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TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

25 de mayo 1894 esq . Gral. Aquino -Asuncion - Paraguay 

EJERCICIO ECONOMICO No. 36 iniciado el 1° de enero de 2025 

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ESPECIALES AL 31 DE 
DICIEMBRE DE 2025 

Actividad principal de la Sociedad: Servicio de television por cable. 

Fecha de lnscripci6n en el Registro Publico de Comercio: 

Del estatuto social: 20 de noviembre de 1990 
De la ultima modificaci6n : 5 de diciembre de 2014 

Fecha de finalizaci6n del contrato social : 18 de noviembre de 2089 

lnformaci6n sabre la sociedad controlante: 

Denomi naci6n : Telecom Argentina S.A. 

Domicilio legal: General Homos 690 - Ciudad Aut6noma de Buenos 
Aires , Republica Argentina 

Participaci6n sobre el patrimonio y porcentaje 
de votos: 99,992% 

Cantidad Tipo 

COMPOSICION DEL CAPITAL 
al 31 de diciembre de 2025 
(cifras expresadas en pesos) 

N° de votos que 
otorga c/u 

Suscripto e lntegrado 
(6 $ 

12.230 Ordinarias nominativas 1 12.230.000.000 15.988.450 

<B = Guaran fes 
$ = Pesos argentinos 



TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

GLOSARIO DE TERMINOS 

Las siguientes definiciones no son definiciones tecnicas, pero ayudan al lector a comprender algunos terminos 
empleados en la redacci6n de las notas a las estados financieros consolidados especiales de la Sociedad. 

La Sociedad / Television Dirigida 

Sociedad controlante / Telecom 
Argentina 

Activos fijos e intangibles 

Naperville / Saturn/ Manda / RISSAU 

NIC 

NIIF 

ECP 

PP&E 

RECPAM 

Servicios TIC 

USA 

lndistintamente, Television Dirigida S.A. 

lndistintamente, Telecom Argentina S.A. 

PP&E, Activos Intangibles y Llaves de Negocio. 

Nombres correspondientes a las sociedades controladas 
Naperville LLC, Saturn Holding LLC, Manda S.A. y Red 
lntercable Satelital S.A.U . respectivamente, controladas par la 
Sociedad , directa o indirectamente 

Normas lnternacionales de Contabilidad. 

Normas de Contabilidad NIIF ("Normas lnternacionales de 
lnformaci6n Financiera"). 

Estado de cambios en el patrimonio. 

Propiedad, planta y equipo 

Resultado par exposici6n a las cambios en el poder adquisitivo 
de la moneda. 

Servicios de Tecnologfas de la lnformaci6n y las 
Comunicaciones. 

Estados Unidos de Norteamerica. 
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TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO ESPECIAL 
(Cifras expresadas en miles de pesos argentinos a moneda constante - Nata 1.e) 

31 de diciembre 
ACTIVO Nota de 2025 
ACTIVO CORRIENTE 
Efectiva y equivalentes de efectiva 3.a 6.969.062 
lnversianes 3.b 581 .728 
Creditas par ventas 3.c 882.821 
Otros creditos 3.d 2.148.814 
Total def activo corriente 10.582.425 
ACTIVO NO CORRIENTE 
Otros creditos 3.e 192.659 
Activa par impuesto a las ganancias diferida 6 78.957 
Llave de negacio 3.f 25.446.528 
Propiedad , planta y equipa 3.g 6.964.501 
Actives intangibles 3.h 2.549.781 
Total def activo no corriente 35.232.426 
Total def activo 45.814.851 

PASIVO 
PASIVO CORRIENTE 
Cuentas par pagar 3.i 1.430.134 
Presta mos 3.j 18.290.035 
Remuneracianes y cargas sociales 126.100 
Deuda par impuesta a las ganancias 6 1.527.139 
Otras cargas fiscales 38.419 
Otros pasivas 3.k 114.801 
Total def pasivo corriente 21.526.628 
PASIVO NO CORRIENTE 
Pasiva par impuesta diferida 6 1.240.699 
Provision es 3.1 16.331 
Total def pasivo no corriente 1.257.030 
Total def pasivo 22.783.658 
PATRIMONIO ECP 23.031.193 
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 45.814.851 

Las notas que se acompanan forman parte integrante de los presentes estados financieros consol idados condensados intermedios 
especiales. 
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TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADO ESPECIAL 
(Cifras expresadas en miles de pesos argentinos a moneda constante - Nota 1.e) 

Ventas 
Alquileres y capacidad de internet 
Costos laborales e indemnizaciones por despidos 
Costos por interconexi6n y transmisi6n 
Honorarios por servicios, mantenimiento y materiales 
lmpuestos y tasas 
Otros costos operativos 
Utilidad de la explotaci6n antes de depreciaciones 
Depreciaciones y amortizaciones de activos fijos e intangibles 
Utilidad de la explotaci6n 
Costos financieros de deudas 
Resultados financieros , netos 
Utilidad ordinaria antes de impuesto a las ganancias 
lmpuesto a las ganancias 
Utilidad neta 

Otros resultados integrales - sin imputaci6n futura a resultados 
Efectos de conversion monetaria (sin efecto en impuesto a las ganancias) 
Otros resultados integrales, netos de impuestos 

Resultado integral del periodo 

Notas 
3.m 

3.n 

3.o 
3.p 
3.q 

3.r 

3.s 
3.s 

6 

Ejercicio 
finalizado el 31 de 

diciembre 
de 2025 

14.760.720 
(3.321.248) 

(851.625) 
(387.102) 
(987.537) 
(424.478) 

(4.751) 
8.783.979 

(2 .117 .1 42) 
6.666.837 
2.271.467 
1.280.312 

10.218.616 
(3.365.383) 

6.853.233 

1.698.881 
1.698.881 

8.552.114 

Las notas que se acompaiian forman parte integrante de las presentes estados financieros consolidados condensados intermedios 
especiales. 
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Presidente 



TELEVISl6N DIRIGIDA S.A. 

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO ESPECIAL 
(Cifras expresadas en miles de pesos argentinos a moneda constante - Nola 1.e) 

Aportes de los propietarios Reservas 
Otros 

resultados 
Ajuste integral del Prima de Reserva Reserva integral es 

Capital social capital social fusion Facultativa leqal 

15.988 4.715.835 101.480.205 2.082.895 546.017 (227 .179.860) 

- - - 4.408.874 - -

- - - - - -

- - - - - 1.698.881 

- - - - - 1.698.881 

Saldos al 1° de enero de 2025 

Constituci6n de reserva facultativa segun acta de 
Asamblea del 25 de abril de 2025 

Utilidad neta 

Efecto de conversion monetaria 

Total de resultados integrales 

Saldos al 31 de diciembre de 2025 15.988 4.715.835 101.480.205 6.491.769 546.017 (225.480.979) 

Las notas que se acompaiian forman parte integrante de los presentes estados financieros consolidados condensados intermedios especiales. 
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Presidente 

Resultados Total 
no asignados patrimonio 

132.817.999 14.479.079 

(4.408.874) -

6.853.233 6.853.233 

- 1.698.881 

6.853.233 8.552.114 

135.262.358 23.031.193 



TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO ESPECIAL 
(cifras expresadas en miles de pesos argentinos - Nola 1.e) 

FLUJO DE EFECTIVO GENE RADO POR / (UTILIZADO EN) LAS OPERACIONES 

Utilidad neta 
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las operaciones 
lmpuesto a las ganancias devengado 

Depreciaciones de activos fijos 

Previsiones deducidas del activo 

Provisiones de juicios y otras contingencias 

Resultados financieros 
Variaci6n en activos y pasivos 
Disminuci6n de creditos por ventas 

Aumento de otros creditos 

Disminuci6n de cuentas por pagar 
Aumento de remuneraciones y cargas sociales 

Disminuci6n de otras cargas fiscales 

Aumento de otros pasivos y provisiones 

Flujo neto de efectivo generado en las operaciones 

FLUJO DE EFECTIVO UTILIZADO EN LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 
Pagos de inversiones no consideradas efectivo y equivalentes 
Cobras de inversiones no consideradas efectivo y equivalentes 

Pagos por compra de propiedad, planta y equipo 

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion 

VARIACION NETA DE LOS FONDOS 
EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO 
DIFERENCIAS DE CAMBIO NETAS Y EFECTO DE CONVERSION DEL EFECTIVO Y 
EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO 

EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL CIERRE DEL PERIODO 

Ejercicio finalizado 

el 31 de diciembre 

de 2025 

6.853.233 

3.365.383 
2.117.142 

13.786 
10.365 

(2.523.771) 

(353.419) 
63.184 

(751 .850) 
54.109 

(1.998 .344) 

16.499 

6.866.317 

(180.586) 

346.940 

(3.397.819) 

(3.231 .465) 

3.634.852 
2.991.511 

342.699 

6.969.062 

Las notas que se acompafian forman parte integrante de los presentes estados financieros consolidados condensados intermedios 
especiales . 
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TELEVISION DIRIGIDA S.A . 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ESPECIALES AL 31 DE 
DICIEMBRE DE 2025 ( *) 
(Cifras expresadas en miles de pesos constante, o segun se ind ique en forma expresa - Nota 1.e) 
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Operaciones de la sociedad, prop6sito y bases de presentaci6n y preparaci6n de las 
estados financieros consolidados especiales 

Principales polfticas contables 

Detalle de las principales rubros del estado de situaci6n financiera consolidado especial y 
del estado de resultados integrales consolidado especial 

Saldos y operaciones con partes relacionadas 

Patrimonio 

lmpuesto a las ganancias - impuesto diferido 

lnstrumentos financieros y administraci6n de riesgos financieros 

Contingencias 

Marco regulatorio 

(*) Par convenci6n las definiciones utilizadas en las notas se encuentran en el Glosario de terminos. 
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TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

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

a) Operaciones de la Sociedad 

Television Dirigida fue constituida originalmente coma Sociedad de Responsabilidad Limitada par Escritura 
Publica N° 56, de fecha 6 de noviembre de 1990, e inscripta en el Registro Publico de Comercio el 20 de 
noviembre de 1990. Posteriormente, el 16 de enero de 2009, la Sociedad fue transformada en Sociedad 
Anonima. 

