:

e prueba de la eficacia de los controles
relacionados con la evaluacién de la
Gerencia sobre los reclamos v litigios,
incluidos los controles para determinar si una
pérdida es probable y si el monto de la
pérdida se puede estimar razonablemente.

e obtener y evaluar las confirmaciones de los
asesores legales internos y externos, la
razonabilidad de la evaluacion de la
Gerencia y si un resultado desfavorable es
razonablemente posible o probable y
razonablemente estimable.

e evaluar la suficiencia de las revelaciones
incluidas en los estados financieros referidas
a las disputas regulatorias indicadas.

Teniendo en cuenta la complejidad de las disputas
regulatorias y el potencial impacto que las mismas
podrian tener sobre los negocios de la Sociedad y de
su controlada Telecom Argentina S.A., también
hemos utilizado el soporte de profesionales internos
y externos con habilidades y conocimientos
especializados para asistirnos en la evaluacion.
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Informacion que acompana a los estados financieros consolidados (“otra informaciéon”)

La otra informacion comprende la Memoria y la resefia informativa. El Directorio es responsable de la otra
informacion.

Nuestra opinidn sobre los estados financieros consolidados no cubre la otra informacién y, por lo tanto, no
expresamos ninguna conclusién de auditoria.

En relacién con nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad es leer la
otra informacion y, al hacerlo, considerar si la misma es materialmente inconsistente con los estados
financieros consolidados o nuestros conocimientos obtenidos en la auditoria, o si por algun otro motivo parece
que existe una incorreccion significativa. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, consideramos que,
en lo que es materia de nuestra competencia, existe una incorreccion significativa en la otra informacion,
estamos obligados a informarlo. No tenemos nada que informar al respecto.

Responsabilidades del Directorio y del Comité de Auditoria en relacion con los estados financieros
consolidados

El Directorio de Cablevisién Holding S.A. es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros consolidados de acuerdo con las NIIF, y del control interno que el Directorio considere
necesario para permitir la preparacion de estados financieros consolidados libres de incorreccion significativa,
debida a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros consolidados, el Directorio es responsable de evaluar la
capacidad de la Sociedad y del Grupo de continuar como empresa en funcionamiento, revelar, en caso de
corresponder, las cuestiones relacionadas con este tema y utilizar el principio contable de empresa en
funcionamiento, excepto si el Directorio tiene intencién de liquidar la Sociedad 6 el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista de continuidad.

El Comité de Auditoria es responsable de la supervision del proceso de preparacion de la informacién
financiera del Grupo.

Responsabilidades de los auditores en relacion con la auditoria de los estados financieros
consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en su
conjunto estan libres de incorreccion significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria 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 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 econdmicas que los usuarios
toman basandose en los estados financieros consolidados.

Como 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 evaluamos los riesgos de incorreccion significativa en los estados financieros consolidados,
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 incorreccion significativa debida a fraude es mas elevado que en el
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caso de una incorreccion significativa debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusién del control interno.

o Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean apropiados en funcion de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una
opinion sobre la efectividad del control interno del Grupo.

e 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.

e Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién por el Directorio de la Sociedad, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en los elementos de juicio obtenidos, concluimos sobre si existe
0 no una incertidumbre importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos
que existe una incertidumbre importante, debemos enfatizar en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros consolidados, o si dichas revelaciones no
son apropiadas, se requiere que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en
los elementos de juicio obtenidos hasta la fecha de emisién de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Sociedad o el Grupo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros consolidados,
incluida la informacion revelada, y si los estados financieros consolidados representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logre una presentacion razonable.

o Obtenemos elementos de juicio suficientes y apropiados en relacién con la informacion financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinién sobre los estados
financieros consolidados. Somos responsables de la direccion, supervision y realizacion de la auditoria del
Grupo. Somos los Unicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con el Comité de Auditoria de la Sociedad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno que identifiquemos en el transcurso de la
auditoria.

También proporcionamos al Comité de Auditoria de la Sociedad una declaracién de que hemos cumplido los
requerimientos de ética aplicables relacionados con la independencia, y comunicamos todas las relaciones y
demas cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia
Y, en 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 las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de los estados financieros
consolidados del presente ejercicio y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.
Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion 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
publico de la misma.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, que:

a) los estados financieros consolidados 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 dispuesto en la
Ley General de Sociedades y en las resoluciones pertinentes de la Comision Nacional de Valores;
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b)

los estados financieros individuales de Cablevision 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 base las cuales fueron autorizados por la Comisién Nacional de Valores;

al 31 de diciembre de 2021 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de
Cablevision Holding S.A. que surge de sus registros contables ascendia a $ 1.414.888, no siendo
exigible a dicha fecha;

de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso b), Capitulo Ill, Seccion VI, Titulo 1l de la normativa
de la Comision Nacional de Valores, informamos que el total de honorarios en concepto de servicios de
auditoria y relacionados facturados a Cablevision Holding S.A. en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2021 representan:

d.1) el 100% sobre el total de honorarios por servicios facturados a Cablevisién Holding S.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 controlante, controladas y vinculadas en dicho ejercicio;

d.3) el 2% sobre el total de honorarios por servicios facturados a Cablevision Holding S.A., su sociedad
controlante, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo
para Cablevision Holding S.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 Buenos Aires, 10 de marzo de 2022.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CE.CABA. T°1F°17

Dr. Alejandro J. Rosa
Contador Publico (UM)
C.P.CE.CAB.A.T°286 F° 136
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CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.

ESTADO INDIVIDUAL DE RESULTADO INTEGRAL

POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(En millones de Pesos)

Notas 31.12.2021 31.12.2020
Resultado de inversiones en sociedades 4.4 3.395 (3.355)
Honorarios por servicios 41 (221) (232)
Impuestos tasas y contribuciones 41 (1) (3)
Remuneraciones y cargas sociales 41 (65) (51)
Otros gastos 41 (11) (24)
Otros ingresos/ costos operativos 13 (62)
Otros resultados financieros, netos 4.2 593 (815)
Resultado antes del impuesto a las ganancias 3.703 (4.542)
Impuesto a las ganancias 4.3 (5) 3)
Resultado del ejercicio 3.698 (4.545)
Otros resultados integrales
items que podrian ser reclasificados a resultados
Participacion en los resultados integrales de las
subsidiarias (1.835) (875)
Resultado integral total del ejercicio 1.863 (5.420)

Las notas forman parte de los presentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin

(Socio) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CECABA.T1F17

Dr. Alejandro J. Rosa -1-
Contador Publico (UM)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 286 F° 136

Sebastian Bardengo
Presidente



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO INDIVIDUAL DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DE 2021 y 2020

(En millones de Pesos)

Notas 31.12.2021 31.12.2020

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes de efectivo 45 1.050 1.420
Ofras inversiones 1.1 922 14.025
Otros créditos 46 109 65
Total del activo corriente 2.081 15.510
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos 46 563 808
Activo por impuesto diferido 4.3 78 80
Inversiones en sociedades 44 210.531 224.610
Total del activo no corriente 211.172 225.498
Total del activo 213.253 241.008
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 4.7 18 6
Remuneraciones y cargas sociales 22 20
Dividendos a pagar 1.1 922 14.025
Otros pasivos - 50
Total del pasivo corriente 962 14.101
Total del pasivo 962 14.101
PATRIMONIO (segtin estado respectivo)

Aportes de los propietarios 43.778 43.778

Otros componentes (6.529) (4.694)

Resultados acumulados 175.042 187.823
Total del patrimonio 212.291 226.907
Total del patrimonio y del pasivo 213.253 241.008

Las notas forman parte de los presentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Pablo San Martin

(Socio) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CECABA.T1F17

Dr. Alejandro J. Rosa -2-
Contador Publico (UM)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 286 F° 136

Sebastian Bardengo
Presidente



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

Saldos al 1 de enero de 2020

Desafeccion de reserva (Nota 11.1)
Distribucion de dividendos

Venta de acciones propias en cartera
Resultado del ejercicio

Otros resultados integrales

Saldos al 31 de diciembre de 2020
Desafeccion de reservas (Nota 11.1)
Distribucion de dividendos

Resultado del ejercicio

Otros resultados integrales

Saldos al 31 de diciembre de 2021

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO INDIVIDUAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(En millones de Pesos)

Patrimonio atribuible a propietarios de la controladora

Aportes de los propietarios

Otros componentes

Resultados acumulados

Total

Capital social Ajuste de Prima de Otros resultados Reservas Resultados no  patrimonio de la
P capital emision Subtotal integrales Otras reservas Reserva legal facultativas asignados controladora
181 12.881 30.716 43.778 (3.618) (203) 2.612 211.287 (6.187) 247.669
- - - - - - - (6.187) 6.187 -
- - - - - - - (15.342) - (15.342)
- - - - - 2 - - 2) -
- - - - - - - - (4.545) (4.545)
- - - - (875) - - - - (875)
181 12.881 30.716 43.778 (4.493) (201) 2.612 189.758 (4.547) 226.907
- - - - - - - (4.547) 4.547 -
- - - - - - - (16.479) - (16.479)
- - - - - - - - 3.698 3.698
- - - - (1.835) - - - - (1.835)
181 12.881 30.716 43.778 (6.328) (201) 2.612 (168.732 3.698 212.291

(1) Se compone de Reserva facultativa por resultados iliquidos.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022

Las notas forman parte de los presentes estados financieros.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Pablo San Martin
Por Comisién Fiscalizadora

C.P.CECABA.T°1F°17

Dr. Alejandro J. Rosa
Contador Publico (UM)
C.P.CEE.CAB.A.T°286 F° 136

-3-

Sebastian Bardengo

Presidente



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
ESTADO INDIVIDUAL DE FLUJO DE EFECTIVO

POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(En millones de Pesos)

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS
Ganancia/ (pérdida) del ejercicio
Impuesto a las ganancias
Intereses devengados, netos
Ajustes para conciliar la ganancia/ (pérdida) del ejercicio con el efectivo neto
utilizado en las operaciones:
Resultados financieros, excepto intereses
Resultados de inversiones en sociedades
RECPAM
Variacion en activos y pasivos:
Otros créditos
Cuentas por pagar comerciales y otras
Remuneraciones y cargas sociales
Otros pasivos

Flujo neto de efectivo aplicado a las actividades operativas
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES INVERSION
Operaciones con titulos y bonos, neto

Flujo neto de efectivo generado por las actividades de inversién
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES FINANCIACION
Pago de dividendos

Flujo neto de efectivo aplicado a las actividades financiacién

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 ejercicio (Nota 4.5)

Las siguientes transacciones no afectaron el efectivo o sus equivalentes:

Cobro de dividendos con inversiones no consideradas efectivo (Nota 11.2)
Pago de dividendos con inversiones no consideradas efectivo (Nota 11.1)

Las notas forman parte de los presentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin

(Socio) Por Comisién Fiscalizadora

CP.CECABA.T1F17

Dr. Alejandro J. Rosa -4-
Contador Publico (UM)
C.P.CEE.CAB.A. T° 286 F° 136

31.12.2021 31.12.2020
3698 (4.545)
5 3
®) (14)
(583) 884
(3.395) 3.355
9) (65)
102 134
16 @7)
9 5
(39) 104
(201) (166)
81 125
81 125
- (1.481)
- (1.481)
(250) (101)
(370) (1.623)
1.420 3.043
1.050 1.420
15.640 15.168
28.414 -

Sebastian Bardengo

Presidente



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

CABLEVISION HOLDING S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021
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 realizacion de una
operacion de reorganizacion societaria consistente en (i) la fusién por absorcion de Southtel S.A., Vistone
S.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 la constitucion de Cablevision Holding S.A.

La operacioén de reorganizacion fue inscripta ante la IGJ el 27 de abril de 2017 siendo la fecha efectiva de
escision el 1° de mayo de 2017. A partir de dicha fecha, Cablevision Holding S.A. inicié sus actividades,
se produjeron los efectos contables y fiscales de la Escisién y se transfirieron a la Sociedad las
operaciones, riesgos y beneficios.

Cablevisién 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 o
indirectamente, participa.

La Sociedad mantiene en forma directa e indirecta una participacion economica del 39,08% del capital
social en circulacion de Telecom Argentina.

Telecom presta principalmente servicios de telefonia fija y movil, 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 los Estados Unidos de América (“USA”).

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
INDIVIDUALES

2.1. Bases de preparacion

La Comision Nacional de Valores (“CNV”), a través de las Resoluciones Generales N° 562/09 y N° 576/10,
ha establecido la aplicacion de las Resoluciones Técnicas (“RT”) N° 26 y N° 29 de la Federacion Argentina
de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (“FACPCE”), que adoptan las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (“NIIF” 6 “IFRS” por sus siglas en inglés) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“IASB” 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 autorizacion para estar incluidas en el citado régimen. La FACPCE ha establecido como
mecanismo de puesta en vigencia en Argentina de los pronunciamientos del IASB, la emision de Circulares
de Adopcion emitidas por parte de dicha federacion.

La RT N° 43 “Modificacién de la Resolucion Técnica N° 26” 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 forma integral y sin modificaciones, es decir adoptando el contenido completo de dichas
normas tal cual fueron emitidas por el IASB, y con el caracter obligatorio u orientativo que el mismo IASB
establezca en cada documento.

Dicha resolucion establece que para su inclusion en los estados financieros individuales de entidades que
deban presentar estados financieros consolidados, las inversiones en entidades subsidiarias, negocios
conjuntos y entidades asociadas se contabilizaran utilizando el método de la participacion tal como definen
las NIIF.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA.T1F17
-5-



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

Para la preparacion de los presentes estados financieros individuales de la Sociedad por el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2021, la Sociedad ha seguido los lineamientos establecidos por la RT N°
43y, en consecuencia, los mismos han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
Informacién Financiera (“NIIF”). Asimismo, fueron incluidas algunas cuestiones adicionales requeridas por
la Ley General de Sociedades (‘LGS”) y/o regulaciones de la CNV, entre ellas, la informacion
complementaria prevista en el ultimo parrafo del Art. 1 Capitulo Il Titulo IV de la Resolucién General N°
622/13. Dicha informacion se incluye en Notas a estos estados financieros individuales, tal como 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 Informacion
Financiera (“IFRIC”).

Tal como se menciona en Nota 1, Cablevisién Holding S.A. fue constituida como consecuencia del proceso
de escision 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 Sociedad la valuacién mantenida para esos
activos y pasivos a la Fecha Efectiva de Escisién por Grupo Clarin S.A. ("predecessor basis of
Accounting"), sociedad que emite sus estados financieros aplicando las NIIF.

Los presentes estados financieros individuales han sido preparados sobre la base del costo histérico
reexpresado segun los lineamientos descriptos en Nota 2.1.1 excepto por la medicion a valor razonable
de ciertos activos no corrientes e instrumentos financieros (incluyendo instrumentos derivados). Por lo
general, el costo histdrico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a cambio de 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 Directorio de la Sociedad en su reunién del 10 de marzo de
2022, 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 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 medicion contable por operar en un entorno econdmico considerado como
“hiperinflacionario”.

A los efectos de concluir sobre si una economia es categorizada como de alta inflacién en los términos de
la NIC 29, la norma detalla una serie de factores a considerar entre los que se incluye una tasa acumulada
de inflacién en tres afos que se aproxime o exceda el 100%.

Los hechos macroeconémicos ocurridos en el pais durante el afio 2018 y la tasa acumulada trianual al 31
de diciembre de 2018, que alcanz6 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 inflacion para
propositos contables. Por su lado, la FACPCE emitié la Resolucion N° 539/18 del 29 de septiembre de
2018, en la cual definid la necesidad de ajustar los estados financieros de empresas argentinas para
periodos contables finalizados a partir del 1° de julio de 2018, estableciendo cuestiones especificas en
relacion al ajuste por inflacién como, por ejemplo, los indices a ser utilizados (resolucion aprobada el 10
de octubre de 2018 por el CPCECABA a través de la Resolucion N° 107/2018).

A su vez, la Ley N° 27.468 (publicada en el Boletin Oficial el 4 de diciembre de 2018) modifico 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 indexacién por precios, actualizacion monetaria, variacion
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 derogacion del Decreto N° 1269/2002 y sus modificatorios y delegé en el PEN, a través de sus
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organismos de contralor, establecer la fecha a partir de la cual surtiran efecto las disposiciones citadas en
relacion con los estados financieros que les sean presentados.

Por lo tanto, la CNV, el regulador local, a través de la Resolucién N° 777/18 (publicada en el Boletin Oficial
el 28 de diciembre de 2018), establecié 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 NIC 29 para ejercicios / 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 2021.

En relacion al indice de inflaciéon a ser utilizado, de acuerdo a la Resolucion N° 539/18, el mismo fue
determinado en funcién al indice de Precios Mayoristas (IPIM) hasta el afio 2016, considerando para los
meses de noviembre y diciembre de 2015 la variacién promedio del indice de precios al consumidor (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).

La tabla a continuacion muestra la evolucion del IPC Nacional en los ultimos tres ejercicios anuales segun
las estadisticas oficiales (INDEC) siguiendo los lineamientos descriptos en la Resolucion 539/18:

Al 31 de Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de diciembre
2019 2020 de 2021
Indice General de Precios 284,44 385,88 582,46
Variacién de Precios
Anual 53,8% 36,1% 50,9%
Acumulado 3 afios 183,2% 209,2% 216,1%

La Sociedad ajusté todas las partidas no monetarias a fin de reflejar el impacto del ajuste por inflacion
reportando en término de unidad de medida vigente al 31 de diciembre de 2021. 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 incorporacion al Patrimonio de la Sociedad o
desde la ultima revaluacion. No se han ajustado las partidas monetarias dado que estan expresadas en
términos de la unidad monetaria al 31 de diciembre de 2021.

Las cifras comparativas también son presentadas en moneda de diciembre de 2021.

Reexpresion del Estado de Resultado Integral y del Estado de Flujo de efectivo

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

El efecto de la inflacion en la posicion 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. El total de efectivo y equivalentes
de efectivo al inicio se debe reexpresar en moneda de poder adquisitivo de cierre, mientras que el efectivo
y equivalentes de efectivo al cierre se expresa en valores nominales. La ganancia que genera la
actualizacion impacta en resultados, y debe ser eliminada del estado de flujo de efectivo por no ser
considerada como efectivo o equivalentes.

