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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

2711 Centerville Road, Suite 400, City of Wilmington New Castle, Delaware, USA.

EJERCICIO ECONOMICO N° 25 iniciado el 1° de enero de 2024

[ ESTADOS FINANCIEROS ESPECIALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

Actividad principal de la Sociedad: Prestacion del servicio de telecomunicaciones.

Fecha de inscripcién en el estado de Delaware, Estados Unidos de Norteamérica:

Del estatuto social: 12 de septiembre de 2000.
De la Gltima modificacion: 12 de septiembre de 2002.

Informacién sobre la sociedad controlante:

Denominacién: Telecom Argentina S.A.
Domicilio legal: Sifgseral Hornos 690 — Ciudad Auténoma de Buenos

Participacion sobre el patrimonio y porcentaje 100% (Nota 5)

de votos:
COMPOSICION DEL CAPITAL
al 31 de diciembre de 2024 (Nota 6)
. . Numero de votos Suscripto, inscripto e integrado
Cantidad Tipo por accién Uss $
Acciones
219.973 ordinarias 1 219.973 759.567

U$S = Ddlares estadounidenses
$ = Pesos argentinos
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

GLOSARIO DE TERMINOS

Las siguientes definiciones no son definiciones técnicas, pero ayudan al lector a comprender algunos términos
empleados en la redaccion de las notas a los Estados Financieros especiales de la sociedad.

La Sociedad Telecom Argentina USA, INC.
USA Estados Unidos de Norteamérica.

Sociedad controlante / Telecom Indistintamente, Telecom Argentina S.A.
Argentina / Telecom

ECP Estado de Cambios en el Patrimonio.

NIIF Normas de Contabilidad NIIF (“Normas Internacionales de
Informacién Financiera”).

- Servicios de Tecnologias de la Informacion y las
Seryicios TIC Comunicaciones.

PP&E Propiedades, Planta y Equipo.




TELECOM ARGENTINA USA, INC.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ESPECIAL

(En miles de pesos argentinos a moneda constante)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y equivalentes de efectivo
Créditos por ventas

Otros créditos

Total del activo corriente
ACTIVO NO CORRIENTE

Otros créditos

Activo por impuesto a las ganancias diferido
Propiedades, planta y equipo
Total del activo no corriente
Total del activo

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar
Remuneraciones y cargas sociales
Deuda por impuesto a las ganancias
Total del pasivo corriente

Total del pasivo

PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Las notas que se acompafian forman parte integrante de los presentes estados financieros especiales.

Nota

3.a
3.b
3.c

3.d

3.e

ECP

31 de
diciembre de
2024

13.123.492
2.523.740
30.095

16.677.327

18.575
22.401
439.085
480.061

__T6157.388_

1.682.115

59

33.183

1.715.357

1.715.357
14.442.031

16.157.388

. Nobile

Presidente
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES ESPECIAL

(En miles de pesos argentinos a moneda constante)

Ventas
Costos por interconexion y otros cargos de telecomunicaciones
Honorarios por servicios, mantenimiento y materiales
Costos laborales
Deudores incobrables
Impuestos, tasas y derechos del ente regulador
Comisiones y publicidad
Otros ingresos y costos operativos

Utilidad de la explotacion antes de depreciaciones

Depreciaciones de activos fijos

Utilidad de la explotacion
Otros resultados financieros, netos

Utilidad antes de impuesto a las ganancias
impuesto a las ganancias

Utilidad neta

Otros resultados integrales - sin imputacién en resultados
Efectos de conversiéon monetaria (no gravable impositivamente)
Otros resultados integrales, netos de impuestos

Total de resultados integrales

Ejercicio
finalizado el 31 de

diciembre

Nota de 2024

3.f 14.635.229
(11.954.664)
3.9 (503.481)
3.h (384.143)
3.b 606
(42.646)
(78)
3. (63.717)
1.687.106
3d (256)
1.686.850
3. 372.007
2.058.857
4 (522.390)
1.536.467
(9.263.770)
{9.263.770)
(7.727.303)

Las notas gque se acompafian forman parte integrante de los presentes estados financieros especiales.

Roberto D. Nobile

Presidente

Véase nuestro informe de fecha
o de 2025
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO ESPECIAL

(En miles de pesos argentinos a moneda constante)

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR LAS OPERACIONES

Utilidad neta

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo de las operaciones
Prevision para deudores incobrables 3.b
Depreciaciones de activos fijos 3.d
Otros resultados financieros
Impuesto a las ganancias devengado 4
Impuesto a las ganancias pagado

Variacion en activos y pasivos
Disminucién de créditos por ventas
Aumento de otros créditos
Aumento de cuentas por pagar
Disminucién de otras cargas fiscales

Flujo neto de efectivo generado por las operaciones

FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN LLAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicion de PP&E
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion

AUMENTO NETO DEL EFECTIVO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO
EFECTO DE CONVERSION DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL
INICIO DEL EJERCICIO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL CIERRE DEL EJERCICIO

Principales transacciones gue no representan movimientos de efectivo:

Detalle Clasificacion
Adquisiciones de PP&E financiadas con cuentas a pagar: Inversién — Operativo

Las notas que se acompafan forman parte integrante de estos estados financieros especiales.