El 1° de octubre de 2012 la Sociedad cedio la mayorfa de sus activos y, en consecuencia , se discontinuo la 
operacion principal de la misma. 

En el mes de mayo y julio de 2024, la sociedad adquirio el 100% de las participaciones accionarias de 
Naperviile y Saturn, Dichas sociedades poseen una participacion accionaria que representa aproximadamente 
el 76,63% y el 23,37%, respectivamente, del capital social y votos de Manda, quien a su vez es el unico 
accionista y titular del 100% del capital social y votos de la sociedad operativa RISSAU, cuya principal actividad 
es la instalacion y explotacion de servicios de radiodifusion . 

A traves de RISSAU, la Sociedad presta el servicio de acceso a su plataforma digital de seriales audiovisuales 
y otros contenidos para la prestacion de servicio de Television Directa al Hagar en Argentina, Uruguay y 
Paraguay. 

b) Prop6sito de los estados financieros consolidados especiales 

Los presentes estados financieros consolidados especiales han sido preparados exclusivamente con el objeto 
de ser utilizados par la sociedad controlante, Telecom Argentina, en la valuacion de su inversion par el metodo 
del valor patrimonial proporcional yen la preparacion de sus estados financieros consolidados. 

Dado el proposito especial de las presentes estados financieros consolidados especiales, las mismos no 
incluyen todas las revelaciones de informacion requeridas par las NIIF, entre otros, la informacion comparativa 
con el ejercicio anterior, ni las estados financieros individuales. 

c) Bases de preparaci6n y presentaci6n de los estados financieros consolidados especiales 

La Sociedad , siguiendo la adopcion de las NIIF par parte de su sociedad controlante, ha preparado sus estados 
financieros consolidados especiales de conformidad a las NIIF, con la excepcion mencionada en la Nata 1.b). 
Las NIIF comprenden las Normas lnternacionales de Contabilidad o "NIC"; las interpretaciones de las NIIF o 
"CINIIF", las interpretaciones de las NIC o "SIC" y el marco conceptual , con la excepcion mencionada en la 
Nata 1.b) . 

La elaboracion de las presentes estados financieros consolidados especiales de conformidad con las NIIF 
requiere que la Direccion de la Sociedad efectue estimaciones que afectan las cifras de las estados financieros 
ode su informacion complementaria. Los resultados finales podrfan diferir respecto de aquellas estimaciones. 

Los presentes estados financieros consolidados especiales fueron confeccionados incluyendo en la 
consolidacion las siguientes sociedades, adquiridas directa e indirectamente par la Sociedad : 
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TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

Sociedad Actividad principal Pais 
Participaci6n directa e 

indirecta de la Sociedad en 
capital social y votos 

Napervi lle (1) (2) (3) Holding. USA 100,00% 
Saturn (2) (3) (4)) Hold ing . USA 100,00% 
Manda (2) (3) Holding Argentina 100,00% 

RISSAU (2) lnstalaci6n y explotaci6n de servicios de 
Argentina 100,00% radiodifusi6n 

(1) Sociedad adquirida el 20 de mayo de 2024. 
(2) Los datos contab/es de las subsidiarias utilizados para la elaboraci6n de estos estados financieros consolidados surgen de informaci6n 

extracontable. 
(3) Naperville y Saturn mantienen una participaci6n del 76,63% y 23,27% sobre Manda, respectivamente, la cual posee el 100% sobre RISSAU. 
(4) Sociedad adquirida el 17 de julio de 2024. 

Los presentes estados financieros consolidados especiales estan expresados en miles de pesos, fueron 
elaborados de acuerdo con el metodo del devengado (excepto el estado de flujos de efectivo) y en base al 
costo hist6rico. 

Los presentes estados financieros consolidados especiales al 31 de diciembre de 2025 fueron aprobados par 
el Directorio para su emisi6n el 9 de marzo de 2026. 

d) Conversion de estados financieros consolidados especiales 

Las partidas incluidas en las estados financieros consol idados especiales de la Sociedad son registradas 
utilizando la moneda del ambiente econ6mico primario en el que la Sociedad desarrolla sus actividades (" la 
moneda funcional"). Las partidas incluidas en las estados financieros consol idados condensados intermedios 
especiales de la Sociedad son reg istradas utilizando la moneda del ambiente econ6mico primario en el que la 
Sociedad desarrolla sus actividades ("la moneda funcional "). A tal efecto, la moneda funcional de la Sociedad 
y sus subsidiarias esta representada par la moneda de curso legal del pafs en el que cada una esta situada. 

Los presentes estados financieros consolidados especiales son presentados en pesos argentinos ($) , moneda 
funcional y de presentaci6n de la sociedad controlante .. 

Los estados financieros consolidados especiales de la Sociedad son convertidos a pesos argentinos utilizando 
las tipos de cambio efectivos a la fecha de reporte; las ingresos y gastos son convertidos a tipos de cambio 
promedio para cada mes. Las diferencias de conversion que resultan de la aplicaci6n de este metodo son 
imputadas a otros resultados integrales. Los flujos de caja que se incluyen en las estados financieros 
consol idados especiales fueron convertidos a tipos de cambio promedio del ejercicio. 

e) lnformaci6n financiera en economias hiperinflacionarias 

Debido a que la Argentina ha sido considerada coma una economfa de alta inflaci6n para prop6sitos contables 
de conformidad con las lineamientos de la NIC 29, la informaci6n financiera en pesos argentinos se encuentra 
reexpresada en moneda constante del 31 de diciembre de 2025 util izando el indice de precios al consumidor 
publicado par el Institute Nacional de Estadfsticas y Censos. 

Los pri ncipales procedimientos para el ajuste par inflaci6n mencionado anteriormente son las siguientes: 

• Conforme con la Nata 1.d), el estado de situaci6n financiera especial esta expresado en la unidad 
monetaria actual a la fecha de las estados financieros consolidados especiales motive par lo cual no 
fue reexpresado . 

• Todos las 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"), las reservas y 
las resultados no asignados tambien son reexpresados en la unidad monetaria actual a la fecha de las 
estados financieros consolidados especiales. 

• Los Otros resultados integrales son recalculados conforme a las saldos reexpresados de las estados 
financieros consolidados especiales de la Sociedad . 
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TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

Es importante destacar que, dado que el Patrimonio total de la Sociedad no resulta modificado par 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 composici6n interna del Patrimonio. 

NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

A continuaci6n , se detallan las politicas contables mas relevantes utilizadas par la Sociedad para la preparaci6n 
de las presentes estados financieros consolidados especiales: 

a) Empresa en marcha 

Los estados financieros consolidados especiales han sido elaborados bajo el concepto de empresa en marcha, 
considerando que existe una expectativa razonable de que la Sociedad continue con sus actividades en el 
futuro previsible, considerando incluso horizontes temporales mayores a los dace meses. 

b) Transacciones en moneda extranjera 

Las transacciones en monedas distintas de la moneda funcional se convierten a la moneda funcional utilizando 
las tipos de cambio vigentes a la fecha de transacci6n. 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 coma ganancias y perdidas par diferencias de cambio y 
son incluidas en el estado de resultados integrales especial en el rubro "Otros resultados financieros, netos". 

c) Principios de consolidaci6n y metodo de la participaci6n 

c.1) Subsidiarias 

Las subsid iarias son todas las entidades sabre las cuales la Sociedad ejerce control. Existe control cuando una 
controlante ejerce poder sustantivo sabre la controlada; tiene exposici6n , o derecho, a rendimientos variables 
procedentes de su involucramiento en la misma; y posee la capacidad de utilizar su poder sabre la controlada 
para influir en el importe de las rendimientos a las cuales accede. Las sociedades controladas son consolidadas 
desde el momenta en que la sociedad controlante obtiene el control sabre las mismas y deberan dejar de 
consolidarse desde el momenta en que el mencionado control cese. 

