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Cablevision S.A.

Domicilio legal: Cuba 2370 - Ciudad Autéonoma de Buenos Aires

Actividad principal: Television por cable - Antena comunitaria —
Servicios de telecomunicaciones.

Ejercicio Econémico N° 29
Estados Contables
Correspondientes al periodo de tres meses finalizado 31 de marzo de 2008
presentados en forma comparativa

INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO:

Del estatuto: 29 de agosto de 1979
De la ultima modificacidn: 7 de noviembre de 2005

Registro en la Inspeccion General de Justicia:  172.061

Vencimiento del contrato social: 29 de agosto de 2078

COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 7 individual)

Suscripto e integrado
31.03.08 | 311207
$
Acciones ordinarias, escriturales de valor nominal 1 cada una, con derecho
a un voto por accion, Clase “A” 157.862.000 157.862.000
Acciones ordinarias, escriturales de valor nominal 1 cada una, con derecho
a un voto por accion, Clase “B” 39.465.500 39.465.500
197.327.500 197.327.500
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado

C.P.CE.CAB.A.T°1-F°17




Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061
Estado de Situacion Patrimonial Consolidado
Al 31 de marzo de 2008 y al 31 de diciembre de 2007

ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos

Inversiones

Créditos por servicios (Nota 5.a))
Otros créditos (Nota 5.b))

Otros activos (Nota 5.¢))

Bienes de cambio (Nota 5.d))
Total Activo Corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Otros créditos (Nota 5.b))
Inversiones

Bienes de uso (Anexo A consolidado)
Activos intangibles (Nota 6)
Subtotal Activo No Corriente
Llaves de negocio (Nota 6)

Total Activo No Corriente

Total Activo

31.03.08 [ 31.12.07
$

87.588.701 | 100.145.764
40.487.717 58.435.444
156.948.459 | 116.617.453
106.089.193 71.402.796
40.345.169 39.871.047
445.204 445.503
431.904.443 | 386.918.007
78.360.196 76.232.866
11.809.783 9.218.145
1.402.371.166 | 1.265.499.484
396.882.773 | 413.840.624
1.889.423.918 [1.764.791.119
2.919.368.526 |2.910.316.412

4.808.792.444

4.675.107.531

5.240.696.887

5.062.025.538

PASIVO CORRIENTE

Cuentas a pagar (Nota 5.¢))

Deudas bancarias y financieras (Nota 5.f))

Remuneraciones y cargas sociales

Cargas fiscales

Otras deudas

Total Pasivo Corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Cuentas a pagar

Deudas bancarias y financieras (Nota 5.1))

Cargas fiscales

Otras deudas

Previsiones (Anexo E consolidado)

Total Pasivo No Corriente

Total Pasivo

PARTICIPACION DE TERCEROS EN
SOCIEDADES CONTROLADAS

PATRIMONIO NETO

Total Pasivo, Participacion de Terceros y Patrimonio Neto

31.03.08 31.12.07
308.704.698 276.574.610
176.103.707 179.228.708
80.977.545 78.001.794
61.764.049 45.818.329
18.645.635 22.607.438
646.195.634 602.230.879
5.234.343 4.910.846
2.336.728.098 2.318.714.656
28.184.055 16.251.436
815.505 815.506
77.019.603 78.562.089
2.447.981.604 2.419.254.533

3.094.177.238

3.021.485.412

54.795.509
2.091.724.140

46.719.334
1.993.820.792

5.240.696.887

5.062.025.538

Las notas y los anexos que se acompafian son parte integrante de este estado consolidado.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CE.C.AB.A. T°1 - F°17

Dr. Carlos A. Pace
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.A.B.A. T° 150 F° 106

Lorenzo Calcagno
Por Comision Fiscalizadora

_2-

Sebastian Sanchez Sarmiento

Director Autorizado




Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061
Estado de Resultados Consolidado
Correspondiente a los periodos de tres meses
finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007