Reexpresion del Estado de Cambios en el Patrimonio

Todos 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 interpretaciones 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 aplicacion es obligatoria para periodos
que comiencen con posterioridad al 31 de diciembre de 2021:

Normas y modificaciones Descripcion Fecha de aplicacién obligatoria:
ejercicios iniciados el o después
del

Modificaciones a NIC 37 Contratos onerosos — Costo de 1° de enero de 2022

cumplimiento de un contrato
Modificaciones a NIIF 3 Referencia al Marco Conceptual 1° de enero de 2022
Modificaciones a NIC 16 Propiedad, planta y equipos — 1° de enero de 2022
Ingresos antes del uso previsto

Modificaciones a NIIF 9y NIIF 16 Mejoras anuales — Ciclo 2018 a 2020 | 1° de enero de 2022

Modificaciones a NIC 1 Clasificacion de pasivos como 1° de enero de 2023

corriente y no corriente

Modificaciones a NIC 1 Informacioén sobre politicas contables | 1° de enero de 2023

materiales o con importancia relativa

Modificaciones a NIC 8 Definicion de estimacion contable 1° de enero de 2023

Modificaciones a NIC 12 Impuesto diferido — reconocimiento 1° de enero de 2023

de activos y pasivos que surgen de
una transaccion unica

Si bien la gerencia se encuentra analizando los potenciales impactos de dichas normas, de acuerdo al
analisis preliminar realizado las normas indicadas no tendran un impacto significativo en los estados
financieros individuales de la Sociedad.

2.3. Normas e Interpretaciones emitidas adoptadas a la fecha

La Sociedad ha aplicado las siguientes normas y/o modificaciones por primera vez a partir del 1 de
enero de 2021:

Normas y modificaciones Descripcion Fecha de aplicaciéon obligatoria:
ejercicios iniciados el o después
del

Modificaciones a NIIF 9, NIC 39, NIIF 7, NIIF 4 | Reforma de la tasa de interés de 1° de enero de 2021

y NIIF 16 referencia (Fase 2)

La aplicacion de las modificaciones detalladas no generé ningun impacto en los resultados de las
operaciones o la situacion financiera de la Sociedad.

2.4. Participacion en sociedades

La Sociedad registra la participacion en sus subsidiarias y asociadas por el método de la participacion
(valor patrimonial proporcional), de acuerdo a lo establecido en las NIIF.

Una subsidiaria es una entidad sobre la cual la Sociedad ejerce control. Se considera que existe control
cuando la Sociedad tiene derecho a los rendimientos variables procedentes de su participacion 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 derechos de voto asi lo manifiestan, ya sea que la Sociedad
posee la mayoria 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 participacién (valor patrimonial proporcional), excepto si la inversion
es clasificada como mantenida para la 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 patrimonial 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 incrementara o disminuira su importe en libros para
reconocer la porcion que corresponde al inversor en el resultado integral del ejercicio obtenido por la
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subsidiaria o asociada, después de la fecha de adquisicién. Las distribuciones recibidas de la subsidiaria
o asociada reduciran el importe en libros de la inversion.

Las pérdidas de una 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
pagos en nombre de la asociada.

Cualquier exceso en el costo de adquisicidon 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 inversion y es evaluada por deterioro como parte de la inversién. Cualquier exceso de la
participacion de la Sociedad en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes
identificables sobre el costo de adquisicion, luego de su valuacién a valor razonable, se reconoce
inmediatamente en resultados.

Las ganancias o pérdidas no realizadas que correspondan a transacciones entre la Sociedad y las
subsidiarias 0 asociadas se eliminan considerando el porcentaje de participacion que la Sociedad
mantenga en dichas sociedades.

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 adquisicion para contabilizar las combinaciones de negocio. La
contraprestacion para cada adquisicion se mide al valor razonable (a la fecha de intercambio) 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 adquisicion se reconocen en los
resultados al ser incurridos.

En caso de que existan, la contraprestacion para la adquisicién incluye cualquier activo o pasivo originado
por un acuerdo de contraprestacion contingente, medido a su valor razonable a la fecha de adquisicion.
Los cambios posteriores en dicho valor razonable, que se verifiquen dentro del periodo de medicion, se
ajustan contra el costo de adquisicion.

El periodo de medicion es el periodo efectivo a partir de la fecha de adquisicién hasta que la Sociedad
obtiene la totalidad de la informacién sobre los hechos y circunstancias que existieron a la fecha de
adquisicion, 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 o pasivos, fuera del periodo de medicion, son
reconocidos en resultados. Los cambios en el valor razonable de la contraprestacién 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 adquisicién (es decir, la fecha en
que la Sociedad obtuvo el control) y la ganancia o pérdida resultante, si hubiese, se reconoce en los
resultados o en otros resultados integrales, segun corresponda al origen de la variacion.

Los activos identificables, pasivos y pasivos contingentes de la adquirida que cumplen con las condiciones
para reconocimiento de acuerdo a la NIIF 3 (2008) se reconocen a su valor razonable a la fecha de
adquisicion, excepto para ciertos casos particulares previstos en la norma.

Cualquier exceso en el costo de adquisicidn, ya sea incurrido por la sociedad escindente en el caso de
participaciones recibidas en el momento de la constitucion de la Sociedad, o por la Sociedad en
adquisiciones posteriores (incluyendo la participacion mantenida con anterioridad, de existir, y el interés
no controlante) sobre la participacion 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
adquisicion se reconoce como llave de negocio. Cualquier exceso de la participacion de la Sociedad en el
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valor razonable neto 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.

El costo de adquisicion comprende a la contraprestacion transferida y el valor razonable en la fecha de
adquisicion 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 adquisicion de subsidiarias y asociadas y corresponde 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 medicién 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 contraprestacion transferida, el monto de
cualquier participacion no controladora en la misma y el valor razonable de la participacion patrimonial
previamente poseida por el adquiriente en la adquirida (si hubiese), dicho exceso se reconoce
inmediatamente en el estado de resultado integral como una ganancia por una compra en términos muy
ventajosos.

La llave de negocio no es amortizada sino revisada por desvalorizacion anualmente. Para fines de la
evaluacion del deterioro, la llave es asignada a cada una de las unidades generadoras 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 y el valor razonable menos los gastos
de venta, es menor que el 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 la llave asignada a la unidad
y luego a los otros activos de la unidad, proporcionalmente, tomando como base la valuacion de cada
activo en la unidad. La pérdida por deterioro reconocida contra la valuacion de la llave no se revierte en
ninguna circunstancia.

En caso de pérdida del control en la subsidiaria, el monto atribuible de la llave de negocio se incluye en el
calculo de la ganancia o pérdida por retiro.

Al 31 de diciembre de 2021 las llaves de negocio no han sufrido ningun deterioro.
2.7 Moneda extranjera y moneda funcional

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 preparacion del estado financiero individual de la Sociedad, la situacion financiera de cada entidad
esta expresada en pesos (moneda de curso legal en Argentina para todas las sociedades con domicilio
en la misma), la cual es la moneda funcional de la Sociedad.

Al preparar los estados financieros de las entidades individuales, las transacciones en moneda distinta a
la moneda funcional de la entidad (moneda extranjera) son registradas utilizando los tipos de cambio
vigentes en las fechas en que se efectuan las operaciones. Al final de cada ejercicio 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 resultados en el ejercicio en que se incurren.

En la preparacion de los estados financieros individuales de la Sociedad, para calcular el valor, por el
método de la participacion, de las inversiones de la Sociedad en sociedades cuya moneda funcional es
diferente al peso, los activos y pasivos de dichas sociedades son convertidos a pesos al tipo de cambio
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de cierre del ejercicio, mientras que los resultados son convertidos al tipo de cambio de la fecha de
transaccion. Las diferencias de conversién son reconocidas en otros resultados integrales como
“Participacion en los resultados integrales de las subsidiarias”.

2.8. Cargas fiscales

A continuacion, se describen los principales impuestos con impacto en resultados para la Sociedad:

Impuesto a las ganancias

La Sociedad registra el impuesto a las ganancias de acuerdo con la NIC 12.

El cargo por impuesto a las ganancias se imputa al estado consolidado 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 ejercicio incluye
el impuesto corriente y el impuesto diferido.

Asimismo, si los montos abonados por anticipos y por retenciones, exceden el importe a pagar por el
impuesto corriente, el exceso debe ser reconocido como un crédito impositivo, siempre que el mismo sea
recuperable.

El impuesto diferido se registra utilizando el método del pasivo, que establece la determinacion de activos
o pasivos impositivos diferidos netos basados en las diferencias temporarias. Las diferencias temporarias
son las diferencias entre el importe en libros de un activo o pasivo en el estado de situacion financiera y
su base fiscal, cuya reversion futura afecta los resultados impositivos. El activo / pasivo por impuesto
diferido se expone en un rubro separado de los estados financieros consolidados.

Los activos 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 impositivas futuras por un maximo
de 5 anos. Los activos por impuesto diferido que puedan surgir de aquellas diferencias relacionadas con
inversiones en sociedades controladas se reconoceran siempre que sea probable que las diferencias
temporarias se reviertan en un futuro 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 revision de su recuperabilidad al final de cada periodo
contable sobre el que 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 prescripcion
que permita computar las deducciones impositivas del activo por impuesto diferido. Esta reduccién podria
revertirse en periodos futuros, en la medida en que la entidad recupere la expectativa de suficiente
ganancia 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 Republica Argentina para los ejercicios 2019 y 2020 fue del 30%,
mientras que, para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021 seria del 25%.

Sin embargo, con fecha 16 de junio de 2021, se publicé en el Boletin Oficial la Ley N° 27.630, la cual
reemplazo esta ultima por una escala de tasas crecientes en funcién a la ganancia imponible de cada
contribuyente: para ganancias anuales de hasta $5 millones 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 monto de ganancias anuales que supere los $50 millones se aplicara una tasa del 35%. Los montos
establecidos en la escala seran ajustados anualmente a partir de 2022 en funcioén al IPC correspondiente
al mes de octubre del afio anterior al del ajuste respecto del mismo mes del afio anterior. La Socieda 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 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
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ejercicios iniciados desde el 1° de enero 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
modificd 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
impuesto a las ganancias a la tasa general del impuesto por 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 por la percepcion de dividendos.

Ajuste 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 inflacion previsto en el Titulo VI de la ley del impuesto en el ejercicio fiscal
en el que se verifique un porcentaje de variacion 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 ejercicio 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 aplicacion
respectivamente.

En virtud de lo citado, la Sociedad aplica el ajuste por inflacién previsto en el Titulo VI de la ley del impuesto
a partir del afio 2019, periodo a partir del cual se verifican los porcentajes de variacion del indice IPC
requeridos.

Asimismo, se dispuso que el ajuste por inflacion que correspondiera al primer y segundo ejercicio 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 los cinco periodos fiscales inmediatos siguientes. El ajuste por inflacion
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 establecié adicionalmente, con caracter general, la actualizacion del
costo de diversos bienes -en caso de enajenacion- y la actualizacion de las amortizaciones computables
de los bienes muebles e inmuebles, para todas las adquisiciones o inversiones que se efectuen en
ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2018 sobre la base de las variaciones del IPC.

Otros impuestos nacionales

Impuesto a la ganancia minima presunta

En Argentina, el impuesto a la ganancia minima presunta, vigente hasta el ejercicio fiscal finalizado el 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 activos computables al cierre del ejercicio. La
obligacion fiscal de la Sociedad en cada ejercicio coincidia con el monto mayor que surgia de la
determinacion del impuesto a la ganancia minima presunta y la obligacion fiscal por el impuesto a las
ganancias determinado aplicando la tasa legal vigente sobre la utilidad impositiva estimada del 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 producirse
en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.
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Bienes personales acciones y participaciones

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 funcién 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 acuerdo con lo dispuesto por la Ley N° 27.260, los contribuyentes que hayan cumplido con sus
obligaciones tributarias correspondientes 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 exencion del impuesto sobre los bienes personales por los periodos fiscales 2016, 2017 y 2018,
inclusive. Telecom Argentina y Cablevision han solicitado tal exencion respecto del pago de impuesto a
los bienes personales que debe realizar como responsable sustituto. No obstante, no se puede asegurar
que las Sociedades cumplan con esos requisitos y mantengan la referida exencion.

Conforme lo dispuesto por la Ley N° 27.541, |a alicuota aplicable a partir del 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 débitos efectuados en cuentas abiertas en entidades
financieras ubicadas en Argentina; (ii) los créditos y débitos mencionados en el apartado (i) en los que no
se utilicen cuentas bancarias con entidades financieras argentinas, cualquiera sea su denominacion, los
mecanismos empleados para llevarlos a cabo (incluso a través del movimiento de efectivo) y/o su
instrumentacion juridica; y (iii) ofras operaciones o ftransferencias y entregas de fondos
independientemente de la persona o entidad que las realiza y el mecanismo utilizado.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 27.541, se incluy6 a los débitos originados en extracciones
en efectivo bajo cualquier forma, como operaciones gravadas, con excepcion de los efectuados en cuentas
cuyos titulares sean personas fisicas o personas juridicas que revistan y acrediten la condicion de Micro y
Pequenas Empresas en los términos del Articulo 2 de la Ley N° 24.467.

De acuerdo con el Decreto N° 380/01 (con sus modificatorias), las siguientes operaciones se consideraran
gravadas bajo la Ley N° 25.413: (i) ciertas operaciones realizadas por entidades financieras en las que no
se utilicen cuentas abiertas; y (ii) todo movimiento o entrega de fondos, aun cuando fueran realizados en
efectivo, que cualquier persona, incluyendo entidades financieras argentinas, realice a su nombre o a
nombre de un tercero, cualesquiera sean los medios empleados para su formalizacion. La Resolucion
N° 2.111/06 (AFIP) establece que “movimientos o entregas de fondos” son aquellos efectuados mediante
sistemas de pago organizados reemplazando el uso de cuentas bancarias.

Adicionalmente, en virtud del Decreto N° 311/21 se dispone que, tratdndose de movimientos de fondos en
cuentas de pago, los Proveedores de Servicios de Pago o las empresas dedicadas al servicio electrénico
de pagos y/o cobranzas por cuenta y orden de terceros, segun corresponda, seran los encargados de
actuar como agentes de liquidacion y percepcion, encontrandose el impuesto a cargo de los titulares de
las cuentas respectivas.

El 7 de mayo de 2018 se publico el Decreto N° 409/18 por el 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 otros hechos imponibles
alcanzados por el impuesto. En el caso de operaciones gravadas a una tasa reducida, el computo como
crédito del impuesto sera del 20%.
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2.9 Instrumentos financieros

En el reconocimiento inicial, se miden los activos financieros o pasivos financieros al precio de la
transaccion a la fecha de adquisicion. Los activos financieros se dan de baja en el estado financiero cuando
los derechos a recibir flujos de efectivo de los mismos han vencido o se han transferido y la Sociedad ha
traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivadas de su titularidad.

2.9.1 Activos financieros

De acuerdo con NIIF 9, los 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 es 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 no se mida a costo amortizado en funcion de los parrafos mencionados, sera
medido a su valor razonable.

Los activos financieros incluyen:

Efectivo y equivalentes de efectivo

El Efectivo y equivalentes de efectivo incluye Caja y bancos e Inversiones, de corto plazo y alta liquidez,
facilmente 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 adquisicién, 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 son valuadas a su valor razonable. Las ganancias y
pérdidas se incluyen en la linea de Otros resultados financieros, netos.

Las inversiones en Titulos Publicos fueron valuadas a costo amortizado o a valor razonable, de acuerdo
con el modelo de negocio establecido por la Sociedad.

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
fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.

Créditos por ventas y otros créditos

Los créditos por ventas y otros créditos, ya sean corrientes o no corrientes, son inicialmente reconocidos
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 acuerdo a lo mencionado 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.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA.T1F17
14 -



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

Inversiones

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 incluidos en la linea Otros resultados
financieros, netos.

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
fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.

Desvalorizacién de activos financieros

En el reconocimiento inicial del activo financiero (y en cada cierre) la Sociedad estima las pérdidas
esperadas reconociendo una prevision de manera anticipada, teniendo en cuenta los lineamientos de la
NIIF 9.

La determinacion de la pérdida esperada a reconocerse se calcula en funcién a un porcentaje de
incobrabilidad por rangos de vencimientos de cada crédito financiero. Para tales fines se analiza el
comportamiento de los activos financieros agrupados por tipo de mercado. Dicho porcentaje historico debe
contemplar las expectativas de cobrabilidad futuras de los créditos y por tal motivo aquellos cambios de
comportamiento estimados.

Baja de activos financieros

La Sociedad 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 y, en consecuencia,
todos los riesgos y beneficios inherentes a la titularidad del activo financiero han pasado a otra 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 financieros 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 importe inicial y el valor de reembolso mediante el
método 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
fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.

Baja de pasivos financieros

La Sociedad eliminara de su balance un pasivo financiero (o una parte del mismo) cuando se haya
extinguido, esto es, cuando la obligacion especificada en el correspondiente contrato haya sido pagada o
cancelada, o bien haya expirado.

2.9.3 Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados, de existir, se reconocen inicialmente al valor razonable 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 o pérdida resultante se reconoce en
los resultados inmediatamente a menos que el derivado sea designado como un instrumento de cobertura,
en cuyo caso la oportunidad del reconocimiento en los resultados dependera de la naturaleza de la relacion
de cobertura.
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2.10 Estado Individual de Flujo de Efectivo

A efecto de la preparacion del estado de flujo de efectivo, el “efectivo y equivalentes de efectivo” 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 cuenta corriente que sean exigibles a la vista, en la medida en que
formen parte integrante de la gestion del efectivo por parte de la Sociedad.

2.11 Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los Accionistas de la Compafiia se reconoce como pasivo en los estados
financieros en el periodo en que la distribucion es aprobada por la Asamblea de Accionistas.

2.12 Reconocimiento de ingresos

Los honorarios por asistencia gerencial son reconocidos en el momento que dichos servicios son
prestados, al valor razonable de la contraprestacion recibida o a recibir. Los mismos fueron reexpresados
a moneda de cierre de acuerdo a lo mencionado en Nota 2.1.1.

NOTA 3 — ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

En la aplicacion de las politicas contables utilizadas para la preparacion de los presentes estados
financieros individuales, la Sociedad debe emitir juicios y elaborar las estimaciones contables relativas a
los valores de los activos y pasivos que no son factibles de obtencion por otras fuentes. Las estimaciones
y suposiciones asociadas se basan en la experiencia historica y otros factores considerados pertinentes.
Los resultados reales podrian diferir de dichas estimaciones.

Las estimaciones y suposiciones subyacentes se revisan continuamente. Los efectos de las revisiones de
las estimaciones contables son reconocidos en el ejercicio en el cual las estimaciones son revisadas.

Estas estimaciones se refieren basicamente a lo siguiente:
3.1 Recuperabilidad de las Inversiones en sociedades

La Gerencia de la Sociedad efectua el analisis de recuperabilidad de sus inversiones en sociedades
periddicamente o cuando algun 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 evento o 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 lineamientos 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 la
inversion, como un activo individual.

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 bloque, los costos de disposicion y la prima sobre el valor mercado. Los
costos de disposicion estimados incluyen costos tales como honorarios legales y de consultoria que
podrian estar directamente asociados con la disposicion de la inversion.

Al 31 de diciembre de 2020, el valor recuperable fue determinado utilizando el valor razonable menos los
costos de disposicion.
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De los andlisis realizados no se han observado problemas de recuperabilidad.
3.2 Reconocimiento y medicion de las partidas por impuesto diferido

Como se expone en Nota 2.8, los activos por impuesto diferido s6lo son reconocidos por las diferencias
temporales en la medida en que se considere probable que la entidad tendra suficientes ganancias fiscales
futuras contra las que los activos por impuesto diferido podran ser aplicados. Los activos por impuestos
diferidos por quebrantos pendientes de utilizacion sélo se reconocen cuando se considere probable que
la entidad tendra suficientes ganancias fiscales futuras contra las que pueden ser utilizados.