Las combinaciones de negocios se contabilizan mediante la aplicaci6n del metodo de adquisici6n (ver en 
acapite c.3) de esta Nata). 

El patrimonio y las resultados atribuibles a las accionistas no controlantes se presentan coma parte integrante 
del patrimonio y de las resultados integrales de la Sociedad, pero en forma separada de las respectivas 
porciones atribuibles a la Sociedad Controlante, tanto en el estado de cambios en el patrimonio coma en el 
estado de resultados y el estado de resultados integrales. 

Las operaciones, las saldos y las ganancias no realizadas entre la Sociedad y sus subsidiarias, se eliminan en 
la consolidaci6n . 

Los estados financieros de las sociedades controladas abarcan igual perrodo de tiempo y tienen la misma 
fecha de cierre respecto a las estados financieros de la Sociedad y han sido confeccionados empleando las 
mismas polrticas contables de la Sociedad. 

En la Nata 1.c) se detallan las subsidiarias junta con las porcentajes de participaci6n directa e indirecta en el 
capital y votos de cada una, su actividad principal y el pars de origen al 31 de diciembre de 2025. 

c.2) Transacciones con el accionista no controlante 

La Sociedad considera a las transacciones realizadas con las accionistas no controlantes, que no resultan en 
una perdida de control , coma transacciones entre accionistas. Un cambio en las participaciones accionarias 
mantenidas se considera coma un ajuste en las importes en libros de las participaciones controlantes y no 
controlante ra reflejar las cambios en sus participaciones relativas. Las diferencias entre el importe par el 
que se ajus la participaci6n no controlante y el valor razonable de la contraprestaci6n pagada o recibida y 
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TELEVISION DIRIGIDA S.A. 

atribuida a las propietarios de la controlante , sera reconocida directamente en el rubro "otros resultados 
integrales" dentro del patrimonio atribuible a la participaci6n controlante. 

c.3) Combinaciones de negocios 

La Sociedad aplica el metodo de la adquisici6n para contabilizar las combinaciones de negocio. La 
contraprestaci6n para cada adquisici6n se mide al valor razonable de las bienes que se deban entregar (costo 
de adquisici6n) . 

Los activos identificables y las 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 adquisici6n , excepto 
para ciertos casos particulares previstos en la norma. 

Cualquier exceso entre la suma de la contraprestaci6n transferida, mas participaciones no controlantes 
(valuadas a su valor razonable o a su participaci6n proporcional sabre las activos netos identificables), mas 
participaciones previas sabre la sociedad adquirida a su valor razonable (de existir) y el valor razonable de las 
activos identificables adquiridos y las pasivos asumidos de la sociedad adquirida determinado a la fecha de 
adquisici6n, se reconoce coma llave de negocio. En caso contrario , el impacto se reconoce inmediatamente 
en resultados. 

Los costos directos relacionados con la adquisici6n se reconocen en resultados al momenta de ser incurridos. 

d) lngresos 

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 las beneficios 
econ6micos derivados de las mismos fluyan a la Sociedad , y el manta de estos pueda ser medido de una 
manera confiable. 

Los ingresos par venta de servicios son reconocidos en el momenta en que las servicios son prestados a las 
clientes. 

e) lnstrumentos 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, las costos de transacci6n directamente atribuibles a 
su adquisici6n o emisi6n. 

e.1) Activos financieros 

Clasificaci6n y medici6n 

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 
cobra o reembolso de las flujos de efectivo contractuales cuando esos flujos representan unicamente pagos 
de principal e intereses. 

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

La clasificaci6n depende del modelo de negocio de la Sociedad para administrar las activos financieros y las 
terminos contractuales de las flujos de efectivo. Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad mantenfa activos 
financieros a valor razonable con cambios en resultados y activos financieros a costo amortizado. 

Los ingresos y gastos par intereses de las instrumentos medidos a costo amortizado se incluyen en la lfnea 
de "Otros lntereses netos" dentro de "otros resultados financieros, netos" utilizando el metodo de la tasa de 
interes efectiva. Los ingresos y gastos de las instrumentos medidos a valor razonable se incluyen en la lfnea 
"Cambios en el valor razonable de activos financieros" dentro de "Otros resultados financieros, netos". 
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La Sociedad reclasifica las activos financieros cuando y solo 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 par inversiones de corto plaza y alta liquidez, facilmente 
convertibles en efectivo, sujetas a un riesgo insignificante de cambios en su valor, y cuyo vencimiento original 
o plaza remanente hasta su vencimiento al momenta de su adquisicion, no exceda las 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 Flujos de Efectivo, la Sociedad emplea el metodo indirecto para 
conciliar el resultado del ejercicio con el flujo de efectivo generado par las operaciones. 

Creditos por ventas y Otros creditos 

Los creditos par ventas y otros creditos han sido valuados a su valor nominal, incorporando, en caso de 
corresponder, las intereses devengados al cierre del ejercicio, segun las clausulas especificas de cada 
operacion, el cual no difiere significativamente de su valor descontado, en caso de corresponder, al cierre del 
ejercicio. 

lnversiones 

Los Titulos y Bonas incluyen las Bonas de las Gobiernos Nacionales, Provinciales y Municipales. Dependiendo 
del modelo de negocios elegido para gestionarlos se pueden valuar tanto a costo amortizado coma a valor 
razonable. 

Las inversiones en fondos comunes de inversion son valuadas a su valor razonable. 

Desvalorizaci6n de activos financieros 

En el reconocimiento inicial del activo financiero (yen cada cierre) la Sociedad estima las perdidas esperadas 
reconociendo una prevision de manera anticipada, de acuerdo con las lineamientos de la NIIF 9. 

Respecto de las creditos par ventas, y hacienda uso de una de las simplificaciones que otorga la norma, la 
Sociedad mide la prevision par incobrabilidad par un manta igual a las perdidas esperadas para toda la vida 
del credito. 

La determinacion de la perdida esperada a reconocerse se calcula en funcion a un porcentaje de incobrabilidad 
par rangos de vencimientos de cada activo financiero. Para tales fines se analiza el comportamiento de las 
activos financieros agrupados par tipo de mercado. Dicho porcentaje historico debe contemplar las 
expectativas de cobrabilidad futuras de las activos financieros y par tal motivo aquellos cambios de 
comportamiento estimados. 

Al 31 de diciembre de 2025, nose ha registrado prevision par incobrabilidad. 

Baja de activos financieros 

La Sociedad deja de reconocer un activo financiero cuando han expirado sus derechos contractuales sabre las 
flujos de efectivo de dichos activos o cuando ha transferido el activo financiero y, en consecuencia, todos las 
riesgos y beneficios inherentes a la titularidad del activo financiero han pasado a otra entidad . 

12 
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Los pasivos financieros incluyen cuentas por pagar, prestamos 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. 

Baja de pasivos financieros 

La Sociedad deja de reconocer un pasivo financiero (o una parte del mismo) cuando se haya extinguido, esto 
es, cuando la obligaci6n especificada en el correspondiente contrato haya sido pagada o cancelada, o bien 
haya expirado. 

f) PP&E 

PP&E se encuentra valuada a su costo de adquisici6n y/o construcci6n reexpresados por inflaci6n menos las 
depreciaciones acumuladas y las perdidas por deterioro. El costo incluye los gastos que son directamente 
atribuibles a la adquisici6n o construcci6n de estas partidas. 

Los costos posteriores se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como un activo separado, 
segun corresponda, solo cuando es probable que se generen beneficios econ6micos 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 perdidas por ventas de PP&E se calculan a partir de la comparaci6n del precio de venta con 
el importe en libros del bien y se incluyen en el rubro "Otros costos operativos" en el estado de resultados 
consolidado. 

La depreciaci6n de PP&E esta calculada sobre bases lineales que abarcan la vida util estimada de cada clase 
de activo. A continuaci6n , se detallan los rangos de vida util estimada para las principales clases de PP&E: 

Equipos de conmutaci6n 
Red fija y transporte 
Equipos de computaci6n 
Diversos 

Vida util estimada (en aiios) 
2-7 

4 - 20 
3-5 

10 

Los valores residuales de PP&E, las vidas utiles estimadas y los metodos de depreciaci6n se revisan y ajustan 
si fuera necesario, a la fecha de cierre de cada ejercicio. 

g) Activos intangibles 

Los activos intangibles se valuan a su costo reexpresado por inflaci6n , menos la amortizaci6n acumulada (en 
el caso de activos intangibles con vida util definida) y las perdidas por deterioro, si las hubiere. 

Los activos intangibles comprenden: 
- Cartera de clientes: lncluye los contratos de clientes de la subsidiaria que fueron identificados como resultado 
de adquisiciones realizadas por la Sociedad. La cartera de clientes se amortiza en funci6n del plazo estimado 
de permanencia de los clientes adquiridos, el cual se determin6 en 10 arios. 

h) Llaves de negocio 

Una !lave de negocio se determina en funci6n a lo descripto en c.3) . La misma tiene vida util indefinida, sujeta 
a la evaluaci6 de su recuperabilidad al menos anualmente. 