31.03.08 31.03.07
$
Ingresos por servicios (Nota 5.g)) 748.659.860 587.778.158
Costo de bienes vendidos y servicios prestados (Anexo F consolidado) " (367.448.315) (297.524.027)
Resultado bruto — Ganancia 381.211.545 290.254.131
Gastos de administracién (Anexo H consolidado) " (85.690.970) (65.224.067)
Gastos de comercializacién (Anexo H consolidado) " (73.744.310) (73.036.780)
Amortizacién de activos intangibles (Nota 6) (17.372.736) (17.453.993)
Resultado operativo — Ganancia 204.403.529 134.539.291
Resultados financieros y por tenencia
Generados por activos
Diferencias de cambio 181.964 6.317.829
Gastos bancarios (1.407.595) (880.944)
Resultado por tenencia bienes de cambio - (50.674)
Intereses 1.335.607 3.940.861
Resultado por medicion de activos en moneda a valor actual 727.924 195.770
Resultado por tenencia - obsolescencia de materiales (360.178) -
Generados por pasivos
Intereses (57.469.807) (62.256.189)
Actualizaciones (CER) - (1.308.165)
Diferencias de cambio (12.947.606) (20.042.309)
Impuestos sobre los débitos y créditos en las transacciones financieras (7.901.011) (6.203.170)
Resultados por reestructuracion financiera - 15.072
Resultado por medicion de pasivos en moneda a valor actual (8.695.345) (10.362.382)
Otros (egresos) / ingresos — netos (95.582) 1.665.202
Resultado de inversiones permanentes 2.282.616 1.607.665
Resultado antes de impuesto a las ganancias y/o a la ganancia minima presunta, y de la
participacion de terceros en sociedades controladas — Ganancia 120.054.516 47.177.857
Impuesto a la ganancia minima presunta (Nota 8) (20.561) (28.123)
Impuesto a las ganancias (Nota 8) (35.008.802) (15.318.612)
Resultado antes de la participacion de terceros en sociedades controladas — Ganancia 85.025.153 31.831.122
Participacion de terceros en los resultados de sociedades controladas (4.577.663) (3.377.358)
Resultado del periodo — Ganancia 80.447.490 28.453.764
Ganancia neta por accién 0,41 0,14
Cantidad de acciones ordinarias 197.327.500 197.327.500
Las notas y los anexos que se acompaiflan son parte integrante de este estado consolidado.
(1) Incluye depreciaciones de bienes de uso imputables a:
Costo de los bienes vendidos y servicios prestados 47.527.811 51.599.450
Gastos de comercializacion 3.360.852 3.590.156
Gastos de administracion 470.546 388.078
51.359.209 55.577.684
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
CP.C.EE.C.AB.A.T°1 - F°17
Dr. Carlos A. Pace Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
Contador Publico (UBA) Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado

C.P.C.EE.C.A.B.A. T° 150 F° 106
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Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061

Estado de Flujo de Efectivo Consolidado (1)
Correspondiente a los periodos de tres meses
finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007

31.03.08 31.03.07
FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
Resultado del periodo — Ganancia 80.447.490 28.453.764
Ajustes para conciliar el resultado del periodo con los fondos generados por las operaciones
Depreciacion de bienes de uso 51.359.209 55.577.684
Amortizacion de activos intangibles 17.372.736 17.453.993
Previsiones 594.143 191.004
Deudores incobrables 3.507.142 5.524.675
Participacion minoritaria 4.577.663 3.377.358
Intereses devengados, netos 56.134.200 58.315.328
Resultados financieros 20.594.907 27.087.864
Resultado inversiones permanentes (2.282.616) (1.607.665)
Resultados por reestructuracion financiera - (15.072)
Resultado por tenencia de bienes de cambio - 50.674
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta devengado 35.029.363 15.346.735
Variacion en activos y pasivos
Créditos por servicios (43.838.148) (1.553.873)
Otros créditos (35.265.070) (17.236.000)
Bienes de cambio 299 (369.490)
Cuentas a pagar 32.453.585 (62.022.428)
Remuneraciones y cargas sociales 2.975.751 (6.411.807)
Cargas fiscales (6.473.586) (6.938.265)
Otras deudas y previsiones (2.757.900) (589.275)
Diferencias transitorias de conversion de subsidiarias del exterior 8.237.054 (3.885.444)
Cobro de intereses, neto 1.017.656 2.082.503
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta pagado (2.236.722) (7.267.717)
Fondos generados por las operaciones 221.447.156 105.564.546
FONDOS APLICADOS A LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicion de sociedades e incremento de activos intangibles (430.571) (1.857.708)
Adquisicion de bienes de uso y materiales (184.796.223) (80.329.894)
Fondos aplicados a las actividades de inversion (185.226.794) (82.187.602)
FONDOS APLICADOS A LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cancelacion de intereses (64.339.690) (73.809.633)
Cancelacion de capital (1.290.738) (417.894)
Adelantos en cuenta corriente - 5.245
Disminucion participacion de terceros en sociedades controladas - (3.151.460)
Fondos aplicados a las actividades de financiacion (65.630.428) (77.373.742)
RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA GENERADOS POR LOS FONDOS (1.094.724) 1.011.452
Disminucion neta de efectivo (30.504.790) (52.985.346)
Fondos al inicio del ejercicio 158.581.208 212.092.240
Fondos al cierre del periodo (2) 128.076.418 159.106.894