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre

de 2024

1.536.467

(606)
256
(47.380)
522.390
(478.612)

2.214.572
(14.752)
401.080
(13.950)

4.119.465

(403.929)

(403.929)

3.715.536
16.036.286

(6.628.330)

13.123.492

297.702

Y

/
L
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/
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Roberto D Nobile
Presidente
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS ESPECIALES AL 31 DE DICIEMBRE DE
2024 (*

(cifras expresadas en miles de pesos, o segUn se indique en forma expresa)

INDICE
Péagina
1 Operaciones de la Sociedad, proposito y bases de presentacion y preparacion de los 8
estados financieros especiales
2 Principales politicas contables 9
3 Detalle de los principales rubros de los estados financieros especiales 14
4 Impuesto a las ganancias — Impuesto diferido 16
5 Saldos y operaciones con partes relacionadas 17
6 Patrimonio 18
7 Compromisos de compra 18
8 Instrumentos financieros y administracién de riesgos financieros 18

(*) Por convencién las definiciones utilizadas en las notas se encuentran en el Glosario de términos.




TELECOM ARGENTINA USA, INC.

NOTA 1 - OPERACIONES DE LA SOCIEDAD, PROPOSITO Y BASES DE
PRESENTACION Y PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS ESPECIALES

a) Operaciones de la Sociedad

La Sociedad fue constituida en el Estado de Delaware, USA, el 12 de septiembre de 2000. EI 23 de febrero
de 2001 obtuvo autorizacién para la prestacién del servicio de telecomunicaciones y para proveer trafico de
larga distancia internacional.

La Sociedad se dedica principalmente a la compra de minutos internacionales a carriers para su posterior
reventa, siendo su principal destino Argentina.

b) Propésito de los estados financieros especiales

Los presentes Estados Financieros Especiales han sido preparados exclusivamente con el objeto de ser
utilizados por la sociedad controlante Telecom Argentina en la valuacién de su inversion por el método del
valor patrimonial proporcional y en la preparacion de sus Estados Financieros Consolidados.

Dado el propésito especial de los presentes Estados Financieros Especiales, los mismos no incluyen todas
las revelaciones de informacion requeridas por las NIIF, entre otros, la informacién comparativa con el ejercicio
anterior.

¢) Bases de presentacion

La Sociedad, siguiendo la adopcion de las NIIF por parte de su sociedad controlante, ha preparado sus
Estados Financieros Especiales de conformidad a las NIIF, con la excepcién mencionada en la Nota 1.b). Las
NIIF comprenden las Normas Internacionales de Contabilidad o “NIC”; las interpretaciones emitidas por el
Comité de Interpretaciones de las NIIF o “CINIIF", las interpretaciones de las NIC o “SIC” y el marco
conceptual.

La elaboracion de los presentes Estados Financieros Especiales de conformidad con las NIIF requiere que la
Direccién de la Sociedad efectiie estimaciones que afectan las cifras de los Estados Financieros Especiales
o de su informacion complementaria. Los resultados finales podrian diferir respecto de aquellas estimaciones
que afectan las cifras de los Estados Financieros Especiales o de su informacioén complementaria. Los temas
que incluyen un grado mayor de juicio o complejidad o los temas donde las estimaciones son significativas se
explican en Nota 2.h) a los presentes Estados Financieros Especiales.

Los presentes Estados Financieros Especiales estan expresados en miles de pesos, fueron elaborados de
acuerdo con el método de lo devengado {excepto el estado de flujo de efectivo) y en base al costo histérico.

Los presentes estados financieros especiales al 31 de diciembre de 2024 fueron aprobados en la reunion de
Directorio celebrada el 27 de febrero de 2025.

d) Conversion de estados financieros especiales

Las partidas incluidas en los Estados Financieros Especiales de la Sociedad son registradas utilizando la
moneda del ambiente econémico primario en el que la Sociedad desarrolla sus actividades (‘la moneda
funcional”). A tal efecto, la moneda funcional de la Sociedad es el délar estadounidense que es la moneda de
curso legal de Estados Unidos de Norteamérica, mientras que los Estados Financieros Especiales son
presentados en pesos argentinos ($), que es la moneda funcional y de presentacién de la sociedad
controlante.

Los activos y pasivos de la Sociedad son convertidos a pesos argentinos utilizando los tipos de cambio
efectivos a la fecha de reporte mientras que los ingresos y gastos son convertidos a tipos de cambio promedio

para cada mes. Las diferencias de conversion que resultan de la aplicacién de este método son imputadas a
7
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

“Otros resultados integrales”. Los flujos de caja que se incluyen en los estados financieros especiales fueron
elaborados en dolares estadounidenses y convertidos a pesos argentinos a tipos de cambio promedio del
ejercicio.

e) Informacién financiera en economias hiperinflacionarias

Debido a que la Argentina ha sido considerada como una economia de alta inflacion para propdsitos contables
de conformidad con los lineamientos de la NIC 29, la informacién financiera en pesos argentinos se encuentra
reexpresada en moneda constante del 31 de diciembre de 2024 utilizando el indice de precios al consumidor
publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

Los principales procedimientos para el ajuste por inflacion mencionado anteriormente son los siguientes:

« Conforme con la Nota 1.d), el estado de situacion financiera especial esta expresado en la unidad
monetaria actual a la fecha de los Estados Financieros Especiales motivo por lo cual no fue
reexpresado.

