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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local Argentina asigna una
calificacion de corto plazo de ML A-l.ar a
las ON Clase 29 y una calificacion de largo
plazo de AA+.ar a las ON Clase 30 de
Telecom Argentina S.A.

ACCION DE CALIFICACION

BUENOS AIRES, ARGENTINA
22 de mayo de 2026

Moody's Local AR Agente de Calificacidn de Riesgo S.A. ("Moody's Local Argentina")
asigna una calificacién en moneda extranjera de corto plazo de ML A-l.ar a las
Obligaciones Negociables (ON) Clase 29 y una calificaciéon en moneda extranjera de
largo plazo de AA+.ar a las Obligaciones Negociables Clase 30 de Telecom Argentina
S.A. (Telecom).

Al mismo tiempo, afirma la calificacién en moneda local y moneda extranjera de largo
plazo de Telecom en AA+.ar con perspectiva estable y afirma la calificacidn de acciones
en l.ar.

La accién de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion / Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva

Instrumento actual actual anterior anterior
Calificacién de emisor en
moneda local a largo plazo AA+.ar Estable AA+.ar Estable
Obligaciones Negociables
Clase 14 con vencimiento en
2028 AA+.ar Estable AA+.ar Estable
Obligaciones Negociables
Clase 18 con vencimiento en
2027 AA+.ar Estable AA+.ar Estable
Obligaciones Negociables
Clase 19 por con vencimiento
en 2026 AA+.ar Estable AA+.ar Estable
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Obligaciones Negociables
Clase 20 con vencimiento en
2026 AA+.ar Estable AA+.ar Estable

Obligaciones Negociables
Clase 20 Adicionales con
vencimiento en 2026 AA+.ar Estable AA+.ar Estable

Calificacién de emisor en
moneda extranjera a largo
plazo AA+.ar Estable AA+.ar Estable

Obligaciones Negociables
Clase 23 con vencimiento en
2028 AA+.ar Estable AA+.ar Estable

Obligaciones Negociables
Clase 30 con vencimiento en
2030 AA+.ar Estable

Calificacién de emisor en
moneda extranjera de corto
plazo ML A-l.ar

Obligaciones Negociables
Clase 29 con vencimiento en
2027 ML A-l.ar

Calificacion de acciones l.ar 1.ar

ON Clase 29 y 30 son previo a oferta publica

Fundamentos de la calificacion

ON Clase 29 y ON Clase 30. Telecom espera emitir USD 20 millones ampliables a USD 50 millones a través
de la ON Clase 29, denominada y pagadera en ddlares, que devengara intereses de forma trimestral a tasa
fija a licitar y tendra vencimiento a los 12 meses de su emisién. Por otro lado, la compaiiia espera emitir
USD 50 millones ampliables a USD 150 millones a través de la ON Clase 30, que se encuentra también
denominada y es pagadera en dodlares, devengara intereses trimestrales a tasa fija a licitar, pero a
diferencia de la ON Clase 29, posee vencimiento a los 48 meses desde su emisidn. El uso de los fondos
sera principalmente la refinanciacidn de pasivos.

La calificacion de crédito asignada a las ON a emitir podria verse modificada ante la ocurrencia de
cambios en el proceso de finalizacidon de documentos y la emisidn de valores que se encuentran en estado
previo a oferta publica; como asi también, alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la
calificacion tales como cambios en las condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la
transaccién y los términos y condiciones de la emisién o informacidn adicional.

Elevada escala operativa y muy sélida posicidon competitiva. La adquisicion de Telefénica Méviles
Argentina (TMA) le permite a Telecom incrementar ain mas su escala operativa y posicion competitiva al
transformarse en el principal operador de telefonia e internet del pais. El 24 de febrero de 2025, Telecom
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adquirié por un total de USD 1.245 millones las operaciones de TMA (TMA tenia una caja neta por USD 355
millones), incluido las marcas de Movistar, Movistar TV y Tuenti, entre otras. El proceso de aprobacion
regulatoria ante las autoridades de competencia contintda en curso, habiéndose extendido los plazos de
analisis durante 2026. En paralelo, Telecom Argentina S.A. realizé la integracion operativa y comercial de
sus propias marcas (Telecom, Personal y Flow), consolidando su identidad de marca bajo “Personal”. TMA
continda operando con sus propias marcas hasta que se encuentre concluido el proceso de aprobacion
regulatoria.

