CABLEVISIÓN HOLDING S.A. 

MEMORIA 2018
A los Señores Accionistas de 

Cablevisión Holding S.A. 

Ponemos a su disposición la Memoria y Anexo, el Estado Individual de Situación Financiera, el Estado Individual de Resultado Integral, el Estado Individual de Cambios en el Patrimonio y el Estado Individual de Flujos de Efectivo y Notas de Cablevisión Holding S.A. (en adelante “la Sociedad”, “Cablevisión Holding” o “CVH) correspondientes al ejercicio económico N° 2 finalizado al 31 de diciembre de 2018 y los Estados Financieros Consolidados con los de sus sociedades controladas al 31 de diciembre de 2018. 

La principal subsidiaria de la Sociedad es Telecom Argentina S.A., operadora de telecomunicaciones. 
1.CONTEXTO MACROECONÓMICO 2018 

El desempeño de la economía argentina durante el año 2018 estuvo determinado por dos acontecimientos que redujeron de forma significativa el flujo coyuntural de divisas que se registró en los dos primeros años de la actual gestión. 

La severa sequía padecida por el agro, junto a la abrupta disminución del financiamiento externo, condujeron a una crisis cambiaria que modificó por completo el escenario base previsto en origen para una economía que, en los primeros meses del año, crecía a tasas superiores al 3%, con acceso fluido a financiamiento que permitía mantener un elevado gasto público.

Por efecto de la sequía, el volumen de producción de cereales y oleaginosas descendió cerca de 25 MM de toneladas (equivalente a casi un 20% del total), restando aproximadamente 1,5 puntos porcentuales en forma directa al PBI 2018 y US$7,5 mil MM al valor de las exportaciones. En tanto, el significativo egreso de capitales que observaron las economías emergentes y, en particular, la argentina ante el endurecimiento en las condiciones financieras internacionales a partir de abril, agravó esta situación, lo que erosionó significativamente la posición de reservas del Banco Central y el valor del peso.

El carácter bimonetario de nuestra economía amplifica los efectos inflacionarios y recesivos característicos de las devaluaciones. En este sentido, la depreciación del peso suele impactar sobre los precios en mayor medida que en otros países de la región en virtud del elevado coeficiente de traslado local. 

En tanto, suele mejorar el desequilibrio del frente externo en lo fundamental a través de una rápida retracción en el consumo de divisas (sobre todo importaciones) dado el rezago que suele registrar el valor de las exportaciones a la mejora en la competitividad cambiaria. 

Finalmente, complica el sendero programado de corrección fiscal, elevando las partidas de subsidios como consecuencia del marco regulatorio vigente para las tarifas de gas y electricidad y de servicio de intereses de una deuda nominada mayoritariamente en moneda extranjera.

Como consecuencia de las particularidades mencionadas, la flexibilidad cambiaria encuentra obstáculos para absorber por entero shocks como los experimentados de manera de evitar la pérdida de reservas del Banco Central y el retroceso del PBI tal cual suele verificarse en otras economías de la región. 

Los factores citados forzaron el abandono de la hoja de ruta del gradualismo fiscal y aceleraron la corrección de los desequilibrios presentes en las cuentas fiscales y externas. A mediados de abril, y de manera de suavizar la magnitud del ajuste en ciernes, se acordó un programa Stand By con el Fondo Monetario Internacional por un total de US$50,0 mil MM (luego ampliado a US$57,1 mil MM) y duración de tres años con el objetivo de brindar certidumbre al pago de los vencimientos de deuda en moneda extranjera en lo que resta de la presente gestión.

La evolución de las variables fundamentales de la economía argentina a lo largo del año, con epicentro en el recorrido del peso, puede ser dividido en tres etapas claramente diferenciadas. La primera etapa fue de relativa tranquilidad, durante el primer cuatrimestre del año, durante la cual la economía aún encontraba financiamiento para su desequilibrio fiscal y la paridad $/US$ se deslizaba a la par de los precios minoristas.

La segunda etapa abarca desde mayo hasta fines del tercer trimestre, en donde, como consecuencia del corte súbito de financiamiento externo, el peso pasó del entorno de $/US$20 hasta superar levemente los $/US$40 bajo un clima de creciente incertidumbre.

Finalmente, la tercera etapa comprendió el último trimestre del año, en donde a partir del nuevo marco monetario y cambiario por el que optaron las nuevas autoridades del Banco Central, se logró estabilizar el frente cambiario e incluso revertir su tendencia alcista a partir de elevadas tasas de interés reales.

Entre puntas, la paridad mayorista $/US$ registró un salto del 101% a lo largo del 2018 (de US$18,77 a $/US$37,81). El siempre elevado traslado a precios de las devaluaciones a la par de la mayor alza de los precios regulados, generaron una preocupante aceleración inflacionaria (+47,6% entre puntas - máximo registro desde 1991 a la fecha -, +34,3% en promedio) que incluso pudo ser mayor de no ser por sus implicancias recesivas. 

En efecto, el impacto de esta aceleración de precios sobre el poder adquisitivo de salarios y jubilaciones deprimió el consumo privado y sumergió al PBI 2018 en un retroceso profundo del 2,6% promedio (7,0% negativo en términos interanuales entre puntas). Lo citado además de elevar el índice de desempleo nacional hacia niveles cercanos al 10%, agravó los preocupantes índices de pobreza e indigencia de un cuadro social por demás delicado. 

En el frente fiscal, la imposibilidad de seguir financiando grandes brechas generó varias revisiones a la baja del sendero de reducción gradual. La meta anual fijada para el déficit operativo a nivel nacional fue revisada del 3,2% al 2,7% del Producto Bruto y fue sobrecumplida (2,4% del PBI o 5,2% de incluir intereses de deuda); en tanto, se comprometió un desafiante objetivo de equilibrio fiscal para el año 2019, para lo cual se acentuará aún más la elevada presión tributaria sobre el sector formal de la economía.

Además, se aceleraron desembolsos del FMI para el bienio 2018/2019 (de US$32,5 mil MM del programa original a US$51,2 mil MM respectivamente). El desplome del PBI medido en US$, correlato de la devaluación, espiralizó el ratio deuda soberana / PBI hasta niveles en torno al 85% (40% de la cual se encuentra en manos de agencias del sector público) desde el 57% registrado al cierre del 2017.

Finalmente, en lo que respecta al frente externo, la menor disponibilidad de divisas y sus consecuencias, el salto cambiario y sus efectos colaterales negativos de corto plazo, deprimieron el consumo de dólares en forma significativa en los últimos meses del año. Consecuencia de ello, el déficit devengado en cuenta corriente, que en el 2017 ascendió a US$31,6 mil MM (5,0% del Producto, más que duplicado respecto a 2016), descendería en el 2018 en valores absolutos aunque continuaría en valores relativos elevados respecto del resultante menor tamaño de la economía.

Perspectivas para el año entrante

En la foto de inicios de año, la economía argentina exhibe un tipo de cambio competitivo y una sensible mejora prevista en sus desequilibrios externo/fiscal (necesaria para atender la mayor carga de deuda externa de los sectores público y privado). De consolidarse la actual estabilidad cambiaria, las desafiantes metas fiscales (equilibrio fiscal a nivel primario para la Nación) y monetarias (crecimiento prácticamente nulo de la base monetaria hasta el mes de junio y de no más del 13,5% en el año) comprometidas en el acuerdo con el FMI, habilitan la posibilidad de delinear un sendero gradualmente desinflacionario. No obstante, lo descripto no alcanzaría para alentar un recupero del PBI como consecuencia del fuerte arrastre estadístico negativo heredado (de casi tres puntos porcentuales) y el propio sesgo recesivo del esquema.

De hecho y a diferencia de anteriores, este año electoral no sería expansivo: el PBI volvería a caer (-1,2% promedio, de acuerdo con último relevamiento del BCRA) y acumularía así dos años de retroceso por primera vez desde la crisis 2001/2002. El fuerte arrastre negativo y el difícil recupero del consumo privado (~75% del Producto) explican en lo fundamental lo mencionado. Los aportes positivos esperados del agro y del sector energético convertirían a las exportaciones en el componente más dinámico del PBI.

En el frente externo, y ante la menor disponibilidad de divisas, el desequilibrio se reduciría sensiblemente a partir de la reversión del déficit comercial. La normalización esperada para las cosechas de soja y maíz, sumado a la mejora esperada en las exportaciones industriales producto de las perspectivas de Brasil, y la reducción de partidas sensibles a la depreciación del peso, como las importaciones y el turismo, harían descender el desequilibrio externo a menos de la mitad del ~5% negativo del PBI estimado para el 2018.


Finalmente, vale recordar que los desembolsos trimestrales previstos en el acuerdo con el FMI dependen del estricto cumplimiento de las metas fiscales (por demás desafiantes en un año electoral y con un PBI en retroceso). Con un sector público que precisa normalizar su acceso al crédito voluntario, desvíos respecto de las metas comprometerían estos desembolsos y regresarían a la economía a un escenario de elevada incertidumbre, impactando negativamente en la solvencia de un programa financiero que prevé avanzar hacia superávits fiscales a partir del 2020.
2.CONTEXTO REGULATORIO 2018 

Telecom Argentina S.A., principal subsidiaria de CVH como operadora de telecomunicaciones, se encuentra sujeta a la regulación argentina.
Autoridad Regulatoria

El Decreto 267/15 del 29 de diciembre de 2015 y publicado en el Boletín Oficial el 4 de enero de 2016, creó el Ente Nacional de las Comunicaciones (ENACOM) como ente autárquico y descentralizado en el ámbito del Ministerio de Comunicaciones para actuar como Autoridad de Aplicación de las Leyes 26.522 y 27.078 y sus normas modificatorias y reglamentarios. 
El 11 de agosto de 2017 se publicó el Decreto N° 632, por el cual se aprobó la conformación organizativa del Ministerio de Modernización. De acuerdo al organigrama que forma parte integrante de dicho Decreto, el ENACOM quedó bajo la órbita del Ministerio de Modernización.
Mediante Decreto PEN Nº 801/18, publicado en el Boletín Oficial el 5 de septiembre de 2018, se modificó nuevamente la Ley de Ministerios, suprimiendo el Ministerio de Modernización siendo la Jefatura de Gabinete de Ministros continuadora, a todos sus efectos, del Ministerio de Modernización. En la misma fecha y mediante Decreto PEN Nº 802/18, se crea el cargo de Secretario de Gobierno de Modernización, que actuará en carácter de Vicejefe de Gabinete para asistir al Jefe de Gabinete de Ministros en la definición de políticas de modernización transversales a la administración del Estado Nacional.
MARCO REGULATORIO
El 4 de enero de 2016, se publicó en el Boletín Oficial, el Decreto de Necesidad y Urgencia (DNU) N° 267/15 por el que se modifica la Ley SCA y la LAD. 
A partir de esta modificación, las licencias para la explotación de servicios de televisión por suscripción por vínculo físico y por vínculo radioeléctrico conferidas oportunamente bajo los regímenes de las Leyes 22.285 y 26.522 adquirieron el título de “Registro” de una Licencia Única Argentina Digital.

El artículo 28 del Decreto N° 267/15 creó, en el ámbito del Ministerio de Comunicaciones, la Comisión para la Elaboración del Proyecto de Ley de Reforma, Actualización y Unificación de las Leyes N° 26.522 y 27.078. La Comisión tiene a su cargo el estudio de las reformas a ambas leyes, bajo los principios allí establecidos.
A la fecha de emisión de la presente Memoria se encuentra todavía pendiente la elaboración de dicho Proyecto.

Asimismo, el Poder Ejecutivo emitió el Decreto N° 1340/16 de fecha 30 de diciembre de 2016 publicado el 2 de enero de 2017. La norma, entre otras cuestiones:

•
Dispone una protección por el término de quince años para las redes NGN fijas de última milla para banda ancha que desplieguen los licenciatarios de Servicios TIC.

•
Ordena el dictado de una serie de normas para:

o
Llamar a Concurso Público para la asignación de nuevas bandas de frecuencias para la prestación de servicios móviles;

o
Asegurar la reatribución de frecuencias del espectro radioeléctrico con compensación económica para la prestación de servicios móviles o fijos inalámbricos con tecnologías LTE o superior;

o
Asignar a demanda frecuencias del espectro radioeléctrico, estableciendo compensaciones, obligaciones de despliegue y cobertura a los actuales prestadores, locales o regionales, de servicios TIC y a los actuales prestadores de servicios de comunicaciones móviles.

•
Dispone que las personas restringidas por el Decreto 267/15 para prestar un servicio de radiodifusión por suscripción por vínculo físico o radioeléctrico podrán solicitar el registro correspondiente e iniciar la prestación de dichos servicios en determinadas áreas a partir del 1° de enero de 2018.