La Sociedad analiza la recuperabilidad del activo diferido en funcion de sus planes de negocio y registra
una prevision, de corresponder, a efectos de llevar la posicion neta del activo por impuesto diferido a su
probable valor recuperable.

3.3 Medicion del valor razonable de determinados instrumentos financieros

El valor razonable de un instrumento financiero es el valor al que podria ser comprado o vendido en una
transaccion 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, el valor razonable
se calcula sobre la base de ese precio.

Si no hay precio de mercado disponible para un instrumento financiero su valor razonable se estima
sobre la base del precio establecido en transacciones recientes de los mismos instrumentos o similares
y, en su defecto, sobre la base de las técnicas de valoracion comunmente utilizadas por los mercados
financieros. La Sociedad utiliza su juicio para seleccionar una variedad de métodos y efectuar asunciones
basadas en las condiciones del mercado al cierre.

NOTA 4 — COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS

4.1- Informacion requerida por el Art. 64. Inc. b) de la Ley 19.550

Gastos de Gastos de
administracion administracion

Concepto 31.12.2021 31.12.2020
Honorarios por servicios () 221 232
Remuneraciones y cargas sociales ) 65 51
Impuestos tasas y contribuciones 1 3
Otros gastos 11 24
Total 298 310

(1) Incluyen Honorarios a Directores correspondientes al ejercicio 2021 por $ 26 millones
(2) Incluyen la retribucion por honorarios técnicos y de administracion a Directores por $ 16,6 millones correspondientes al ejercicio 2021.

4.2 — Otros resultados financieros, netos

31.12.2021 31.12.2020

Diferencias de cambio (412) 95
RECPAM 9 65
Resultado financiero de activos 78 226
Impuestos y gastos varios (7) (10)
Resultado de titulos y bonos 920 (1.205)
Intereses ganados 5 14

593 (815)
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4.3 — Activo por impuesto diferido e impuesto a las ganancias.

El saldo del impuesto a las ganancias diferido se compone de la siguiente manera:

31.12.2021 31.12.2020
Diversos 78 80
Total del activo neto por impuesto diferido 78 80

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 reconocido
el activo por impuesto diferido correspondiente a pérdidas fiscales por $ 5.663 millones, que podrian
compensarse con ganancias fiscales futuras. A continuacion, se expone el detalle de vencimiento de
dichos quebrantos no reconocidos.

Afio hasta el que Quebranto

se puede utilizar impositivo
2022 3.773
2023 1.781
2024 109

A continuacién, se presenta una conciliacion entre los cargos por impuestos a las ganancias imputados a
resultados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021 y 2020 y los que resultarian de aplicar la
tasa del impuesto vigente sobre el resultado contable antes de impuestos y el impuesto a las ganancias y
a la ganancia minima presunta determinado para el ejercicio:

31.12.2021 31.12.2020

Impuesto a las ganancias calculado a la tasa impositiva vigente (25% al

31.12.2021 y 30% al 31.12.2020) sobre el resultado contable antes de

impuesto a las ganancias (926) 1.361
Diferencias permanentes:

Resultado de inversiones en sociedades controladas 849 (1.007)

RECPAM (160) (376)

Diversos (30) (24)
Quebrantos no reconocidos como activo por impuesto diferido 265 44
Impuesto a las ganancias (2) (2)
Cargo del ejercicio por impuesto diferido (2) 2)
Prevision créditos fiscales (3) 1)
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta (5) (3)

4.4- Inversiones en sociedades
(montos en millones de pesos, salvo los correspondientes al Valor nominal de las acciones)

Valuacion al Valuacion al

Valor 31.12.2021 31.12.2020 % de

Sociedades Pais Clase  nominal Cantidad ™ ™ participacion
Inversiones no corrientes:
Telecom Argentina @ Argentina Ordinarias  $ 1 406.757.183 92.999 99.804 18,89%
Telecom Argentina — Valor llave 16.204 16.204
VLG® Argentina Ordinarias  $ 1 19.172.000.000 99.435 106.709 100%
VLG — Valor llave 1.893 1.893
Total

210.531 224.610

() El valor de la participacion en algunos casos no se corresponde con el patrimonio indicado debido a: (i) que el valor patrimonial
proporcional se adecu6 a los criterios contables de la Sociedad, tal cual lo requieren las normas contables profesionales, (i) la
eliminacién de valores llave originados en transacciones entre sociedades bajo el control comun de la Sociedad, (iii) la existencia
de aportes irrevocables, y (iv) ajustes de activos netos a valores corrientes, en caso de adquisiciones realizadas por la Sociedad.

@ Ver Nota 13.

@) Sociedad a través de la cual se posee una participacion indirecta en Telecom.
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A continuacion, se presenta la informacién sobre el emisor (en millones de pesos):

Capital
Sociedades Actividad principal Fecha social Resultados Patrimonio
Prestacion de servicios de tecnologia de la
Telecom informacioén y las comunicaciones (“servicios TIC”) 31.12.2021 2.154 8.665 542.174
VLG Inversora y financiera 31.12.2021 19.172 1.750 109.170
A continuacioén, se presenta la evolucion de las Inversiones en sociedades:
31.12.2021 31.12.2020
Saldo al inicio del ejercicio 224.610 244.009
Participacion en los resultados del ejercicio de las subsidiarias (*) 3.395 (3.355)
Participacion en los dividendos distribuidos por las subsidiarias (15.639) (15.169)
Otros resultados integrales (1.835) (875)
Saldo al cierre del ejercicio 210.531 224.610
(*) Incluido en la linea “Resultado de inversiones en sociedades” del estado individual de resultado integral.
Resultados de inversiones en sociedades
31.12.2021 31.12.2020
Telecom 1.641 (1.622)
VLG 1.754 (1.733)
3.395 (3.355)
4.5- Efectivo y equivalentes de efectivo
31.12.2021 31.12.2020
Bancos en moneda local 1 9
Bancos en moneda extranjera (Nota 4.8) 830 510
Cuentas remuneradas (Nota 4.8) 196 898
Fondos comunes de inversion (Nota 4.8) 23 3
Total 1.050 1.420
4.6- Otros créditos
31.12.2021 31.12.2020
Corrientes
Créditos fiscales 30 35
Deudores varios 88 41
Gastos pagados por adelantado 10 15
Previsién para recuperabilidad de créditos fiscales (Nota 4.10) (19) (26)
Total 109 65
No corrientes
Deudores varios 563 808
Crédito fiscal — saldo a favor ganancias 22 33
Prevision para recuperabilidad de créditos fiscales (Nota 4.10) (22) (33)
Total 563 808
4.7 — Cuentas por pagar
31.12.2021 31.12.2020
Corrientes
Proveedores y provisiones comerciales 3 6
Sociedades relacionadas (Nota 5) 15 -
Total 18 6
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4.8 — Activos y pasivos en moneda extranjera

Al 31.12.2021 Al 31.12.2020
Monto en Monto Monto en Monto
moneda Cambio en moneda moneda en moneda
Rubros extranjera (1)  vigente (2) local (3) extranjera (1) local (3)
$

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes de efectivo 10 102,52 1.026 1 1.408
Otros créditos 1 102,52 88 - 41
Total del Activo Corriente 11 1.114 11 1.449
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos 5 102,52 563 6 808
Total del Activo No Corriente 5 563 6 808
Total del Activo 16 1.677 17 2.257

(1) Délares estadounidenses.

(2) Tipo de cambio comprador / vendedor, segun corresponda.

(3) Dado que las cifras en moneda extranjera y el monto en pesos se encuentran expresados en millones, el calculo del monto de la moneda
extranjera por cambio vigente puede no ser exacto.

4.9 - Plazos de vencimiento de inversiones, créditos y deudas

Clasificacion de los saldos de inversiones, créditos y deudas al 31 de diciembre de 2021 en las siguientes
categorias:

Inversiones Créditos Otros pasivos

) (2 @)
En millones de pesos

Sin plazo establecido 219 7 15
A vencer

Dentro de los tres meses 922 35 947
A mas de tres meses y hasta seis meses - 23 -
A mas de seis y hasta nueve meses - 22 -
A mas de nueve y hasta doce meses - 22 -
A mas de un afio - 563 -
Total con plazo a vencer 922 665 947
Total 1.141 672 962

™ Devenga intereses a tasa variable, incluyen un saldo de US$ 1,91.
@ Incluye U$S 6,36 que no devengan interés.
® No devengan intereses. Incluye cuentas por pagar, remuneraciones y cargas sociales, dividendos a pagar y otros pasivos.

4.10 — Evolucion de previsiones

Saldos al Saldos al
Rubros 31.12.2020 Aumentos Disminuciones " 31.12.2021
Deducidas del activo
Para dudosa recuperabilidad de créditos fiscales 59 - (28) 31
Total 59 - (28) 31

(™ Corresponde 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 diciembre
de 2021 y 2020:

Sociedad Rubro 31.12.2021 31.12.2020

Otras sociedades relacionadas

Grupo Clarin Cuentas por pagar (15) -
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A continuacion, se detallan las operaciones de la Sociedad con las sociedades relacionadas por los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2020:

Sociedad Rubro 31.12.2021 31.12.2020

Otras sociedades relacionadas

Grupo Clarin Honorarios por servicios (157) (155)
Gestion Compartida Honorarios por servicios (15) (17)

Las remuneraciones correspondientes al Directorio y Alta Gerencia de la Sociedad por los ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2021 y 2020 ascienden aproximadamente a $ 63 millones y $ 63 millones, respectivamente.

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 -luego de su nacionalizacién- 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 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 representacion en los 6rganos 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 Sociedad Fusionada, ésta podra designar la mayoria de los miembros del
Directorio, Comité Ejecutivo, Comité de Auditoria y Comisién Fiscalizadora;

* un esquema de mayorias especiales para la aprobacion por el Directorio y/o Asamblea, segun
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 creacién de
comités del Directorio, v) la contratacion de Empleados Clave tal como dicho término se encuentra
definido en el Acuerdo, vi) la fusién 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) 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 distribucion de dividendos,
Xiv) nuevas lineas de negocios o la discontinuacion de las existentes, y xv) acciones a tomar en
situaciones de insolvencia, entre otras; y

+ la eleccion del management, estableciéndose que, sujeto al cumplimiento por la Sociedad y Fintech
Telecom LLC de ciertos umbrales de titularidad de acciones de Telecom Argentina, la Sociedad 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
respectivamente.

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 el cincuenta por ciento (50%) de las acciones en circulacion tras darle efecto a la Fusion, y (ii)
designar cada una un co-fiduciario quién votara 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 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
LLC y VLG S.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, exceden el cincuenta por
ciento (50%) de las acciones en circulacion de Telecom, y (ii) la Sociedad y Fintech Telecom LLC
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designaron cada una un co-fiduciario. Las acciones aportadas al Fideicomiso de Voto seran votadas por
el co-fiduciario designado por Cablevisién Holding de acuerdo a como vote Cablevision Holding o como
Cablevisién 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 por Fintech Telecom
LLC como 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 regulatorio aplicable al sector.

La Autoridad de Control de los servicios de TIC en la Argentina, es el ENACOM que se encuentra
actualmente bajo la 6rbita de la Secretaria de Innovacion Publica, dependiente de la Jefatura de Gabinete
de Ministros.

Nucleo, 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 del Banco Central
de la Republica del Paraguay.

Telecom USA, con operaciones en los Estados Unidos de América, tiene como organismo regulatorio 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 Television por Suscripcion en dicho
pais a través de distintos sistemas y se encuentran bajo el ambito de control de la URSEC ("Unidad
Reguladora de Servicios de Comunicaciones").

Por ultimo, Micro Sistemas esta inscripta como PSP y esta regida por las normas del BCRA y de la UIF
para este tipo de operaciones.

b) LICENCIAS
v' Telecom tiene licencia Unica Argentina Digital, para brindar, los siguientes servicios:

telefonia fija local,

telefonia publica,

telefonia de larga distancia, nacional e internacional,

provision de enlaces punto a punto, nacional e internacional,

valor agregado, transmision de datos, videoconferencia, transporte de sefial de radiodifusion v,
acceso a Internet,

¢ STM, SRMC, PCS y SCMA también denominados servicios de comunicaciones moviles (“SCM”),
e SRSy

¢ SRCE.

Las licencias para la prestacion de los SCM fueron originalmente otorgadas a Personal y transferidas a
Telecom en el marco de la fusién por absorcién 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 vy el servicio PCS y el SCMA en todo el ambito
nacional.

En el marco de la fusién por absorcién con Cablevision conforme los términos de la Resolucion ENACOM
5644-E/17, Telecom adquirié también licencias y autorizaciones para la prestacion del SRCE y el Registro
para la prestacion del Servicio de Radiodifusion por Suscripcion por Vinculo Fisico y Radioeléctrico y sus
correspondientes autorizaciones.
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v' Licencias de las sociedades controladas en Paraguay

Nucleo posee licencia para la prestacion de los servicios de Telefonia Movil Celular — STMC y PCS en
todo el territorio del Paraguay. Asimismo, posee la licencia para la instalacion 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 Resolucion 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 prestacion de los servicios de Distribucion de Sefales de Audio y
Television Directa al Hogar (“DATDH?”). Esta licencia fue otorgada 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 Privatizacion, que regularon dicho proceso.

El Contrato de Transferencia.

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

Por otra parte, la explotacién de servicios de radiodifusion por suscripcion por vinculo fisico y por vinculo
radioeléctrico de titularidad de Telecom, conferidas oportunamente bajo el Régimen de la Ley N° 22.285,
se rigen actualmente por la LAD a partir del dictado del DNU N° 267/15.

v" LEY N°27.078 — LEY ARGENTINA DIGITAL

Promulgada en diciembre de 2014 la LAD mantuvo el esquema de una licencia uUnica para todo el pais y
el registro independiente de los servicios a brindarse, pero cambi6 la denominacion de servicios de
telecomunicaciones por Servicios TIC e incorporé numerosas modificaciones al marco regulatorio de estos
servicios.

Por su parte, la Ley N°19.798 de Telecomunicaciones (sancionada en 1972) y sus modificatorias solo
subsistiran respecto de aquellas disposiciones que no se opongan a las previsiones de la LAD (entre ellas,
por ejemplo, el articulo 39 de la Ley N°19.798 referido a la exencion de todo gravamen sobre el uso de
suelo, subsuelo y espacio aéreo para servicios de telecomunicaciones).

La LAD también dispuso la derogacion del Decreto N° 764/00 y sus modificatorias, pero al mismo tiempo
establece que el mencionado Decreto mantendra su vigencia en todo lo que no se oponga a la LAD durante
el tiempo que demande a la autoridad de aplicacion dictar los reglamentos de Licencias, de Interconexion,
de SU y de Espectro (ver acapite f), seccion “Otros Reglamentos” de esta nota).

v" DECRETO N° 267/15 — MODIFICACIONES A LA LAD

El 4 de enero de 2016, se publicé en el Boletin Oficial, el DNU N°267/15 por el que se modifica la Ley
N°26.522 (“Servicios de Comunicacién Audiovisual o de Medios”) y la Ley N°27.078 (“LAD”) y crea el
ENACOM como nueva autoridad de aplicacién de las citadas leyes. Este DNU adquirié rango de Ley, con
su aprobacién por parte de la Camara de Diputados, el 8 de abril de 2016.

Entre las principales modificaciones a la LAD, relativas al Servicio de Radiodifusion por Suscripcion, se
destacan:
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v La incorporacion del Servicio de Radiodifusion por Suscripcion (vinculo fisico o radioeléctrico,
como por ejemplo la Television por cable) como un servicio TIC, bajo la drbita de aplicacion de la
LAD, sacandolo de la Ley N° 26.522. Se excluye a la television por suscripcion satelital
(comercialmente Television satelital), la que se sigue rigiendo por la Ley N° 26.522. Por otra parte,
se establece que la titularidad de una licencia de television por suscripcién con vinculo satelital,
excluye la posibilidad de ser titular de cualquier otro tipo de licencias de servicios de comunicacion
audiovisual y Servicios TIC.

v' Las licencias de radiodifusion por suscripcién (como las de video cable), otorgadas con
anterioridad al DNU N° 267/15, seran 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 radiodifusion por suscripcion por vinculo radioeléctrico.

v' EI DNU N° 267/15 sustituye el art. 95 de la LAD y establece una serie de obligaciones para los
licenciatarios de telefonia fija conferida por el Decreto N° 264/98, y los prestadores de telefonia
movil con licencias conferidas bajo el Decreto N° 1.461/93, que opten por brindar el servicio de
radiodifusiéon por suscripcion.

Cabe aclarar que por aplicacion del articulo 21 del DNU N° 267/15, y hasta tanto se sancione una ley que
unifique el régimen de gravamenes establecido por las Leyes LSCA (Ley de servicios de comunicaciones
audiovisuales) y LAD, a los servicios de radiodifusidon por suscripcion por vinculo fisico y por vinculo
radioeléctrico continuara siéndoles aplicable exclusivamente el régimen de gravamenes previsto por la
LSCA. 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 por los articulos 22 y 49 de la LAD.

v DECRETO N° 1.340/16 — MODIFICACIONES AL DNU N° 267/15

El Decreto N° 1.340/16 dictado por el PEN y publicado en el Boletin Oficial del 2 de enero de 2017 dispone
las normas para alcanzar un mayor grado de convergencia de redes y servicios en condiciones de
competencia, promover el despliegue de redes de préxima generacion y la penetracion del acceso a
Internet de Banda Ancha en todo el territorio nacional, de conformidad a lo dispuesto por las Leyes LSCA
y LAD.

Entre las disposiciones mas relevantes, establece:

e Fijar el término de 15 afios, contados desde la publicacion del Decreto, como condicion
diferenciada en los términos dispuestos por el articulo 45 de la LAD, para la proteccion de las
redes de nueva generacion fijas de ultima milla para Banda Ancha que desplieguen los
licenciatarios de TIC, respecto de las normas de acceso abierto a Banda Ancha e infraestructura
que se dicten, sin perjuicio de lo dispuesto por el articulo 56 de la LAD.

e Que el Ministerio de Comunicaciones o el ENACOM, segun corresponda, dictaran las normas de
administracion, gestion y control del espectro radioeléctrico.

e Que los titulares de licencias de TIC y de licencias de Radiodifusién por Suscripciéon mediante
Vinculo Satelital, que al 29 de diciembre de 2016 prestaran simultaneamente ambos servicios,
podran mantener la titularidad de ambos tipos de licencias.