¢ Todos los elementos en el estado de Resultados Integrales Especial se actualizan aplicando un
coeficiente promedio de cada mes.

« El Capital social (el monto resultante es incorporado en la cuenta “Ajuste de capital’} y los resultados
no asignados también son reexpresados en la unidad monetaria actual a la fecha de los Estados
Financieros Especiales.

« Los “Otros resultados integrales” son recalculados conforme a los saldos reexpresados de los Estados
Financieros Especiales de la Sociedad.

Es importante destacar que, dado que el Patrimonio total de la Sociedad no resulta modificado por encontrarse
convertido al tipo de cambio de cierre, el efecto del incremento en el capital, el resultado y demas partidas de
Patrimonio se imputa en “Otros resultados integrales” (que incluyen el efecto de la conversion real),
cambiando la composicién interna del Patrimonio.

NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién, se detallan las politicas contables mas relevantes utilizadas por la Sociedad para la
preparacién de los presentes Estados Financieros Especiales.

a) Empresa en marcha

Los Estados Financieros Especiales han sido elaborados bajo el concepto de empresa en marcha,
considerando que existe una expectativa razonable de que la Sociedad continte con sus actividades en el
futuro previsible, considerando incluso horizontes temporales mayores a los doce meses.

b) 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
econémicos derivados de los mismos fluyan a la Sociedad, y el monto de estos pueda ser medido de una
manera confiable.

Los ingresos por ventas son reconocidos por la Sociedad en el momento en que el servicio es prestado a los
clientes. En consecuencia, los saldos de créditos por ventas y las ventas del ejercicio incluyen los ingresos
por servicios devengados.

¢) Instrumentos financieros

Un activo o pasivo financiero se mide iniciaimente al valor razonable mas o menos, en el caso de una partida
no medida a valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccién directamente atribuibles a
su adquisicion o smisién.

/
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

c.1) Activos financieros

Clasificacion y medicién

Los activos financieros de la Sociedad se clasifican de la siguiente manera:

- Activos financieros medidos a costo amortizado: son instrumentos financieros que se mantienen para

el cobro o reembolso de los flujos de efectivo contractuales cuando esos flujos representan Ginicamente pagos
de principal e intereses.

- Activos financieros a valor razonable: son aquellos que no cumplen con los criterios de costo
amortizado, los cuales se puede clasificar como con cambios en resultados y/o con cambios en otros
resultados integrales.

La clasificacion depende del modelo de negocio de la Sociedad para administrar los activos financieros y los
términos contractuales de los flujos de efectivo. Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad mantenia activos
financieros a costo amortizado.

Los ingresos y gastos por intereses de los instrumentos medidos a costo amortizado se incluyen en la linea
de “Otros intereses netos” dentro de “Otros resultados financieros, netos” utilizando el método de la tasa de
interés efectiva. Los ingresos y gastos de los instrumentos medidos a valor razonable se incluyen en la linea
“Cambios en el valor razonable de activos financieros” dentro de “Otros resultados financieros, netos”.

La Sociedad reclasifica los activos financieros cuando y sélo cuando cambia su modelo de negocio para
gestionar esos activos.

Los activos financieros comprenden:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Los equivalentes de efectivo estan representados por inversiones de corto plazo y alta liquidez, faciimente
convertibles en efectivo, sujetas a un riesgo insignificante de cambios en su valor, y cuyo vencimiento original
o plazo remanente hasta su vencimiento al momento de su adquisicién, no exceda los tres meses.

El efectivo y equivalentes de efectivo son registrados, de acuerdo con su naturaleza valor razonable y/o costo
amortizado.

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

Créditos por ventas y otros créditos

Los créditos por ventas y otros créditos, 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.

Desvalorizacién de activos financieros

En el reconocimiento inicial del activo financiero (y en cada cierre) la Sociedad estima las pérdidas esperadas
reconociendo una previsién de manera anticipada, teniendo en cuenta los lineamientos de la NIIF 9.

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

Véase nuesf i;(;orme de fecha
27 de febréro de 2025
PRICE WATERMOUSE & CO S.R.L.
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

La determinacién de la pérdida esperada a reconocerse se calcula en funcion 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 activos financieros 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.

¢.2) Pasivos financieros

Clasificaciéon y medicién
Los pasivos financieros incluyen las cuentas por pagar 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.

Baja de pasivos financieros

La Sociedad deja de reconocer un pasivo financiero (o una parte de este) cuando se haya extinguido, esto
es, cuando la obligacién especificada en el correspondiente contrato haya sido pagada o cancelada, o bien
haya expirado.

d) PP&E

PP&E se encuentra valuada a su costo de adquisicién y/o construccion menos las depreciaciones acumuladas
y las pérdidas por deterioro. El costo incluye los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicién o
construccion de estas partidas.