Socio 
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i) Desvalorizaci6n de Activos Fijos 

La Sociedad evalua si existen indicios de deterioro del valor de sus actives sujetos a amortizacion, 
contemplando tanto factores internos coma externos. 

Par otra parte, las !laves de negocio no estan sujetos a depreciacion par lo que son evaluados par 
desvalorizacion anualmente, al cierre de cada ejercicio, o con mayor frecuencia si las eventos o circunstancias 
indican que podrfan 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 las costos directos de venta) y su valor en uso. En este 
caso se reconoce inmediatamente una perdida en el estado de resultados consolidado. 

Para evaluar las perdidas par deterioro de valor, la Sociedad agrupa las actives en unidades generadoras de 
efectivo (UGE) , que representan el grupo de actives mas pequerio que genera entradas de efectivo 
independientes de las flujos de efectivo derivados de otros actives o grupos de actives. La Sociedad ha definido 
que sus subsidiarias representan una Cmica UGE. Par lo tanto, el valor contable neto de la UGE incluye las 
!laves de negocio y las actives con vida util definida. 

La posible reversion de perdidas par deterioro de valor de PP&E, actives intangibles se revisa en todas las 
fechas en las que se presentan estados financieros. Los efectos netos de la constitucion y el recupero de 
prevision par desvalorizacion se contabilizan en la lfnea "Desvalorizaciones de Actives Fijos". 

Para mas informacion sabre las analisis de recuperabilidad de !laves de negocio, remitirse al acapite m.1) 
"Recuperabilidad de Llaves de negocio" de esta nota. 

j) Remuneraciones y cargas sociales 

lncluyen las salaries pendientes de pago, vacaciones y premios, con sus respectivas cargas sociales, asf coma 
las gratificaciones par desvinculacion y se reconocen al manta que se espera pagar cuando se liquiden las 
pasivos. 

k) lmpuesto a las ganancias - corriente y diferido 

El impuesto a las ganancias del ejercicio es el impuesto a pagar sabre la utilidad gravable del ejercicio fiscal , 
en funcion a la alfcuota general del impuesto aplicable, modificado par cambios en las actives y pasivos par 
impuestos diferidos atribuibles a las diferencias temporarias y a perdidas 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 tambien en dichos 
rubros. El cargo par 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 !eyes impositivas aprobadas a la fecha de 
cierre. 

El impuesto diferido se registra utilizando el metodo del pasivo, que establece la determinacion de actives o 
pasivos par impositivo 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 las resultados impositivos. El activo 
/ pasivo par impuesto diferido se expone en un rubro separado en el Estado de Situacion Financiera especial. 

Los actives par impuesto diferido (incluye las quebrantos fiscales) se reconocen solo en la medida en que sea 
probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras contra las cuales se puedan compensar las 
diferencias temporarias. Los quebrantos impositivos pod ran ser computados contra las ganancias impositivas 
futuras par un maxima de 5 arias. 

Los actives r impuesto diferido que puedan surgir de aquellas diferencias relacionadas con inversiones en 
sociedades o troladas se reconoceran siempre que sea probable que las diferencias temporarias se reviertan 
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en un future previsible y que se dispongan de ganancias fiscales contra las cuales se puedan utilizar dichas 
diferencias temporarias. 

A efectos de determinar las actives y pasivos par impuesto diferido se ha aplicado la alfcuota que se espera 
este vigente al momenta de su reversion o utilizacion considerando las normativas vigentes en cada pafs a la 
fecha de las presentes estados financieros consolidados especiales. 

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

Un active par impuesto diferido debe someterse a revision de su recuperabilidad al final de cada ejercicio sabre 
el que se informe en funcion en lo descripto en el acapite m.4) de esta nota. 

En Paraguay, la tasa legal del impuesto es del 10%. 

En Estados Unidos, las subsidiarias Naperville y Saturn no estan alcanzadas par el impuesto a las ganancias 
en USA par tratarse de sociedades LLC del tipo "Foreign-owned US disregarded", por lo que tributa su sociedad 
controlante directa par su porcentaje de participacion en dichas sociedades. 

En Argentina, a partir del ejercicio 2021 , la Ley N° 27.630 establecio una escala de alfcuotas crecientes en 
funcion a la ganancia imponible de cada contribuyente, la cual es ajustada anualmente a partir de 2022 en 
funcion al IPC correspondiente al mes de octubre del ario anterior al del ajuste respecto del mismo mes del 
aria anterior. 

A continuacion , se detallan las escalas de alfcuotas vigentes para las subsidiarias presentado en funcion a la 
ganancia imponible: 

Alicuota 2025 
25% hasta $101 ,7 millones 
30% el excedente de $101 , 7 millones 

v hasta $1 .016,8 millones 
35% supere los 1.016,8 millones 

Ademas, existe un regimen de retencion sabre dividendos distribuidos del 7% aplicable a los accionistas 
personas humanas residentes en Argentina y para los sujetos no residentes. 

Ajuste por lnflaci6n lmpositivo 

Conforme lo dispuesto par las normas vigentes en la Ley de lmpuesto a las Ganancias, la Sociedad aplica el 
ajuste por inflacion previsto en el Tftulo VI de la ley del impuesto a partir del aria 2019, perfodo a partir del cual 
se verifican las porcentajes de variacion del fndice IPC requeridos par la norma. 

A partir del 1 ° de enero de 2021 , se imputa en forma fntegra al ejercicio el ajuste par inflacion impositivo. 

I) Provisiones 

La Sociedad registra una provision cuando tiene una obligacion presente, legal o implicita, con un tercero, 
coma consecuencia de un suceso pasado, siendo probable que se requiera una salida de recurses para 
satisfacer dicha obligacion y, par 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 provisiones se registran por el valor presente de los flujos de caja esperados, 
teniendo en cuenta las riesgos asociados con la obligacion . El incremento en la provision debido al paso del 
tiempo sere noce coma costo financiero dentro de "Otros resultados financieros , netos". 
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m) Uso de estimaciones 

La preparaci6n de las estados financieros consolidados requiere que la Gerencia de la Sociedad realice 
estimaciones y supuestos basadas tambien en criterios subjetivos, experiencias pasadas e hip6tesis 
consideradas razonables y realistas en relaci6n con la informaci6n disponible al momenta de la estimaci6n . 

Estas estimaciones afectan la valuaci6n de activos y pasivos y la evaluaci6n de activos y pasivos contingentes 
a la fecha de emisi6n de las presentes estados financieros consolidados, asi coma la medici6n de las ingresos 
y de las costos del ejercicio. Los resultados finales podrian diferir, incluso de manera significativa, de estas 
estimaciones debido a posibles cambios en las factores considerados en su determinaci6n . Estas estimaciones 
son revisadas en forma peri6dica. 

Las principales estimaciones y supuestos que requieren un grado significativo de subjetividad pudiendo afectar 
el importe de activos y pasivos se detallan a continuaci6n: 

m.1) Recuperabilidad de Llaves de negocio 

Al 31 de diciembre de 2025, la estimaci6n del valor recuperable de las llaves de negocio y el mismo se 
determin6 en funci6n al valor en uso, ya que este ultimo result6 ser superior al valor razonable menos las 
costos de disposici6n a la misma fecha. 

Los flujos de fondos utilizados coma base para el calculo del valor en uso corresponden al presupuesto 2025 
aprobado par la Direcci6n , sirviendo coma base para las proyecciones de flujos de efectivo hasta 2030. 

Para la preparaci6n de dichos flujos de fondos, la Sociedad consider6 la situaci6n del mercado en que la 
Sociedad opera. Asimismo, la Direcci6n de la Sociedad efectu6 estimaciones basadas en el desemperio 
pasado y el comportamiento futuro de ciertas variables que resultaban sensibles en la determinaci6n del valor 
recuperable , entre las que se incluyeron , las ventas, la WACC despues de impuesto a las ganancias ("WACC''), 
la tasa de crecimiento y variables macroecon6micas coma las tasas de inflaci6n , tipo de cambio, entre otras. 

Los flujos de fondos fueron descontados a una WACC del 10.5%, que reflej6 las riesgos especificos 
relacionados con la industria y el pais donde opera la Sociedad . 

Los resultados de las pruebas realizadas fueron satisfactorios, par lo que no se han observado problemas de 
recuperabilidad y, par lo tanto, al 31 de diciembre de 2025, nose han registrado desvalorizaciones sabre las 
activos detallados anteriormente. 

m.2) Determinaci6n de las vidas utiles de PP&E 

PP&E, se deprecia linealmente a lo largo de su vida util estimada. La determinaci6n del importe depreciable 
de las activos y su vida util involucra un uso significativo del juicio. La Sociedad revisa peri6dicamente, al 
menos en cada ejercicio anual, la vida util estimada y el valor residual de sus bienes de PP&E. 

m.3) Provision de juicios y contingencias 

La Sociedad esta sujeto a procedimientos, juicios y otros reclamos de indole laboral , civil , fiscal , regulatorio y 
comercial. Con el fin de determinar el nivel adecuado de provisiones, la Direcci6n evalua la probabilidad de 
existencia de fallos o sentencias adversas en relaci6n con estos asuntos, asi coma el rango de las posibles 
perdidas que pudieran derivarse de esas sentencias. La Sociedad posee asesores legales tanto internos coma 
externos en estas cuestiones. La determinaci6n del importe de las provisiones necesarias, en su caso, se hace 
despues de un analisis de cada causa. 