Solidos margenes de rentabilidad y una estable generacién de flujo de fondos. Telecom podra continuar
traspasando gran parte de la evolucidn de sus costos a precios, dada su demostrada independencia en
términos de politica de precios. Para el primer trimestre de 2026 (1T26), Telecom generd un EBITDA de ARS
790.763 millones (USD 572 millones), con un margen sobre ventas de 29,6% (ajustado por Moody’s Local,
36,0% reportado por la compaiiia). En forma individual, las ventas de Telecom subieron un 2% en el mismo
periodo y el margen EBITDA reportado subié a 38,8%, desde 33,7% en 2025 y 34,0% en 1T25.

Adecuados niveles de apalancamiento y sélidas métricas de cobertura. Esperamos que la compania
mantenga sus niveles de endeudamiento neto en promedio por debajo de 2,0x-2,5x EBITDA, con holgadas
coberturas de intereses, en torno a 5,0x, para los préoximos 12-18 meses. Aln con la adquisicion de TMA, La
deuda neta sobre EBITDA (ajustada por Moody’s) se mantuvo en niveles de 1,7x para los doce meses a
marzo 2026 (1,45x reportado por la compafiia) desde aproximadamente 2,1x en 2025.

Elevada flexibilidad financiera con probado acceso a mercados de capitales locales e internacionales. En
2025, la compaiiia accedié a financiamiento por un equivalente de USD 2.700 millones, logrando extender
la vida promedio de deuda a 3,8 afios, desde 2,8 afios en 2024. Mientras que, por otro lado, realizé la
emisiéon de USD 600 millones en enero de 2026 a través de la ON internacional Clase 27 con vencimiento
en 2036, con lo que extendid la vida de la deuda a 4,7 afios a marzo de 2026. Ademas, la compafia posee
acceso al mercado de deuda local, financiamiento bancario internacional y de organismos multilaterales.

Exposicion a volatilidad del marco regulatorio local y elevadas necesidades de inversién. Esperamos que el
nivel de competencia sectorial en Argentina siga siendo intenso a medida que las empresas comiencen a
expandir los servicios de telecomunicacién convergentes. Las compariias del sector de
telecomunicaciones se encuentran expuestas a elevadas necesidades de inversion para el mantenimiento
y expansion de su infraestructura, con una fuerte exposicion a cambios tecnolégicos. Si bien Telecom
lidera la implementacidn tecnoldgica en el pais, la compaiia se encuentra expuesta a un constante riesgo
operacional que podria tener impacto en su posicidon de mercado y su competitividad.

Fortalezas crediticias

— Operaciones integradas, que implican mayor eficiencia en costos y mejor posicionamiento de marca
comparado con sus competidores.

— Compainia lider en un mercado local con altas barreras de entrada.

— Sélidas métricas financieras, respaldadas por un bajo apalancamiento financiero y estable generacién
de EBITDA.
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Debilidades crediticias

— Industria con moderada exposicidn a la regulacién argentina, lo cual genera incertidumbre en la
estabilidad de los margenes de rentabilidad.

— Riesgo de descalce de moneda: Telecom presenta aproximadamente 90% de su deuda denominada en
moneda extranjera (incluyendo dollar-linked), mientras que genera la mayor parte de sus ingresos en pesos
argentinos. Esto se encuentra parcialmente mitigado por la generacién de fondos de sus subsidiarias en el
exterior y la cobertura de moneda extranjera en balance (mas activos que pasivos en moneda extranjera) y
estado de resultados (mas ingresos que egresos en moneda extranjera)

Factores que pueden generar una mejora de la calificacién

Una suba en las calificaciones de la compafiia podria generarse por (i) una mayor previsibilidad en el
marco regulatorio con una mejora en las variables macroecondmicas, junto con (ii) ratios de
endeudamiento a través del ciclo por debajo de 2,0x Deuda a EBITDA y (iii) un nivel de caja e inversiones a
deuda de corto plazo en torno a o por encima de 100%.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en las calificaciones de la compaiiia podria generarse por (i) un deterioro en las variables
macroeconomicas que puedan afectar el margen de rentabilidad de la compaiiia (ii) ratios de
endeudamiento a través del ciclo por encima de 3,5x Deuda a EBITDA o (iii) un deterioro considerable en
las métricas de liquidez de la compaiiia.

Otras divulgaciones
Los respectivos informes de calificacion se encuentran disponibles en https://www.moodyslocal.com.ar/

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de calificacién de empresas no financieras —
31-08-2022 , favor de entrar a la pagina https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia.
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