Los costos posteriores se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como un activo separado,
segun corresponda, sélo cuando es probable que se generen beneficios econdmicos futuros y el costo se
puede medir con fiabilidad. El valor en libros de cualquier componente contabilizado como un activo separado
se da de baja cuando se reemplaza. El resto de las reparaciones y mantenimiento se registran en resultados
cuando se incurren.

Las ganancias y pérdidas por ventas de PP&E se calculan a partir de la comparacion del precio de venta con
el importe en libros del bien y se incluyen en el rubro “Otros ingresos y costos operativos” en el estado de

resultados.

Las depreciaciones de PP&E son calculadas por el método de la linea recta en funcion de la vida Util estimada.
La vida Gtil de los equipos de conmutacion se estima entre 5y 10 afios.

Los valores residuales de PP&E, las vidas Utiles estimadas y los métodos de depreciacion se revisan y ajustan
si fuera necesario, a la fecha de cierre de cada ejercicio.

e) Desvalorizacion de PP&E

La Sociedad evalla si existen indicios de deterioro del valor de sus activos sujetos a amortizacion,
contemplando tanto factores internos como externos.

El valor de un activo se considera deteriorado cuando su importe en libros excede a su importe recuperable,
siendo este el mayer entre su valor razonable (menos los costos directos de venta) y su valor en uso. En ese
caso, se reconoceinmediatamente una pérdida en el estado de resultados integrales.
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

Para evaluar las pérdidas por deterioro de valor, la Sociedad agrupa los activos en unidades generadoras de
efectivo (UGE), 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. La Sociedad ha
definido, con base en las caracteristicas de los servicios que presta y de sus PP&E, que las operaciones
integran una unica UGE.

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad no ha identificado indicios internos y externos que pudieran afectar
la valuacién de PP&E.

f) Impuesto a las ganancias - corriente y diferido

E! cargo o crédito por impuesto a las ganancias del ejercicio es el impuesto a pagar sobre la utilidad gravable
del ejercicio fiscal, en funcidon a la alicuota general del impuesto aplicable, modificado por cambios en los
activos y pasivos por impuestos diferidos atribuibles a las diferencias temporarias y a pérdidas fiscales no
utilizadas.

El impuesto a las ganancias se imputa al estado de resultados excepto que se relacione con partidas
reconocidas en “Otros resultados integrales” o en el Patrimonio, 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.

El impuesto a las ganancias corriente es calculado en base a las leyes impositivas aprobadas a la fecha de
cierre.

El impuesto diferido se registra utilizando el método del pasivo, que establece la determinacion de activos o
pasivos por impuesto diferido basados en las diferencias temporarias, es decir, las diferencias entre el importe
en libros de un activo o pasivo y su base fiscal, cuya reversion futura afecta los resultados impositivos. El
activo / pasivo por impuesto diferido se expone en un rubro separado en el Estado de Situacién Financiera
Especial.

Los activos por impuesto diferido (incluye los quebrantos fiscales) se reconocen s6lo en la medida en gue sea
probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras contra las cuales se puedan compensar las
diferencias temporarias. Los quebrantos impositivos podran ser computados contra las ganancias impositivas
futuras por un maximo de 5 afios.

A efectos de determinar los activos y pasivos por impuesto diferido se ha aplicado fa alicuota que se espera
esté vigente al momento de su reversién o utilizacién considerando las normativas vigentes en cada pais a la
fecha de los presentes estados financieros especiales.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si la Sociedad tiene el derecho reconocido
legalmente de compensar los importes reconocidos y si los activos y pasivos por impuesto diferido se derivan
del impuesto a las ganancias correspondiente a la misma autoridad fiscal, que recaen sobre fa misma entidad
fiscal o sobre diferentes entidades fiscales que pretenden liquidar los activos y pasivos impositivos por su
importe neto.

Un activo por impuesto diferido debe someterse a revision de su recuperabilidad al final de cada ejercicio
sobre el que se informe en funcién en lo descripto en el acapite h.2) de esta nota.

Segun la legislacidén de los Estados Unidos de Norteamérica el impuesto a las ganancias aplicable a la
Sociedad estd compuesto por:

- Impuesto a las ganancias federal. Al 31 de diciembre de 2024 la tasa vigente es del 21%.
- Impuesto a las ganancias del estado de Florida: Al 31 de diciembre de 2024 la tasa vigente es del 5,5%.

Véase nuestro informe de fecha
27 de tebfiiro/de 2025

PRICE WATERHOWSE & CO S.R.L.

{Socio)
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g) Costo de servicios

Los costos de servicios son reconocidos por la Sociedad en el momento en que el servicio es utilizado. En
consecuencia, los costos del ejercicio incluyen también los cargos devengados aun no facturados por los

proveedores.
h) Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros especiales requiere que la Direccion de la Sociedad realice
estimaciones y supuestos basada también en criterios subjetivos, experiencias pasadas e hipétesis
consideradas razonables y realistas en relacién con la informacién disponible al momento de la estimacion.
Estas estimaciones afectan la valuacion de activos y pasivos y la evaluacién de activos y pasivos contingentes
a la fecha de emisién de los presentes estados financieros especiales, asi como la medicién 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 periddica.