La determinaci6n par parte de la Direcci6n de la Sociedad de las provisiones requeridas puede cambiar en el 
futuro, entre otros motivos, par nuevos acontecimientos que se produzcan en cada reclamo, o hechos no 
conocidos al f mpo de la evaluaci6n de las casos o cambios en la jurisprudencia o la legislaci6n aplicable. 

Socio 
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m.4) lmpuesto a las ganancias y diferido: evaluaci6n de la recuperabilidad de los activos por impuestos 
diferidos, otros creditos fiscales 

El impuesto a las ganancias (corriente y diferido) se calcula de acuerdo con una interpretaci6n razonable de la 
legislaci6n fiscal vigente. La evaluaci6n de la recuperabilidad de las actives par 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, las actives par impuestos diferidos se 
reconocen en la medida que se estime que cada entidad , considerada individualmente, tendra suficientes 
ganancias impositivas futuras contra las que puedan ser utilizados. La medici6n de la recuperabilidad de las 
actives par impuestos diferidos se basa en las estimaciones futuras de ganancias gravadas sabre la base de 
las proyecciones de la Sociedad. 

El momenta real del c6mputo de las ingresos y deducciones impositivas futuras puede diferir de lo estimado, 
pudiendo generar impactos en resultados futures. 

n) Nuevas normas e interpretaciones 

La Sociedad ha apl icado las siguientes normas y/o modificaciones par primera vez a partir del 1 ° de enero de 
2025: 

Normas y modificaciones Descripc i6n 
Fecha de aplicaci6n 
mandatoria : ejercicios 
iniciados el o desoues del 

Modificaciones a la NIC 21 
Ausencia de Convertibilidad: Evaluaci6n de si existe convertibilidad de una 
moneda en otra. 1 ° de enero de 2025 

La aplicaci6n de las modificaciones detalladas no gener6 ningun impacto en las resultados de las operaciones 
o la situaci6n financiera de la Sociedad . 

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS DEL ESTADO DE SITUACION 
Fl NANCI ERA CONSOLI DADO ESPECIAL Y DEL ESTADO DE RESUL TADOS 
INTEGRALES CONSOLIDADO ESPECIAL 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO ESPECIAL 

ACTIVO CORRIENTE 
a) Efectivo y equivalentes de efectivo 

Caja y bancos 
Fondos comunes de inversion 

b) lnversiones 
Titulos y bonos a su valor razonable 

c) Creditos por ventas 
Comunes 
Partes relacionadas (Nota 4.b) 

d) Otros creditos 
Partes relacionadas (Nota 4.b) 
Creditos fiscales 
Anticipos a proveedores 
Gastos pagados por adelantado 
Embargos a cobrar 
Diversos 
Previsi6 para creditos impositivos 
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31 de diciembre 
de 2025 

276.298 
6.692.764 
6.969.062 

581 .728 
581.728 

89.560 
793.261 
882.821 

1.292.381 
1.016.576 

57.424 
16.884 

152 
24.889 

(259.492) 
2.148.814 
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La evolucion de la prevision para otros creditos es la siguiente: 
Saldo al inicio del ejercicio 
Aumentos 
Diferencia transitoria de conversion 
Saldo al cierre del ejercicio 

ACTIVO NO CORRIENTE 
e) Otros creditos 

Creditos fiscales 
Gastos pagados por adelantado 
Embargos a cobrar 

f) Llave de negocio 
Naperville 

La evolucion de Have de negocio es la siguiente: 
Saldo al inicio del ejercicio 
Diferencia transitoria de conversion 
Saldo al cierre del ejercicio 

g) Propiedad, planta y equipo 
Propiedad , planta y equipo 

La evolucion de propiedad , planta y equipo es la siguiente: 

Saldo al inicio del ejercicio 
Alias del periodo 
Depreciaciones 
Diferencia transitoria de conversion 
Saldo al cierre del ejercicio 

h) Activos intangibles 
Cartera de clientes 

La evolucion de actives intangibles es la siguiente: 
Saldo al inicio del ejercicio 
Amortizaciones 
Diferencia transitoria de conversion 
Saldo al cierre del ejercicio 

PASIVO CORRIENTE 
i) Cuentas por pagar 

Proveedores y provisiones comerciales 
Partes relacionadas (Nola 4.b) 

j) Prestamos 
Partes relacionadas (Nata 4.b) 

La evoluci6n de los prestamos es la siguiente: 

Saldos al Devengamiento inicio del 
de intereses ejercicio 

16.338.591 890.418 

Total al 31.12.25 16.338.591 890.418 
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Diferencia de 
cambio 

(3.161 .885) 
3.161.885 

31 de diciembre 
de 2025 

(191.992) 
(13.786) 
(53.714) 

(259.492) 

142.505 
50.096 

58 
192.659 

25.446.528 
25.446.528 

20.040.846 
5.405.682 

25.446.528 

6.964.501 
6.964.501 

5.194.637 
3.397.819 

(1 .707.788) 
79.833 

6.964.501 

2.549.781 
2.549.781 

2.409.748 
(409.355) 

549.388 
2.549.781 

453.304 
976.830 

1.430.134 

18.290.035 
18.290.035 

Efectos de conversion 
monetaria 

4.222.911 

4.222.911 

Saldos al 
cierre del 
ejercicio 

18.290.035 

18.290.035 
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El 18 de diciembre de 2024, la Sociedad ha firmado un Contrato de Mutuo con su sociedad controlante., par 
el cual esta ultima presto a la Sociedad la suma total de hasta U$S 12 millones. El prestamo devenga un 
interes del 5,22% anual y las mantas de capital e intereses seran cancelados en diciembre de 2026. 

k) Otros pasivos 
Partes relacionadas (Nota 4.b) 
Honorarios de sindicos 

PASIVO NO CORRIENTE 
I) Provisiones 

Provision de juicios y otras contingencias 

La evolucion de la provision de juicios y otras contingencias es la siguiente: 
Aumentos - Capital 
Aumentos - lntereses 
Pagos 
RECPAM 
Saldo al cierre del ejercicio 

m) Ventas 
Partes relacionadas (Nota 4.c) 
Otras ventas de servicios 

n) Costos laborales e indemnizaciones por despidos 
Sueldos, cargas sociales y gratificaciones 
lndemnizaciones y jubilaciones 
Otros costos laborales 

o) Honorarios por servicios, mantenimiento y materiales 
Honorarios por servicios 
Mantenimiento y materiales 
Honorarios de sindicos 

p) lmpuestos y tasas 
lmpuesto sobre los ingresos brutos 
Otros impuestos y tasas 

q) Otros costos operativos 
Energia Electrica 
Juicios y otras contingencias 
Franqueos, fletes y viaticos 
Diversos 

r) Depreciaciones y amortizaciones de actives fijos e intangibles 
Depreciaciones de PP&E 
Amortizaciones de activos intangibles 

Coopers S.R.L. 
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31 de diciembre 
de 2025 

112.767 
2.034 

114.801 

16.331 
16.331 

10.365 
10.380 
(3.230) 
(1 .184) 
16.331 

Ejercicio finalizado 
el 31 de diciembre 

de 2025 
Utilidad (perdida) 

13.100.728 
1.659.992 

14.760.720 

(470.865) 
(355.395) 

(25.365) 
(851.625) 

(838.513) 
(138.108) 

(10.916) 
(987.537) 

(189.059) 
(235.419) 
(424.478) 

(3.412) 
(10.365) 
(15.488) 

24.514 
(4.751) 

(1 .707.787) 
(409.355) 

(2.117.142) 
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Los costos operatives abiertos por funci6n son los siguientes: 

Concepto Costo de 
explotaci6n 

Gastos de Gastos de 
administraci6n comercializaci6n 

Alquileres y capacidad satelital 
Costas laborales e indemnizaciones por despidos 
Costas por interconexi6n y transmisi6n 
Honoraries por servicios, mantenimiento y materiales 
lmpuestos y tasas 
Otros costos operatives 
Depreciaciones y amortizaciones de actives fijos e 
intangibles 
Totales 

s) Resultados financieros netos 

lntereses de deudas financieras 
Diferencia de cambio por prestamos 

(3.321 .248) 

(387.102) 
(208.501) 
(413.249) 

701 

(2 .117.142) 
(6.446.541) 

Total costos financieros de deudas 

Cambios en el valor razonable de activos financieros 
RECPAM 
Diferencias de cambio 
lmpuestos y gastos bancarios 
lntereses y utilidades por inversiones 
Otros resultados financieros 