•
Reconoce la posibilidad para los titulares de licencias de radiodifusión por suscripción mediante vínculo satelital que, al 29 de diciembre de 2015 prestaran servicios TIC, la posibilidad de mantener la titularidad de ambos servicios.

•
Ordena al Ministerio de Comunicaciones a asegurar los principios de interconexión consagrados en el marco normativo aplicable de forma tal de garantizar la neutralidad, no discriminación y competencia equilibrada entre los prestadores de servicios móviles.
Principales modificaciones regulatorias dispuestas durante el año 2018.

•
Reglamento de Licencias de Servicios TIC publicado el 2 de enero de 2018. Deja sin efecto el Reglamento aprobado a través del Anexo I del Decreto 764/2000, y deroga también las Resoluciones ENACOM N°2483/2016 y N° 1394/2016 (a excepción del artículo 12 de su Anexo I, que mantendrá su vigencia). La Sociedad ha efectuado presentaciones recurriendo algunos aspectos de esta Resolución, recurso que, a la fecha, se encuentra aún pendiente de resolución.

•
Reglamento de Clientes de Servicios TIC el cual entrara en vigencia el 5 de marzo de 2018. Deroga los anteriores reglamentos de clientes de servicios de comunicaciones móviles y del servicio básico telefónico, creando un reglamento único para clientes de servicios TIC, incluyendo ello al servicio de acceso a internet y al de radiodifusión por suscripción. El Anexo II Resolución SC N°10.059/1999 mantendrá vigencia en lo que resulte de aplicación hasta el dictado del régimen de sanciones previsto por el artículo 63 de la LAD. 

•
Reglamento de Portabilidad Numérica dictado por el Ministerio de Modernización el 4 de abril de 2018. Incluye la portabilidad de líneas del servicio de telefonía fija. Mediante la Resolución dictada se aprueba también el cronograma de implementación de la portabilidad para estos servicios y se revocan las Resoluciones N° SC 98/2010, SC 67/2011 y SC 21/2013 y Resolución MINCOM E-170/2017, y su normativa complementaria. 

•
Reglamento General de Interconexión y Acceso publicado el 18 de mayo de 2018, con vigencia a partir del 3 de julio de 2018, deroga al aprobado por el Decreto 764/00. Conforme el nuevo Reglamento, los términos, condiciones y precios de Interconexión y acceso podrán ser fijados libremente por acuerdo de partes. Estos acuerdos no podrán ser discriminatorios o fijar condiciones técnicas que impidan, demoren o dificulten la interconexión. Sin perjuicio de ello, el ENACOM tiene la facultad de fijar cargos provisorios de interconexión, conforme lo dispuesto por el Decreto 1340/16. Los prestadores de servicios TIC estarán obligados a proveer interconexión a solicitud de otro proveedor de servicios TIC, bajo condiciones técnicas y económicas no menos favorables que las que se otorguen a sí mismos o a terceros. También, se deberá garantizar la misma calidad de servicios que la provista a sí mismo, la transparencia en la compensación y evitar que Prestadores de Servicios de TIC Solicitantes deban pagar por funciones o servicios que no necesiten para la prestación de sus servicios.

La norma determina lo que considera incluido dentro de las Facilidades Esenciales las cuales deben ser provistas por separado y respetando los cargos que la autoridad de aplicación establezca. A cuyo efecto, la autoridad de aplicación puede establecer valores de referencia, que funcionan como valores máximos, pudiendo acordarse valores inferiores entre partes.

•
Reglamento de Calidad de los Servicios de Tecnologías de la Información y las Comunicaciones publicado en el Boletín Oficial el 6 de septiembre de 2018. A través de esta Resolución se derogan las Resoluciones N° 5/2013 de la ex SECRETARÍA DE COMUNICACIONES y Nº 3797/2013 de la ex COMISIÓN NACIONAL DE COMUNICACIONES, sin perjuicio de lo cual, serán de aplicación hasta la entrada en vigencia del nuevo Reglamento. Asimismo, se instruye al ENACOM para que, en un plazo de 90 corridos, dicte las normas reglamentarias pertinentes. 
•
Reglamento Nacional de Contingencias publicada el 6 de noviembre de 2018. Se instruye al ENACOM para que, en un plazo de 90 días contados desde la publicación en el Boletín Oficial, dicte el Procedimiento o Plan de Contingencia. A la fecha de la presente Memoria, dicho procedimiento no se encuentra dictado.

•
Sistema de Ventanilla Única. A través del Decreto 997/2018 publicado el 6 de noviembre de 2018, se dispuso impulsar un sistema de ventanilla única para la instalación de estructuras soportes de antenas, cualquiera sea su tipología para la prestación del SCM, con el fin de agilizar el otorgamiento de las correspondientes autorizaciones y permisos de construcción e instalación de estructuras para el despliegue de servicios móviles.

•
Implementación de la Plataforma de trámites a distancia (TAD) para notificaciones provenientes del ENACOM. Mediante la Resolución ENACOM 4703/2018, publicada el 24 de julio de 2018, el ENACOM dispuso el uso de la Plataforma TAD para efectuar sus requerimientos y notificaciones. Atento a las implicancias legales y operativas de esta implementación, con fecha 8 de agosto de 2018, TELECOM presentó al ENACOM un recurso contra la disposición dictada, el que, a la fecha, se encuentra todavía pendiente de resolución.
Implementación del Reglamento de Nominatividad de clientes del SCM publicada el 2 de diciembre de 2016, y cuyos plazos de ejecución luego fueron prorrogados por la Resolución ENACOM N°466/2018. 
Registros y autorizaciones de uso de espectro incorporados a la Sociedad como consecuencia de las reorganizaciones societarias instrumentadas:
Con fecha 22 de diciembre de 2017, la Sociedad y Cablevisión fueron notificadas de la Resolución ENACOM N° 5644-E/2017 mediante la cual el Ente resolvió, entre otras cuestiones, autorizar a Cablevisión a transferir a favor de Telecom:
(i)
el Registro de Radiodifusión por vínculo físico y/o radioeléctrico, incluyendo los permisos/frecuencias necesarios para la prestación del servicio de radiodifusión por suscripción por vínculo radioeléctrico, así como las autorizaciones de áreas para la prestación de esos servicios (vínculo físico y radioeléctrico), los cuales podrán operar en el Área II, definida de acuerdo a lo dispuesto por el Decreto N° 1461/93 y sus modificatorios, y las ciudades de Rosario, Provincia de Santa Fe y Córdoba, Provincia del mismo nombre, a partir del 1° de enero de 2018, de acuerdo a lo previsto en el artículo 5° del Decreto Nacional N° 1340/2016, y en el resto de las áreas autorizadas en las fechas y con las modalidades dispuestas por la Resolución ENACOM N° 5641/2017 de fecha 20 de diciembre de 2017;
(ii)
el Registro del Servicio Radioeléctrico de Concentración de Enlaces (SRCE); y 

(iii)
las autorizaciones y permisos de uso de frecuencias y asignaciones de recursos de numeración y señalización para la prestación de los servicios referidos que posea Cablevisión, en los términos de la normativa vigente, y del acuerdo suscripto por la empresa NEXTEL COMMUNICATIONS ARGENTINA S.R.L., el 12 de abril de 2017 (IF-2017-08818737-APN-ENACOM#MCO), en función del cual Telecom en su carácter de absorbente de Cablevisión, deberá en el plazo de dos años de aprobada la fusión por la CNDC y el ENACOM o los organismos que en el futuro los reemplacen en sus funciones, devolver el espectro radioeléctrico que supere el tope previsto en el Artículo 5° de la Resolución N° 171-E/17 del Ministerio de Comunicaciones y/o a la norma que la reemplace en el futuro. A tales efectos, la Sociedad deberá presentar al ENACOM, y con una antelación mínima de un año al vencimiento del plazo de dos años, una propuesta de adecuación a dicho tope. El ENACOM podrá aceptar la propuesta, rechazarla y/o peticionar que se haga una nueva presentación con las modificaciones que estime pertinentes.

Asimismo, en la mencionada Resolución el ENACOM autorizó el cambio de control societario en los términos del artículo 33 de la LGS que se produjo en Telecom una vez que se hizo efectiva la fusión y entró en vigencia el acuerdo de accionistas de fecha 7 de julio de 2017, como consecuencia de lo cual Cablevisión Holding S.A. resultó la entidad controlante legal de Telecom Argentina como compañía continuadora de Cablevisión.

La resolución, por su parte también aprueba:

(i)
el desistimiento de los registros de servicios actualmente no operativos solicitado oportunamente por Cablevisión (SAP, SRC, STP, SLV y SAVR) y por Telecom (SRC); y

(ii)
la cancelación de las licencias y los registros otorgados a Cablevisión, respecto de los cuales Telecom ya posee titularidad 

Por otra parte, la Resolución establece que:

(i)
TELECOM deberá cumplir con lo dispuesto por el artículo 95 de la LAD, el cual dispone las condiciones sobre las que podrá operar el Servicio de Televisión por Suscripción por Vínculo Físico y/o Radioeléctrico: 

a.
Conformar una unidad de negocio a los efectos de la prestación del servicio de comunicación audiovisual y llevarla en forma separada de la unidad de negocio del servicio público del que se trate;

b.
Llevar una contabilidad separada y facturar por separado las prestaciones correspondientes al servicio licenciado;

c.
No incurrir en prácticas anticompetitivas tales como las prácticas atadas y los subsidios cruzados con fondos provenientes del servicio público hacia el servicio licenciado;

d.
Facilitar -cuando sea solicitado- a los competidores en los servicios licenciados el acceso a su propia infraestructura de soporte, en especial postes, mástiles y ductos, en condiciones de mercado. En los casos en que no existiera acuerdo entre las partes, se deberá pedir intervención al ENACOM;

e.
No incurrir en prácticas anticompetitivas en materia de derechos de exhibición de los contenidos a difundir por sus redes y facilitar un porcentaje creciente a determinar por el ENACOM a la distribución de contenidos de terceros independientes.

f.
Respetar las incumbencias y encuadramientos profesionales de los trabajadores en las distintas actividades que se presten.

(ii)
Se declara a TELECOM como un operador con poder significativo en el mercado de Acceso Minorista a Internet Fijo en las localidades que detalla el Informe elaborado por la Dirección Nacional de Competencia en Redes y Servicios del ENACOM. Como consecuencia de ello, dispone que:

a.
TELECOM deberá dentro de los 60 días de dictada la Resolución, ofrecer el servicio de Acceso a Internet Fijo en dichas localidades a un precio que no podrá ser superior al menor valor ofrecido por la empresa en el Área II para dicho servicio. Si no existiere en dicha Área un servicio de similares características, se deberá aplicar la oferta de menor precio a nivel país ofrecido por la licenciataria en un servicio de similares características.

b.
TELECOM deberá dentro de los 60 días de dictada la Resolución, informar al ENACOM y publicar en su página web institucional la totalidad de los planes comerciales, promociones y descuentos del servicio de Acceso Minorista a Internet.

c.
TELECOM deberá garantizar a otros prestadores, en condiciones transparentes, no discriminatorias y orientadas a costos, el acceso a su propia infraestructura de soporte, en especial, postes, mástiles y ductos.

Todas las medidas antes referidas, tendrán una vigencia de 2 años contados a partir de la notificación de la autorización extendida por el ENACOM, o hasta que se verifique la existencia de competencia efectiva en todas o en algunas de las localidades involucradas. Dicho plazo podrá ser prorrogado o dejado sin efecto por parte del ENACOM.

En relación a la prestación de los servicios de Cuádruple Play será de aplicación lo dispuesto por el artículo 7 del Decreto 1340, el cual establece que los prestadores de Servicios TIC que realicen ofertas conjuntas de servicios, deberán detallar el precio de cada uno de ellos, incluyendo la desagregación de dichos valores y los descuentos o beneficios aplicados a cada servicio o producto por la referida oferta. De conformidad a lo dispuesto por el artículo 2° inciso i) de la Ley N° 25.156 y por el artículo 1099 del Código Civil y Comercial de la Nación, esos prestadores no podrán supeditar, bajo ningún modo o condición, la contratación de un servicio cualquiera a la contratación de otro, impidiendo su obtención de forma separada o individual por parte del consumidor.

Con fecha 29 de junio de 2018, mediante Resolución Nº 374/2018, la Secretaría de Comercio autorizó la operación de fusión en los términos del inciso a) del artículo 13 de la Ley Nº 25.156.