Las principales estimaciones y supuestos que requieren un grado significativo de subjetividad pudiendo
afectar el importe de activos y pasivos se detallan a continuacion:

h.1) Determinacion de las vidas dtiles de PP&E

PP&E se deprecia 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 anualmente, la vida Uil
estimada y el valor residual de sus bienes de PP&E.

h.2) Impuesto a las ganancias: evaluacién de la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos

El impuesto a las ganancias (corriente y diferido) se calcula de acuerdo con una interpretacion razonable de
la legistacion fiscal vigente en cada jurisdiccion donde la Sociedad opera. La evaluacion de la recuperabilidad
de los activos por impuesto diferido a veces implica calcuios 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 impuesto diferido se reconocen en la medida que se estime que existiran ganancias impositivas
futuras contra las que puedan ser utilizados. La medicion de la recuperabilidad de los activos por impuesto
diferido se basa en las estimaciones futuras de ganancias gravadas sobre la base de las proyecciones de la

Sociedad.

El momento real del computo de los ingresos y deducciones impositivas futuras puede diferir de lo estimado,
pudiendo generar impactos en resultados futuros.

h.3) Previsién para créditos incobrables
La recuperabilidad de los créditos por ventas se mide teniendo en cuenta la anticuacion de los saldos de las
cuentas por cobrar, la baja de clientes, los cargos histéricos por incobrabilidad, y los cambios en las

condiciones de pago de los clientes. Si la situacion financiera de los clientes se deteriorase, los cargos reales
podrian diferir de los esperados.

i}y Nuevas normas e interpretaciones

i.1) Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB que han sido
adoptadas por el Grupo.

La Sociedad ha aplicado las siguientes nhormas y/o modificaciones por primera vez a partir del 1° de enero
de 2024:

Véase nuestro .In‘:rme de fecha
27 de fef de 2025

7
PRICE WAT‘\}BB*Z@ COSRL
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

| Normas y Descripcion Fecha de aplicacion mandataria:
| modificaciones ejercicios iniciados el o después
del

[ . Medicion del pasivo por arrendamiento en una transaccion
| Modificaciones a NiIF 16 de venta y arrendamiento posterior.

Clasificacién de pasivos como corriente y no corriente
expuestos a covenants.

Revelaciones sobre acuerdos de financiacién con
proveedores sobre los efectos en los pasivos, los flujos de 1° de enero de 2024
efectivo y la exposicién al riesgo de liquidez de una entidad.

1° de enero de 2024

| Modificaciones a NIC 1 1° de enero de 2024

Modificaciones a NIC 7
y NIIF 7

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

i.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 especiales, las normas nuevas y/o
modificaciones a normas preexistentes obligatorias para los ejercicios que comiencen con posterioridad al 31
de diciembre de 2024, son las siguientes:

Normas y Descripcion Fecha de aplicacion
modificaciones mandataria:
ejercicios iniciados

el o después del

Modificaciones a la NIC | Ausencia de Convertibilidad: Evaluacién de si existe convertibilidad de una 1° de enero de 2025

21 moneda en otra.
Modificaciones a NIIF 7 | Clasificacion y Medicion de Instrumentos Financieros. 1° de enero de 2026
y NIIF 9
Modificaciones a NIIF 7 | Efectos financieros de los contratos de electricidad dependientes de la naturaleza, 1° de enero de 2026
y NIIF 9 como los acuerdos de compra de energia (PPA) que dependen de fuentes como
la energia edlica y solar. Clarificacién, medicién e informacién a revelar.
NIIF 18 Presentacién y Revelacion de los Estados Financieros. 1° de enero de 2027
NIIF 19 Subsidiarias sin Responsabilidad Publica: Revelaciones 1° de enero de 2027

La Gerencia se encuentra analizando los potenciales impactos de dichas normas.

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS ESPECIALES

Se incluye a continuacién la composicion de los principales rubros de los Estados Financieros Especiales a
la fecha de cierre:

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ESPECIAL 31 de diciembre
ACTIVO CORRIENTE de 2024
a) Efectivo y equivalentes de efectivo
Caja y bancos 980.216
Colocaciones transitorias 12.143.276
13.123.492
b) Créditos por ventas
Comunes (*) 2.593.106
Previsién para deudores incobrables (69.366)
2.523.740

(*) Corresponde a un monto bruto de $ 3.358.655, neto de $ 765.549 de cuentas por
pagar.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2025

PRICE WATERHOUSE B CO 5.R.L.
-
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La evolucién de la prevision para deudores incobrables es la siguiente:

Saldos al inicio del ejercicio
Disminuciones
Efectos de conversion monetaria
Saldos al cierre del ejercicio
c¢) Otros créditos

Gastos pagados por adelantado

Reembolso de gastos

Otros créditos fiscales

ACTIVO NO CORRIENTE

d) PP&E
Obras en curso

La evolucion de PP&E es la siguiente:

Saldos al inicio del ejercicio
Altas
Depreciacién del gjercicio
Efecto de conversién monetaria
Saldos al cierre del ejercicio

PASIVO CORRIENTE

e) Cuentas por pagar
Saldos con partes relacionadas (Nota 5.b)
Proveedores (%)