Total otros resultados financieros, netos 
Total resultados financieros, netos 

(255.488) 

(5) 
(39) 

(8.819) 

(264.351) 

(596.137) 

(779.031) 
(11 .190) 

3.367 

(1,382.991) 

Ejercicio finalizado 
el 31 de diciembre 

de 2025 
Utilidad (perdida) 

3.161 .885 
(890.418) 
2.271.467 

168.043 
25.776 

1.336.017 
(143.449) 

(95.626) 
(10.449) 

1.280.312 
3.551.779 

NOTA 4 - SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS 

a) Sociedad controlante 

Total 
31.12.25 

(3,321.248) 
(851.625) 
(387.102) 
(987.537) 
(424.478) 

(4.751) 

(2.117.142) 
(8.093.883) 

La Sociedad es controlada par Telecom Argentina , cuyo objeto social es la prestaci6n de Servicios TIC y de 
Servicios de Comunicaci6n Audiovisual. 

b) Saldos con sociedad partes relacionadas 
31 de diciembre 

Clase de parte relacionada de 2025 
ACTIVO CORRIENTE 
Creditos por ventas 
Telemas Otras partes relacionadas 793.261 

793.261 

Otros Creditos 
Telecom Argentina Controlante 1.289.481 

PEMS.A. Otras partes relacionadas 2.900 
1.292.381 

PASIVO CORRIENTE 
Cuentas por pagar 

Telecom Argentina Controlante 976.830 
976.830 

Otros pasivos 
Telecom Argentina Controlante 112.767 

112.767 
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PASIVO CORRIENTE 
Presta mos 
Telecom Argentina 

c) Operaciones con partes relacionadas 

Ventas 

Telemas 
Nucleo 
Telecom Argentina 

Servicios recibidos 
Telecom Argentina 
Telecom Argentina 
Saenz Valiente y Asoc. 
Urbano express 
Telefonica M6viles 

Telecom Argentina 

NOTA 5 - PATRIMONIO 

Capital social 

Transacci6n 

Ventas de servicios 
Ventas de servicios 
Ventas de servicios 

Otras compras 
Otros servicios 

Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 
Honorarios por servicios 

lntereses por prestamos 

31 de diciembre 
de 2025 

18.290.035 
18.290.035 

Clase de parte relacionada 

Otras partes relacionadas 
Otras partes relacionadas 

Controlante 

Controlante 
Control ante 

Otras partes relacionadas 
Otras partes relacionadas 
Otras partes relacionadas 

Controlante 

Ejercicio finalizado 
el 31 de diciembre 

de 2025 
Utilidad (perdida) 

9.176.277 
2.774.243 
1.150.208 

13.100.728 

(1 .284.429) 
(956.246) 

(16.517) 
(6.703) 
(3.823) 

(2.267.718) 

(890.418) 
(890.418) 

El capital social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 asciende a la suma de (f, 12.230.000.000 
(equivalente a$ 15.988.450). 

Restricciones a la distribuci6n de utilidades 

La Sociedad esta sujeta a ciertas restricciones a la distribuci6n de utilidades. De acuerdo con las disposiciones 
del art. 91 de la Ley N° 1.034/83 vigente en Paraguay, debe destinarse a constituir la Reserva Legal un manta 
no inferior al 5% del resultado positive surgido de la sumatoria algebraica del resultado del ejercicio , las ajustes 
de ejercicios anteriores y las perdidas acumuladas de ejercicios anteriores, hasta alcanzar el 20% del capital 
social. 

NOTA 6 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS - IMPUESTO DIFERIDO 

La composici6n del pasivo neto par impuesto a las ganancias es la siguiente: 

Provision por impuesto a las ganancias 

Anticipos, retenciones y pagos a cuenta 

Pasivo corriente neto por impuesto a las ganancias 

Al 31 de diciembre de 
2025 

3.337.791 

(1.810.652) 

1.527.139 

Se detalla a continuaci6n la evoluci6n del activo y pasivo neto par impuesto a las ganancias diferido de la 
Sociedad: 
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Saldo al inicio del ejercicio 
Diferencia de conversion monetaria 
Cargo a resultados 

Total del pasivo neto por impositivo diferido 

Activo neto por impuesto diferido 
Pasivo neto por impuesto diferido 

Al 31 de diciembre de 
2025 

1.401.084 
214.569 

(453.911) 

1.161.742 

(78.957) 
1.240.699 

Se detalla a continuaci6n la composici6n del active y pasivo neto por impuesto a las ganancias diferido de la 
Sociedad: 

Quebrantos impositivos 

Provision para juicios y otras contingencias 

Otros, netos 

Propiedad , planta y equipo 

Activos intangibles 

Total del pasivo neto por impositivo diferido 

Activo neto por impuesto diferido 

Pasivo neto por impuesto diferido 

31 de diciembre 
de 2025 

(78 .957) 

(5.716) 

62.490 
291.502 

892.423 

1.161.742 

(78.957) 

1.240.699 

Al 31 de diciembre de 2025 la subsidiaria Manda mantiene un quebranto impositivo acumulado de$ 225.592, 
que calculado a la tasa impositiva vigente representa un active por impuesto diferido de $78.957. 

A continuaci6n, se detalla la conciliaci6n 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. 

Resultado contable antes de impuesto a las ganancias 
Otros resultados diversos, netos 

Tasa impositiva vigente 
Subtotal 

lmpuesto a la tasa impositiva vigente 
Reexpresion a moneda constante del impuesto a las ganancias diferido y otros 
Ajuste de declaracion jurada del aria anterior 
Efecto par escala de alicuotas 
Efecto ajuste par inflacion impositivo 
lmpuesto a las ganancias en el estado de resultados integrales 
(*) Las tasas vigentes son del 10% para TVD y 35% para las sociedades controladas. 

lmpuesto determinado 
lmpuesto diferido 
lmpuesto a las ganancias cargado a resultados 

Ejercicio finalizado 
el 31 de diciembre 

de 2025 

10.218.616 
1.126.487 

11 .345.103 
(*) 

(3.468.383) 
176.261 

71 .899 
55.924 

(201 .084) 
(3.365.383) 

(3.819.294) 
453 .911 

(3.365.383) 

NOTA 7 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS Y ADMINISTRACION DE RIESGOS 

Fl NANCI EROS 

a) Categorias de activos y pasivos financieros 

Los siguientes cuadros muestran , para los actives y pasivos financieros registrados al 31 de diciembre de 2025, 
su categoria de instrumento financiero y el detalle de ganancias y perdidas generados de acuerdo a cada 
categoria . 

Socio 
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Activos 
Efectivo y equivalentes de efectivo 
lnversiones 
Creditos por ventas 
Otros creditos 
Total 

Pasivos 
Cuentas por pagar 
Prestamos 
Otros pasivos 
Total 

Resultados financieros por categoria 

Actives financieros a costo amortizado 

Acosto 
amortizado 

276.298 

882.821 
1.374.846 
2.533.965 

1.430.134 
18.290.035 

114.801 
19.834.970 

Actives financieros a valor razonable con cambios en resultados 
Pasivos financieros a costo amortizado 
Total 

b) Jerarquias de valor razonable y otras exposiciones 

A valor 
razonable 

6.692.764 
581.728 

7.274.492 

lngresos 
(costos) netos 

131 .177 
168.043 

3.273.709 
3.572.929 

Total 

6.969.062 
581 .728 
882.821 

1.374.846 
9.808.457 

1.430.134 
18.290.035 

114.801 
19.834.970 

De los cuales son 
intereses 

95.683 

(890.506) 
(794.823) 

La Sociedad presenta los juicios y estimaciones realizados para determinar los valores razonables de los 
instrumentos financieros que se reconocen y miden a valor razonable en sus estados financieros consolidados 
especiales 

La medici6n a valor razonable de los instrumentos financieros es clasificada de acuerdo a los tres niveles 
establecidos en la NIIF 13: 

Nivel 1: valor razonable determinado por precios de cotizaci6n en mercados actives para identicos actives 
o pasivos. 
Nivel 2: valor razonable determinado en base a informaci6n observable distinta de los precios de cotizaci6n 
mencionados en el Nivel 1 para actives o pasivos financieros, ya sea directamente (por ejemplo, precios) 
o indirectamente (por ejemplo, derivada de los precios). 
Nivel 3: valor razonable determinado a traves de informaci6n no observable en la cual se requiere que la 
sociedad elabore sus propias hip6tesis y premisas. 

Los actives y pasivos financieros valuados a valor razonable al 31 de diciembre de 2025, la informaci6n 
utilizada, las tecnicas de valuaci6n y el nivel de jerarqufa se exponen a continuaci6n: 

Al 31 de diciembre de 2025 
Actives 

Activo Corriente 
Efectivo y equivalente de efective: Fendes comunes de inversion 
lnversiones: Titulos y bonos 

Total actives 

c) Administraci6n de riesgos financieros 

Factores de riesgos 

Nivel 1 

6.692.764 
581.728 

7.274.492 

Total 

6.692.764 
581 .728 

7.274.492 

La Sociedad se encuentra expuesta a los siguientes riesgos financieros en el curso normal de sus operaciones 
comerciales: 

Riesgo editicio: representa el riesgo del incumplimiento de las obligaciones contrafdas por la contraparte 
con re p cto a los actives financieros de la Sociedad ; 

Socio 
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Riesgo de mercado: producto de la variaci6n en las tipos de cambio y cambio en las precios de mercado. 
Riesgo de liquidez: relacionado con la necesidad de satisfacer las compromises financieros a corto plaza. 