Ley de Abastecimiento

En relación con la Resolución 50/2010 de la Secretaría de Comercio Interior y subsiguientes, que pretendieron fijar de forma arbitraria y discriminatoria un precio máximo para el abono básico de Cablevisión S.A., esta decisión administrativa continúa suspendida por la Cámara Federal de Mar del Plata a instancias de un planteo de Telecom presentado por la Asociación Argentina de Televisión por Cable. 

3.LA EMPRESA. ORIGEN, EVOLUCIÓN, PERFIL Y ACTIVIDADES
Cablevisión Holding es el primer holding argentino dedicado al desarrollo de infraestructura y la prestación de servicios convergentes de telecomunicaciones, con foco en el país y la región. CVH nace el 1 de mayo de 2017 como consecuencia del proceso de escisión de Grupo Clarín S.A, iniciado en septiembre de 2016 para promover la especialización de los activos de cada compañía y sus subsidiarias, permitiendo la adopción de estrategias de crecimiento y objetivos diferenciados para cada segmento.
CVH focaliza sus inversiones en el sector de las telecomunicaciones a través de la distribución de video, voz y datos. Lo hace en el marco del proceso global de convergencia tecnológica, que tiende a la prestación integrada de servicios TIC.
Cablevisión Holding S.A. tiene como prioridades, a través de sus subsidiarias, la inversión en tecnología, el desarrollo de redes convergentes y la prestación de servicios integrados competitivos y de alta calidad, que permitan un acceso cada vez más universal a la sociedad del conocimiento. Las compañías, productos y marcas que dependen de Cablevisión Holding son prestadores de referencia en las industrias de telecomunicaciones y distribución de contenidos.
Cablevisión Holding es una compañía de capital mayoritario argentino que compite con grandes jugadores locales e internacionales, proveyendo servicios de calidad en todos los segmentos en los que opera.
El 30 agosto de 2017 se autorizó el listado y cotización de las acciones de CVH en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. El 21 de febrero de 2018 los global depositary shares (GDSs) representados por global depositary receipts (certificados de títulos en custodia globales) de la Compañía, fueron admitidos a la lista oficial de la Autoridad Financiera del Reino Unido (“United Kingdom Listing Authority” o “UKLA”) para su negociación en el mercado principal de la Bolsa de Londres.

Durante 2017, Cablevisión S.A, por entonces subsidiaria de Cablevisión Holding, llevó adelante un proceso de fusión por absorción con Telecom Argentina S.A., con esta última como sociedad absorbente. El 30 de junio de 2017, los directorios de ambas sociedades aprobaron un compromiso de fusión. La transacción buscó dar respuesta al proceso mundial de convergencia en la prestación de servicios de telecomunicaciones fijas y móviles, distribución de video e internet, conocido como cuádruple play. 

La operación se materializó a través de una fusión por absorción de Cablevisión S.A. por parte de Telecom Argentina S.A., que se constituyó como sociedad continuadora de ambas operaciones. El 22 de diciembre de 2017, el Ente Nacional de Comunicaciones (ENACOM) autorizó la transferencia de licencias y frecuencias de TV paga, internet por banda ancha y telecomunicaciones móvil de Cablevisión a favor de Telecom Argentina S.A., y aprobó el cambio de control en Telecom Argentina.

El 7 de julio, CVH aceptó una oferta de opción de compra otorgada por Fintech Advisory Inc. y sus subsidiarias para la adquisición de una participación accionaria equivalente al 13,51% de Telecom (que representará una participación aproximada del 6% de Telecom una vez que se haga efectivo el proceso de fusión) por un precio de U$S634.275.282. El plazo máximo para el ejercicio de la opción es de un año a contar desde el día 7 de julio de 2017.  Con fecha 5 de octubre de 2017 la Sociedad realizó el pago por la totalidad del Precio de Ejercicio de la Opción Irrevocable de compra de U$S 634.275.282.  El 27 de diciembre de 2017 la Sociedad ejerció la Opción, razón por la cual decidió recibir una participación accionaria adicional en VLG del 21,55% (que representa una participación indirecta aproximada del 6% de Telecom tras dar efecto a la Fusión). Como consecuencia, a partir del 1º de enero de 2018, Cablevisión Holding S.A. es titular del 39,08% de la participación accionaria de Telecom Argentina S.A. tras dar efecto a la fusión.
También a partir del 1 de enero de 2018, CVH es controlante de Telecom Argentina S.A. con su participación accionaria, de manera directa e indirecta, del 39,08%. El 29 de junio, la Secretaría de Comercio autorizó la fusión por absorción de Cablevisión S.A. como sociedad absorbida, por parte de Telecom Argentina como sociedad absorbente. 

Con fechas 11 de enero, 21 de febrero y 23 de marzo de 2018, la Sociedad realizó tres prepagos parciales de capital de acuerdo a los términos y condiciones del Préstamo de U$S 750.000.000 acordado con Citibank, N.A., Goldman Sachs Bank USA, Industrial and Commercial Bank of China Limited, Dubai (DIFC) Branch e Itaú Unibanco S.A. Nassau Branch, conforme a las clausulas 2.10(b) y 2.11(a) que establecen que los cobros de dividendos por parte de la Sociedad deben aplicarse al prepago del mismo. En enero la Sociedad precanceló U$S 148.304.356,83 en febrero, U$S 253.831.455,62 y en marzo U$S 132.586.260,44. Luego de los prepagos, el saldo de capital del Préstamo asciende a U$S 217.304.812,89.
El 21 de junio de 2018 CVH promovió y formuló su OPA (oferta pública de adquisición) por cambio de control para la adquisición de las acciones clase B de Telecom a un precio de $.110,85 por acción. Como parte del proceso administrativo de autorización de la OPA, la CNV confirió varias vistas a CVH en las cuales observó el precio ofrecido por CVH y sostuvo que el precio por acción clase B de Telecom debía ser de US$. 4,8658 pagadero en pesos al tipo de cambio vigente al día hábil inmediatamente anterior al pago de la OPA.  El proceso se encuentra en instancias judiciales.
5.CABLEVISIÓN HOLDING Y SUS ÁREAS DE NEGOCIOS EN 2018
En 2018 la Sociedad concentró sus negocios principalmente en el sector de televisión por suscripción, acceso a internet y telefonía fija y móvil, a través de las operaciones de su subsidiaria Telecom Argentina S.A..
Las ventas netas consolidadas alcanzaron los $168.046 millones y la deuda financiera bruta consolidada de CVH (incluyendo la deuda por compra de sociedades, intereses devengados y ajustes a valor actual) se mantuvo en $84.493 millones. 
5.1.TELECOM
Telecom es una prestadora de servicios de telecomunicaciones que opera principalmente en Argentina, con negocios Paraguay y Uruguay.

Al 31 de diciembre de 2018, Telecom poseía 20,7 millones de suscriptores móviles (de los cuales 2,4 millones provienen de la subsidiaria paraguaya Núcleo), 3,5 millones de clientes de televisión por cable, 4,1 de líneas de acceso a internet y 3,5 millones de líneas fijas en servicio.

Las inversiones en bienes de capital alcanzaron los $42.480 millones, que fueron destinadas principalmente al equipamiento para las redes fijas y de transporte, y para el acceso a la red celular. Asimismo, Telecom invirtió en la adquisición de la licencia de la banda 700Mhz en Paraguay. 

5.1.1.SERVICIOS DE TELEFONIA FIJA, INTERNET Y SERVICIOS DE TELEVISION POR CABLE
Aspectos de la gestión
El parque de líneas en servicio disminuyó un 6,6% respecto al año anterior, acorde con la madurez alcanzada por el mercado y la tendencia a una mayor utilización de servicios móviles, totalizando 3,5 millones de líneas al cierre de 2018. El ingreso por los servicios de voz tuvo un incremento de 37% debido a la actualización de precios, producto principalmente de un reacomodamiento de precios de los abonos de telefonía básica, que hasta el año 2015 se encontraban regulados y no podían ser modificados. 

Respecto al negocio de Internet tradicional, durante el año 2018, el parque de líneas de acceso a dicho servicio aumentó 1,1%. Los ingresos por servicios de Internet tradicional aumentaron un 38,3%, incluyendo los servicios tanto de Fibertel como de Arnet.

A partir del año 2019 la Telecom decidió discontinuar el uso de la marca Arnet para comercializar su producto de banda ancha. Los clientes que actualmente utilizan dicha marca serán englobados bajo la marca Fibertel. Esto permitirá simplificar el portafolio de marcas completando la alineación de productos. Fibertel también acercará a dichos clientes la posibilidad de acceder a Flow.   

PRODUCTOS

· Servicios RESIDENCIALES 
Se continuó fomentando la adopción de mayores velocidades de banda ancha para aquellos clientes que tienen disponibilidad técnica de activarlo, habilitando un portfolio de ofertas orientado a incentivar el incremento. Durante 2018, Telecom continuó con el despliegue de equipamiento para incrementar la capacidad y poder brindar mayores velocidades para más clientes de sus servicios de banda ancha. Se instalaron 56 nuevos CMTS (Sistema de Terminación de Cablemódems) con tecnología CCAP (Converged Cable Access Platform).

Durante 2018, la Compañía continuó invirtiendo en la actualización y reconstrucción de sus redes, para aumentar el número de hogares a los que llegan los servicios de transmisión bidireccional y video digital. Dicha red, con tecnología de última generación, permite no sólo incorporar nuevos y mejores servicios para elevar la calidad de los productos ofrecidos en el mercado, sino que hace posible que Telecom esté a la altura de la creciente demanda de escala, requerida por la evolución del negocio de video digital, HD, Flow y de banda ancha.

Se continuó impulsando el servicio de Cablevisión Flow, que ofrece la posibilidad de ver todos los canales en vivo y contenidos On Demand, desde cualquier dispositivo, a través de una plataforma moderna y con nuevas funcionalidades, entre las que se destacan la posibilidad de ver desde el inicio cualquier contenido que ya haya comenzado, pausar todos los programas en vivo, grabar contenidos en la nube para poder mirarlos en cualquier momento desde cualquier dispositivo y ver programas que ya hayan sido emitidos. Telecom considera que Flow es un punto de inflexión en el avance hacia la convergencia de los servicios de telecomunicaciones, ya que ofrece a los clientes la posibilidad de tener una experiencia personalizada y disfrutar del servicio independientemente del momento, lugar y dispositivo disponible.

En lo relativo a Servicios de Televisión por Cable, nuestros clientes pueden adquirir servicios de televisión por cable básicos o Premium, los cuales proveen contenido exclusivo. Para fines del año 2018, la grilla HD contaba con 87 señales de diferentes géneros, incluyendo deportes, cine y series, música, estilo de vida y documentales. Durante el último año se han incorporado 34 señales entre las cuales se pueden mencionar: Golf Channel HD; Boomerang HD; HBO 2 HD; Disney Channel HD y Discovery Turbo HD, entre otros.

· Servicios Corporativos y a Empresas

 

Durante 2018 se continuó con las siguientes soluciones destinadas al segmento Grandes Clientes:

Lanzamiento de soluciones orientadas a la gestión de Seguridad Informática y Servicios Administrados: Telecom lanzó al mercado soluciones de seguridad orientadas a proteger los accesos de conectividad e infraestructura de Datacenter. Este portfolio incluye servicios de análisis de vulnerabilidades y test de penetración, mitigación de ataques de denegación de servicio y firewall en la nube. Estos servicios permiten evaluar el nivel de seguridad de los activos informáticos de una empresa mediante la identificación de vulnerabilidades en la infraestructura de red, así como mantener los accesos limpios y sin riesgos a través de políticas que garantizan la continuidad del negocio. Asimismo, se incorporó el servicio de Monitoreo y Gestión de Redes que permite a los clientes delegar al NOC (Network Operation Center) de Telecom, la supervisión y manejo de los incidentes de sus redes LAN (Local Area Network) y WAN (Wide Area Network).
Optimización de procesos con impacto en el cliente: Telecom realizó diversas acciones como cambios de procesos de provisión, ADR (análisis de disponibilidad de recursos) y distribución de equipos, incorporación de centrales, uso de 4G para desvío de obras, reemplazo de equipos obsoletos, entre otras, que permitieron lograr una reducción de los tiempos de instalación y reparación, logrando de esa manera una eficacia global de un 80%. 