31 de diciembre
de 2024

(131.069)
606
61.097

(69.366)

22.365
6.466
1.264

30.095

31 de diciembre
de 2024

439.085

439.085

653.426
59.021
(256)

(273.106)

439.085

1.092.074
590.041

1.682.115

(*) Corresponde a un monto bruto de $ 1.355.590, neto de $ 795.549 de créditos por

ventas.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES ESPECIAL

f) Ventas
Ventas con partes relacionadas (Nota 5.c)
Ventas de servicios de transmisién por voz
Ventas de servicios de transmision de datos

g) Honorarios por servicios, mantenimiento y materiales
Honorarios por servicios
Mantenimiento y materiales

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre

de
2024
Utilidad (pérdida)

7.163.410
2.388.250
5.083.569

14.635.229

(417.221)
(86.260)

(503.481)

(Socio)

CPCECABA T{F17
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Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre

de
2024
Utilidad (pérdida)

h) Costos laborales

Sueldos y gratificaciones y sus cargas sociales (265.430)
Otros costos laborales (118.713)
(384.143)
i) Otros ingresos y costos operativos
Alquileres y expensas (32.935)
Seguros (21.765)
Energia eléctrica (15.128)
Diversos 6.1
(63.717)
j) Otros resultados financieros, netos
Otros intereses netos 381.802
Diferencias de cambio (645)
Impuestos y gastos bancarios (7.499)
Diversos (1.651)
372.007

Los costos operativos abiertos por funcién son los siguientes:

Costo de los Gastos de Gastos de Total
Concepto servicios comercializacion  administracion  31.12.2024

Costos por interconexion y otros cargos de

telecomunicaciones (11.954.664) - - (11.954.664)
Costos laborales (384.143) (384.143)
Honorarios por servicios, mantenimiento y

materiales (119.842) (97.732) (285.907) (503.481)
Impuestos, tasas y derechos del ente regulador (42.646) - - (42.646)
Deudores incobrables - 666 - 666
Otros costos operativos (69.829) - 6.112 (63.717)
Depreciaciones de activos fijos (256) - - (256)
Totales al 31.12.2024 (12.187.237) (481.347) (279.795) (12.948.379)

NOTA 4 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS - IMPUESTO DIFERIDO
La composicién de la deuda por impuesto a las ganancias es el siguiente:

31 de diciembre de

2024
Provisién por impuesto a las ganancias (474.528)
Anticipos por impuesto a las ganancias 441.345
Deuda por impuesto a las ganancias (33.183)

Se detalla a continuacion la composicidn del activo por impuesto a las ganancias diferido de la Sociedad:

31 de diciembre de

2024
PP&E 19.5632
Prevision para deudores incobrables 2.869
Activo neto por impuesto a las ganancias diferido 22.401

s

/

Véase flupstfo informe de fecha
7 de febrero de 2025

PRIGE #RHOMSE & CO S.R.L.
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

A continuacion, se detalla la conciliacién entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que
resultaria de aplicar al resultado contable antes de impuestos la tasa impositiva correspondiente:

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre
de 2024

Utilidad / (pérdida)
Resultado contable antes de impuesto a las ganancias 2.058.857
Diferencias permanentes (72.915)
Subtotal 1.985.942
Tasa impositiva vigente promedio (*) 26,30%
Impuesto a las ganancias a la tasa impositiva vigente promedio (522.390)
Ajuste de Declaracion Jurada del afio anterior -
Impuesto a las ganancias en el estado de resultados integrales (522.390)

(*) Al 31 de diciembre de 2024 las tasas impositivas vigentes correspondientes al impuesto federal y al
impuesto estatal de Florida ascienden al 21% y 5,5%, respectivamente.

La composicion del impuesto a las ganancias incluido en el Estado de Resultados Integrales Especial es la
siguiente:

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre

de 2024
Impuesto determinado (510.585)
Impuesto diferido (11.825)
(522.39)

NOTA 5 - SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

a) Sociedad controlante

La Sociedad es controlada por Telecom Argentina, cuyo objeto social es la prestacion de Servicios TIC y de
Servicios de Comunicacion Audiovisual.

Adicionalmente, la Sociedad mantiene con su controlante un acuerdo de distribucién y comercializacién de
servicios mayoristas de telecomunicaciones (“Compra venta de minutos de trafico internacional”).

b) Saldos con partes relacionadas
31 de diciembre

de 2024
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Telecom 1.092.074
1.092.074

¢) Operaciones con partes relacionadas

Ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2024

Utilidad / (pérdida
+ Servicios prestados

Telecom Venta de servicios de transmision por voz 6.292.704

Telecom Alquiler de lineas, enlaces y equipos 814.349

Telecom Comisiones por ventas 56.357
7.163.410

+ Servicios recibidos

Telecom Compra de minutos y cargos de conexion (4.960.712)
Telecom Honorarios por servicios (271.478)
4 (5.232.190)

4 ) (socio)

CP.C.ECABA T1 4"17

17



TELECOM ARGENTINA USA, INC.

Las operaciones fueron realizadas por la Sociedad en iguales condiciones que si hubieran sido realizadas
con un tercero independiente.