Este Decreto dispuso también algunos principios en materia de interconexion, receptados en el
Reglamento de Interconexién de Redes y Servicios, aprobado a través de la Resolucion N° 286/18. (ver
punto “Otros Reglamentos” en la presente nota).

v" DECRETO N° 690/20 — MODIFICACIONES A LA LAD - CONTROVERSIA

El 22 de agosto de 2020, el PEN dicto el Decreto N° 690/20 (“DNU N° 690/20”) mediante el cual modifico
la LAD e introdujo el caracter de “servicios publicos esenciales y estratégicos en competencia” a los
servicios TIC —telefonia fija, movil, cable e Internet- y al acceso a las redes de telecomunicaciones para 'y
entre licenciatarios, garantizando el ENACOM, su efectiva disponibilidad.
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Asimismo, establecio que los precios de los servicios publicos esenciales y estratégicos de las TIC en
competencia, los de los prestados en funcion del Servicio Universal y los de aquellos que determine el
ENACOM por razones de interés publico, seran regulados por ésta.

A su vez, el decreto dispuso que el ENACOM estableceria en la reglamentacion respectiva la Prestacion
Basica Universal Obligatoria (“PBU”) de los servicios TIC.

Por ultimo, dispuso la suspension de los aumentos o modificaciones de precios establecidos o anunciados
desde el 31 de julio y hasta el 31 de diciembre de 2020 por los licenciatarios TIC.

El decreto 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.

La Resolucion N° 1.466/20 dispuso que las Licenciatarias de Servicios TIC que presten servicios de
acceso a Internet, de radiodifusion por suscripcion mediante vinculo fisico, radioeléctrico o satelital; de
servicio de telefonia fija y de comunicaciones méviles -todos con sus distintas y respectivas modalidades-
, 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 que 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 el articulo 48 de la LAD.

Por su parte, la Resolucién N° 1.467/20 reglamentd la PBU mencionada en el DNU N° 690/20 para los
diferentes servicios brindados por las Licenciatarias de Servicios TIC, a saber:
e PBU-SBT: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio Basico Telefonico;
e PBU-SCM: Prestacion Basica Universal Obligatoria para los Servicios de Comunicaciones
Moviles;
e  PBU-I: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio de Valor Agregado a Internet;
e PBU-TP: Prestacion Basica Universal Obligatoria para el Servicio de television paga por
suscripcion mediante vinculo fisico o radioeléctrico o satelital.

Por su parte, a partir del mes de enero de 2021 Telecom dispuso una recomposicion de precios con el
objetivo de acompanfar la variacion de sus costos. A pesar de ello, parte de la inflacion acumulada en el
periodo marzo- diciembre 2020 como consecuencia de las distintas medidas dictadas por el PEN no pudo
ser trasladada al precio de sus servicios. Asimismo, Telecom interpuso ante el Fuero Contencioso
Administrativo Federal una accién 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 Estado Nacional el 7
de octubre de 2021.

En este marco, Telecom solicité oportunamente el dictado de una medida cautelar que suspenda la
aplicacion de las normas mencionadas. Dicha medida cautelar fue rechazada el 29 de enero de 2021, y
dicho rechazo fue apelado por Telecom.

El 30 de abril de 2021 la Camara Contencioso Administrativo Federal resolvidé hacer lugar a la apelacion
interpuesta por Telecom, revocar la decision de la instancia de origen y, en consecuencia, admitir la
medida cautelar peticionada, ordenando la suspensién de los efectos de los Arts. 1, 2, 3,4, 5y 6 del DNU
N° 690/20 y de las resoluciones dictadas en consecuencia y su consiguiente inaplicabilidad con relacién a
Telecom por un plazo de seis meses. Amparada en la medida cautelar otorgada, Telecom realizé una
nueva recomposicion de precios en los meses de junio, septiembre y diciembre de 2021.

Entre sus argumentos, el Tribunal consider6 que se advierte “la configuracion de circunstancias que prima
facie colocan bajo serio y fundado cuestionamiento el estandar de razonabilidad y la legitimidad del DNU
N° 690/20 y de las resoluciones del ENACOM adoptadas en consecuencia, por la directa afectacion que
generan a los derechos de propiedad de la accionante (Telecom Argentina), resultantes de la prestacion
de servicios de tecnologia de la informacion y de las comunicaciones, bajo el sistema de libre competencia,
regulado, autorizado y concedido (segun el caso), por el propio Estado Nacional”.
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El Estado Nacional y el ENACOM presentaron recursos extraordinarios contra la resolucion de la Camara
Contencioso Administrativo Federal mencionada, los cuales fueron denegados el 18 de junio de 2021 a
través de la resolucion de la Sala Il de la Camara Contencioso Administrativa Federal.

El 29 de junio de 2021 tanto el Estado Nacional como el ENACOM interpusieron sendos recursos de queja
ante la Corte Suprema de Justicia. A la fecha de emision de los presentes estados financieros individuales,
los mismos no han recibido tratamiento.

El 21 de octubre de 2021 Telecom fue notificada de la resolucion del Juzgado Contencioso Administrativo
Federal N° 8, mediante la cual resolvioé prorrogar por el plazo de seis meses la vigencia de la medida
cautelar que oportunamente le fuera otorgada.

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 solidos argumentos 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 resultado definitivo de la controversia.

Medida cautelar innovativa solicitada por la Asociacién Civil de Usuarios Bancarios Argentinos (“ACUBA”)

Con fecha 27 de enero de 2021, Telecom fue notificada de una medida cautelar otorgada por el Juzgado
Civil y Comercial N° 10 de Mar del Plata, donde se resolvié hacer lugar a la medida cautelar innovativa
solicitada por ACUBA ordenando a Telecom a retrotraer el valor de sus servicios de radiodifusién por
suscripcion, acceso a internet, telefonia fija y comunicaciones moviles a los precios vigentes en diciembre
de 2020 a los cuales podria adicionar como maximo un 5%, tal como fuera autorizado por el ENACOM, y
mantener dichos valores hasta tanto se resuelva alguna modificacion. Telecom planted la incompetencia
de la justicia provincial para intervenir en el expediente y la nulidad de la resolucién que otorgd la medida
cautelar por haber sido dictada por un juez incompetente. Telecom sostuvo que la medida cautelar
obtenida por un representante de la industria de Coérdoba en la Justicia Federal de esa provincia
expresamente suspende la aplicacion del DNU N°690/20, del DNU N°311/20 y prohibe al ENACOM
continuar dictando resoluciones.

Con fecha 6 de diciembre de 2021 se ordend la acumulacion del expediente con otro, iniciado por la
“Asociacion de Consumidores de Argentina UCA ¢/ AMX Argentina y otros s/ Proceso de Conocimiento”
en tramite por ante el juzgado en lo Contencioso Administrativo Federal N° 6, CABA.

Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, se encuentra analizando las acciones que resulten
necesarias a los efectos de proteger sus derechos.

Medida cautelar requerida por un representante de la industria de Cérdoba

Con fecha 2 de febrero de 2021, Telecom fue notificada por la Asociacién Argentina de Televisién por
Cable (“ATVC") sobre el dictado de una medida cautelar requerida por un representante de la industria en
la Justicia Federal de la Provincia de Cérdoba, que dispuso la suspension del DNU N°690/20, del DNU
N°311/20 y de todo acto dictado como consecuencia de dichas normas. Asimismo, dicha resolucion ordena
al PEN y al ENACOM abstenerse de emitir y llevar a cabo acto alguno con fundamento en dichos decretos,
hasta tanto se dicte sentencia definitiva.

En dicha comunicacion ATVC también manifiesta que, de acuerdo con lo dispuesto por la justicia, el
organismo regulador no se encuentra facultado a continuar dictando normas derivadas del DNU N°690/20
ni ejecutando las ya dictadas, las que se encuentran suspendidas de un modo general.

Medida cautelar en autos “Catrie Televisora Color S.R.L. ¢/ Estado Nacional s/ Accién _meramente
declarativa de inconstitucionalidad”

Con fecha 31 de marzo de 2021, Telecom recibié una comunicaciéon de ATVC, mediante la cual informa
que en autos caratulados “Catrie Televisora Color S.R.L. ¢/ Estado Nacional s/accibn meramente
declarativa de inconstitucionalidad” (Expte. N° 858/21), en tramite ante el Juzgado Federal de Cérdoba N°
1, ATVC solicité adhesion litisconsorcial, en los términos del Art. 90 inc. 2 del Coédigo Procesal Civil y
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Comercial de la Nacion, invocando legitimacion colectiva, en representacion de las empresas asociadas,
y requirié se amplie la medida cautelar dictada en dicha causa.

Asimismo, en dicha fecha ATVC fue notificada de la resolucién del Juzgado Federal de Cérdoba N° 1 del
30 de marzo de 2021, que en el Expte. N° 858/21 dispuso en sintesis: 1) hacer lugar a la solicitud de
intervencion de tercero efectuada por ATVC; 2) encauzar el proceso como colectivo; 3) delimitar la clase
afectada a las industrias del cable y Servicios TIC que se encuentran asociadas a ATVC; y 4) ordenar al
Estado Nacional que suspenda la aplicacion y ejecucion del DNU N° 690/20, como asi también de toda
norma que se haya dictado como consecuencia y fundamento de aquel, debiendo el PEN y ENACOM,
abstenerse de emitir y llevar a cabo acto alguno con fundamento en dichas normas, hasta tanto se dicte
sentencia definitiva en autos, con respecto a todas las empresas que conforman la clase certificada en
este proceso.

d) REGLAMENTO DE SERVICIO UNIVERSAL

e Decreto N°764/00

El Anexo Ill del Decreto N°764/00 fijé el aporte al FFSU en el 1% de los ingresos totales devengados por
la prestacion de servicio de telecomunicaciones, neto de impuestos y tasas que los graven. Adopto
ademas el mecanismo de “aporte o prestacion” (“pay or play”) para el cumplimiento de la obligacién de
aporte de SU. Adicionalmente, establecio la exencion de aportes en los siguientes casos: i) por los
servicios locales en areas de teledensidad inferior al 15%; ii) cuando, en el caso de Telecom Argentina y
Telefénica, se den las condiciones de un algoritmo que combina la pérdida de ingresos y la participacion
porcentual de mercado de otros prestadores en la provision del servicio de telefonia local. Asimismo, cre6
un Consejo de Administracion, encargado de la administracion del FFSU y de conformar los programas
especificos de SU.

Mediante la Resolucién N°80/07 la SC establecid que, hasta tanto se constituyera el FFSU, los prestadores
de servicios de telecomunicaciones debian proceder a la apertura de una cuenta en el Banco de la Nacion
Argentina para el depdsito mensual de los montos que correspondieran. En agosto de 2007, se publico la
Resolucion N° 2.713 de la ex CNC que brindd precisiones respecto de los conceptos que se encuentran
alcanzados y aquellos que son compensables a los efectos del calculo de la obligacidon de aporte al FFSU.

¢ Modificaciones al Reglamento del Servicio Universal

Luego de varios decretos y leyes que aprobaron y modificaron sucesivamente el Reglamento del SU
("RGSU”), que sustituy6 el Anexo Il del Decreto N°764/00 el ENACOM aprobo un nuevo RGSU mediante
el dictado de la Resolucion N° 721/20 por la que se sustituye el Reglamento General de Servicio Universal
aprobado por Resolucion ENACOM N° 2.642/16.

El nuevo reglamento mantiene la obligacion de aporte del 1% de los ingresos, conforme estaba previsto
en la resolucion anterior. Entre los aspectos mas relevantes el nuevo reglamento dispone:

(i) que el ENACOM podra tener por cancelada parcialmente la obligacion mensual de los
aportantes hasta un 30% de los aportes, como resultante de la rendicidon de inversiones
computables realizadas en proyectos aprobados por el ENACOM;

(i) que los licenciatarios podran presentar Proyectos a consideracion del ENACOM, para su
analisis y evaluacion;

(iii) que el despliegue de redes NGN fijas de ultima milla para banda ancha que sea objeto de los
Proyectos, no quedara amparado por la proteccion descripta en el articulo 3° del Decreto
1.340/16.

Por ultimo, 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 mdviles y prestaciones
a instituciones publicas, entre otros.
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e FFSU -Impacto en Telecom en relaciéon 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
comenzo a presentar sus declaraciones juradas incluyendo los importes compensables, en razon de las
prestaciones 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 Reglamento del SU posteriormente sustituido por el Decreto N° 558/08 y por la LAD, los
operadores incumbentes no han recibido aun compensaciones por las prestaciones brindadas de las
caracteristicas contempladas por el régimen de SU.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros individuales Telecom ha presentado sus
declaraciones juradas mensuales del SU relacionadas con los servicios asociados a su licencia originaria
para la prestacion del SBT que arrojaron un saldo a favor de aproximadamente $ 18.069 millones (cifra no
auditada), encontrandose, tanto los programas como la metodologia de valorizacion, pendiente de
aprobacion por parte de la Autoridad Regulatoria. Este crédito no ha sido registrado por Telecom a la
espera de la aprobacion de los Programas del SU declarados y de la revision que al respecto efectue la
Autoridad Regulatoria sobre esas declaraciones juradas y la confirmaciéon de la existencia de aportes
suficientes en el FFSU como para compensar a los operadores incumbentes.

El 8 de abril de 2011, la SC emitié su Resolucion N°43/11 por la que comunic6 a Telecom que las
prestaciones vinculadas con Areas de Altos Costos (valorizadas en aproximadamente $ 18.739 millones
e incluidas en el saldo a favor mencionado) no constituian un Programa Indicativo Inicial.

Asimismo, mediante las Resoluciones SC N°53, 54, 59, 60, 61, 62, 69y 70/12, Telecom fue notificada que:
el “Servicio Especial de Informacién 110 las “Bonificaciones para Jubilados, Pensionados y Casas de
Familia de Bajo Consumo”, las prestaciones de “Telefonia Publica Social y Telefonia Publica Deficitaria”,
los “Servicios y Bonificaciones vinculados 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 el “Servicio Semipublico de Larga Distancia (SSPLD)” (valorizadas en aproximadamente $1.682
millones e incluidas en el saldo a favor mencionado), respectivamente, no constituian un Programa Inicial
del SU, en los términos del Articulo 26 del Anexo Il del Decreto N°764/00, ni constituyen prestaciones
distintas que involucren una prestacion de SU susceptibles de ser atendidas con fondos del Servicio
Universal, en los términos del Articulo 2° del Decreto N°558/08.

La Direccion 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 depdsito de aproximadamente $208 millones. Telecom
ha efectuado una presentacion rechazando la intimacién debido a encontrarse pendientes de resolucion
los recursos interpuestos contra las resoluciones emitidas por la SC.

El 28 de noviembre de 2019 el ENACOM notificd a Telecom el rechazo de los recursos presentados por
dicha sociedad contra las resoluciones citadas, elevandolos a la superioridad para su sustanciacion. A la
fecha de emision de los presentes estados financieros individuales, la resolucion de los recursos
presentados se encuentra pendiente de revision por parte del 6rgano revisor de apelacion.

Si bien no puede asegurarse la resolucion favorable de estas cuestiones en sede administrativa, la
Direccién de Telecom, con la asistencia de sus asesores legales, considera que posee solidos argumentos
juridicos y de hecho para respaldar la posicion de Telecom Argentina.

e FFSU - Impacto en Telecom en relaciéon 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, Personal presento sus
declaraciones juradas desde julio de 2007 y efectud los depdsitos correspondientes.
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El 26 de enero de 2011 se emiti6 la Resolucién SC N° 9/11 por la que se determin6 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 inversion pendientes de
cumplimiento nacidas en virtud del Anexo |ll del Decreto N° 764/00, previo a la entrada en vigencia del
Decreto N° 558/08.

El 5 de julio de 2012, la SC emitié la Resolucion 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 (hipoacusicos y no videntes),
escuelas rurales y la pretension vinculada a la instalacion de radiobases y/o inversiéon en el desarrollo de
infraestructura en diversas localidades, no constituian conceptos susceptibles de ser descontados del
monto de los aportes al SU en los términos del Articulo 3° ultima parte de la Resolucion N°80/07, ni del
Articulo 2° del Decreto N°558/08. También establecié que ciertos montos deducidos podrian ser afectados
a proyectos de inversion en el marco del Programa de la Resolucién N°9/11 de la SC, o en su caso,
depositados en el FFSU.

Personal interpuso un recurso en sede administrativa contra lo resuelto por la Resolucion SC N°50/12,
solicitando la nulidad de lo actuado. A la fecha de emision de los presentes estados financieros individuales
el recurso se encuentra pendiente de resolucion.

El 1° de octubre de 2012, y ante la intimacion cursada por la SC, Personal procedié a depositar bajo
protesto en el FFSU el monto equivalente a la valorizacién de las prestaciones del SU que Personal habia
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 a la SC
y a la CNC el 15 de octubre de 2012. Desde el mes de agosto de 2012, Personal realiza el pago bajo
protesto de esos conceptos en sus declaraciones juradas mensuales.

La Direccion de Telecom no puede asegurar la resolucion favorable de esta cuestion en sede
administrativa.

e FFSU - Impacto en Telecom en relaciéon con los servicios originarios de Cablevision

Cablevision ha cumplimentado los aportes correspondientes, encontrandose, a la fecha, pendiente 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 Resolucion SC N° 9/11, a efectos de cumplir la obligacion de aporte del SU por
los montos devengados desde enero de 2001 y hasta la entrada en vigencia del Decreto N° 558/08.

e) ESPECTRO

Mediante la Resolucion SC N° 79/14 y mediante las Resoluciones SC N° 80/14, 81/14, 82/14 y 83/14,
Personal fue adjudicada de los Lotes 2, 5, 6 y 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 la Resolucién SC N°38/14. Asimismo, mediante la
Resolucion SC N° 25/15 del 11 de junio de 2015, se adjudicaron las frecuencias restantes del Lote 8,
integrandose el mismo.

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 notificacion del acto administrativo de
adjudicacion. Vencido dicho plazo 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 Autoridad
Regulatoria).

Posteriormente, mediante el Decreto N° 1.340/16, se dispuso que el plazo de las autorizaciones de uso
de frecuencias del SCMA, asi como de las obligaciones de despliegue correspondientes, se computara a
partir de la efectiva migracion de los servicios actualmente operando en dichas bandas en el ambito del
Area Il (AMBA). El 30 de agosto de 2018, se emiti6 la Resolucién 528/18, en la cual se declaré que el 27
de febrero de 2018, se ha verificado la efectiva migracion de dichos servicios.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA.T1F17
-29-



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

f) OTRAS CUESTIONES REGULATORIAS RELEVANTES
v' SITUACION REGULATORIA EN URUGUAY

e Ley de Servicios de Comunicaciéon Audiovisual de Uruguay

El 14 de enero de 2015 se publicé en el Diario Oficial la Ley N° 19.307 que regula la prestacion de servicios
de radio, television y otros servicios de comunicacion audiovisual (en adelante “Ley de Comunicaciones
Audiovisuales”). En su articulo 202 dicha ley establece que el Poder Ejecutivo la reglamentara dentro del
plazo de 120 dias contados desde el siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial. A la fecha de
emision de los presentes estados financieros individuales se han dictado los Decretos reglamentarios N°
45/015 y N° 160/019. El primero de los citados decretos establece que la concesion de uso y asignacion
de espectro radioeléctrico de los servicios de comunicacion audiovisual no satelitales se otorgan por un
plazo de 15 afios mientras que el segundo decreto mencionado reglamenta varias disposiciones de la Ley
de Comunicaciones Audiovisuales.