Evolución portfolio de datos: Como parte de la evolución tecnológica, desde 2018 Telecom viene incorporando la tecnología FTTH a las soluciones dedicadas para el segmento Corporativo. El principal beneficio del FTTH respecto de otras tecnologías de acceso basadas en cables de cobre, coaxil u ondas de radio, es la mayor velocidad de transmisión de datos alcanzada y su altísima estabilidad en condiciones externas (clima – calor, humedad, o ruido eléctrico – motores, maquinarias, electrodomésticos). 
Lanzamiento de programa de partners PyMES: Telecom continuó durante 2018 con su programa de Partners que permite potenciar a las PyMEs en el desarrollo de sus negocios. A través de este programa, que está destinado a empresas proveedoras de soluciones de productividad en la nube, Telecom pone a su disposición sus servicios e infraestructura de Datacenter con una propuesta diferencial de oferta, soporte, cobranding e integración en la factura de Telecom. Durante 2018 se han incorporado 26 empresas al programa. 

Incorporación a Oracle Partner Network: Telecom es miembro Gold al programa de socios de Oracle. Esta membresía proporciona una ventaja diferenciada para desarrollar, vender e implementar soluciones de Oracle. Telecom es el primer proveedor de América Latina en ofrecer infraestructura de Sistemas de Ingeniería Oracle en modalidad de suscripción en la nube Telecom y alojados en un Datacenter en Argentina. 
5.1.2.SERVICIOS DE TELEFONIA MOVIL

Aspectos de la gestión
Durante 2018 Telecom llevó a cabo una mejora muy significativa de su red móvil, tanto en cantidad de sitios desplegados como en renovación tecnológica que permitió reducir la brecha de servicio que se tenía con respecto a la competencia, mejorando sensiblemente el NPS de botton up de sus clientes. Personal cerró el año 2018 con la red 4G más veloz del país.
A todos los clientes Personal que fueran usuarios de Flow se les brindó la posibilidad, durante el Mundial de Fútbol de Rusia 2018, de ver los partidos de Argentina desde su celular sin consumir datos. 

Todos los planes de servicios continuaron evolucionando hacia una propuesta que incluye una mayor cantidad de datos, para que los clientes disfruten de la experiencia 4G, y llamadas ilimitadas a clientes Personal, mensajes de texto ilimitados, larga distancia nacional a precio local, además de crédito extra para clientes con Abono Fijo (o “Cuentas claras”) o minutos incluidos para llamar a otras operadoras para abonos con Factura (o “Pospagos”).

A fines de 2018, el despliegue de la red 4G alcanzó 1.604 localidades en todo el país, complementado por una amplia gama de equipos en esta tecnología a precios accesibles y con la posibilidad de financiarse mediante diferentes medios de pago. La oferta de terminales se encuentra publicada en la web de Personal, donde además los clientes pueden controlar sus consumos de datos en la sección “Mi cuenta Personal” o bajando la aplicación “Mi Cuenta Personal”, promoviendo la autogestión y la accesibilidad.
Durante el año 2018 el foco estratégico estuvo puesto en la mejora de la experiencia de usuario del servicio de roaming internacional, haciendo la oferta más atractiva, con una mayor calidad percibida.

Acompañando las tendencias de consumo y el uso de datos en el mundo, Personal evolucionó su oferta en roaming internacional durante 2018, lanzando el beneficio de “WhatsApp gratis en todo el mundo” durante el Mundial de Futbol en Rusia, dentro de la oferta de “Pack Mundo”. 

A su vez, hacia el último cuatrimestre del año, Personal lanzó para el verano 2018-2019, beneficios incluidos en el plan de sus clientes, sin necesidad de activación previa, para que puedan seguir comunicados desde el exterior con la mejor experiencia de servicio. 

Por otra parte, Personal presentó un beneficio que incluye un pack de 2GB para navegar y WhatsApp gratis en países de América y Europa. Asimismo, los precios del tarifario estándar continúan siendo de los más competitivos en el mercado local.

En lo que respecta a la mejora de experiencia de usuario, Personal trabajó para habilitar el servicio de roaming internacional a toda la base de clientes, a través de la activación masiva del servicio. 

Continuando con el foco de mejorar la experiencia del cliente en el exterior, Peronal implementó la modalidad de llamadas a Atención al cliente sin cargo desde el exterior.
PRODUCTOS
· ESTRATEGIA PARA EL SEGMENTO MASIVO
Marca: Personal, Fibertel y Cablevisión dieron a conocer, durante el año 2018, el nuevo vínculo entre las marcas apalancando el mensaje en los nuevos beneficios que brindarán a sus usuarios: el mejor servicio, la mejor tecnología y el mejor entretenimiento. Todo esto se resumió en el claim publicitario “nos unimos para acompañarte mejor”.

4G/LTE: Durante el año 2018, Personal continuó trabajando para brindar la experiencia 4G a sus clientes a través del despliegue de la red, la venta de terminales inteligentes y la oferta de planes con cuotas de datos acordes al volumen de consumo que posibilita la tecnología. 

WhatsApp 30 días aunque te quedes sin crédito: al realizar una recarga, el cliente accede al beneficio de contar con WhatsApp por 30 días aunque se quede sin crédito. Esta promoción contribuyó al crecimiento del parque de clientes prepago. 
Promo Personal Recarga (ExSuperchip): Para clientes prepagos, continuó el beneficio con cada recarga, como llamadas sin cargo por una cantidad de días dependiendo del monto de la recarga. 

“BAM”: Apalancado en la nueva tecnología 4G LTE, Personal continuó con la venta de Internet móvil a través de nuevos dispositivos que permitan compartir datos a través de WIFI. 

Segmento “Black”: Para el segmento de clientes de alto valor, Personal continuó consolidando la plataforma “Personal Black”. Sumó beneficios y actualizó el porfolio de terminales inteligentes.

Terminales: Peronal continuó incentivando la actualización de equipamiento en poder de los clientes por terminales 4G, lo que posibilita una mejor conexión, descarga de datos a más velocidad y amplía la capacidad de transporte de señal. 
Gigas Compartidos: permite a los clientes compartir consumo de datos entre líneas de Personal.

Financiación: Personal continúa promoviendo herramientas de financiación de terminales, especialmente a través de la modalidad de “Débito en Próxima Factura”.
· ESTRATEGIA PARA EL SEGMENTO EMPRESAS
Internet de las cosas: Durante el año 2018 Telecom continuó su agresiva expansión en el mercado de Internet de las cosas presentando un crecimiento acumulado en los últimos 4 trimestres del 54%. La apuesta a este segmento estuvo impulsada por plataformas de administración a disposición de integradores y soluciones end to end dirigida a diferentes segmentos de negocio (como seguimiento de flotas, gestión de activos y auto conectado). 

Competitividad de la oferta de servicios móviles: Con el objetivo de acompañar la evolución del consumo de servicios, Personal incrementó las cuotas de gigas en todos los planes, e incluyó pasaportes de datos de roaming de forma bonificada a partir de los abonos de gama media y llamadas off net ilimitadas a partir de los planes Abono Fijo.

Nuevas herramientas convergentes: Durante el 2018 se habilitaron una serie de herramientas convergentes a la fuerza comercial con el objetivo de facilitar y mejorar los procesos de offering comerciales. 

Unificación de portfolio TELECOM- Fibercorp: Telecom realizó un proceso de análisis que concluyó en la selección de las mejores soluciones y ofertas reorganizando las mismas en nueve familias de servicios con foco específico para los segmentos PYMEs y Grandes Clientes. Durante este proceso, se consolidó el nombre asignado a de los productos de conectividad y se adecuaron los precios estándar con el objetivo de simplificar y alinear la oferta. Adicionalmente, se definió la oferta de datacenter, tanto físico como virtual, para priorizar los recursos preexistentes y mejorar los tiempos de delivery de las soluciones. 

Nueva oferta de planes Móviles: Personal rediseñó la oferta móvil al incorporar en los planes una mayor cuota de datos y Whatsapp ilimitado. Simultáneamente, lanzó una nueva oferta de roaming. Además, Personal sumó nuevos packs y abonos con regiones específicas para viajeros frecuentes corporativos.

Lanzamiento Smart Radio: Durante el segundo trimestre del 2018 se lanzó al mercado el servicio de Smart Radio, la evolución del servicio de push to talk sobre red móvil Personal. Durante este período se realizaron campañas de retención y captura primordialmente sobre el parque de clientes Nextel. Dentro de las acciones de lanzamiento e impulso comercial se habilitó a la fuerza de ventas un Cotizador de Ofertas exclusivo para este servicio, así como la realización de campañas de publicidad y comunicación en medios gráficos, radio y web. Durante el transcurso del último trimestre se sumaron a la oferta terminales robustas destinadas a los segmentos específicos de industria. El resultado de estas acciones han llevado a la portabilidad y captura de 22.700 líneas hacia Personal, de las cuales 5.200 han contratado el servicio de Smart Radio. 

Servicios Mayoristas
Negocios Nacionales 
Durante el año 2018, Telecom Argentina continuó siendo uno de los proveedores líderes de soluciones mayoristas de telecomunicaciones para los diferentes Prestadores y Operadores del mercado, entre los que se destacan: operadores de cable, ISP, canales de TV, radios, productoras y otros prestadores de servicios. Entre los servicios comercializados se encuentran principalmente, servicios de infraestructura, servicios de acceso a Internet dedicado, transporte de señales de audio y video, enlaces dedicados, redes de VPN IP y hosting/housing (almacenamiento) en Datacenters, entre otros.
El negocio de los servicios de datos e internet durante 2018 se concentró nuevamente en el tránsito IP, demandado por los distintos operadores e ISP para brindar conectividad a Internet a sus clientes en los distintos segmentos del mercado.
Los cargos por roaming nacional, terminación de llamadas en red celular de destino (TLRD), cargos por calling party pays (CPP) , arrendamiento de sitios de infraestructura convencional y no convencional y cargos de interconexión (originación, terminación y transporte), se encuentran entre los principales ingresos por venta generados por Negocios Mayoristas Nacionales. 
Merece señalar las acciones desarrolladas por Telecom Argentina a partir de que el ENACOM sancionara el nuevo Reglamento de Interconexión Nacional. Este nuevo reglamento establece cambios en el modelo de interconexión fija y móvil, terminando con el esquema hasta entonces vigente de calling party pays (CPP), y adoptándose un modelo de cargo de terminación de llamada móvil. 

Como resultado del fortalecimiento de la relación, y optimización de la gestión de Telecom con los operadores y proveedores de servicios de telecomunicaciones, las federaciones de cooperativas y los proveedores de servicios de clearing, se concretó la renovación de contratos vigentes, como así también, la celebración de acuerdos con nuevos clientes y operadores.
Entre estos, se destacan los acuerdos celebrados con cooperativas para la instalación de nuevos sitios en su área geográfica de influencia, actividades que han permitido expandir o mejorar la cobertura móvil de Telecom Argentina y avanzar en el cumplimiento del plan de despliegue de infraestructura móvil (4G) de la compañía. 

Negocios Internacionales

· Operadores internacionales

Durante 2018, las acciones de Telecom se focalizaron en la maximización de la rentabilidad del negocio de tráfico de voz a través de la optimización de costos y captación de tráfico de entrada a Argentina, el desarrollo de los mercados regionales y la consolidación de ventas de capacidad de transmisión y tránsito IP. Se destacan los siguientes resultados:

· Ventas de capacidad, co-ubicación y tránsito IP en mercados regionales: la venta de capacidad local y regional y servicios de co-ubicación a clientes de Uruguay; y la venta de capacidad local a integradores y operadores globales.

· Mejora de resultados en el negocio de voz a través de negociaciones bilaterales exitosas con foco en la calidad del servicio, la minimización de costos de salida internacional y la captación de tráfico de retorno hacia las redes fija y móvil argentinas.

· Celebración del acuerdo de colaboración entre Telecom Argentina y Vodafone. Como parte del mismo, se llevó a cabo una evaluación integral y exhaustiva de la unidad de negocio mayorista de roaming internacional de Telecom. Esta actividad, incluyó entre otras, una comparación entre el nivel actual del servicio de roaming internacional de Telecom Argentina, respecto a las mejores prácticas llevadas adelante por Vodafone a nivel mundial. 
· Telecom Argentina USA, Inc. (“Telecom USA”)
Durante el año 2018, continuaron las acciones comerciales dirigidas a productos mayoristas de mayor rentabilidad, entre los cuales se destacan los servicios para las OTT y servicios para eventos temporales.  La presencia de Telecom en los Estados Unidos a partir de su subsidiaria ha permitido desarrollar vínculos con los principales jugadores norteamericanos proveedores de contenidos y servicios en la nube, lo que ha redundado en importantes proyectos de co-ubicación y transporte de datos. También permitió el desarrollo de nuevos clientes más pequeños con variados requerimientos en Argentina y cuyas solicitudes siguen creciendo.