(1) Ver Nota 3.4.p) a los estados contables individuales.
(2) Incluye $ 21.567.505 en moneda extranjera, correspondientes a USS 6.934.889 al tipo de cambio de $ 3,13 por cada 1 USS.

Las notas y los anexos que se acompafan son parte integrante de este estado consolidado.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°l -F°l7
Dr. Carlos A. Pace Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
Contador Publico (UBA) Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado

C.P.C.EE.C.A.B.A. T° 150 F° 106
4.



Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables Consolidados
Correspondientes al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2008
presentados en forma comparativa

NOTA 1 - CAMBIOS EN LA ESTRUCTURA ACCIONARIA DE LA SOCIEDAD Y
ADQUISICION DE SOCIEDADES.

Seglin se describe con mayor detalle en la Nota 2 a los estados contables individuales, durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 se han producido una serie de cambios en la estructura
accionaria de la Sociedad en virtud de los cuales, a la fecha de emision de los presentes estados
contables (i) Grupo Clarin S.A. (“Clarin™), a través de VLG Argentina LLC, Southtel Holdings S.A.,
CV B Holding S.A. y Vistone S.A., detenta aproximadamente el 60% del total del capital con derecho
a voto de Cablevision S.A. (Ia “Sociedad”); y (ii) Fintech Advisory Inc. (“Fintech Advisory™), a través
de Fintech Media LLC (“Fintech”) y ésta tltima en forma directa y a través de VLG Argentina LLC;
detenta aproximadamente el 40% del capital social con derecho a voto.

Asimismo, con fecha 26 de septiembre de 2006 la Sociedad adquiri6: (i) una participacion del 100% en
el capital de Hicks, Muse, Tate & Furst — LA Argentina Cable Company LLC (“Hicks LLC”), quien
era controlante en forma indirecta de Teledigital Cable S.A. y (ii) una participacién del 98,5% en
Multicanal S.A. (“Multicanal”). Posteriormente, con fecha 26 de diciembre de 2006, Hicks LLC
transfirio a la Sociedad el 100% de la tenencia accionaria que poseia de Holding Teledigital Cable S.A.
(“HTDC”). Durante marzo de 2007, la Sociedad transfirié6 a Construred S.A. el 2% de la tenencia
accionaria que poseia en HTDC.

NOTA 2 - PROCESO DE REESTRUCTURACION FINANCIERA DE MULTICANAL

Con motivo del proceso de restructuracion de la deuda financiera de Multicanal, plasmado en un
Acuerdo Preventivo Extrajudicial (el “APE Multicanal”) que fue homologado por el Juzgado
Comercial N° 4, Secretaria N° 8 (el “Tribunal Argentino”) y confirmado por la Camara Nacional de
Apelaciones en lo Comercial Sala “A” (la “Céamara”) el 4 de octubre de 2004 (habiendo la Corte
Suprema de Justicia, en abril de 2005, rechazado el recurso de queja interpuesto ante el rechazo del
recurso extraordinario resuelto por la Camara) Multicanal, (i) efectué un aumento de capital por la
suma de $ 15.000.000, integrado en su totalidad por el accionista Grupo Clarin S.A., (ii)
posteriormente efectivizo un aumento del capital social de $ 386.635.103 a $ 594.911.263 integrado
con la capitalizacion parcial de los titulos entregados por los acreedores de Multicanal sujetos al APE

V¢éase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA. T°1 -F°17

Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado
-5-




Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables Consolidados (Cont.)