Estes riesgos financieros son administrados en funci6n de: 

La definici6n de las lineamientos para la direcci6n de las operaciones; 
La actividad del Directorio y la Gerencia, que monitorea el nivel de exposici6n a las riesgos mencionados 
consistentemente con las objetivos generales prefijados; 
La identificaci6n de las instrumentos financieros mas adecuados, para alcanzar las objetivos prefijados; 
El monitoreo de las resultados alcanzados. 

Los analisis de sensibilidad proporcionados muestran solo un punto de vista limitado de la sensibilidad al riesgo 
de mercado de algunos de las instrumentos financieros . El impacto real de las variaciones sabre las 
instrumentos financieros podrfa diferir significativamente del impacto determinado. 

c.1) Riesgo de mercado 

Riesgo del tipo de cambio 

Uno de las principales riesgos de mercado del Grupo es su exposici6n a la variaci6n de las tipos de cambio de 
la moneda extranjera en las mercados en las que opera. 

El Grupo realiza transacciones denominadas en moneda extranjera (monedas diferentes a la moneda 
funcional) basicamente en d6Iares estadounidenses; en consecuencia, se generan exposiciones a 
fluctuaciones en el tipo de cambio entre las monedas funcionales de la Sociedad y sus subsidiarias (es decir, 
Guaranf y peso argentinos) y el d6Iar estadounidense. 

Sa/dos de activos y pasivos financieros en moneda extranjera 

Los actives y pasivos financieros en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2025 son las siguientes: 

2025 

ACTIVOS 
Efectivo y equivalentes a efectivo 

Creditos por ventas 

Total de activos 

PASIVOS 
Cuentas por pagar corrientes 
Otros pasivos corrientes 

Prestamos corrientes 

Total de pasivos 

Total de pasivos netos 

Analisis de sensibilidad 

En miles de pesos 
convertidos 

210.594 
859.223 

1.069.817 

54.166 

112.617 

18.290.035 

18.456.818 

(17.387.001) 

En funci6n del estado de situaci6n financiera al 31 de diciembre de 2025, que arroja una posici6n pasiva neta 
de aproximadamente U$S12 millones, la Direcci6n estima que cualquier variaci6n en el tipo de cambio del 
orden del 20% del d6Iar estadounidense, en mas o menos, generarfa una variaci6n de aproximadamente 
$3.581 millones en la posici6n financiera en moneda extranjera. 
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Riesgo de precio 

Las inversiones de la Sociedad en activos financieros a valor razonable con cambios en resultados (Tftulos 
publicos) son susceptibles al riesgo de cambio en los precios de mercado que surgen coma 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 2025, el valor total de los activos a valor razonable con cambios en resultados asciende 
a $7.274.492 miles. 

Analisis de Sensibilidad 

La Direccion estima que cualquier variacion del 10% en el precio de mercado arrojarfa un resultado de $685 
millones. 

Riesgo crediticio 

El riesgo crediticio representa la exposicion de la Sociedad a posibles perdidas derivadas de la falta de 
cumplimiento de contrapartes comerciales o financieras respecto a sus obligaciones asumidas. Ese riesgo 
deriva principalmente de factores economicos y/o financieros que pudieran afectar a los deudores. 

El riesgo crediticio afecta al efectivo y equivalentes de efectivo, depositos en bancos e instituciones financieras, 
coma asf tambien cuentas por cobrar pendientes. 

La maxima exposicion teorica de la Sociedad al riesgo crediticio esta representada por el valor de Ii bros de los 
activos financieros dentro del estado de situacion financiera . 

Efectivo y 
Vencimientos equivalentes de lnversiones Creditos por ventas Otros creditos Total 

efectivo 

Vencido - 89.560 89.560 
Total a veneer 6.969.062 581 .728 793.261 1.374.846 9.718.897 
Total al 31 de diciembre de 2025 6.969.062 581.728 882.821 1.374.846 9.808.457 

Las previsiones para deudores incobrables se registran por el importe exacto de los creditos que representan 
un riesgo individual. La prevision por deudores incobrables por otros creditos asciende a$ 259.492 al 31 de 
diciembre de 2025. 

En cuanto al riesgo crediticio relacionado a los activos que integran el "activo financiero neto", cabe senalar 
que la Sociedad evalua la solvencia de cada contraparte y los niveles de inversion, basados, entre otros, en 
su calificacion crediticia y tamano de su patrimonio. 

Con el fin de minimizar el riesgo crediticio, la Sociedad administra su dinero a traves de instituciones financieras 
de reconocida reputacion . 

Riesgo de liquidez 

El riesgo de liquidez representa el riesgo de que la Sociedad no disponga de los fondos para cumplir con sus 
obligaciones de cualquier naturaleza (laboral , comercial , financiera, fiscal , entre otras) . 

La Sociedad administra su dinero en efectivo y equivalentes de efectivo y, en general , sus activos financieros, 
apareando el plaza de los creditos 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 siguient cuadro muestra la apertura de los pasivos financieros por grupos relevantes de vencimiento 
basado en el perfodo remanente desde la fecha del estado de situacion financiera hasta la fecha de 

seCoopers S.R.L. 
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vencimiento contractual. Los montos expuestos en el cuadro estan expresados en miles de pesos y 
representan los flujos de fondos (capital mas intereses contractuales) sin descontar. 

Vencimientos Cuentas oor pagar Presta mos Otros pasivos Total 
Vencido 8.913 - - 8.913 
A Veneer 
2026 1.421.221 18.290.035 114.801 19.826.057 

Total 1.430.134 18.290.035 114.801 19.834.970 

c.3) Administraci6n de 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 evoluci6n de su negocio y los 
cambios en la situaci6n macroecon6mica. 

NOTA 8- CONTINGENCIAS 

Con fecha 10 de mayo de 2017, la Sociedad ha recibido una notificaci6n de la Direcci6n Nacional de lngresos 
Tributaries - "DNIT" (antes Subsecretarfa de Estado de Tributaci6n - SET) en la cual se comunica que la 
Sociedad no ha incurrido en la determinaci6n de la tasa adicional del impuesto a la renta a las actividades 
comerciales, industriales y de servicios IRACIS sobre las utilidades distribuidas por las empresas fusionadas 
en el ario 2014. 

Luego del reclamo inicial del DNIT, el descargo de la Sociedad y la nueva determinaci6n por parte del DNIT 
del ario 2018, con fecha 26 de diciembre de 2022, la Sociedad ha sido notificada, a traves de la Resoluci6n N° 
7, de la sanci6n equivalente al 100% del monto reclamado por un total de G 10.973. 786.885 (miles de $ 
265.118). 

Con fecha 10 de enero de 2023, la Sociedad present6 un recurse de reconsideraci6n ante la Administraci6n 
Tributaria el cual fue desestimado en forma ficta con fecha 7 de febrero de 2023. 

Con fecha 6 de marzo de 2023 , la Sociedad present6 una acci6n contencioso-administrativo contra la 
Resoluci6n N° 7 y la Resoluci6n ficta desestimatoria del recurse de reconsideraci6n . El 1 de agosto de 2023, 
la Direcci6n Nacional de lngresos Tributaries - DNIT (antes Subsecretarfa de Estado de Tributaci6n - SET) 
contest6 la acci6n promovida. 

Con fecha 14 de agosto de 2023 el Tribunal de Cuentas tuvo por contestada la acci6n y orden6 la apertura del 
periodo probatorio, y con fecha 10 de octubre de 2023 la DNIT ofreci6 como pruebas instrumentales los 
antecedentes administrativos. Posteriormente, el 17 de octubre de 2023 la Sociedad ofreci6 la prueba pericial 
contable-tributaria, propuso al perito especializado y los puntos de pericia. El 15 de diciembre de 2023, la 
Sociedad solicit6 el cierre del periodo probatorio. 

La Sociedad , con la asistencia de sus asesores legales, considera que tiene s6Iidos argumentos para sostener 
que el reclamo de la DNIT no tiene fundamentos y que, por lo tanto, la probabilidad de ocurrencia es remota , 
ya que ninguna de las empresas fusionadas ha distribuido utilidades, ni se puede presumir su distribuci6n . 