El articulo 54 de la Ley de Comunicaciones Audiovisuales establece que una persona fisica o juridica
privada no puede ser beneficiada con la titularidad total o parcial de mas de seis autorizaciones o licencias
para prestar servicios de television para abonados en el territorio nacional de la Republica Oriental del
Uruguay, cantidad ésta que se reduce a tres en el caso de que una de las autorizaciones o licencias incluya
el departamento de Montevideo. Complementando el citado texto legal el articulo 189 establece que en
caso de existir situaciones que a la entrada en vigencia de la ley superen los limites en cuestion, los
titulares de dichos servicios de comunicacion audiovisual deberan transferir las autorizaciones o licencias
necesarias para no superar los limites sefialados, disponiendo a tales efectos de un plazo de 4 anos
contados a partir de la fecha de entrada en vigencia de la Ley de Comunicaciones Audiovisuales, por lo
que dicho plazo vencio en el mes de enero de 2019.

Adesol esta analizando las posibles consecuencias que podria generar el cambio en el marco regulatorio
sobre sus negocios y las eventuales acciones legales para salvaguardar sus derechos y los de sus
accionistas. Adicionalmente, dicha sociedad esta monitoreando los distintos procesos de
inconstitucionalidad presentados por otras empresas contra ciertos articulos de la citada ley para saber si
las sentencias que dicte la Suprema Corte de Justicia de Uruguay en dichos procesos pueden ser
favorables a la posicion de Adesol en el futuro. A la fecha de emision de los presentes estados financieros
consolidados, la Suprema Corte de Justicia declaré la inconstitucionalidad de los articulos 39 inciso 3°,
55, 56 inciso 1°, el articulo N° 60 literal C, 98 inciso 2°, 117 literal F° inciso 2°, 143 y 149 inciso 2° de la
Ley N° 19.307, y por ofra parte, en otro de sus fallos, la Suprema Corte de Justicia desestimé la
inconstitucionalidad solicitada por la accionante con relacion al articulo N° 54 de la ley referida.

Corresponde remarcar que, en el marco de la resolucién de la accién de inconstitucionalidad contra los
articulos 54 y 189 de la ley 19.307, interpuesta con fecha 22 de noviembre de 2019 por las permisarias
Audomar S.A., Dolfycor S.A., Reiford S.A., Space Energy Tech S.A., Tracel S.A., Bersabel S.A., y Vision
Satelital S.A., conjuntamente con el accionista mayoritario de las mismas, en octubre de 2020 la Suprema
Corte de Justicia declaro la falta de legitimacién pasiva del Poder Legislativo y desestimo la accion de
inconstitucionalidad interpuesta, sosteniendo que el mencionado articulo 54 inc. 1° no alcanza a las
permisarias.

De acuerdo con el pronunciamiento de la Suprema Corte de Justicia, en el marco legal actualmente
vigente, las limitaciones establecidas por el articulo 54 inc. 1° no comprenden a las permisarias dado que
las mismas estan legitimadas por la cantidad de autorizaciones o licencias que tienen en "conjunto”
mientras que la norma establece limitaciones a personas fisicas o juridicas individualmente consideradas.

Por otra parte, en abril de 2020 el Poder Ejecutivo remitié al Parlamento un proyecto de ley de medios que
de aprobarse implicaria la derogacion de la actual Ley de Comunicaciones Audiovisuales (N° 19.307) vy,
en consecuencia, sus respectivos decretos reglamentarios quedarian sin efecto. A la fecha de emisién de
los presentes estados financieros individuales, el proyecto de ley de medios mencionado contintia bajo
revision del Parlamento.
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v OTRAS REGULACIONES RELEVANTES

o Reglamento de Licencias de Servicios TIC

Mediante la Resolucion N° 697/17 del Ministerio de Modernizacioén, publicada el 2 de enero de 2018, se
aprobo el nuevo Reglamento de Licencias para servicios de TICs. Esta Resoluciéon deja sin efecto el
Reglamento aprobado a través del Anexo | del Decreto N° 764/00, a partir de su entrada en vigencia (1°
de febrero de 2018) y deroga también las Resoluciones ENACOM N° 2.483/16 y N° 1.394/16 (a excepcion
del articulo 12 de su Anexo |, que mantendra su vigencia). Telecom ha efectuado presentaciones
recurriendo algunos aspectos de esta Resolucion, recurso que, a la fecha, se encuentra aun pendiente de
resolucion.

o Reglamento de Clientes de Servicios TIC

Mediante la Resolucion N° 733/17 del Ministerio de Modernizacion, publicada el 4 de enero de 2018, se
aprobo el nuevo Reglamento de Clientes de los Servicios TIC. La Resolucién entré en vigencia a partir del
5 de marzo de 2018, quedando derogadas las Resoluciones SC N° 490/1997, y los Anexos | y lll de la
Resolucion SC N° 10.059/1999, y normas complementarias. El Anexo Il Resoluciéon SC N° 10.059/1999
mantendra vigencia en lo que resulte de aplicacion hasta el dictado del régimen de sanciones previsto por
el articulo 63 de la LAD.

Dicho reglamento derogé los reglamentos de clientes de servicios de comunicaciones moviles y del
servicio basico telefonico, creando un reglamento Unico para clientes de servicios TIC, incluyendo ello al
servicio de acceso a Internet y al de radiodifusion por suscripcion.

Telecom ha efectuado una presentacion ante el Ministerio de Modernizacion en relacion con algunas de
las disposiciones dictadas que vulneran sus derechos en la comercializacion de los servicios a su cargo
(como ser la vigencia del crédito prepago de 180 dias, el Art. 56 compensaciones a favor del cliente y el
Art. 79, que establece la obligacion de reemplazar canales eliminados de la grilla por otros de similar
calidad).

El 27 de junio de 2018 se publicé en el Boletin Oficial la Resolucion del Ministerio de Modernizacion
N° 363/18 por la que se introdujeron algunas modificaciones al Reglamento, algunas de ellas, relativas a
algunos de los aspectos recurridos por Telecom en su presentacion. A la fecha de emision de los
presentes estados financieros individuales el recurso presentado se encuentra pendiente de resolucion.
Posteriores modificaciones fueron introducidas a través de las Resoluciones N° 1.150/19 y 1.522/19, de
la Secretaria de Gobierno de Modernizacion, entre las que se destaca, establecer el plazo de 30 dias
habiles para informar anticipadamente modificaciones sustanciales en los servicios prestados a los
clientes.

o 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 y se revocan las Resoluciones N° SC 98/10, SC 67/11y SC 21/13
y la Resolucién Ministerio de Comunicaciones E-170/17, y su normativa complementaria. Mediante la
Resolucion N°401/18 del Ministerio de Modernizacion, publicada el 11 de julio de 2018, se dispuso que el
ENACOM determinara la forma de constitucion e instrumentacion de la integracion del Comité de
Portabilidad Numérica.

A través de la Resolucion N°4.950 de fecha 14 de agosto de 2018, el Directorio del ENACOM dispuso
delegar en el titular del primer nivel operativo de la Direccién Nacional de Planificacién y Convergencia de
ese Organismo, las facultades de: (i) aprobar los Procesos y Especificaciones Técnicas y Operativas de
la Portabilidad Numeérica, (ii) aprobar el modelo de Pliego para la seleccion del Administrador de la Base
de Datos de contrato a celebrarse entre los Prestadores de Servicios Portables y el Administrador de la
Base de Datos y proponer las modificaciones pertinentes al Comité de Portabilidad Numérica, e (iii)
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intervenir con caracter vinculante en el procedimiento de contratacion del Administrador de la Base de
Datos.

Esta Resolucion dispuso también que el Comité de Portabilidad Numérica estara integrado por dos
representantes, un titular y un suplente, y aprobé el cronograma de trabajo a los fines de llevar adelante
la correcta implementacion de la Portabilidad Numérica.

Por ultimo, mediante la Resolucion ENACOM N° 1.509/20 emitida el 31 de diciembre de 2020, se sustituye
el cronograma de trabajo para la implementacion de la Portabilidad Numérica que fuera aprobado como
Anexo de la Resolucion N° 4.950/18. Asimismo, se aprueba el nuevo modelo de Pliego de Bases y
Condiciones para la seleccion del Administrador de la Base de Datos (ABD) centralizada de la Portabilidad
Numérica del Servicio de Comunicaciones Mdviles y del Servicio de Telefonia Fija y se aprueba las
Especificaciones Técnicas de Red. Esta Resolucion fue ratificada por la Resolucion ENACOM
N°185/2021.

Por medio de la Resolucion N° 32/2022, publicada el 25 de enero de 2022 en el Boletin Oficial, el ENACOM
dispuso la postergacion del inicio de operaciones y puesta en marcha de la Portabilidad Numérica para
los Servicios de Telefonia Fija por ciento veinte (120) dias, a los fines de llevar adelante la correcta
implementacion de la portabilidad numérica.

o Reglamento General de Interconexion y Acceso

El 18 de mayo de 2018 se publico en el Boletin Oficial la Resolucion del Ministerio de Modernizacion N°
286/18, que aprueba el nuevo Reglamento General de Interconexion, con vigencia a partir del 3 de julio
de 2018, derogando el aprobado por el Decreto N° 764/00.

Conforme el nuevo Reglamento, los términos, condiciones y precios de interconexion y acceso podran ser
fijados libremente por acuerdo de partes. El ENACOM fijara cargos provisorios de interconexion, conforme
lo dispuesto por el Decreto N° 1.340/16.

Adicionalmente, los prestadores de servicios TIC estaran obligados a proveer interconexién a solicitud de
otro proveedor de servicios TIC, bajo condiciones técnicas y econdmicas no menos favorables que las que
se otorguen a si mismos o a terceros garantizando la calidad de servicio, la transparencia en la
compensacion y se deberd evitar que Prestadores de Servicios de TIC Solicitantes deban pagar por
funciones o servicios que no necesiten para la prestacion de sus servicios.

El 14 de agosto de 2018 el ENACOM dicto la Resolucion N°4.952/18 por la que se establece un cargo
provisorio equivalente a U$S 0,0108 por minuto de comunicacion, sin considerar los distintos impuestos y
gravamenes que pudieren corresponder para los servicios de originacion o terminacion local en las redes
del servicio de comunicaciones modviles. Asimismo, se establece que, a los efectos de la aplicacion del
cargo fijado, la unidad de medida sera el segundo. El mismo cargo fue fijado para la terminacién en redes
del servicio de SRCE a través de la Resolucion ENACOM N° 1.161/18 de fecha 27 de noviembre de 2018.

En esta misma fecha, se publicé también en el Boletin Oficial la Resolucion ENACOM N°1.160/18, por la
que se establecio: (i) para los servicios de Originacion o Terminacion Local en las redes del Servicio de
Telefonia Fija, un cargo provisorio equivalente a ddlares estadounidenses cero con cuarenta y cinco
diezmilésimos (U$S 0,0045) por minuto de comunicacion (ii) para el servicio de Transito Local, un cargo
provisorio equivalente a dolares estadounidenses cero con diez diezmilésimos (U$S 0,0010) por minuto
de comunicacion (iii) para el servicio de Transporte de Larga Distancia, un cargo provisorio equivalente a
ddlares estadounidenses cero con veintisiete diezmilésimos (U$S 0,0027) por minuto de comunicacion (iv)
que a los efectos de la aplicacion de los cargos fijados en la presente Resolucion, la unidad de medida de
tasacion sera el segundo.

Telecom, presentd un recurso al ENACOM contra los cargos establecidos en las disposiciones citadas,
exponiendo los fundamentos legales que ameritan la revisién de la Resolucion dictada. A la fecha de
emision de los presentes estados financieros individuales dicho recurso se encuentra aun pendiente de
resolucion.
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A través de la Resolucion N° 4.266/19 publicada en el Boletin Oficial el 8 de octubre de 2019, se establecio
transitoriamente, y de forma excepcional, que el tipo de cambio de referencia aplicable a la remuneracion
de los cargos de interconexion vigentes y establecidos por las resoluciones ENACOM N° 4.952/18, N°
1.160/18 y N° 1.161/18, para llamadas efectuadas a partir del 1° de agosto de 2019, sera de cuarenta y
cinco pesos con veinticinco centavos ($45,25) por cada dolar estadounidense. En los meses sucesivos, el
tipo de cambio a aplicar no podra superar en un seis por ciento (6%) el tipo de cambio establecido para el
mes anterior y, en ningun caso podra superar el tipo de cambio vendedor del Banco de la Nacion Argentina
vigente al ultimo dia habil del mes de prestacién de los servicios. Esta medida era de aplicacion para los
servicios brindados hasta el 31 de diciembre de 2019 inclusive.

El 29 de diciembre 2020, a través de la Resolucion N° 1.510/20 publicada en el Boletin Oficial, se
establecio, transitoriamente y de forma excepcional, que el tipo de cambio de referencia aplicable para
llamadas efectuadas a partir del 1° de enero de 2021, sera de ochenta y tres pesos con treinta y seis
centavos ($83,36) por cada ddlar estadounidense. Esta medida estuvo vigente para los servicios brindados
hasta el 30 de junio de 2021 inclusive y se dictd ad referéndum del Directorio del ENACOM. Esta
Resolucion fue ratificada por la Resolucion ENACOM N°181/2021.

o Reglamento de Calidad de los Servicios TIC.

Mediante la Resolucion N° 580/18, publicada en el Boletin Oficial el 6 de septiembre de 2018, el Ministerio
de Modernizacion aprobé el Reglamento de Calidad de los Servicios TIC el cual entré en vigencia el 4 de
enero de 2019.

Se instruy6 al ENACOM para que en un plazo de 90 corridos, dicte las normas reglamentarias pertinentes.
Si bien el plazo se encuentra vencido, a la fecha de emisiéon de los presentes estados financieros
individuales se encuentran aun pendientes.

o Reglamento Nacional de Contingencias.

Mediante la Resolucion N° 51/18 de la Secretaria de Gobierno de Modernizacién, publicada en el Boletin
Oficial de fecha 6 de noviembre de 2018 se aprueba el Reglamento Nacional de Contingencia y se instruye
al ENACOM para que, en un plazo de 90 dias contados desde la publicacion en el Boletin Oficial, dicte el
Procedimiento o Plan de Contingencia (situaciones de emergencia).

Si bien el plazo se encuentra vencido, a la fecha de emision de los presentes estados financieros
individuales dicho procedimiento no ha sido dictado.

o Régimen de Roaming Internacional entre Argentina y Chile

El 31 de agosto de 2020 se publico en el Boletin Oficial la Resolucion N° 927/20 del ENACOM mediante
la cual se aprobo el Régimen de Roaming Internacional entre Chile y la Argentina. Entre otras cuestiones,
dicho Régimen dispuso que los proveedores de servicios de comunicaciones moviles de Argentina,
incluidos los Operadores Moviles Virtuales, deberan ofrecer a los clientes que utilicen servicios de
Roaming internacional con Chile los mismos precios que cobren en su propio pais para las comunicaciones
de voz, mensajeria y datos moviles efectuados durante su permanencia en dicho pais.

o Reglamento de Comparticidon de Infraestructura

El 16 de diciembre de 2020 se publicé la Resolucion N° 105/20 de la Jefatura de Gabinete de Ministros —
Secretaria de Innovacion Publica, aprobando el Reglamento de Comparticién de Infraestructura Pasiva
estableciendo las condiciones y procedimientos relativos al acceso, puesta a disposicion y uso compartido
de la infraestructura pasiva que sea de propiedad, ejerza control o de cualquier otra forma esté a
disposicién de un Licenciatario de Servicios TIC.

Dentro de lo establecido en dicho Reglamento, se destaca la obligacion de permitir el acceso a otros
Licenciatarios de Servicios TIC a la infraestructura pasiva disponible; reservar capacidad en la instalacion
de nuevos ductos o estructuras para el acceso a otros Licenciatarios de servicios TIC; imposibilidad de
acordar exclusividad de uso, entre otras obligaciones.
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o Reglamento de Servicios de TV por suscripcion.

El 24 de diciembre de 2020 se publicé en el Boletin Oficial la Resolucion ENACOM N° 1.491/20 por la que
se aprueba el “Reglamento General de los Servicios de Television por Suscripcion por Vinculo Fisico y/o
Radioeléctrico y Satelital", a través del cual se dispone, entre otros aspectos, el ordenamiento de las
sefiales de sus grillas de programacion de manera que las que correspondan al mismo rubro de
programacion queden ubicadas correlativamente; la obligacion de presentacion de una declaracién jurada
anual de grilla de sefiales, la inclusion de sefales de Licenciatarios de TV abierta; la determinacion de
sefiales de inclusion obligatoria, y que, en el caso de desacuerdo para incluir en grilla una sefial de
inclusion obligatoria o no, sea TV abierta o las incluidas en el Registro Publico de Sefiales, cualquiera de
las partes podra acudir a ENACOM. Asimismo, se dispone que no podra condicionarse la comercializacion
de una o varias sefiales determinadas a la adquisicion de otras sefiales. En el supuesto que se ofrezca un
paquete de sefiales se deberd desagregar el precio de cada una de ellas. Telecom realizé una
presentacion espontanea ante el ENACOM en la que manifestdé su completa adhesién al recurso
presentado por la Asociacion Argentina de Television por Cable (“ATVC”) contra las disposiciones de dicha
resolucion por considerar que la misma es ilegitima y, en consecuencia, corresponde su revocacion.

o Régimen de Sanciones aplicables para los Servicios de Tecnologias de la Informacién y las
Comunicaciones

El 3 de marzo de 2021, mediante Resolucién del ENACOM N° 221/21, se aprobd, “ad referéndum” del
Directorio del ENACOM, el “Régimen de Sanciones aplicables para los Servicios de Tecnologias de la
Informacién y las Comunicaciones”. Dicha resolucion, entre otros aspectos, establece: i) como unidad de
referencia para fijar el monto de las multas, al valor de la PBU-SBT vigente al momento del pago; ii) un
tope de multa equivalente a 50.000 PBU-SBT y un minimo de 50 PBU-SBT; iii) la publicacion de las
sanciones impuestas en medios de comunicacion y/o web institucional; y iv) la posibilidad de fijar multas
diarias por cada dia en que persista el incumplimiento. La resolucion fue ratificada por el Directorio del
ENACOM el 28 de abril de 2021 mediante Resolucion Sintetizada N° 581/21.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros individuales, Telecom se encuentra evaluando
el impacto de esta nueva reglamentacion.

v"  COMPRE ARGENTINO
En virtud de la Ley N° 27.437, Telecom Argentina - en su calidad de licenciataria del servicio publico de
telefonia fija - y sus respectivos sub-contratantes directos, en la contratacién de provisiones y obras y
servicios publicos, deberan otorgar preferencia a la adquisicion o locaciéon de bienes de origen nacional,
en los términos de lo dispuesto por la referida ley.