5.1.3.SERVICIOS DE SUBSIDIARIAS EN PARAGUAY Y URUGUAY
NEGOCIOS EN PARAGUAY

Aspectos de la gestión
El sólido desempeño económico estuvo acompañado de ofertas segmentadas en el producto prepago y la simplificación de la oferta de planes con predominio en el uso de Internet.
Al 31 de diciembre de 2018 la base de clientes móviles en Paraguay totalizó 2,4 millones. Por su parte se destaca el crecimiento en clientes hogar respecto el cierre del año anterior, totalizando los 68 mil hogares.
Al finalizar el año 2018, el 64% del tráfico de datos se realizaba sobre la red 4G (El 61% de clientes que utilizan Internet móvil, lo hacen sobre dicha red), producto de la constante ampliación de capacidad en infraestructura de red, que ha permitido acompañar las necesidades de nuestros clientes en un mayor uso de datos.
PRODUCTOS

Pospago
La estrategia del producto Pospago de telefonía móvil se focalizó en capturar clientes y equilibrar los beneficios de la base pospaga en relación a la base de líneas prepagas. 

La comunicación se centró en megas para navegar como propuesta de valor, acompañado de llamadas ilimitadas, Whatsapp incluido, gigas acumulables y la posibilidad de compartir los gigas del plan contratado, este último beneficio único en mercado.

Prepago

La propuesta de valor para el segmento prepago durante el año 2018 se centró en diversas ofertas segmentadas y agresivas tanto para la captura de nuevos clientes como el desarrollo de la base regular.

Durante el año 2018 se continuaron desarrollando los canales digitales con mayor pauta en redes sociales, en donde se comunica la oferta de Portabilidad Prepago entre otros beneficios. La estrategia de crecimiento del producto Prepago se acompañó desde el área comercial, con la incorporación y desarrollo de puntos de venta de saldo y puntos activadores.

Servicios de internet 

En el mes de agosto Núcleo comenzó a ofertar servicios mediante la tecnología FTTH incrementando la velocidad ofertada. 

Esta oferta, en conjunto con los planes con foco en navegación y llamadas incluidas, más las diferentes aplicaciones móviles, permiten completar el portfolio de productos para el segmento corporativo.

Adicionalmente el área comercial creó el Centro de Soporte Integral y de Soluciones Tecnológicas Corporativas, para brindar mejor atención y soluciones innovadoras a nuestros clientes.
Servicios de Valor Agregado

Con el objetivo de generar mejoras sustanciales en la experiencia del cliente, finalizó el proceso de migración de proveedores de servicios de valor agregado a una plataforma que permite controlar y monitorear las suscripciones de dichos contenidos, garantizando la transparencia y sustentabilidad del negocio.
Roaming

Al inicio del año se realizaron cambios en la oferta, comunicando packs de Internet por regiones, América del Sur. Adicionalmente y mediante convenios se comunicó la posibilidad de navegar con los gigas del plan contratado en Argentina (Personal Argentina), Brasil, Uruguay, USA y se incorporaron packs de navegación en Europa, comunicando conveniencia.

NEGOCIOS EN URUGUAY 
Servicios

Telecom proporciona servicios de gestión y administración a empresas permisarias del servicio de TV paga en Uruguay bajo la marca Cablevisión a través de la empresa Telemás S.A. 

Cablevisión en Uruguay cuenta con aproximadamente 143.500 clientes al 31 de diciembre de 2018 y está presente en los siguientes departamentos y localidades brindando el servicio de TV paga bajo diferentes plataformas tecnológicas:

Zona Sur: Plataforma UHF y TDH: Montevideo y área metropolitana que comprende Ciudad del Plata (depto. San José) y diferentes localidades del departamento de Canelones 

La compañía está atravesando un proceso de migración de sus clientes de Zona Sur de la plataforma UHF a plataforma satelital de acuerdo a lo dispuesto por el decreto 387/017. El 11 de julio de 2019 la compañía deberá devolver las frecuencias UHF y por lo tanto haber migrado el 100% de sus clientes UHF para poder liberar el espectro.

Esta evolución hacia el producto satelital, sumado a la plataforma Flow, son un paso más que ubican a Cablevisión a la vanguardia de la industria y fortalece el liderazgo en Montevideo y zonas habilitadas de Canelones y San José.

Interior: Plataforma cable y TDH: En las capitales departamentales de los departamentos de Artigas, Salto, Paysandú, Rivera y Tacuarembó, y en la ciudad de Paso de los Toros (depto. de Tacuarembó) se presta el servicio bajo la modalidad cable. En zonas rurales y algunas localidades de dichos departamentos el servicio se brinda por medio de plataforma satelital (TDH).

El mercado de TV para abonados venía en una tendencia a la baja, marcada por el incremento de alternativas de entretenimiento online. Durante el primer semestre del 2018 volvió a darse un crecimiento, generado principalmente por DTV y su transmisión de la Copa Mundial de Rusia 2018 a través de su plataforma online.
5.1.4.INFORMATICA
ARGENTINA:

Negocio convergente:
•
Implementación y unificación en una única plataforma convergente de la gestión de los contactos telefónicos, presenciales, redes sociales y multimedia. Hasta el momento operativa para los contactos telefónicos de Personal.

•
Solución RTD (Real Time Decisions): se implementó una herramienta para toma de decisiones contextuales, en tiempo real y ejecutar una acción personalizada y analíticamente optimizada, dándole a los clientes un tratamiento único. 

•
Telecom desarrolló la funcionalidad necesaria en los sistemas de gestión para resolver la venta convergente de Servicios de Televisión, Telefonía Fija, Internet (triple play) y Televisión, Telefonía Fija, Telefonía Celular, Internet (cuádruple play).

•
Telecom adecuó todos los sistemas de gestión de la compañía producto de la fusión con Cablevisión, y a los fines de trabajar con la razón social Telecom Argentina S.A..
•
Se realizó la prueba conectividad e integración entre la plataforma ACL y Hadoop (ambas plataformas que se utilizan para el análisis de grandes volúmenes de datos). 

Sistemas corporativos:
•
Se implementó INTIZA, la cual es una solución para gestionar de manera convergente la morosidad del Segmento Corporativo.

•
Creación y provisión de un nuevo servicio PUSH-TO-TALK y nuevas ofertas para clientes Ex Nextel que sean migrados a Personal. Esta solución ya está disponible e inició el proceso de migración.

Sistemas técnicos y de soporte operativo:
•
Lanzamiento del programa OSS (Operation Support System), para darle una visión y un seguimiento integral a todos los proyectos técnicos que serán claves para lograr la transformación de la operación y el negocio. Los hitos más importantes fueron: 

-
Se finalizó la migración de todas las bases técnicas de Argentina que gestionan la red HFC (Hybrid Fiber Coaxial) a la nueva herramienta de Workforce Management CSG, dándole al Field Service una nueva solución que permite una mayor eficiencia en la gestión y el despacho de órdenes de trabajo.

-
En la unificación de los inventarios, se terminó la migración de toda la fibra óptica al Inventario Físico (PI) y se migró todo el cobre de AMBA y mediterráneo al nuevo sistema.

•
Migración a nueva Arquitectura Qlikview.
•
Implementación de SCTR (Sistema para configurar, clasificar y valorizar el tráfico de interconexión) fija y móvil.

•
Se implementó la integración con la herramienta de asistencia remota basada en inteligencia artificial con DoIT (sistema para gestionar incidentes, solicitudes y cambios en IT) relacionados a la casuística detectada por ARI (Asistencia Remota Inteligente) .

•
Telecom implementó el proyecto FlowOne que comprendió la actualización tecnológica de los aprovisionadores de Personal lo que permitite la integración entre el Order Manager de Fan con la red móvil. Esta nueva plataforma es el primer paso para un provisionador único convergente y cuenta con alta disponibilidad en sitio y contingencia geográfica.

Operaciones IT & Datacenter
Durante el año 2018 se realizaron actualizaciones tecnológicas en los principales sistemas de soporte de negocio, tanto de telefonía móvil, fija, banda ancha y video. Dichas actualizaciones permitieron brindar mayor estabilidad y performance a los principales sistemas de Telecom.

Se realizó la migración de hardware del sistema Open a la última versión de mercado, lo que permitió bajar más de un 60% la cantidad de incidentes y aumentar más de un 8% la disponibilidad del sistema. Adicionalmente, permitió lograr tiempos de procesamiento batch notablemente superiores a los obtenidos con el viejo hardware. Esta actualización permitió sumar nuevos usuarios al sistema, fruto de la convergencia (más de 800 usuarios) sin impacto alguno en la performance del servicio. 
Durante el 2018 se implementó la infraestructura para el Billing convergente, la cual debía estar integrada a la infraestructura productiva de tasador prepago OCS (Implementación Convergent Billing System “CBS” – ampliación Online Charging System “OCS”). 

Durante 2018 Telecom trabajó en mejorar la eficacia operativa. Virtualizó más de 150 servidores físicos, logró mejoras de performance, optimizando la utilización de espacios en los datacenter, bajas en contratos de mantenimiento, licencias y soporte. 
Asimismo, la compañía trabajó en forma constante en la consolidación de los storages críticos, con resultados realmente positivos en términos de capacidad de almacenamiento, consumo, consolidación, ocupación de espacios. Con estas acciones se logró un importante ahorro operativo en los conceptos mencionados anteriormente.

Las distintas acciones de potenciación, virtualización más la constante búsqueda de la eficiencia operativa dio posibilidad del apagado, desconexión y desinstalación de más 700 servidores (productivos y no productivos). Lo cual también genera ahorros en los conceptos descriptos en el párrafo anterior.
En términos de obras en datacenter, el 2018 fue un año muy importante. Durante el mismo la compañía realizó varias obras que colaboran en potenciar los sitios a nivel de infraestructura de entorno, como así también en su ampliación.
Por otro lado, finalizó el trabajo de recambio de UPS (uninterruptible power supply) que comenzó en el año 2017 lo que duplicó la potencia instalada y disminuir el consumo de las mismas.
Durante el año 2018, comenzó con el proceso de incorporación del cuarto equipo de enfriamiento para el datacenter con una capacidad de 675 toneladas (“Chiller”). El proyecto se encuentra al 80% de avance según el plan definido.
Telecom amplió el Datacenter de Pacheco y se sumaron 500 metros cuadrados, con capacidad de alojar 177 nuevos racks. Esta obra es fundamental para acompañar la constante demanda de los negocios B2B que están ingresando.

Finalmente, es importante destacar otro hito del 2018, que fue el despliegue y soporte de la solución que se implementó para dar servicios a los Juegos Olímpicos de la Juventud que se desarrollaron en la Ciudad de Buenos Aires. Este proyecto fue de gran complejidad técnica y requirió de un fuerte trabajo conjunto con el integrador del proyecto y varios grupos de soporte.

5.1.5.TECNOLOGÍA

Servicios Fijos 

Estrategia de red
La estrategia de red de Telecom da continuidad y coherencia a lineamientos de mediano y largo plazo, acordes a la evolución tecnológica, la demanda de servicios y la experiencia de usuario de los clientes. 

En las Redes “Core” y “Backbone” Telecom busca, además de ampliar las capacidades y aumentar la disponibilidad de los servicios hacia el usuario final, comenzar a transitar el camino hacia una única red convergente interna, lo que traerá eficiencia no sólo operativa sino también de costos de mantenimiento y crecimiento. Además, continuó con la homogenización de protocolos y arquitecturas de red, que permiten reducir los costos relativos de explotación y hacer más eficiente la operación. 
En las redes de acceso, la estrategia apunta a continuar satisfaciendo las necesidades crecientes del ancho de banda que exigen los servicios solicitados por los clientes, principalmente el acceso vía Internet a contenidos multimedia y video. En ese sentido, continua el despliegue creciente de infraestructura de fibra óptica de acceso en sus diferentes arquitecturas y tecnologías, optimizadas según las demandas y áreas geográficas involucradas, como así también el crecimiento del plantel de los equipos de acceso para la red HFC (Hybrid Fiber-Coaxial) y la reducción de las áreas de servicio (menos clientes por puerto).
Acontecimientos relevantes del año 2018
Transporte:

Telecom continuó la expansión geográfica de la “Red Centurión”, que consiste en una red DWDM ROADM (Reconfigurable Optical Add-Drop Multiplexer, equipamiento de transporte de datos DWDM que permite mayor flexibilidad y seguridad al enrutar el tráfico ante un corte de fibra óptica) con capacidad inicial de 40 lambdas de 100 Gbps. cada una. En 2018 se incrementó la cobertura y capacidad de la misma a nivel país. 
Además, continuó con la expansión y la actualización de la capacidad de transporte en lambdas de n x 10 Gbps o n x 100 Gbps. sobre la red DWDM del AMBA, algunos de los cuales vinculan a los Datacenter de Pacheco, Hornos o San Lorenzo, así como también hacia algunos otros nodos importantes de otros operadores.