NOTA 6 - PATRIMONIO

El capital social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024 asciende a la suma de US$ 219.973 (equivalentes
a $ 759.567).

NOTA 7 - COMPROMISOS DE COMPRA

Al 31 de diciembre de 2024 existen compromisos de compra pendientes con proveedores locales y extranjeros
para el suministro de bienes y servicios por un monto aproximado de $ 49.122 miles.

NOTA 8 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS Y ADMINISTRACION DE RIESGOS
FINANCIEROS

Instrumentos financieros

Los siguientes cuadros muestran, para los activos y pasivos financieros registrados al 31 de diciembre de
2024, su categoria de instrumento financiero y el detalle de ganancias y pérdidas generados de acuerdo con

cada categoria.
Costo amortizado

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 13.123.492
Créditos por ventas 2.523.740
Otros créditos 6.466
Total 15.672.273
Pasivos

Cuentas por pagar 1.682.115
Total 1.682.115

Resultados financieros por categoria = Ejercicio 2024

Ingresos De los cuales son

(costos) netos intereses
Activos financieros a costo amortizado (1.058.757) 381.802
Pasivos financieros a costo amortizado 1.430.802 -
Total 372.045 381.802

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad no posee instrumentos financieros medidos a valor razonable. Por
otro lado, para los otros instrumentos financieros que son medidos a costo amortizado el valor de libros se
aproxima a su valor razonable.

Administracién de riesgos financieros
» Factores de riesgo financiero
La Sociedad esta expuesta a los siguientes riesgos financieros en el curso normal de sus operaciones:
» Riesgo crediticio: representa el riesgo del incumplimiento de las obligaciones contraidas por la
contraparte con respecto a los activos financieros de la Sociedad.

¢ Riesgo de liquidez: relacionado con la necesidad de satisfacer los compromisos financieros a corto
plazo.

Véase fuestro informe de fecha
27 de febrero de 2025
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» Riesgo de mercado: producto de las variaciones en los tipos de cambio en relacion con los activos
financieros que se han originado y pasivos financieros que se han asumido. En lo que respecta a este
riesgo, la Sociedad al cierre del ejercicio presentado no posee activos ni pasivos financieros
significativos en una moneda distinta a su moneda funcional, por lo tanto, consideramos que la
exposicion a este riesgo no es significativa.

Estos riesgos financieros son administrados junto a su sociedad controlante en funcion de:

. La definicion de los lineamientos para la direccion de las operaciones;

. La actividad del Directorio y la Gerencia, que monitorea el nivel de exposicion a los riesgos
mencionados consistentemente con los objetivos generales prefijados;

. La identificacién de los instrumentos financieros méas adecuados, para alcanzar los objetivos
prefijados;

. El monitoreo de los resultados alcanzados.

» Riesgo crediticio

El riesgo crediticio afecta al efectivo y equivalentes de efectivo, depositos 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 de la Sociedad al riesgo crediticio esté representada por el valor de libros de
los activos financieros netos, registrados en el estado de situacion financiera especial.

. Créditos por Otros
Vencimientos ventas créditos Total
Vencido 240.284 - 240.284
A vencer 2.283.456 25.041| 2.308.497
;rg;i' al 31 de diciembre de 2.523.740 25.041| 2.548.781

Las previsiones para deudores incobrables se registran teniendo en cuenta la antigiiedad de los créditos, los
cargos histéricos por incobrabilidad, 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 $ 240.284
miles al 31 de diciembre de 2024.

Respecto a la concentracién del riesgo crediticio al 31 de diciembre de 2024, el 82% del total de ventas con
terceras partes se concentra en 10 clientes. Estos clientes conforman el 22% de los créditos por ventas netos
de saldos a pagar con terceras partes al 31 de diciembre de 2024.

> Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa el riesgo de que la Sociedad no tenga fondos para cumplir con sus
obligaciones de cualquier naturaleza (econdmica, laboral, y comercial).

La Sociedad administra su dinero en efectivo y equivalentes de efectivo y, en general, sus activos financieros,
apareando el plazo de los créditos con el de sus obligaciones. Asimismo, la sociedad controlante monitorea
la liquidez de la sociedad controlada a efectos de proveer fondos suficientes que le permita afrontar sus
obligaciones.

El siguiente cuadro muestra la apertura de los pasivos financieros por vencimiento

- Cuentas por
Vencimientos pagar Total
[Vencido 389 389
A vencer - 2025 1.681.726 1.681.726
/iTotal al 31 de diciembre de 2024 1.682.115 1.682.115

[/

14
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TELECOM ARGENTINA USA, INC.

Administracion del capital

Los objetivos al administrar el capital son salvaguardar la capacidad de la Sociedad de continuar como
empresa en marcha capital y maximizar el valor para los accionistas.

La Sociedad administra la estructura de capital y realiza ajustes a la luz de la evolucién de su negocio y los
cambios en la situacion macroecondmica.

Al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad no mantiene endeudamiento o préstamos.

Roberto D. Nobile
Presidente

A
Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2025
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Informe de auditoria emitido por los auditores independientes

A los Sefores Presidente y Directores de
Telecom Argentina USA, Inc.