La ley estipula que se otorgara la preferencia establecida a las ofertas de bienes de origen nacional cuando
en las mismas, para idénticas o similares prestaciones, en condiciones de pago de contado, su precio sea
igual o inferior al de los bienes ofrecidos que no sean de origen nacional, incrementados en un 15%,
cuando dichas ofertas sean realizadas por sociedades calificadas como Micro, Pequefias y Medianas
Empresas (MyPyMES) y del 8% para las realizadas por otras empresas. A los efectos de la comparacion,
el precio de los bienes de origen no nacional debera contener, los derechos de importacion vigentes y
todos los impuestos y gastos que demande su nacionalizacion.

La ley dispone que un bien es de origen nacional cuando ha sido producido o extraido en la Nacion
Argentina, siempre que el costo de las materias primas, insumos o materiales importados nacionalizados
no supere el 40% de su valor bruto de produccién.

En lo que a la contratacion de servicios se refiere, aplica la Ley N° 18.875, en donde se estipula la
obligacion de contratar exclusivamente con empresas, consultoras y profesionales locales, segun se
define en dicha ley. Cualquier excepcion debera ser previamente aprobada por el ministerio competente.

Adicionalmente, la Resolucién N° 2.350/04 de la ex CNC, aprueba el “Procedimiento para el cumplimiento
del Régimen del Compre Trabajo Argentino”, el cual incluye la obligacion de presentar declaraciones
juradas semestrales sobre el cumplimiento de estas normas.
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El cuerpo normativo establece sanciones econdmicas, administrativas y penales para el supuesto de
incumplimiento de las obligaciones del Compre Argentino.

Cabe destacar que esta normativa genera en Telecom menor flexibilidad operativa debido, entre otras
razones, a la gestion de autorizaciones previas a la concrecion de las adquisiciones, a la inversion de
tiempo en el armado de las publicaciones y de las presentaciones requeridas respecto de la obligacion de
informar las declaraciones juradas semestrales de cumplimiento del Compre Argentino y gastos
administrativos asociados.

NOTA 8 — PREVISIONES Y OTROS CARGOS

En adicion a las contingencias posibles de naturaleza regulatoria descriptas en la Nota 7, se detallan a
continuacion las principales contingencias por las que la Direccion de Telecom no ha constituido una
prevision, aunque no puede asegurarse el resultado final de estos procesos judiciales:

Resoluciéon N° 50/10 y subsiquientes de la Secretaria de Comercio Interior de la Nacién

(“SCI")

Mediante Resoluciéon N° 50/10 la SCI dispuso la aprobacién de pautas para las operaciones de
comercializacion del servicio de television paga. Para ello dispuso la aplicaciéon de una féormula para
el calculo del abono mensual del servicio basico. El monto que resultara de la aplicacion de la formula
en cuestion debia ser informado a la Direccién de Lealtad Comercial debiendo los operadores de
televisiéon paga ajustar dicho monto en forma semestral y comunicar el resultado de dicho ajuste a
esa Direccion. La Resolucion N° 50/10 fue impugnada administrativamente por Telecom solicitando
la suspension de sus efectos y su nulidad.

Asimismo, segun resolucion de fecha 1° de agosto de 2011 dictada en autos "LA CAPITAL CABLE
S.A. c/ Ministerio 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 con efectos para todos los licenciatarios de television 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 SCI y al Ministerio 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 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 televisiéon por cable. Estas resoluciones
fueron oportunamente impugnadas y su aplicacion se encontraba suspendida por efectos de la
medida cautelar antes mencionada. Sin perjuicio de ello, cada Resolucioén tenia un plazo de vigencia
de entre tres y seis meses, venciendo el ultimo de ellos en octubre de 2014.

En septiembre de 2014 la Corte Suprema dict6 sentencia en los autos “Municipalidad de Berazategui
¢/ Cablevision” y dispuso la remision 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.

En abril de 2019, La Capital Cable S.A. fue notificada de la resolucion emitida por el Juzgado Federal
N°2 de Mar del Plata en la que declaré la inconstitucionalidad de ciertos articulos de la ley en la que
se baso el SCI para la emision de la Resolucion N°50/10 junto con las sucesivas resoluciones. La
declaracion 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 presenté una
apelacion contra dicha resolucion.

El 26 de diciembre de 2019 la Camara Federal de Mar del Plata resolvié rechazar los agravios del
Estado Nacional y confirmar la sentencia de primera instancia que decret6 la inconstitucionalidad de
los articulos de la ley en la que se baso6 el SCI para la emision de la Resolucion N°50/10 junto con las
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sucesivas resoluciones. El Estado Nacional y ENACON han interpuesto sendos Recursos
Extraordinarios, que, si bien fueron concedidos, aun se encuentran sin tramite ante la Corte Suprema
de Justicia de la Nacién.

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 la causa prospere favorable.

NOTA 9 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS

A continuacion, se presenta la informacion 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
exposicion a riesgos de mercado, moneda y tasa de interés. La administracion de estos riesgos se basa
en el andlisis puntual de cada situacion, considerando las estimaciones propias y de terceros sobre la
evolucion de las respectivas variables.

9.1.1 Categorias de instrumentos financieros

31.12.2021 31.12.2020

Activos financieros
A costo amortizado

Efectivo y equivalentes de efectivo 831 519

Otros créditos 672 873
A valor razonable con cambios en resultados

Efectivo y equivalentes de efectivo 219 901

Otras inversiones 922 14.025
Total activos financieros 2.644 16.318
Pasivos financieros
A costo amortizado

Cuentas por pagar y otras deudas " 962 14.101
Total pasivos financieros 962 14.101

™ Incluye deudas con partes relacionadas por $ 15 millones al 31 de diciembre de 2021 y dividendos a pagar por $ 922y $ 14.025 al 31 de
diciembre de 2021 y 2020, respectivamente.

9.1.2 Objetivos de la gestion de riesgo financiero

La Sociedad monitorea y gestiona los riesgos financieros relacionados con sus operaciones; estos riesgos
incluyen el riesgo de mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo en las tasas de interés y riesgo de
cotizacion), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

No es practica habitual de la Sociedad contratar instrumentos financieros para fines especulativos.
9.1.3 Gestion del riesgo cambiario

La Sociedad realiza transacciones en moneda extranjera, en consecuencia, esta 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 situacion financiera del eventual efecto negativo de las
fluctuaciones en el tipo de cambio.
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Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera (dolar estadounidense) al 31 de
diciembre de 2021 y 2020, son los siguientes:

uss uss

31.12.2021 31.12.2020
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Otros créditos 1 -
Efectivo y equivalentes de efectivo 10 11
Total activo corriente 11 11
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos 6 6
Total activo no corriente 6 6
Total activo 17 17

Los tipos de cambio (comprador / vendedor) aplicables al 31 de diciembre de 2021 y 2020 fueron $ 102,52
/$102,72y $ 83,95/ $ 84,15; respectivamente.

9.1.3.1 Analisis de sensibilidad de moneda extranjera
La Sociedad se encuentra expuesta al riesgo cambiario principalmente respecto al délar estadounidense.

La siguiente tabla detalla la sensibilidad de la Sociedad a un incremento del tipo de cambio del délar
estadounidense. La tasa de sensibilidad representa la evaluaciéon 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.

Efectoen $ Efectoen $

(millones) (millones)

31.12.2021 31.12.2020
Ganancia 336 451

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 exposiciéon pueden
variar en el tiempo. El efecto expuesto al 31 de diciembre de 2020 se encuentra reexpresado por inflacién
al 31 de diciembre de 2021.

9.1.4. Gestion de riesgo de cotizacion

La Sociedad se encuentra expuesta al riesgo de variacion de cotizacion en el mercado por tenencias de
fondos comunes de inversion, titulos y bonos.

La sensibilidad a la variacidon de la cotizacion en estos instrumentos se detalla a continuacion:

31.12.2021 31.12.2020

Inversiones valuadas con cotizacion al cierre (Nivel 1) 945 14.028

El impacto estimado de un eventual movimiento de 10% favorable / desfavorable en la cotizacién de las
inversiones valuadas con cotizacion al cierre, suponiendo que todas las restantes variables se mantienen
constantes, generaria de una ganancia / pérdida antes de impuestos de aproximadamente $ 95 millones
y $ 1.403 millones al 31 de diciembre de 2021 y 2020 respectivamente.

Asimismo, un eventual movimiento de 10% favorable / desfavorable en la cotizaciéon de las inversiones
cuya valuacion es de Nivel 2, generaria de una ganancia / pérdida antes de impuestos de
aproximadamente $ 20 millones y $ 91 millones al 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente.
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9.1.6. Gestion de riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes incumpla con sus obligaciones
contractuales resultando en una eventual pérdida financiera para la Sociedad. La Sociedad presta
servicios exclusivamente a sociedades del mismo grupo econémico. Asimismo, el riesgo de crédito sobre
los fondos liquidos es limitado debido a que las contrapartes son bancos con altas calificaciones de crédito
asignadas por agencias calificadoras de crédito.

En la tabla siguiente se detallan los plazos de vencimiento de los activos financieros de la Sociedad a
partir del 31 de diciembre de 2021 y 2020. Los montos presentados en la tabla son los flujos de efectivo
contractuales sin descontar.

31.12.2021 31.12.2020

Sin plazo establecido 1.057 15.445
A vencer

Dentro de los tres meses 957 33

A mas de tres meses y hasta seis meses 23 10

A mas de seis meses y hasta nueve meses 22 11

A mas de nueve meses y hasta doce meses 22 11

A mas de un afio 563 808

2.644 16.318

9.1.7. Gestion de riesgo de liquidez

El Directorio es el que tiene la responsabilidad final por la gestién de liquidez, habiendo establecido un
marco de trabajo apropiado para la gestion de liquidez de manera que pueda manejar los requerimientos
de financiamiento a corto, mediano y largo plazo, asi como la gestion de liquidez de la Sociedad. La
Sociedad maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades financieras y de préstamo
adecuadas, monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados y reales y 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 2021. Los montos presentados en la tabla son los flujos de fondos (capital
mas intereses contractuales) sin descontar:

Cuentas por

pagar y otras Total al
deudas 31.12.2020
Sin plazo establecido 15 15
A vencer
Hasta tres meses 947 947
962 962

9.1.9. Instrumentos financieros a valor razonable

La siguiente tabla muestra los activos y pasivos financieros de la Sociedad valuados a valor razonable al
31 de diciembre de 2021 y 2020:

Otros items
Precios de cotizacion observables
31.12.2021 (Nivel 1) significativos (Nivel 2)
Activos
Inversiones corrientes 1.141 945 196
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Otros items
observables
Precios de cotizacion significativos (Nivel
31.12.2020 (Nivel 1) 2)

Activos
Inversiones corrientes 14.9276 14.028 898

Los activos financieros se valuan utilizando precios de cotizacion para activos y pasivos idénticos (Nivel
1) o precios de instrumentos similares provenientes de fuentes de informacion disponibles en el mercado
(Nivel 2). Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no poseia ningun activo o pasivo a los cuales
no se los haya comparado con datos observables de mercado de los mismos para determinar su valor
razonable (Nivel 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, qued?d fijado
en $ 180.642.580, representado por:

- 47.753.621 acciones ordinarias Clase A, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
unay con derecho a cinco 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
unay con 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 Sociedad al régimen
de la oferta publica. EI 29 de mayo de 2017, la Sociedad solicité a la BCBA el listado de sus acciones
ordinarias Clase B.

El 10 de agosto de 2017 la CNV conformo el prospecto de ingreso al régimen presentado por Cablevision
Holding y en consecuencia levanto el condicionamiento detallado en la Resolucion 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 autorizaciones 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 la
Sociedad procedieron el 30 de agosto de 2017 al canje de las acciones de Grupo Clarin S.A. de acuerdo
con la relacion 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 liquidacion 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 emision de los
presentes estados financieros.

El 26 de septiembre de 2017 el Directorio de la Sociedad resolvié aprobar, en los términos de lo dispuesto
en el articulo quinto del Estatuto Social, la solicitud de conversion 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 acciéon 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 comunico la conversion operada a la
CNV 'y a la BCBA habiendo: (i) CNV autorizado el 5 de octubre de 2017 segun disposicién DI 20178APN-
GE#CNV la transferencia publica por conversion de la cantidad de 4.028.215 acciones ordinarias
nominativas no endosables Clase C vy, (ii) BCBA el 6 de octubre de 2017 comunicado a la Sociedad la
transferencia de la autorizacién para el listado de 4.028.215 acciones ordinarias nominativas no
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endosables de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 voto por accion en igual cantidad de acciones
ordinarias escriturales Clase B de valor nominal $1 y que confieren derecho a 1 voto por accion.

El 16 de febrero de 2018 la Autoridad Financiera del Reino Unido (UKLA) aprobé el prospecto de admision
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 negociacion en el Mercado de la Bolsa de Comercio de
Londres. Dichos titulos fueron 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 2021 qued¢ fijado en
$ 180.642.580, representado por:

- 47.753.621 acciones ordinarias Clase A, nominativas no endosables de valor nominal $ 1 cada
unay 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 $ 1 cada
unay con derecho a un voto por accion.

10.1 Ley de Mercado de Capitales — Ley N° 26.831 y sus modificaciones

El 28 de diciembre de 2012 se publico en el Boletin Oficial la Ley de Mercado de Capitales (Ley N° 26.831)
que elimind la autorregulacion del mercado de capitales, otorgd nuevas atribuciones a la CNV y derogé la
anterior Ley N° 17.811 y Decreto N° 677/01, entre otras normas. Dicha Ley entré en vigencia el 28 de
enero de 2013. A partir de su entrada en vigencia rige el alcance universal de la Oferta Publica de
Adquisicion.

Ley de Financiamiento Productivo

El 11 de mayo de 2018 se publico en el Boletin Oficial la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440, que
introduce 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 publicas de adquisicién; fuero de revision de resoluciones vy
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 adquisicidon, conforme al anterior régimen, la obligacion del oferente
consistia en formular un precio “equitativo” el cual se debia determinar ponderandose los resultados que
arrojasen distintos métodos de valuacién de compafiias, con un piso minimo referido al promedio de
cotizacion durante el semestre anterior a la fecha del acuerdo. Conforme a las modificaciones introducidas
por la Ley 27.440 a la Ley de Mercado de Capitales, la obligacion es objetiva y consiste en 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
adquisicion y el precio promedio de cotizacion de los valores objeto de la oferta durante el semestre
anterior al anuncio de la operacion por la cual se acuerde el cambio de control.

NOTA 11 - RESERVAS, RESULTADOS ACUMULADOS Y DIVIDENDOS
1. Cablevision Holding

El estatuto 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 (ii) el saldo en
todo o en parte, a remuneracién del Directorio y Comision Fiscalizadora, a dividendos de las acciones
ordinarias, o a fondos de reserva, o al destino que determine la Asamblea, entre otras situaciones.

Con fecha 29 de abril de 2020, la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de
Cablevision Holding S.A. resolvid, entre otros temas: (i) que la pérdida del ejercicio finalizado al 31
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diciembre de 2019 que asciende a $3.246 millones ($ 6.187 millones en moneda homogénea del 31 de
diciembre de 2021) sea absorbida mediante la desafectacion parcial de la Reserva facultativa para
resultados iliquidos y (ii) desafectar en su totalidad la Reserva facultativa por obligaciones financieras que
al 31 de diciembre de 2019 asciende a $19.899 millones ($ 37.910 millones en moneda homogénea del
31 de diciembre de 2021) y destinar la suma de $162.348 ($ 309.476 en moneda homogénea del 31 de
diciembre de 2021) a incrementar la reserva legal, el monto equivalente a la suma de US$12 millones al
pago de dividendos en ddlares estadounidenses de libre disponibilidad, y el remanente a incrementar la
Reserva facultativa para resultados iliquidos. En mayo de 2020 la Sociedad abond la totalidad de los
dividendos distribuidos.

Con fecha 15 de diciembre de 2020 la Asamblea General Extraordinaria de accionistas resolvio, desafectar
parcialmente la “Reserva Facultativa para Resultados lliquidos” en la suma de $9.167.462.007 y distribuir,
en concepto de dividendos en especie, i) Bonos Globales de la Republica Argentina amortizables en
Délares Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2030 cuyo cédigo de especie es GD30 (“Bonos
Globales 2030”), por un valor nominal de USD 61.607.237 cuyo valor de cotizacion al 14 de diciembre de
2020 ascendieraa $ 3.610.184.088 y ii) Bonos Globales de la Republica Argentina amortizables en Dolares
Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2035 cuyo coédigo de especie es GD35 (“Bonos Globales
2035”) por un valor nominal de USD 106.257.704 cuyo valor de cotizacién al 14 de diciembre de 2020
ascendiera a $ 5.557.277.919, a una relacién de valor nominal USD 0,34104493525 Bonos Globales 2030
y valor nominal USD 0,58822069525 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 combinacion proporcional de especies la totalidad de las clases de acciones de la Sociedad. La
valuacion de los mencionados bonos asciende a $ 9.292 millones al 31 de diciembre de 2020 ($ 14.025
millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2021). En el mes de enero de 2021 se pagaron
la totalidad de los dividendos.

Con fecha 29 de abril de 2021, la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad resolvid, entre otros temas que los resultados no asignados negativos que al 31 diciembre de
2020 ascienden a $ 3.012 millones ($ 4.547 millones en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2021)
sean absorbidos mediante la desafectacion parcial de la Reserva facultativa para resultados 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 Republica Argentina amortizables en Dolares
Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2030 cuyo cdédigo de especie es GD30 (“Bonos Globales
2030”), por un valor nominal de USD 144.747.958 y ii) Bonos Globales de la Republica Argentina
amortizables en Dolares Estadounidenses con vencimiento el 09/07/2035 cuyo cadigo de especie es GD35
(“Bonos Globales 2035”) por un valor nominal de USD 72.932.173, a una relacion de valor nominal USD
0,80129478886 Bonos Globales 2030 y valor nominal USD 0,40373744108 Bonos Globales 2035, por
cada accion de la Sociedad vy 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 lliquidos” en la suma de $14.440.508.999,45, importe correspondiente a la valuacion en Pesos
al 31 de julio de 2021 de los dividendos en especie ($ 16.479 millones en moneda homogénea al 31 de
diciembre de 2021). Al 31 de diciembre de 2021 se encuentran pendientes de pago $922 millones.