Por otra parte, y durante el año 2018, finalizó el tendido e iluminación de más de 120 km nuevos de fibra óptica interurbana (conectividad de fibra óptica troncal Jardín de Reyes – Humahuaca, Jujuy). Se agregó a la red de fibra óptica troncal la recepción e iluminación de swaps con otros operadores, con el fin de incrementar la capilaridad y la seguridad en las redes de alta capacidad. 
Por último, continuó el despliegue en la red de agregación de transporte de paquetes PTN (Packet Transport Network) y PoTN (Packet Optical Transport Network) a 10 Gbps, sumando un parque de más de 1.350 equipos activos en la red y 870 localidades alcanzadas. Asimismo, y como parte de este despliegue, se inicializó la división de anillos PTN preexistentes hacia anillos con menor cantidad de elementos, posibilitando con ello absorber el crecimiento del ancho de banda para servicios móviles de última generación, como lo son 4G y 4G+.

Backbone IP (“BBIP”):
Finalizó el colapso de capas en el core de la red IP (Backbone), lo cual posibilita minimizar puntos de falla intermedios en la red IP. También, Telecom amplió la capacidad de interconexión y seguridad regional del Backbone en las seis zonas geográficas con mayor tráfico interno del país (Buenos Aires, Tucumán, Córdoba, Rosario, Santa Fe y Corrientes).

Avanzaron las ampliaciones de capacidad e instauración de nuevos POPs de contenido, ya sea a nivel regional como local, posibilitando una mejor experiencia de usuario para contenidos del tipo Live TV / Video on demand / Streaming (Flow, Youtube, Google, Netflix, Facebook, Instagram ó Whatsapp). 

Red Metro Ethernet:
En 2018 continuó el despliegue de nuevos equipos de agregación para el acceso.  Más de 80 nuevos equipos fueron habilitados en reemplazo de otros tantos, lo cual posibilitó un mejor aprovechamiento de la red de transporte, ampliar la capilaridad de la red MPLS (Multi protocol Label Switching) y aumentar la disponibilidad de la red. 

Fibra Óptica en el Acceso:
Telecom continuó acercando la fibra óptica a los clientes lo cual quedó plasmó en la consolidación del despliegue de las distintas arquitecturas asociadas a la misma en la red de acceso (tanto FTTH; como HFC).  Esto fue llevado a cabo tanto para clientes residenciales como empresas, nuevos barrios, countries, edificios y centros comerciales.

Despliegue de capacidad UBB en la red de acceso fija:
Telecom continuó con la renovación de equipamiento activo e incrementó el despliegue de equipos VDSL que posibilita brindar UBB, tanto en la arquitectura FTTC con equipos outdoor como indoor, que se instalan en los edificios centrales.
El 2018 la compañía construyó redes con arquitectura FTTH en áreas en las cuales hay clientes conectados vía pares de cobre. Se sumaron 90.000 hogares a la cobertura FTTH, y 70.000 hogares cubiertos por HFC, mediante las cuales no sólo se brinda UBB sino también servicios de video digital HD.

Servicios Móviles

Argentina
Estrategia de red
Durante 2018, la compañía continuó con su estrategia de mejorar la cobertura y capacidad de la red de acceso móvil. Para ello, implementó un importante plan de despliegue de la tecnología 4G (LTE) mientras continuó modernizando la red 2G/3G, con el nuevo espectro adquirido en la licitación efectuada en el año 2014. Este despliegue permite aumentar la velocidad de acceso a Internet y mejorar la experiencia de los clientes, en especial la relacionada al acceso a contenidos multimedia. 

Desde el inicio del despliegue, donde la banda de 700 Mhz no está interferida, se habilitan simultáneamente las bandas de 700 Mhz y 1.700/2.100 Mhz, lo que permite la óptima utilización de ambos espectros a través de la funcionalidad de carrier aggregation (funcionalidad que permite agregar portadoras para incrementar el ancho de banda). En concordancia con lo mencionado, Telecom continuó aumentando la capacidad en sitios existentes luego de la activación de espectro reasignado de la red de 2G y del nuevo espectro PCS/SRMC adquirido en la licitación de espectro del año 2014. 
Además, prosiguió el plan de aumentar el número de radiobases vinculadas con fibra óptica y conectividad completamente IP, con el objetivo de asegurar la disponibilidad de ancho de banda para las necesidades actuales y futuras.

Finalmente, durante 2018 la compañía puso en marcha la plataforma IMS (IP Multimedia Subsystem) de marca Huawei, la cual se encuentra virtualizada. Esta, está orientada a la convergencia y a la evolución de servicios como VoWiFi (Voz sobre WiFi), VoLTE (Voz sobre LTE) y VOIP (Voz sobre IP). 
Por otro lado, la compañía finalizó la migración de los clientes a la nueva plataforma virtualizada HLR/HSS de Huawei, también orientada a la convergencia de servicios.

Acontecimientos relevantes del año 2018
Red de Acceso Móvil:

Durante 2018, se continuó con el despliegue del servicio LTE en localidades especificadas en el pliego de la licitación del espectro y otras. La tecnología LTE ya alcanzó el 87% de la población urbana cubierta con presencia en más de 1.100 localidades en todo el país. Para las capitales de provincia la cobertura alcanzada por 4G está en el orden del 98%. En 2018 Telecom instaló más de 1.400 sitios, entre lo que hay sitios nuevos y otros existentes que no contaban esta tecnología.
Otras mejoras:
Telecom trabajó fuertemente en la estrategia de aumentar el número de radiobases con conectividad completamente IP. El número de estas radiobases creció en en más de 800 sitios durante 2018 lo que resultó en que el 95% de sitios de la red de Telecom cuenten con dicha conectividad.

Paraguay 

Sitios on air: En el 2018 Núcleo ha puesto en operación 135 nuevos sitios celulares en todo el país lo que representa un incremento de aproximadamente un 11% en la cantidad total de sitios operativos de la red, que totalizan 1.351. 

Nodos  LTE on air: En este 2018 Núcleo ha realizado la ampliación en capacidad y cobertura de la red LTE móvil, tanto en la banda de 1900MHz como en la 700MHz, poniendo en operación 468 nodos LTE, logrando tener una “overlapping” (superposición de redes) sobre la red total del 0% con sitios con nodos LTE. 
5.1.6.CAPITAL HUMANO



En 2018 Telecom presentó el Plan de Transformación Cultural para la Compañía. Los pilares fundamentales de dicho plan son:
-
El cliente y el empleado en el centro de las decisiones

-
Estructuras y procesos ágiles

-
La cultura digital 

-
Líderes y talentos comprometidos
-
Clima y comunicación innovadores 

-
Agenda social presente

-
Compensación total competitiva 
Durante el año 2018 se creó la Gerencia de Employee Experience con el objetivo de desarrollar la estrategia interna de diseñar y optimizar la experiencia de los colaboradores, y así potenciar la relación con los clientes e impulsar la transformación cultural. Acompañando el plan de transformación cultural, también se creó la Gerencia de People Analytics con el propósito de ser más eficientes en la toma de decisiones, a partir del análisis de los datos.

Principios Culturales: 
Durante el año 2018 Telecom definió y comunicó internamente su propósito y los principios culturales que ayudarán a recorrer el camino de la transformación cultural. El propósito es “Te acompañamos para que puedas potenciar tu mundo” y los 7 principios culturales son: Somos Clientes; La Hacemos Fácil; Hacemos, Arriesgamos y lo Seguimos Intentando; Actuamos en equipo, sin fronteras; Confiamos y Creemos en vos; Nos Divertimos y ¡Damos Todo!

Herramienta de Gestion del Capital Humano: 
En el 2018 Telecom definió y comenzó el plan de implementación de Success Factors – SAP. Se trata de una herramienta para la gestión de capital humano basada en el concepto de la autogestión. Los módulos implementados en 2019 son los relacionados a los procesos de desarrollo, desempeño, compensaciones, aprendizaje, empleos y central de información y gestión del empleado.

Formación:

Durante el 2018, el área de Estrategias de aprendizaje y Campus digital, diseñó e implementó un nuevo modelo de aprendizaje. Asimismo, definió su identidad y su propósito, e innovó su estructura y su espacio para desarrollar las habilidades que le permitirán a la Compañía afrontar cambios y superar los desafíos.
El nuevo modelo está basado en seis experiencias de aprendizaje que integran en su diseño pedagógico cuatro mundos de aprendizaje, cada uno con propósitos específicos. Estos mundos son: Mundo Enseñar, Mundo Conectar y Mundo Explorar.

Esta nueva organización del modelo contribuye a moldear una nueva cultura organizacional basada en la formación de habilidades que permitan enfrentar cambios. El modelo vincula grupos y personas, armando redes, generando integración y circulación del conocimiento.  Conecta, ofrece ayuda y facilita ámbitos para la co- creación. 

Las seis experiencias de aprendizaje fueron:
1.
Journey de Proyectos

2.
Journey de Innovación

3.
Journey de Liderazgo y Transformación Cultural

4.
Journey de Comunicación

5.
Journey de Trabajo Colaborativo

6.
Journey de Digital y Analytics

Relaciones laborales:

Telecom, propició de manera activa el diálogo con todas las entidades sindicales y en sus distintos estamentos, abriendo espacios de diálogos formales e informales tanto a nivel nacional, a nivel de conducción sindical como con las comisiones internas. Ha instaurado e impulsado el trabajo en espacios compartidos con todas las agrupaciones sindicales, convocándolos a mesas de trabajo conjunto y continuo que abordaron las temáticas de seguridad y salud ocupacional y medioambiente, formación, diversidad y asistencia ocupacional y organización del trabajo, las cuales se desarrollaron con asistencia y participación activa de todas las representaciones sindicales.
En cuanto a la organización del trabajo, se han suscripto distintos acuerdos convencionales convergentes a partir de los convenios vigentes, para asegurar la convergencia operativa de las áreas de contacto con el cliente (Field Service, Atención al cliente, etc.) y la operación sobre todas las redes y tecnologías de la empresa y sobre todos los productos comercializados.

Las negociaciones paritarias que permitieron adecuar los salarios a la realidad de un mercado alcanzado por un alza significativa de los índices de inflación, se han llevado adelante con todas las representaciones sindicales en un marco de paz social y sin haber registrado medidas de acción directa.  Se alcanzaron acuerdos tanto en el marco de la Asociación Argentina de Televisión Por Cable para el personal representado por SATSAID y SAL, como de forma directa con la Mesa de Unidad Sindical que agrupa a las distintas representaciones sindicales telefónicas (FATEL, FOEESITRA, FOPPSTA, CEPETEL). 
Diversidad e inclusión: 
Se consolido el comité de diversidad e inclusión multidisciplinario compuesto por miembros de varias direcciones con el fin de abordar varios ejes de trabajo.
Género: Generar un compromiso de la organización en el desarrollo de políticas activas a favor de la diversidad e inclusión en sus ámbitos de influencia, en pos de generar una organización inclusiva, innovadora y sustentable. 

Siguiendo las guías de este eje Telecom inauguró y reacondicionó lactarios en diversos edificios, incorporó consultas sobre la temática en la encuesta de clima, estableció diferentes mecanismos para denunciar discriminación o violencia laboral y comunicaron efemérides vinculadas con procesos o programas ya desarrollados.

Discapacidad: la compañía busca mejorar la realidad laboral de sus actuales colaboradores con discapacidad, al mismo tiempo que promueve la integración de personas con discapacidad para mejorar su inclusión y pleno desarrollo. Para ello se realizó el diagnóstico de todo el programa de acompañamiento a las personas con discapacidad vigente y se continuó trabajando junto a La Usina Asociación Civil en el abordaje de algunos casos de actuales colaboradores con discapacidad

Generaciones: generar instancias que faciliten la creación de vínculos entre las diferentes generaciones en el espacio laboral.
Comunicación:
Durante el año 2018 Telecom trabajó en el perfeccionamiento del canal de comunicación de Conversaciones en Línea donde todos los colaboradores tienen la posibilidad de escuchar en vivo a los directores de la compañía y hacerles preguntas mediante una herramienta Digital. 

Por otro lado, además de los canales de comunicación ya utilizados en años anteriores como e-mail, carteleras, entre otros, se implementó para toda la compañía una herramienta de red interna de comunicación y colaboración provista por Microsoft que se denomina Yammer, la cual permite armar grupos de interés, espacios de colaboración y mensajes privados. 

Encuesta de Clima (EdC):
Con la EdC Telecom buscó medir el impacto emocional de los empleados, entender las relaciones existentes y evaluar la salud de la compañía para analizar los datos, definir la mejor Propuesta de Valor Empleado, con el fin de aumentar la productividad, lograr mayor sustentabilidad y mayores ventajas competitivas. 