Domicilio legal: 2711 Centerville Road, Suite 400
City of Wilmington New Castle, Delaware, USA
Employer Identification Number 52-2275822

Informe sobre la auditoria de los estados financieros especiales

Opinién con salvedades

Hemos auditado los estados financieros especiales de Telecom Argentina USA, Inc. (en adelante “la Sociedad”) que
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2024, los estados especiales 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 especiales, las cuales incluyen informacién material sobre las politicas contables y otra
informacién explicativa.

En nuestra opinion, excepto por el efecto de la situacién detallada en el parrafo “Fundamento de la opinién con
salvedades”, los estados financieros especiales adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024, asi como su resultado integral y los
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las Normas de contabilidad
NIIF.

Fundamento de la opinién con salvedades

De acuerdo con lo detallado en Nota 1.b) a los estados financieros especiales adjuntos, dichos estados no incluyen la
informacién comparativa cuya presentacion es requerida por la NiC 1.

Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con normas de auditoria establecidas en la seccién LA de la
Resolucion Técnica N° 37 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdémicas (FACPCE).
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la seccidn
“Responsabilidades de los auditores en relacién con la auditoria de los estados financieros especiales” del presente
informe. Somos independientes de la Sociedad y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de
conformidad con los requerimientos del Codigo de Etica del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires (CPCECABA) y de la Resolucion Técnica N° 37 de la FACPCE.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada para
fundamentar nuestra opinidén de auditoria con salvedades.

Otra cuestion — Propésito especifico de los estados

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina
T: +(54.11) 4850.0000, www.pwc.com/ar
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Este informe es para uso exclusivo en la RepUblica Argentina a los efectos de ser utilizado por ia sociedad controlante
Telecom Argentina S.A. (domiciliada legalmente en General Hornos 690 — Ciudad Auténoma de Buenos Aires) con el
fin de preparar sus estados financieros consolidados, con el objeto de su presentaciéon ante la Comision Nacional de
Valores y/o Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

R

Jirectorio en relacion con los estados financieros especiales

abil

El Directorio de Telecom Argentina USA, Inc. ha optado y es responsable de la preparacion y presentacién razonable
de los estados financieros especiales de acuerdo con las Normas de contabilidad NIIF, y del control interno que el
Directorio considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros especiales libres de incorreccion
significativa, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros especiales, 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
intencidn de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista de continuidad.

ria de los estados financieros

Responsabilidades de los auditores en relacién con la at
especiales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros especiales en su conjunto
estan libres de incorreccién significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contenga nuestra
opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la Resolucién Técnica N° 37 de la FACPCE 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 especiales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la Resolucidén Técnica N° 37 de la FACPCE, 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 especiales, 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 incorreccidn significativa debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién
significativa debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusién del control interno.

"« Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre
1a efectividad del control interno de la Sociedad.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas, asi como la razonabilidad de las estimaciones
1~ contables y la correspondiente informacién revelada por el Directorio de la Sociedad.
4
/| o Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién por el Directorio de la Sociedad, del principio contable de empresa

en funcionamiento y, baséndonos en los elementos de juicio obtenidos, concluimos sobre si existe o no una
incertidumbre importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre importante, debemos enfatizar en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién



.

revelada en los estados financieros especiales, 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 deje de ser una empresa en funcionamiento.

« Evaluamos la presentacién general, la estructura y el contenido de los estados financieros especiales, incluida la
informacién revelada, y si los estados financieros especiales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logre una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Directorio de la Sociedad en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento
de realizacién 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.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, que:

a) la Sociedad se encuentra inscripta en Estados Unidos de América y se rige por la normativa vigente en dicho
pais;

b) al 31 de diciembre de 2024 no existe deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino
de la Sociedad que surja de los registros contables de la Scciedad;

A
Ciudad Auténoma de Buenog Aires, 27 de febrero de 2025.
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Buenos Aires  28/02/2025 01 0T. 14 Legalizacion: N° 116756
LEGALIZAMOS, de acuerdo con las facuitades otorgadas a este CONSEJO PROFESIONAL

por las leyes 466 (Art.2. inc. dyj) y 20.488 (Art. 21 inc. i) la actuacion profesional de fecha

27/02/2025 referida a BALANCE de fecha 31/12/2024  perteneciente
a TELECOM USA INC para ser presentada ante
y declara‘mos que la firma inserta en dicha
actuacién se corresponde con la que el Dr. ROSA ALEJANDRO JAVIER
20-24886300-btiene registrada en la matricula CP 1 (0286% .3 fque se han efectuado los

| controles de matricula vigente y controf formal de dicha actuacion profe;j”d@ﬁidg}cqn miRdad con lo previsto en la

Res. C. D. N° 34/2024, no implicando estos controles la emision de un jqib egmia‘sghrér__a_mrea rofesional, 1L

N°] 0003616

| firma en caracter de socio de PRICE WATERHOUSE & CD. 8\
E dyi LA PRESENTE LEGALIZACION NO ES VALIDA S CARECE D
SELLO Y FIRMA DEL SECRETARIO DE LEGALIZACIONES. 50t i;"‘"’