2. Telecom Argentina

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecom del 28 de abril de 2020 se celebré con
sus accionistas participando a distancia, de conformidad con lo establecido por la Resolucion CNV
N° 830/20, por encontrarse prohibida, limitada o restringida la libre circulacion de las personas en general,
como consecuencia del estado de emergencia sanitaria en virtud del Decreto N° 297/20 y normas
sucesivas del Poder Ejecutivo Nacional, mediante la utilizacion del sistema de video teleconferencia Cisco
Webex. En dicha Asamblea se resolvid, entre otras cuestiones, lo siguiente:

1. aprobar la Memoria Anual y los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2019;
2. aprobar la propuesta del Directorio, expresada en moneda de poder adquisitivo del 31 de marzo de

2020 utilizando el indice de Precios al Consumidor Nacional (IPC Nacional) de conformidad con lo
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dispuesto por la Resolucion CNV N° 777/2018, respecto de los Resultados No Asignados negativos
al 31 de diciembre de 2019 por $6.633.713.897 ($12.646 millones en moneda constante al 31 de
diciembre de 2021) consistente en: (i) absorber la suma de $1.931.029.240 ($3.681 millones en
moneda constante al 31 de diciembre de 2021) de la “Reserva Voluntaria para Inversiones en el
Capital Social”; (ii) absorber la suma de $4.702.684.657 ($8.964 millones en moneda constante al 31
de diciembre de 2021) de la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de
capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad”; y (iii) respecto de la suma de $10.887.950.778
($20.756 millones en moneda constante al 31 de diciembre de 2021) que se reclasifiquen de la cuenta
“Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de
solvencia de la Sociedad” y se la impute contra la cuenta “Prima de Fusion”.

3. aprobar la desafectacion del saldo de la “Reserva Voluntaria para Inversiones en el Capital”, es decir
la suma de $3.541.443.368 ajustada al 30 de abril de 2020 utilizando el IPC Nacional ($6.752 millones
en moneda constante al 31 de diciembre de 2021), incrementando con el monto proveniente de esa
desafectacion la “Reserva Facultativa para Futuros Dividendos en Efectivo”.

La Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de Telecom, celebrada el 13 de noviembre de 2020
resolvid distribuir en concepto de dividendos en especie: i) Bonos Globales de la Republica Argentina
amortizables en Dolares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio de 2030 (los “Bonos Globales
2030") por un valor nominal de US$157.642.897 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$271.896.177.

Consecuentemente, la valuacion de los dividendos en especie se establecié en $24.723.374.678 pesos,
($38.809 millones en moneda constante del 31 de diciembre de 2021), desafectandose totalmente la
“Reserva facultativa para futuros dividendos en efectivo” por $9.963 millones en moneda constante del 31
de diciembre de 2021 y parcialmente la “Reserva facultativa para mantener el nivel de inversiones en
bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad” por $28.846 millones en moneda constante
del 31 de diciembre de 2021.

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Telecom del 28 de abril de 2021 resolvid, entre
otras cuestiones, lo siguiente:

1. aprobar la Memoria Anual y los estados financieros de Telecom al 31 de diciembre de 2020;

2. aprobar la propuesta del Directorio, expresada en moneda de poder adquisitivo del 31 de marzo de
2021 utilizando el indice de Precios al Consumidor Nacional (IPC Nacional) de conformidad con lo
dispuesto por la Resolucion CNV N° 777/18, consistente en: i) respecto de los Resultados No
Asignados negativos al 31 de diciembre de 2020 por $6.455.431.747 ($8.626 millones en moneda
constante al 31 de diciembre de 2021), absorber dicha suma de la “Reserva facultativa para mantener
el nivel de inversiones en bienes de capital y el nivel actual de solvencia de la Sociedad” y ii)
reclasificar la suma de $13.776.401.012 ($17.688 millones en moneda constante al 31 de diciembre
de 2021) 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”.

La Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de Telecom, celebrada el 11 de agosto de 2021
resolvid distribuir en concepto de dividendos en especie: i) Bonos Globales de la Republica Argentina
amortizables en Dolares Estadounidenses con vencimiento el 9 de julio de 2030 (los “Bonos Globales
2030”) por un valor nominal de US$370.386.472 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$186.621.565.

Consecuentemente, la valuacion de los dividendos en especie se establecié en $35.068.340.043 pesos,
($40.020 millones en moneda constante del 31 de diciembre de 2021), 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.
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NOTA 12 - RESOLUCION GENERAL CNV N° 629/2014 - GUARDA DE DOCUMENTACION

El 14 de agosto de 2014 la CNV emitio la Resolucion General N° 629, la cual introduce normas en materia
de guarda de documentacion.

La Sociedad conserva cierta documentacion 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 depdsito sito en la
Ruta 36 Km 31.500, Florencio Varela, del proveedor AdeA - Administracion de Archivos S.A., durante los
periodos establecidos por las leyes vigentes.

NOTA 13 - OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION OBLIGATORIA POR CAMBIO DE CONTROL
(I‘OPA”)

Con fecha 1° de enero de 2018 la Sociedad resulto titular en forma directa e indirecta de 841.666.658
acciones clase D de Telecom Argentina representativas del 39,08% del capital social en circulacion de
dicha sociedad. Asimismo, en dicha fecha entraron en vigencia la totalidad de las disposiciones del
Acuerdo, descripto Nota 6 a los estados financieros individuales, el cual otorga a la Sociedad el derecho
a designar la mayoria de los miembros del directorio de Telecom. Por lo expuesto, la Sociedad reune la
condicién 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”
y junto con la Ley de Mercado de Capitales, la “Normativa OPA”) con fecha 21 de junio de 2018 el Directorio
de la Sociedad resolvio la promocién y formulacion de una oferta publica de adquisicion obligatoria por
cambio de control (“OPA”) respecto de la totalidad de las acciones ordinarias Clase B emitidas por Telecom
Argentina que se encuentran listadas en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”), (incluyendo
acciones ordinarias Clase C emitidas por Telecom que hayan sido convertidas en acciones ordinarias
Clase B dentro del plazo previsto) a un precio de $110,85 por accién (previa deduccion de los conceptos
detallados en el anuncio de la OPA).

No obstante el hecho que Fintech Telecom, LLC, no se encontraba obligada bajo la Normativa OPA a
promover, formular o lanzar una OPA, ni habia tomado parte en la determinacién o formulacién 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 adquisicion del 50% de las acciones
que se adquieran en la OPA (sin perjuicio del derecho de la Sociedad de adquirir por si sola las primeras
43.073.760 acciones Clase “B” de Telecom Argentina).

El precio ofrecido por la Sociedad a pagar por cada accion que sea presentada por su titular para su
adquisicion por la Sociedad es de Ps. 110,85 por Accion (previa deduccion de los dividendos en efectivo
por Accion que sean pagados por Telecom Argentina desde la fecha del anuncio hasta la fecha de pago
del precio de la OPA y otros gastos como gastos 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
sera pagado en Pesos en Argentina dentro de los 5 dias habiles 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 el articulo
3° c), Capitulo Il, Titulo 11l de las Normas CNV, opiné que el Precio OPA habia sido fijado en los términos
obligatorios previstos en el régimen legal vigente de conformidad con el Articulo 88, apartado | de la Ley
de Mercado de Capitales y emitié el Informe del Directorio previsto en dichas Normas.

Como parte del tramite administrativo iniciado por la Sociedad ante CNV, el regulador objeto el precio de
la OPA ofrecido por la Sociedad, e indicé en sus dictamenes que el mismo debia ser de U$S4,8658 por
accion, pagaderos en pesos argentinos al tipo de cambio vigente el dia habil inmediato anterior a la fecha
de liquidacion de la OPA. CVH consideré que la posicion de la CNV era infundada e inicié una accién
judicial caratulada “Cablevision Holding S.A. ¢/ Comisién Nacional de Valores s/ Medidas Cautelares”,
Expte. 7998/2018 en tramite ante el Juzgado Civil y Comercial Federal N° 3. El 1° de noviembre de 2018
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el juez concedi6 la medida requerida por CVH y ordend cautelarmente a la CNV que se abstenga 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 seis (6) meses.

Por otra parte, el 8 de octubre de 2018 la Sociedad interpuso, como accién de fondo de la medida cautelar,
una accion declarativa de certeza con el fin que se declare que la Sociedad promovid y formul6é su OPA
conforme a derecho y en un todo de acuerdo a la Normativa OPA.

El 10 de junio de 2019, la Sociedad fue notificada de la resolucion de fecha 9 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 suspension del tramite relativo a la OPA hasta que el regulador decida la aplicacion de
la Resolucion 779/18 (la “Nueva Resolucion de la CNV”) o se cumpla el plazo maximo dispuesto en el
articulo 5° de la Ley 26.854. La medida cautelar referida ha sido prorrogada por un plazo adicional de seis
(6) meses, habiendo confirmado la Camara de Apelaciones el otorgamiento de dicha prérroga.

Por otro lado, el 19 de julio de 2019, la Sociedad fue notificada de la resolucién de la Sala | de la Camara
de Apelaciones en lo Civil y Comercial Federal de esta Ciudad, recaida en autos “Cablevision Holding 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 sefala
que la resolucién de la Sala referida indicd que el eventual recurso que la misma interponga contra lo que
resuelva la CNV respecto de la OPA tendra efecto suspensivo. Contra esta resolucion de la Camara de
Apelaciones en lo Civil y Comercial, la Sociedad interpuso recurso extraordinario federal, el cual fue
declarado inadmisible el 26 de diciembre de 2019.Sin 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 (Autdbnoma)” 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 Burguefio, Daniel Fernando c/ EN-CNV s/
Proceso de conocimiento” (Expte. N° 33763/2019) en tramite ante el Juzgado Contencioso Administrativo
Federal N° 1, Secretaria N° 1, cuyo objeto es que se declare que CVH ya no se encuentra obligada a llevar
a cabo una OPA como consecuencia del cambio de control operado en Telecom Argentina en atencion a
lo previsto en el inc. k) del art. 32 de la Nueva Resolucion 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 recaida en autos “Burguefio Daniel Fernando c/ EN- CNV s/ Proceso de
conocimiento” (Expte. 33.763/2019), la cual hace lugar a la demanda interpuesta por el Sr. Burguerio,
dispone que CVH ya no se encuentra alcanzada por la obligacion 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 Resolucién
de la CNV, y ordena a CNV a que considere concluido el tramite oportunamente iniciado. Asimismo, hace
saber a CVH que debera cesar en la continuacion del procedimiento iniciado con respecto a la OPA. EI 18
de mayo de 2020 la Sociedad fue notificada de la Resolucion de fecha 15 de mayo de 2020 en virtud de
la cual el juez de primera instancia dispuso la extension de la vigencia de la medida cautelar decretada
oportunamente en favor del Sr. Daniel Burguefio en autos “BURGUENO, DANIEL ¢/ EN-CNV s/ INC. de
MEDIDA CAUTELAR” Expte. 89537/2018/3.

La sentencia de primera instancia notificada a la Sociedad el 27 de diciembre de 2019 en autos “Burguefio,
Daniel Fernando c/ EN- CNV s/ Proceso de conocimiento” (Expte. 33.763/2019) fue confirmada por la Sala
V de la Camara Contencioso Administrativo Federal mediante sentencia de fecha 8 de septiembre de
2020. Contra la referida resolucion, la CNV interpuso recurso extraordinario. La Sociedad fue notificada
de la resolucién de la Sala V de la Camara Contencioso Administrativo Federal mediante la cual denegé
el recurso extraordinario deducido por la CNV pudiendo interponer la Comisién Recurso de Queja ante la
Corte Suprema de Justicia contra dicha decisién (ver Nota 15).

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA.T1F17
_44 -



CABLEVISION HOLDING S.A.
Numero correlativo ante IGJ: 1.908.463

NOTA 14 - IMPACTO DEL CORONAVIRUS

Desde principios de 2020, dada la magnitud de la propagacién del Covid-19, varios gobiernos de todo el
mundo implementaron diversas medidas para disminuir la circulacion de la poblacion y contener la
propagacion del virus.

En Argentina, el Gobierno Nacional dispuso el Aislamiento Social Preventivo y Obligatorio desde el 20 de
marzo de 2020, permitiendo la circulacién sélo de aquellas personas vinculadas a la prestacion/produccion
de servicios y productos esenciales, entre los que se encuentra la prestacion de servicios de
telecomunicaciones.

El 9 de noviembre de 2020, el Gobierno Nacional establecié el Distanciamiento Social, Preventivo y
Obligatorio y mantuvo la declaracion de esencialidad a los servicios de telecomunicaciones.

Hacia fines de 2020, Argentina inici6 la campafia de vacunacion nacional bajo la gestion directa de los
gobiernos nacional y provinciales y el gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. En el primer
trimestre de 2021 la campafa de vacunacion nacional fue destinada a poblacion de riesgo (adultos
mayores) y personal dedicado a la salud y la ensefianza. Durante el segundo y tercer trimestre de 2021,
la campafia de vacunacion fue incorporando al resto de la poblacion adulta. Finalmente, en octubre de
2021, la campafa de vacunacion incorporé a nifios mayores de 3 afos, priorizado a aquellos con
comorbilidades preexistentes.

El cronograma se estd completando con la aplicacion de un refuerzo de dosis de vacunas, lo que favorece
una menor gravedad en infectados con Covid-19 en la Argentina de las nuevas cepas que se estan
esparciendo a nivel mundial (Delta y Omicron). Al igual que lo que esta sucediendo en el resto del mundo,
Argentina no escapa al aumento exponencial de contagios que a fines de 2021 e inicios de 2022 esta
afectando fuertemente a todos los grupos etarios.

Durante 2021 junto con el avance del cronograma de vacunacion, el Gobierno Nacional fue desarrollando
diversas acciones de acuerdo a la evolucién epidemiolégica, tanto para las etapas de rebrote de Covid-19
y etapas de desaceleracion de circulacion del virus. Las medidas implementadas no afectaron
directamente la operacion del Grupo por seguir considerando a los servicios de telecomunicaciones como
esenciales.

Telecom presta servicios fundamentales para el devenir de la sociedad conectando personas, hogares,
empresas y gobiernos, los cuales resultan prioritarios en tiempos de pandemia. Los servicios que presta
Telecom favorecen la continuidad de las operaciones de grandes, medianas y pequefias empresas que
permanecen funcionando, y de esta manera contribuye a sostener la economia del pais. Asimismo, los
servicios que presta Telecom posibilitan que, en este contexto, las personas puedan seguir en contacto,
entretenerse, producir e informarse desde sus casas.

v Acciones externas del Grupo frente a la emergencia sanitaria

La pandemia motorizé acciones conjuntas de empresas a nivel local dando apoyo fundamental para hacer
frente a la crisis sanitaria. EI Grupo, a través de Telecom, como parte de su permanente compromiso con
la comunidad y en respuesta a la emergencia generada por el Covid-19, ha implementado diversas
iniciativas de gran valor social, entre las que se destacan la conectividad para hospitales de campafiay la
bonificacion de servicios para entidades sanitarias y educativas, las cuales continian vigentes en la
actualidad, ademas de beneficios para que los clientes puedan aprovechar ain mas las posibilidades de
conexioén y acceder a informacion valiosa y contenidos educativos y de entretenimiento.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora
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v Acciones internas del Grupo frente a la emergencia sanitaria

Por otro lado, el Grupo, a través de Telecom, implementé una serie de medidas para asegurar la
continuidad de sus operaciones, cuidando la salud y el bienestar de todo el personal y de quienes
conforman la cadena de valor. Entre estas iniciativas se destacan, la implementacién de un Comité de
Crisis (que monitorea la situacion epidemioldgica en forma permanente para tomar medidas inmediatas)
la disposicion inicial de home office para mas del 70% de los colaboradores y el refuerzo de la
infraestructura con obras que aseguraron la capacidad para que las redes continien operando sin
inconvenientes.

Con la evolucién de la pandemia, Telecom implement6 una nueva modalidad de trabajo hibrida para todo
el personal cuya tarea asi lo permita, con centros de experiencia para encuentros presenciales, bajo
protocolos de salud y cuidado; en combinacién con trabajo remoto.

Para aquellas funciones que no pueden realizarse a distancia, se continda reforzando la limpieza y
desinfeccion de los lugares y puestos de trabajo, incluidos los méviles de cuadrillas técnicas, ademas de
la provision de métodos de higiene y desinfeccion de manos, y distribucion de kits de cuidado personal
cumpliendo con el protocolo establecido por la Superintendencia de Riesgos del Trabajo.

Adicionalmente, entre otras medidas, se amplio la salida internacional de Internet en un 40% y se
suscribieron acuerdos para potenciar los vinculos con los proveedores internacionales y de redes IP; se
adelantaron obras de infraestructura, se reforzaron los centros de datos y centrales, se incremento la
capacidad de la red de distribucion de contenidos de Flow y se ampli6 la capacidad de la red mévil en
ciertas localidades del interior del pais, ademas de continuar con las tareas de mantenimiento preventivo
sobre todas las redes.

Asimismo, desde el inicio de la situacion sanitaria se inicié una campafa promocionando todos los canales
de contacto digitales alentando a los clientes a realizar todas las gestiones que necesiten por esa viay se
desarrollaron diversas iniciativas encuadradas bajo un programa corporativo denominado “Nos
Acompanamos” destinado a todos los colaboradores de la compania, que tiene por finalidad cuidar su
bienestar biopsicosocial, con foco en el equilibrio entre la vida laboral y la vida personal.

v" Principales impactos contables

A la fecha de emision de los presentes estados financieros individuales, el Grupo no ha sufrido impactos
significativos en sus resultados como consecuencia de la pandemia. Si bien se han presentado dificultades
de distinto tipo que ralentizan o complejizan las operaciones como, por ejemplo, el incremento de trafico
de datos de internet, el aumento del servicio de voz movil, la disminucién en las cobranzas de servicios a
principios del aislamiento o inconvenientes para realizar reparaciones e instalaciones dentro de los
hogares de los clientes, entre otros; las operaciones se mantienen y prevemos que continden a pesar de
las dificultades.

De acuerdo con los lineamientos de la NIC 36, la Gerencia del Grupo ha evaluado a lo largo del presente
ejercicio si ha existido algun indicio de deterioro del valor de algun activo. Si bien la pandemia podria
afectar significativamente la actividad econdémica en Argentina y constituir un indicador de desvalorizacion,
en base a las estimaciones efectuadas no se ha identificado una incidencia adversa sobre la capacidad
de generacion de flujos de fondos futuros de Telecom a causa de ésta porque se espera que el volumen
de operaciones se mantenga estable.

- Riesgo de liquidez

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin
(Socio) Por Comision Fiscalizadora
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La implementacion de medidas tendientes a disminuir la circulacion de la poblacién incluyd inicialmente el
cierre de canales presenciales de cobranza, afectando las cobranzas de Telecom a partir del 20 de marzo
de 2020. Dicha situacién se fue regularizando paulatinamente a partir del segundo trimestre de 2020 con
el robustecimiento de los canales digitales, la reapertura de los canales presenciales y las diferentes
acciones en gestion de mora encaradas por Telecom que permitieron recuperar créditos morosos por lo
que esta situacion no representa un riesgo de liquidez.

El Grupo poseen suficiente liquidez y cuentan con lineas de crédito bancarias y un programa de
obligaciones negociables que permiten financiar sus obligaciones de corto plazo y su plan de inversiones
en adicion al flujo operativo de caja previsto.

A pesar de ello, el Grupo, a través de Telecom, implementé medidas que le permitieron contar con la
mayor liquidez posible para enfrentar la volatilidad del contexto con mayor incertidumbre, compensar la
potencial disminucion de fondos y poder cumplir con sus obligaciones.