Además, busca generar un cambio cultural basado en la confianza de cara a la nueva compañía, mejorar el ENPS (Employee Net Promoter Score), desarrollar y fomentar el modelo de liderazgo definido. 

5.1.7.SUSTENTABILIDAD
Telecom desarrolla sus actividades y operaciones teniendo en cuenta la importancia de los servicios de telecomunicaciones y el impacto global de la compañía en la sociedad argentina. 
La gestión sustentable de la compañía considera el valor que las telecomunicaciones aportan al efectivo desarrollo económico y social del país, y por ello se desarrollan acciones integradas al negocio y que promueven el uso de la tecnología con un enfoque innovador, orientado a la solución de demandas sociales y ambientales. Las acciones buscan fortalecer los ecosistemas social, económico y ambiental en los que la compañía lleva adelante sus operaciones, y trabajan por la promoción de crecimiento equitativo para mejorar la calidad de vida de las personas. 

Telecom es miembro adherente del Pacto Mundial de Naciones Unidas desde el año 2004, y da cumplimiento a los 10 principios de cuidado de los derechos humanos, la calidad en el empleo, el cuidado ambiental y la lucha contra la corrupción; compromiso que se ratifica cada año y que forma parte de nuestro modelo de Sustentabilidad. Del mismo modo, dicho modelo se sustenta en el Código de Ética y Conducta de la compañía que incorpora, a través de declaraciones de principios y valores, fundamentos morales y éticos de carácter universal dentro de la organización. 
La Gerencia de Sustentabilidad planifica y da seguimiento a las acciones en esta materia, y coordina el Plan de Acción con un Grupo Operativo, compuesto por gerentes de todas las áreas internas, para avanzar en la gestión de impacto social y ambiental.

Con el compromiso de toda la organización, la compañía procura sostener el máximo rendimiento económico en equilibrio con los impactos y oportunidades de la sociedad y su medio ambiente.
El Plan de Sustentabilidad 2018 impulsó buenas prácticas destinadas a todos los grupos de interés y apuntó a potenciar el aporte y el desempeño social y ambiental de Telecom.

Comunidad
Telecom considera, como operador de telecomunicaciones, que la tecnología tiene un gran potencial para colaborar con el desarrollo la sociedad argentina. Por eso, impulsa el uso social de las tecnologías y la alfabetización digital para generar nuevas capacidades y favorecer el desarrollo humano. El acceso a las tecnologías de la información y la comunicación es hoy un motor de crecimiento educativo, laboral, económico y social para millones de personas. 

En 2018 continuó el plan de inversión en la comunidad, con foco en el desarrollo de proyectos propios de alto impacto social, y alineados a los intereses del negocio. Bajo el lema “Conectados con lo que más importa”, Telecom se involucró activamente con la comunidad con propuestas que fomentan el uso responsable de la tecnología y acercan a los jóvenes al mundo digital.
Los programas realizados durante 2018 incluyeron a Nuestro Lugar, un programa integral que busca generar consciencia sobre el impacto de la tecnología en la vida cotidiana y enfatizar las buenas prácticas y los usos productivos de las TIC. 

También durante 2018 Telecom dictó más de 120 talleres en alianza con los municipios de Tigre, Morón y Quilmes, en Buenos Aires, y en La Rioja, Villa Carlos Paz, Orán, Santa Rosa, Eldorado, Rafaela, Pergamino, Jujuy y San Luis, en el interior. Se capacitaron a más de 6.000 niños y 1000 docentes de 70 escuelas de todo el país.

Digit@lers: Se trata de una propuesta de formación en oficios digitales dirigida a jóvenes de entre 18 a 32 años, que se encuentren en situación de vulnerabilidad y que estén buscando una propuesta de crecimiento personal. Digit@lers busca inspirar en ellos su vocación digital, y que puedan desarrollar su potencial para insertarse en el mercado laboral actual y del futuro. 

Telecom hace otros aportes a la sociedad en forma de donaciones y mecenzagos.
Además, a través de la iniciativa Puente Digital Telecom brinda servicios de televisión por cable e internet de banda ancha sin cargo a organizaciones de la comunidad para contribuir con la inclusión digital, el acceso a contenidos y fomentar la integración de la tecnología a los procesos de desarrollo comunitario.

Cadena de Valor
Los proveedores son un pilar fundamental en la cadena de valor. Ademas, tener en cuenta los impactos que se generan en la cadena de valor –en términos de derechos humanos, condiciones laborales, factores ambientales, entre otros– y gestionar los riesgos y oportunidades derivados de estos, son factores clave para el éxito de una organización.
En este contexto, Telecom trabaja fuertemente en un plan de desarrollo de proveedores como parte del compromiso de la empresa para brindar herramientas que les permitan profundizar en un modelo de negocio sustentable.

Como hito destacado dentro de este plan, en 2018 se realizó la séptima edición del “Taller de Buenas Prácticas y Fortalecimiento a Proveedores”, una iniciativa que busca brindar información, herramientas y experiencias conceptuales para robustecer la gestión sustentable de las empresas. El encuentro abordó temas vinculados con Ética y Transparencia Corporativa, Riesgos del Trabajo, Salud y Seguridad, y Control y Gestión de Prestadores. Participaron más de 60 representantes de empresas de diversos rubros de Buenos Aires, Rosario y Santa Fe.
Telecom trabaja su cadena de valor sobre un modelo de gestión de proveedores que contribuye a crear valor y potenciar la actividad de las empresas con las que se relaciona. Este modelo está basado en cuatro áreas de acción que acompañan el “ciclo de vida del proveedor”: su desarrollo, la certificación de procesos productivos que otorga Telecom, la evaluación, y el aseguramiento de certificaciones. El objetivo de este esquema es aplicar mejoras continuas tanto en la evaluación como en sus resultados, para que los proveedores se conviertan en verdaderos “socios estratégicos” de la compañía. 
Telecom prioriza de esta manera un modelo de hacer negocios que alienta prácticas sustentables en toda su cadena de valor como una herramienta para incrementar la competitividad global de las empresas y fomentar el desarrollo.

Medioambiente:
Telecom considera a la sustentabilidad como el modo de desarrollar sus actividades, atentos a mejorar constantemente el desempeño del negocio y minimizar la huella ambiental de los servicios prestados. Este compromiso se materializa en el cuidado del entorno, mediante el uso responsable de los recursos naturales y materiales que utilizamos, y de su correcta gestión al final del ciclo de vida. Por esta razón, Telecom cuenta con un área especializada en Medio Ambiente que lleva adelante diversas líneas de acción que sostienen el Compromiso Ambiental asumido por la empresa en 2018.

El compromiso ambiental se sostiene sobre 7 pilares: 

-
Energía sostenible: Mejorar la eficiencia energética, aumentar el uso de fuentes de energía renovables, y utilizar tecnologías energéticas menos contaminantes, entre otras acciones. 

-
Agua y saneamiento: Usar eficientemente los recursos hídricos y asegurar el uso racional del agua dulce, para prevenir la contaminación de todas las fuentes de vida.

-
Recursos naturales: Garantizar modalidades de consumo y prestación de servicios sostenibles. Usar racionalmente los recursos, disminuyendo la huella ambiental.

-
Cambio climático: Reducir las emisiones de gases efecto invernadero. Adoptar tecnologías que minimizan el impacto.

-
Compromiso legal: Cumplimiento de la legislación ambiental aplicable y de acuerdos suscriptos.

-
Riesgos y oportunidades: Integrar la sustentabilidad al negocio y crear un ámbito de control y desempeño ambiental. 

-
Mejora continua: Propiciar herramientas para la mejora sostenida de los indicadores de desempeño.

SEGURIDAD
La Dirección de Seguridad tiene como misión definir e implementar la estrategia de seguridad y antifraude de Telecom, con el fin de garantizar la protección de la inversión de los accionistas mediante programas integrales para la seguridad de las personas, la salvaguarda, de los activos de la Compañía, la preservación de la confidencialidad, integridad y disponibilidad de la información, la prevención de prácticas fraudulentas, el cumplimiento de los requerimientos judiciales y desarrollo de productos y servicios de Seguridad, para integrarlos al portfolio de productos y servicios de Telecom, con el objetivo de incrementar el volumen de ventas de la Compañía. 
6.TRANSPARECIA Y ÉTICA
Cablevisión Holding cree que uno de los pilares de una buena gestión es la transparencia. Por eso, a través de su comunicación busca hacer disponible la mayor cantidad de información posible sobre su funcionamiento y sus negocios. Además, establece estándares éticos para el desarrollo d sus tareas.
La Sociedad cuenta con una política denominada Código de Ética y Comportamiento, que tiene entre sus propósitos evitar la colisión de intereses de la Sociedad –y sus subsidiarias- con los intereses personales de los directivos y empleados de la misma y sus familiares directos. Dicha política describe bases objetivas de casos donde pueda existir conflicto de interés, y enumera en forma no taxativa, ejemplos que tipifican situaciones de conflicto.
El Código de Ética y Comportamiento contempla el manejo de información confidencial por parte de funcionarios de la Sociedad, considerando como tal, toda aquella información que no ha tomado estado público, y que pudiera resultar importante para un inversionista para tomar una decisión respecto a la compra, retención o venta de cualquier valor negociable de la Sociedad. Dicha norma establece el deber de no utilizar dicha información por parte de los funcionarios de la Sociedad para beneficio propio o de terceros.

Cablevisión Holding pone a disposición de los inversores y los accionistas toda la información relevante respecto a su accionar. CVH cuenta con personal a cargo de la relación con inversores y accionistas que se ocupa de atender sus consultas y de brindar información financiera y operativa. La Sociedad emite y distribuye informes trimestrales y realiza conferencias telefónicas periódicas durante las cuales se discute la información proporcionada. Todos los informes, luego, son cargados al sitio web corporativo.
Además, la Sociedad mantiene canales de comunicación con los accionistas minoritarios a través de la difusión de información relevante en las bolsas en las cuales sus acciones y GDS se encuentran listados, información que es difundida a través del sitio de Internet de la Sociedad.
7.GOBIERNO CORPORATIVO, ORGANIZACIÓN Y SISTEMA DE CONTROL INTERNO 
El Directorio de Cablevisión Holding S.A es el responsable de la administración de la Sociedad y aprueba sus políticas y estrategias generales. De acuerdo con el Estatuto Social, se compone de diez directores titulares y diez directores suplentes, elegidos anualmente en la Asamblea Ordinaria de Accionistas, cuatro de ellos (dos titulares y dos suplentes) deben ser directores independientes, designados en cumplimiento de los requisitos establecidos por las normas de la CNV. 

Miembros del Directorio 

Conforme lo resuelto por la Asamblea General Anual Ordinaria y Especiales de Clases celebradas el 26 de abril de 2018, el Directorio de Cablevisión Holding está conformado de la siguiente manera: 

	Bardengo, Sebastián
	Presidente

	Sáenz Valiente, Ignacio José María
	Vicepresidente

	Whamond, Alan1
	Director Titular

	Salaber, Sebastián1
	Director Titular

	Pozzoli, Nelson Damián1
	Director Titular

	Blaquier, Gonzalo1
	Director Titular

	Pagliaro, Lucio Andrés
	Director Titular

	Aranda, Antonio Román
	Director Titular

	Magnetto, Marcia Ludmila
	Director Titular

	Noble Herrera, Marcela
	Director Titular

	Domenech, Fernando1
	Director Suplente

	Rio, Alejandro1
	Director Suplente

	Oria, Jorge1
	Director Suplente

	Colombres, Gervasio1
	Director Suplente

	Cassino, Damián Fabio
	Director Suplente

	Novoa, Nicolás Sergio
	Director Suplente

	Frabosqui Díaz, Sebastián Ricardo
	Director Suplente

	Ostergaard, Claudia Irene
	Director Suplente

	Paez, María de los Milagros
	Director Suplente

	Romero, María Lucila
	Director Suplente


1 Miembros independientes del Directorio

Cablevisión Holding cuenta, asimismo, con una Comisión Fiscalizadora compuesta por 3 miembros titulares y 2 miembros suplentes, también designados anualmente por la Asamblea Ordinaria de accionistas. El Directorio, a través de un Comité de Auditoría, efectúa el seguimiento periódico de las cuestiones referidas a los sistemas de información de control y gestión de riesgos, y emite el informe anual respectivo que da cuenta de estos temas. Los integrantes del Comité de Auditoría de la Sociedad pueden ser propuestos por cualquier miembro del Directorio y la mayoría de sus miembros deben satisfacer el requisito de independencia establecido en la normativa de la CNV. 