De aplicarse correctamente la normativa impositiva, el Tribunal de Cuentas tendrfa que concluir que la 
denuncia no tiene asidero legal. 

vease nue r I informe de fecha 
9 de rzo de 2026 

seCoopers S.R.L. 
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NOTA 9- MARCO REGULATORIO 

1. Autoridad regulatoria 

La Autoridad de Control de las servicios TIC, provistos par la subsidiaria RISSAU , en la Argentina es el 
ENACOM, el cual se encuentra intervenido hasta el 7 de julio de 2025, con el prop6sito de que las interventores 
realicen un analisis especial sabre las implicancias devenidas con el dictado del Decreto N° 690/2020 y las 
actos administrativos dictados para su aplicaci6n, coma as[ tambien deberan hacer un relevamiento de la 
estructura organizativa del organismo, procurar una simplificaci6n en las procesos administrativos y determinar 
y redefinir las programas y alcances de las proyectos sabre el FFSU, entre otras tareas. 

2. Marco regulatorio de los servicios de las Telecomunicaciones 

Entre las principales normas que rigen las servicios de la subsidiaria, cabe destacar: 

• LAD y sus modificatorias. 
• La Ley N° 19. 798 en todo lo que nose oponga a la LAD. 
• La Ley 26.522. 

3. Licencias 
La subsid iaria emplea el uso de una licencia para la prestaci6n de Servicios de TIC con registro para la 
prestaci6n del servicio de transporte de seriales de radiodifusi6n , otorgada mediante Resoluci6n ENACOM N° 
1790/2023. 
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INFORME DE AUDITORIA EMITIDO POR LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

A los Sefiores Accionistas, Presidente y Directores de 
Television Dirigida SA. 
Asuncion - Paraguay 

Opinion 

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados especiales de Television Dirigida S.A. y sus 
subsidiarias (El Grupo) adjuntos son preparados, en todos los aspectos significativos, de acuerdo con la 
politica contable descrita en la Nota 1 c) de los estados financieros consolidados especiales. 

Hemos auditado 

Los estados financieros consolidados especiales que hemos auditado estan conformados por: 
• El estado de situacion financiera consolidado especial por el ejercicio terminado el 31 de 

diciembre de 2025, 

• El estado de resultados integrales consolidado especial por el ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 2025, 

• El estado de cambios en el patrimonio consolidado especial por el ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 2025, 

• El estado de flujo de efectivo consolidado especial por el ejercicio terminado el 31 de diciembre 
de 2025, y 

• Las notas a los estados financieros consolidados especiales, que incluyen las politicas contables 
significativas y otras informaciones explicativas. 

Fundamento de la opinion 

Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria 
(NIA.s). Dichas normas fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la 
Resolucion Tecnica N° 32 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias 
Economicas (FACPCE) tal y como fueron aprobadaspor el Consejo de Normas Internacionales de 
Auditoria y Aseguramiento (IAASB por su sigla en ingles). Nuestras responsabilidades de acuerdo con 
dichas normas se describen mas adelante en la seccion "Responsabilidades de los auditores en relacion 
con la auditoria de los estados financieros consolidados especiales" del presente informe. 
Consideramos que los elementos dejuicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y 
adecuada para fundamentar nuestra opinion de auditoria. 

Independencia 

Somos independientes del Grupo de conformidad con el Codigo 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 (Codigo del IESBA) junto con los 
requerimientos que son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en Argentina y 
Paraguay, y hemos cumplido las demas responsabilidades de etica de conformidad con esos 
requerimientos y con el Codigo del IESBA. 
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P:irrafo de enfasis 

a) Base de contabilizaci6n y restricci6n en la distribuci6n y uso 

Llamamos la atencion sobre la Nota 1 c) a los estados financieros consolidados especiales, que describe 
la base de preparacion y presentacion de los estados financieros consolidados especiales. Las politicas 
contables utilizadas y las revelaciones realizadas no tienen como objetivo, y no cumplen, todos los 
requisitos de las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los estados financieros 
consolidados especiales han sido preparados exclusivamente con el objeto de ser utilizados por la 
sociedad controlante, Telecom Argentina, en la valuacion de su inversion por el metodo del valor 
patrimonial proporcional yen la preparacion de sus estados financieros consolidados . Como resultado, 
los estados financieros consolidados especiales pueden no ser adecuados para otro proposito. Nuestro 
informe esta destinado unicamente a Television Dirigida SA. y no debe ser distribuido ni utilizado por 
terceros que no sean Television Dirigida S.A. Nuestra opinion nose modifica con respecto a este 
asunto. 

b) Contingencias 

Con fecha 10 de mayo de 2017, el Grupo ha recibido una notificacion de la Direccion Nacional de 
Ingresos Tributarios - "DNIT" (antes Subsecretaria de Estado de Tributacion - SET) en la cual se 
comunica que la misma no ha incurrido en la determinacion de la tasa adicional del impuesto a la renta 
a las actividades comerciales, industriales y de servicios IRACIS sobre las utilidades distribuidas por las 
empresas fusionadas en el afio 2014. Luego del reclamo inicial del DNIT, el descargo del Grupo y la 
nueva determinacion por parte del DNIT del afio 2018, con fecha 26 de diciembre de 2022, el Grupo ha 
sido notificada, a traves de la Resolucion N° 7, de la sancion equivalente al 100% del monto reclamado 
por un total de 0 10.973.786.885 ($ 265.118.000).Con fecha 10 de enero de 2023, el Grupo presento un 
recurso de reconsideracion ante la Administracion Tributaria el cual fue desestimado en forma ficta 
con fecha 7 de febrero de 2023. Con fecha 6 de marzo de 2023, el Grupo presento una accion 
contencioso-administrativo contra la Resolucion N° 7 y la Resolucion ficta desestimatoria del recurso 
de reconsideracion. El 1 de agosto de 2023, la Direccion Nacional de Ingresos Tributarios - DNIT 
(antes Subsecretaria de Estado de Tributacion - SET) contesto la accion promovida. 
Con fecha 14 de agosto de 2023 el Tribunal de Cuentas tuvo por contestada la accion y ordeno la 
apertura del periodo probatorio, y con fecha 10 de octubre de 2023 la DNIT ofrecio como pruebas 
instrumentales los antecedentes administrativos. Posteriormente, el 17 de octubre de 2023 el Grupo 
ofrecio la prueba pericial contable-tributaria, propuso al perito especializado y los puntos de pericia. El 
15 de diciembre de 2023, el Grupo solicito el cierre del periodo probatorio. 
El Grupo, con la asistencia de sus asesores legales, considera que tiene solidos argumentos para 
sostener que el reclamo de la DNIT no tiene fundamentos y que, por lo tanto, la probabilidad de 
ocurrencia es remota, ya que ninguna de las empresas fusionadas ha distribuido utilidades, ni se puede 
presumir su distribucion. Nuestra opinion nose modifica con respecto a este asunto. 

Responsabilidades del Directorio en relaci6n con los estados financieros cons olidados 
especiales 

El Directorio de Television Dirigida SA. es responsable de la preparacion y presentacion razonable de 
los estados financieros consolidados especiales de acuerdo con las politicas contables descritas en la 
Nota 1 c) a los estados financieros consolidados especiales, y del control interno que el Directorio 
considere necesario para permitir la preparacion de los estados financieros consolidados especiales 
libres de incorreccion significativa, ya sea debido a fraude o error. 

En la preparacion de los estados financieros, el Directorio es responsable de evaluar la capacidad 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 intencion de liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra 
alternativa realista de continuidad. Los encargados del gobierno corporativo son responsables de 
supervisar el proceso de informacion financiera de del Grupo. 
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Responsabilidades de los auditores en relacion con la auditoria de los estados 
financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados 
especiales 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 
incorreccion 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 economicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros. 

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIAs), que 
fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la Resolucion Tecnica N° 32 de la 
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas (FACPCE) tal y como fueron 
aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB por su 
sigla en ingles), aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo 
profesional durante toda la auditoria. 

Tambien: 

• Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreccion significativa en los estados 
financieros consolidados 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 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 erroneas, o la elusion del control 
interno. 

• 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. 

• Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas, asi como la 
razonabilidad de las estimaciones contables y la correspondiente informacion 
revelada por el Directorio del Grupo. 

• Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion por el Directorio del Grupo, del 
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos 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 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 especiales, 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 el 
Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento . 
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• Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados 

financieros consolidados especiales, incluida la informacion revelada, y silos 
estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes de un 
modo que logre una presentacion razonable. 

• Obtenemos elementos de juicio suficientes y apropiados en relacion con la 
informacion financiera de las entidades o actividades empresariales dentro del 
Grupo para expresar una opinion sobre los estados financieros consolidados 
especiales. Somos responsables de la direccion, supervision y realizacion de la 
auditoria del Grupo. Somos los unicos responsables de nuestra opinion de auditoria. 

Nos comunicamos con el Directorio del Grupo en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance y el 
momenta 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. 

Tambien proporcionamos al Directorio del Grupo una declaracion de que hemos cumplido los 
requerimientos de etica 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. 

to B' z (So io) 
..-.-- Co sejo e Cob.tadores Publicos del Paraguay 

ricu a de (iontador Publico N° 499 
Registro de fi~mas profesionales N° 2 

Registro de Auditores SIV N° AE002 

Asuncion, 9 de marzo de 2026. 
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