El alcance final del Covid-19 y su impacto en la economia global y del pais aun es desconocido pudiendo
los gobiernos tomar medidas mas estrictas, las cuales no son predecibles en esta instancia.

La Gerencia del Grupo continuara desarrollando acciones que minimicen el potencial deterioro en los
resultados, producto de estas situaciones, manteniendo el nivel de servicio y satisfaccion del cliente y
procurando maximizar los recaudos de manejo social en este contexto.

El Directorio del Grupo y el Comité de Crisis continia monitoreando de cerca la evolucion de la situacion
y tomando todas las medidas necesarias para preservar la vida humana y la sustentabilidad de los
negocios de Telecom.

NOTA 15 - HECHOS POSTERIORES

1. El 22 de febrero de 2022, en relaciéon a lo descripto en nota 13, la Corte Suprema de Justicia de la
Nacion desestimo el recurso de queja interpuesto por la Comision Nacional de Valores en los autos
de la referencia, declarando inadmisible el recurso extraordinario interpuesto por dicha Comisién
contra la resolucién de la Camara Contencioso Administrativo Federal -Sala V- .La mencionada
resolucion de la Sala V de la Camara Contencioso Administrativa dispuso que la Sociedad no se
encuentra alcanzada por la obligacion de realizar la Oferta Publica de Adquisiciéon de Acciones (OPA)
de Telecom Argentina S.A., ello en los términos del art. 32 inc. k) de la RG 779/18, orden6 a la CNV a
que considere concluido el tramite oportunamente iniciado, e hizo saber a la Sociedad que debia cesar
en la continuacién del procedimiento iniciado con respecto a la OPA.

2. Con fecha 2 de marzo de 2022 la Sociedad pago los dividendos distribuidos en la Asamblea General
Extraordinaria de fecha 31 de agosto de 2021 que se encontraban pendientes de pago, ver Nota 30.1.

NOTA 16 — APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

Los presentes estados financieros individuales han sido aprobados por el Directorio de la Sociedad y su
emision ha sido autorizada para el 10 de marzo de 2022.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2022
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Pablo San Martin Sebastian Bardengo
(Socio) Por Comision Fiscalizadora Presidente
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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

Opinién

Hemos auditado los estados financieros individuales de Cablevision Holding S.A. (en adelante “la Sociedad”)
que comprenden el estado individual de situacioén financiera al 31 de diciembre de 2021, los estados
individuales de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio finalizado en esa fecha, y las notas a los estados financieros individuales, las cuales incluyen un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros individuales adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacién financiera separada de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021, asi como
su resultado integral individual y los flujos de efectivo individuales correspondientes al ejercicio finalizado en
esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria (NIAs).
Dichas normas fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la Resolucion Técnica N°
32 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (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 normas se describen mas adelante en la seccién
“Responsabilidades de los auditores en relacion con la auditoria de los estados financieros individuales” del
presente informe.

Consideramos que los elementos de juicio 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 Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo del IESBA) junto con los requerimientos que son aplicables a
nuestra auditoria de los estados financieros individuales en Argentina, y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo del IESBA.

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, www.pwc.com/ar
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional, han sido de
la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros individuales correspondientes al
presente ejercicio. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros individuales en su conjunto y en la formacion de nuestra opinién sobre los mismos, y no
expresamos una opinioén por separado sobre estas cuestiones.

Cuestiones clave de la auditoria

Recuperabilidad de la Inversion en Telecom
Argentina S.A.

Al 31 de diciembre de 2021, el valor contable de
Inversiones en sociedades correspondiente a la
participacion directa e indirecta en la sociedad
controlada, Telecom Argentina S.A., asciende a

$ 109.203 millones, de los cuales $ 16.204 millones
se corresponden con el valor de la llave de negocios
registrado por la Sociedad sobre dicha inversion.

Tal como se detalla en notas 2.6 y 3.1 a los estados
financieros individuales, la Gerencia de la Sociedad
efectla el analisis de recuperabilidad de sus
inversiones en sociedades periddicamente o cuando
algun 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 evento
o circunstancia por el que una inversion podria verse
afectada, se analizan fuentes externas e internas de
informacion.

Al 31 de diciembre de 2021, el valor recuperable de
la inversion fue determinado a través del valor
razonable menos los costos de disposicion.

Esta area resulta clave en nuestro proceso de
auditoria 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
procedimientos, considerando la naturaleza del
activo asociado.

Disputas regulatorias

Tal como se describe en la Nota 7.c) a los estados
financieros individuales, el Poder Ejecutivo Nacional
ha emitido el Decreto N° 690/20 que declaré los
Servicios de Tecnologias de la Informacion y las
Comunicaciones como “Servicios Publicos

Respuesta de auditoria

Hemos llevado a cabo procedimientos de auditoria
en relacioén a esta cuestion clave, entre los que se
incluyeron:

» obtener un entendimiento y evaluacion de
los controles relacionados con la evaluacion
de la recuperabilidad de las inversiones en
sociedades, incluidos los controles sobre la
determinacion del valor razonable menos los
costos de disposicion;

* revisar la informacion y los calculos
matematicos utilizados por la Gerencia de la
Sociedad para la determinacion del valor
razonable menos los costos de disposicion,
incluyendo la fuente de informacion utilizada
para la determinacién del valor de
capitalizacién mercado;

* revisar el analisis de sensibilidad efectuado
por la Gerencia sobre el valor recuperable de
la inversion;

« evaluar la suficiencia de las revelaciones
incluidas en los estados financieros referidas
al deterioro del valor de las inversiones en
sociedades.

Hemos llevado a cabo procedimientos de auditoria
sobre el proceso de la Gerencia para evaluar la
razonabilidad de la evaluacion realizada por la
Gerencia sobre las situaciones contingentes
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Cuestiones clave de la auditoria

Esenciales y de Competencia Estratégica”. En el
marco de dicho decreto, los precios de los
mencionados servicios seran regulados por el Ente
Nacional de Comunicaciones ("TENACOM”). En
respuesta a este decreto, la sociedad controlada
Telecom Argentina S.A. inici6é acciones judiciales
ante el fuero Contencioso Administrativo reclamando
que se declare la inconstitucionalidad del DNU N°
690/20 y las Resoluciones del ENACOM emitidas en
el marco del mismo. Adicionalmente, en la Nota 8 a
los estados financieros individuales se describe la
situacién planteada por la Resolucion N° 50/10 y
posteriores de la Secretaria de Comercio Interior de
la Nacién que establecieron que los operadores de
television por cable debian aplicar una formula para
calcular sus precios de abono mensual. En
respuesta a estas resoluciones, Telecom Argentina
S.A. interpuso diversas acciones administrativas y
judiciales solicitando la suspension de sus efectos y
su nulidad.

En las notas antes mencionadas, la Sociedad
describe las acciones interpuestas en el marco de
estas disputas regulatorias, la situacion de las
mismas al 31 de diciembre de 2021 y la evaluacion
de la Gerencia respecto de los eventuales impactos
de estas normativas.

Al 31 de diciembre de 2021, no se ha reconocido
ningun pasivo derivado de estas disputas debido a
que, luego de evaluar la informacion disponible, la
Gerencia concluye que no es probable que se
incurra en una pérdida en ninguno de los litigios
pendientes.

Esta area resulta clave en nuestro proceso de
auditoria debido a la significatividad de los
potenciales impactos que estas cuestiones podrian
tener en el negocio futuro de la Sociedad y de su
controlada Telecom Argentina S.A., y a que la
evaluacion de esos potenciales impactos y de su
probabilidad de ocurrencia, en base a la evolucion de
las causas judiciales en curso, involucra el ejercicio
de juicio significativo por parte de la Gerencia. En
consecuencia, estos temas implican también el
ejercicio de juicio profesional y esfuerzo en la
ejecucion de los procedimientos por parte del
auditor, considerando la naturaleza de estas
contingencias.

Respuesta de auditoria

derivadas de las disputas regulatorias mencionadas,
entre los que se incluyeron:

e prueba de la eficacia de los controles
relacionados con la evaluacién de la
Gerencia sobre los reclamos v litigios,
incluidos los controles para determinar si una
pérdida es probable y si el monto de la
pérdida se puede estimar razonablemente.

e obtenery evaluar las confirmaciones de los
asesores legales internos y externos, la
razonabilidad de la evaluacién de la
Gerencia y si un resultado desfavorable es
razonablemente posible o probable y
razonablemente estimable.

e evaluar la suficiencia de las revelaciones
incluidas en los estados financieros referidas
a las disputas regulatorias indicadas.

Teniendo en cuenta la complejidad de las disputas
regulatorias y el potencial impacto que las mismas
podrian tener sobre los negocios de la Sociedad y su
controlada Telecom Argentina S.A., también hemos
utilizado el soporte de profesionales internos y
externos con habilidades y conocimientos
especializados para asistirnos en la evaluacion.

Informacion que acompaiia a los estados financieros individuales (“otra informacion”)

La otra informaciéon comprende la Memoria. El Directorio es responsable de la otra informacion.
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Nuestra opinién sobre los estados financieros individuales no cubre la otra informacién y, por lo tanto, no
expresamos ninguna conclusién de auditoria.

En relacién 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 conocimientos obtenidos en la auditoria, o si por algun otro motivo parece que existe
una incorreccion significativa. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, consideramos que, en lo que
es materia de nuestra competencia, existe una incorreccion significativa en la otra informacién, estamos
obligados a informarlo. No tenemos nada que informar al respecto.

Responsabilidades del Directorio y del Comité de Auditoria en relacién con los estados financieros
individuales

El Directorio de Cablevision Holding S.A. es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros individuales de acuerdo con las NIIF, y del control interno que el Directorio considere
necesario para permitir la preparacion de estados financieros individuales libres de incorreccion significativa,
debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros individuales, el Directorio es 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 utilizar 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
realista de continuidad.

El Comité de Auditoria es responsable de la supervision del proceso de preparacién de la informacion
financiera de la Sociedad.

Responsabilidades de los auditores en relacion con la auditoria de los estados financieros individuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros individuales en su
conjunto estan libres de incorreccién significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria 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 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 econdmicas que los usuarios
toman basandose en los estados financieros individuales.

Como 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 evaluamos los riesgos de incorreccion significativa en los estados financieros individuales,
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
opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion significativa debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccion significativa debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusion del control interno.



.

pwc

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean apropiados en funcion de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una
opinién sobre la efectividad del control interno de la Sociedad.

e 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.

e Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacidon por el Directorio de la Sociedad, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en los elementos de juicio obtenidos, concluimos sobre si existe
0 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 importante, debemos enfatizar en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros individuales, o si dichas
revelaciones no son apropiadas, se requiere que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones 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 funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros individuales,
incluida 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 relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno que identifiquemos en el transcurso de la
auditoria.

También proporcionamos al Comité de Auditoria de la Sociedad una declaracién de que hemos cumplido los
requerimientos de ética aplicables relacionados con la independencia, y comunicamos todas las relaciones y
demas cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia
Y, en su caso, las acciones tomadas para eliminar amenazas o las salvaguardas aplicadas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion con el Comité de Auditoria de la Sociedad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de los estados financieros
individuales del presente ejercicio y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.
Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion 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
publico de la misma.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, que:

a) los estados financieros individuales de Cablevision Holding S.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 las resoluciones pertinentes de la Comision Nacional de Valores;

b) los estados individuales de Cablevision 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 base las cuales fueron autorizados por la Comisién Nacional de Valores;
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c)

al 31 de diciembre de 2021 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de
Cablevision Holding S.A. que surge de sus registros contables ascendia a $ 1.414.888, no siendo exigible
a dicha fecha;

de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso b), Capitulo lll, Seccion VI, Titulo Il de la normativa
de la Comision Nacional de Valores, informamos que el total de honorarios en concepto de servicios de
auditoria y relacionados facturados a Cablevision Holding S.A. en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2021 representan:

d.1) el 100% sobre el total de honorarios por servicios facturados a Cablevision Holding S.A. por todo
concepto en dicho ejercicio;

d.2) el 2% sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados facturados a Cablevisién
Holding S.A., su sociedad controlante, controladas y vinculadas en dicho ejercicio;

d.3) el 2% sobre el total de honorarios por servicios facturados a Cablevisiéon Holding S.A., su sociedad
controlante, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo
para Cablevision Holding S.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 Buenos Aires, 10 de marzo de 2022.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA. T°1F17

Dr. Alejandro Javier Rosa
Contador Publico (UM)
C.P.CE.CAAB.A.T°286 F° 136



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 ESTADOS FINANCIEROS

En nuestro caracter de miembros de la Comisién Fiscalizadora de Cablevision Holding S.A., 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 la Comisiéon Nacional de Valores (“CNV”) y
el Reglamento de Bolsas y Mercados Argentinos S.A., hemos efectuado un examen de los
documentos que se describen a continuacion:

Documentos objeto de la revision:

a) Los estados financieros individuales adjuntos de Cablevision Holding S.A. que comprenden
el estado individual de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021, el estado individual de
resultado integral, el estado individual de cambios 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 situacién financiera al 31 de diciembre
de 2021, el estado consolidado de resultado integral, el estado consolidado de cambios en el
patrimonio y el estado consolidado de flujos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha.

c) Unresumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2020, 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 es responsable por la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros individuales y consolidados indicados en el apartado I. de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y del control interno que el Directorio
considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros individuales vy
consolidados libres de incorreccion significativa, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros individuales y consolidados, el Directorio es
responsable de evaluar la capacidad de la Sociedad y de sus sociedades controladas de
continuar como empresa en funcionamiento, revelar, en caso de corresponder, las cuestiones
relacionadas con este tema y utilizar el principio contable de empresa en funcionamiento,
excepto si el Directorio tiene intencion de liquidar la Sociedad o de sus sociedades controladas
o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista de continuidad.



lll. RESPONSABILIDAD DE LA COMISION FISCALIZADORA

Nuestra responsabilidad es informar sobre los documentos indicados en el apartado |. basados
en nuestro trabajo de sindicatura y en el trabajo de auditoria llevado a cabo por el auditor
externo de la Sociedad. Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con la Resolucion Técnica
N° 15 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
(modificada por la Resolucion Técnica Nro. 45 de la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas). Dichas normas requieren que el examen de los
estados financieros se efectue de acuerdo con las normas de auditoria vigentes, e incluya la
verificacion de la congruencia de los documentos examinados con la informacién sobre las
decisiones societarias expuestas en actas, y la adecuacion de dichas decisiones a la ley y a los
estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el apartado I.,
hemos examinado el trabajo efectuado 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 emiti6 sus
informes con fecha 10 de marzo de 2022, el que fue llevado a cabo de conformidad con
Normas Internacionales de Auditoria (“NIA”). Nuestra labor incluyé el examen de la
planificacion del trabajo, de la naturaleza, alcance y oportunidad de los procedimientos
aplicados y de los resultados de la auditoria efectuada por el auditor externo.

Las NIA fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina, por la Resolucién Técnica
N° 32 de la FACPCE tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales
de Auditoria y Aseguramiento (IAASB por su sigla en inglés) y sus respectivas circulares de
adopcion y exigen que el auditor cumpla los requerimientos de ética, asi como que la auditoria
se planifique y ejecute con el fin de obtener una seguridad razonable sobre si los estados
financieros se encuentran libres de incorrecciones significativas. Una auditoria conlleva la
aplicacion de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las cifras y otra
informaciéon 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 debidas a fraude o error. Al efectuar dicha valoracién
del riesgo, el auditor debe tener en consideracion el control interno pertinente para la
preparacion y presentacion razonable por parte de la Sociedad de los estados financieros, con
el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados, en funcién a las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion 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 significativas realizadas
por la direccion de la Sociedad y de la presentacién de los estados financieros en su conjunto.

Consideramos que nuestro trabajo y el del auditor externo de la Sociedad, detallado en sus
respectivos informes, nos brindan una base suficiente y adecuada para fundamentar nuestra
opinién. No hemos efectuado ningin control de gestién y, por lo tanto, no hemos evaluado los
criterios y decisiones empresarias de administracion, financiaciéon, comercializaciéon vy
produccion, dado que estas cuestiones son de responsabilidad exclusiva del Directorio de la
Sociedad.

IV. OPINION

Basados en el examen realizado, con el alcance descripto en el apartado lll. de este informe,
en nuestra opinién: (i) los estados financieros individuales mencionados en el apartado I.,
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera
individual de Cablevision Holding S.A. al 31 de diciembre de 2021, 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 (ii) los estados
financieros consolidados mencionados en el apartado |., presentan razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion financiera consolidada de Cablevision Holding S.A. y
sus sociedades controladas al 31 de diciembre de 2021, su resultado integral consolidado y los
flujos de efectivo consolidados por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera.



V. PARRAFO DE ENFASIS - CONTROVERSIAS REGULATORIAS

Sin modificar nuestra opinidon queremos enfatizar la informacién contenida en la Nota 8 a los
estados financieros individuales y sobre la Nota 20.2.h. a los estados financieros consolidados,
que describen la situacion relacionada con la resolucion emitida por la Secretaria de Comercio
Interior para el calculo del abono mensual a pagar por los usuarios del servicio de television
paga, cuya resolucion no puede preverse a la fecha.

VI. INFORME SOBRE CUMPLIMIENTO DE DISPOSICIONES VIGENTES

En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos respecto de Cablevisién Holding S.A.
que:

a) Los estados financieros adjuntos detallados en el apartado I. a) y b) se ajustan a las
disposiciones de la Ley General de Sociedades (Ley N° 19.550 y modificatorias) y a las normas
sobre documentacion contable de la Comision Nacional de Valores, y se encuentran asentados
en el Libro Inventario y Balances.

b) Los estados financieros adjuntos detallados en el apartado |. 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 Comision Nacional de Valores.

c) Hemos examinado el Inventario y la Memoria del Directorio correspondientes al ejercicio
econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2021. Al respecto, en materia de nuestra
competencia, nada tenemos que observar, siendo las manifestaciones sobre hechos futuros
incluidas en la Memoria, responsabilidad exclusiva del Directorio.

d) Manifestamos, asimismo, que en ejercicio del control de legalidad que nos compete,
durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021 hemos aplicado los procedimientos
descriptos en el 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.

e) Hemos examinado la informacién incluida en el Anexo correspondiente sobre el grado de
cumplimiento del Cédigo de Gobierno Societario requerida por las Normas de la CNV, y sobre
la misma no tenemos observaciones que formular.

f) De acuerdo a lo requerido por las normas de la CNV, sobre la independencia del auditor
externo y sobre la calidad de las politicas de auditoria aplicadas por el mismo y de las politicas
de contabilizacién de la Sociedad, el informe del auditor externo descripto anteriormente,
incluye la manifestacién de haber aplicado las Normas Internacionales 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 aplicacién de dichas normas ni discrepancias con
respecto a las normas contables profesionales aplicadas.



g) 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 Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2022

Por Comisién Fiscalizadora

Pablo San Martin
Presidente
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