Comisión Fiscalizadora 

Según las designaciones de la Asamblea General Anual Ordinaria y Especiales de Clases realizadas el 26 de abril de 2018, la Comisión Fiscalizadora está conformada de la siguiente manera: 
	Riportella, Andrés Gabriel1
	Titular Comisión Fiscalizadora

	Fredriks, Matías Alejandro1
	Titular Comisión Fiscalizadora

	San Martín, Pablo Gabriel1
	Titular Comisión Fiscalizadora

	Rios, Martin Guillermo1
	Suplente Comisión Fiscalizadora

	Suarez, Rubén1
	Suplente Comisión Fiscalizadora

	Cartamil, María Celina1
	Suplente Comisión Fiscalizadora


1 Miembros independientes de la Comisión Fiscalizadora
Comité de Auditoría 

El Comité de Auditoría está conformado de la siguiente manera: 

Bardengo, Sebastián                    Presidente

Whamond, Alan                            Vicepresidente

Pozzoli, Néstor Damián               Miembro Titular

Sáenz Valiente, José Ignacio       Suplente

Salaber, Sebastián

Suplente
Blaquier, Gonzalo

Suplente

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

Con el fin de identificar oportunidades, agilizar estructuras y sistemas que le permitan la mejora de sus procesos y obtener información efectiva para la toma de decisiones, Cablevisión Holding S.A establece distintos procedimientos y políticas de control de las operaciones que conforman el funcionamiento de la Sociedad. Las distintas áreas responsables de los controles internos de la Sociedad, tanto a nivel corporativo como en las empresas controladas y relacionadas, contribuyen a la protección del patrimonio social, a la confiabilidad de la información financiera y cumplimiento de leyes y regulaciones.

Remuneración del Directorio y de los cuadros gerenciales 

La remuneración del Directorio es fijada por Asamblea una vez concluido el ejercicio económico teniendo en cuenta el límite establecido en el artículo 261 de la ley N° 19.550 y las normas pertinentes de la Comisión Nacional de Valores.

En cuanto a la política de Remuneraciones de los cuadros gerenciales, Cablevisión Holding, mantendrá convenios de remuneración con todos los funcionarios que ocupen cargos ejecutivos y gerenciales y ha establecido un esquema de remuneración fija y variable. Mientras que la remuneración fija está relacionada con el nivel de responsabilidad requerido para el puesto, con su competitividad respecto del mercado y con el desempeño del ejecutivo, la remuneración variable anual está asociada con los objetivos trazados al comienzo del ejercicio trazados al comienzo del ejercicio y el grado de cumplimiento de los mismos mediante su gestión a lo largo de dicho ejercicio económico. 

Los parámetros utilizados para determinar las remuneraciones se encuentran dentro de las prácticas de mercado, utilizando encuestas de mercado elaboradas por prestigiosas consultoras y la evaluación de los puestos de trabajo en función al tamaño de la compañía y de la complejidad de la función
Política de dividendos 

CVH no cuenta con una política que rija el monto y pago de dividendos u otras distribuciones. De acuerdo con sus Estatutos y con la Ley de Sociedades, CVH puede legalmente declarar y pagar dividendos únicamente si resultan de sus ganancias realizadas y líquidas correspondientes a los Estados Financieros anuales de la Sociedad confeccionados de acuerdo con las normas contables profesionales argentinas y las normas de la Comisión Nacional de Valores, y si son aprobados por la Asamblea de Accionistas. En ese caso, los dividendos deberán pagarse en forma proporcional a todos los tenedores de acciones ordinarias a la fecha de registro pertinente. 
Sin perjuicio de lo mencionado en el párrafo anterior, conforme los términos del préstamo contraído con Citibank, N.A., Goldman Sachs Bank USA, Industrial and Commercial Bank of China Limited, Dubai (DIFC) Branch, Itaú Unibanco S.A., Nassau Branch por la suma original de U$S 750 millones, CVH no podrá pagar dividendos en efectivo a sus accionistas hasta la cancelación total del mismo.
Constitución de reservas 

De acuerdo con las disposiciones de la Ley de Sociedades Comerciales y disposiciones de la CNV, CVH debe constituir una reserva legal no menor del 5% de las ganancias realizadas y líquidas hasta alcanzar el 20% del capital en circulación más su ajuste, la cual no está disponible para distribución a los accionistas.
Código de Gobierno Societario 

Adicionalmente a lo referido previamente y en virtud de lo resuelto por la Comisión Nacional de Valores a propósito de la presentación del informe sobre el grado de cumplimiento del Código de Gobierno Societario (RG N°606/12), se confeccionó el informe correspondiente al ejercicio en consideración, que se presenta como anexo a la presente memoria. 

8.PROYECCIÓN Y PLANIFICACIÓN EMPRESARIA
Cablevisión Holding propone consolidar su rol como holding líder dedicado a la inversión en telecomunicaciones convergentes, con énfasis en el país y en la región. 

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

En el mismo camino, se continuará optimizando aún más los niveles de productividad y eficiencia en todas las áreas de CVH y su subsidiaria. Se buscará desarrollar y aplicar las mejores prácticas en cada uno de los procesos. 

A nivel corporativo se seguirá poniendo foco en los procesos centrales que reafirmen un desarrollo sostenido, saludable y eficiente desde los diversos ángulos: estructura financiera, control de gestión y estrategia de negocios. Cablevisión Holding continuará analizando alternativas de nuevos emprendimientos vinculados con su misión y sus objetivos estratégicos, tanto en el país como más allá de sus fronteras, en tanto creen valor para sus accionistas y se inscriban en un escenario de oportunidad y viabilidad en relación con el contexto económico. 

Cablevisión Holding nació de la escisión societaria del Grupo Clarín, lo que permitió profundizar la especialización de cada una de las organizaciones. De esta forma, cada compañía pudo ajustar aún más su foco estratégico, financiero y operacional a las demandas globales de cada uno de estos mercados, permitiéndoles multiplicar su competitividad. 

Cablevisión Holding reafirma su sostenido compromiso con el cumplimiento de la ley, con los clientes de su subsidiaria y con el país. 
9.RESEÑA INFORMATIVA 

La información incluida en la Reseña Informativa forma parte de la presente Memoria y por lo tanto, debe ser leída juntamente con la misma. 

10.SITUACIÓN PATRIMONIAL Y RESULTADOS
Como se menciona en Nota 1 a los estados financieros individuales, CVH ha sido constituida como sociedad escisionaria de Grupo Clarín S.A., siendo la Fecha Efectiva de Escisión 1° de mayo de 2017. A partir de entonces, Cablevisión Holding S.A. inició sus actividades, se produjeron los efectos contables y fiscales de la Escisión y se transfirieron a Cablevisión Holding S.A. las operaciones, riesgos y beneficios.

Como consecuencia de la escisión, Grupo Clarín S.A. transfirió a la Sociedad principalmente las tenencias accionarias directas e indirectas que tenía en Cablevisión S.A. y en GCSA Equity LLC resultando la Sociedad titular, directa e indirecta, de aproximadamente el 60% del capital social y votos de Cablevisión S.A. y del 100% de la participación en GCSA Equity LLC. Asimismo, se asignó a la Sociedad un crédito de U$S 6 millones con VLG Argentina LLC y una deuda financiera de U$S 23 millones con Cablevisión S.A. 

Asimismo, tal como se menciona en Nota 6 a los estados financieros individuales, Telecom y Cablevisión iniciaron un proceso de reorganización societaria consistente en la fusión de Telecom y Cablevisión. En consecuencia, a partir del 1° de enero de 2018, (i) fueron incorporados al patrimonio de Telecom Argentina todos los activos y pasivos, incluidos bienes registrables, licencias, derechos y obligaciones pertenecientes a Cablevisión, (ii) Telecom Argentina continuó con las operaciones de Cablevisión, generando los correspondientes efectos operativos, contables e impositivos, (iii) la administración y representación de Cablevisión quedó a cargo de los administradores y representantes de Telecom Argentina y (iv) Cablevisión Holding pasó a ser la sociedad controlante de Telecom Argentina.

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

El capital de trabajo (activo corriente menos pasivo corriente) al cierre del ejercicio disminuyó en $ 6.755 millones respecto del cierre del ejercicio anterior, pasando de $ 640 millones (negativo) a $ 7.395 millones (negativo). Esta disminución se evidencia principalmente por el monto de deudas bancarias y financieras, detalladas en la Nota 4.9 a los estados financieros individuales, que han sido clasificadas como corrientes neto de los pagos de deuda detallados en dicha nota, y considerando asimismo la variación del tipo de cambio vendedor del dólar estadounidense, pasando de $18,649 al 31 de diciembre de 2017 a $ 37,7 al 31 de diciembre de 2018. Por lo expuesto, las deudas bancarias y financieras corrientes se incrementaron en $ 4.084 millones respecto del cierre del ejercicio anterior. Asimismo, los otros créditos han disminuido en $ 2.200 millones, principalmente por el cobro del saldo de dividendos existente al inicio del ejercicio que ha sido aplicado a la cancelación de las deudas financieras.

Con relación a los activos no corrientes, la variación más significativa se dio en las Inversiones en sociedades, principalmente como consecuencia de: (i) el aumento neto generado por los resultados obtenidos en el ejercicio 2018 vinculados con la inversión directa e indirecta en Telecom (ii) la disminución generada por la distribución de dividendos por parte de Telecom, y (iii) el efecto de la fusión entre Telecom y Cablevisión mencionada anteriormente y en Nota 6 a los estados financieros individuales. La variación de las Inversiones en sociedades se detalla en Nota 4.5 a los estados financieros individuales.

Con relación a los pasivos no corrientes, la variación más significativa se dio en las Deudas bancarias y financieras, principalmente como consecuencia de su reclasificación al pasivo corriente. 

El Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2018 arrojó una ganancia de $ 47.019 millones. Dicha utilidad se explica principalmente por los resultados generados por las inversiones en sociedades controladas (principalmente por la tenencia directa e indirecta en Telecom), que ascendieron a $ 50.481 millones, y por los costos financieros vinculados con las deudas financieras detalladas en la Nota 4.9 a los estados financieros individuales, que ascendieron a $ 3.302 millones.

Cablevisión Holding S.A. es controlada por GC Dominio S.A., empresa que detenta el 64,2% de los votos. Los saldos y operaciones con sociedades relacionadas se detallan en Nota 5 a los estados financieros individuales.
11.PROPUESTA DEL DIRECTORIO
Los estados financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 arrojan una utilidad neta de $47.019 millones. Los Resultados No Asignados a dicha fecha ascienden a $58.339 millones.

La Sociedad es una compañía holding. Sus resultados se originan, principalmente, como consecuencia de las operaciones realizadas por su subsidiaria, Telecom Argentina S.A., por lo que su situación de liquidez depende, entre otras cuestiones, de la distribución de dividendos de Telecom Argentina S.A. –la que debe atender a sus propias necesidades de inversión y servicios de deuda-, y de los flujos de fondos de las actividades operativas y de financiación propias previstas para el futuro. Adicionalmente, conforme los términos del préstamo contraído con Citibank, N.A., Goldman Sachs Bank USA, Industrial and Commercial Bank of China Limited, Dubai (DIFC) Branch, Itaú Unibanco S.A., Nassau Branch por la suma original de U$S 750 millones (el “Préstamo”), CVH debe aplicar los dividendos cobrados de sus subsidiarias a la realización de prepagos mandatorios de dicho préstamo. 

Al día de la fecha, en virtud de los prepagos realizados, la deuda bajo el Préstamo asciende a U$S 217,3 millones. 

En virtud de lo expuesto, y lo establecido en el Artículo 27 del Capítulo II del Título II de las Normas de CNV (to 2013), el Directorio considera razonable proponer a los Sres. Accionistas que los Resultados No Asignados de $58.339 millones se destinen a: 

i)
incrementar la Reserva Legal - un monto no inferior al 5% del resultado del ejercicio y los ajustes hasta alcanzar el 20% del capital social más el saldo de la cuenta ajuste capital-, $688 millones; 

ii)
incrementar la Reserva Facultativa por obligaciones financieras, $9.614 millones;

iii)
incrementar la Reserva para Resultados Ilíquidos, $48.037 millones.

Adicionalmente, el Directorio propone a los Sres. Accionistas desafectar totalmente la Reserva Facultativa para Futuros Dividendos, la Reserva Facultativa para asegurar la liquidez de la Sociedad y sus subsidiarias y la Reserva facultativa para la asistencia financiera de subsidiarias y ley de medios para la re imputación de dichos montos a la Reserva Facultativa para Resultados Ilíquidos.

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

El Directorio 

Buenos Aires, 11 de marzo de 2019
1