Multicanal a los que les correspondi6 la Opcion Combinada bajo el APE Multicanal (Titulos a 7 afios y
acciones Clase C), emitiendo la cantidad de 208.276.160 acciones ordinarias escriturales Clase C de
$ 1 valor nominal cada una y con derecho a 1 voto por accion, (iii) emitié los Titulos a 10 Afos
(Opcidn a la Par) y los Titulos a 7 Afios (conforme se los describe mas abajo), que fueron entregados a
JP Morgan Chase Bank en su caracter de Agente de Canje a fin que éste entregase dichos titulos a los
acreedores sujetos al APE Muticanal que tenian derecho a recibir los mismos, (iv) entregd a JP Morgan
Chase Bank para su pago a los acreedores sujetos al APE Multicanal que recibieron la Opcidén
Combinada y la Opcion a la Par, la suma de intereses devengados conforme a los Titulos a 10 Afios y
Titulos a 7 Afios hasta el 19 de junio de 2006 y el monto del capital e intereses hasta el 19 de julio de
2006 para el pago de aquellos acreedores sujetos al APE Multicanal a los que les correspondia la
Opcidn en Efectivo.

Las Obligaciones Negociables emitidas en virtud del APE Multicanal tienen las siguientes
caracteristicas: a) Obligaciones Negociables Serie A Step Up Notes por US$ 80.325.000 (Titulos a 10
Anos), devengando intereses a una tasa nominal anual del 2,5% desde la asamblea de bonistas del 10
de diciembre de 2003 hasta el cuarto afio a partir de la emision, al 3,5% desde el cuarto afio hasta el
octavo afo y al 4,5% desde el octavo ano hasta el vencimiento, b) Obligaciones Negociables Serie B
por US$ 139.869.850 (Titulos a Tasa Fija a 7 Afos), devengando intereses a una tasa del 7% nominal
anual y c) Obligaciones Negociables Serie B por US$ 3.096.625 (Titulos a Tasa Flotante a 7 Afos),
devengando intereses a la tasa Libor de tres meses mas un margen igual al 1,325%.

Con efecto al 20 de julio de 2006, efectuado el canje de los titulos y el pago en efectivo contemplado
en el APE Multicanal se consider6d extinguida y cancelada toda la deuda sujeta al APE Multicanal.
Como consecuencia de todo lo efectuado, el Tribunal Argentino resolvio con fecha 13 de octubre de
2006 tener por cumplido el APE Multicanal en los términos de lo dispuesto en el art. 59, penultimo
parrafo, de la Ley 24.522. Multicanal acredit6 ante el Tribunal Argentino la publicacion de los edictos
ordenados por el mismo en su resolucion de cumplimiento del APE Multicanal.

Con motivo de la emision de los Titulos a 10 Afios y los Titulos a 7 Afos, Multicanal ha asumido
ciertos compromisos. Entre ellos se encuentra: (i) la limitacion a la emision de garantias por parte de
las subsidiarias; (ii) fusién por absorcion, fusion propiamente dicha y venta de activos bajo ciertas
condiciones, (iii) limitacion al incurrimiento en endeudamiento por encima de los ratios aprobados, (iv)
limitacion sobre las inversiones de capital que superen determinado monto, (v) limitaciones sobre el
excedente de efectivo por encima del cual Multicanal deberd aplicar un porcentaje al adelanto en
efectivo de cualquier Titulo a 7 Afos en circulacion, (vi) limitacion a las operaciones con accionistas y
afiliadas en ciertas circunstancias, (vii) limitaciéon a la emision y venta de acciones de subsidiarias
significativas con ciertas excepciones, entre otros.

V¢éase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA. T°1 -F°17

Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado
-6-




Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables Consolidados (Cont.)

Con fechas 20 de septiembre de 2006, 18 de diciembre de 2006 y 21 de diciembre de 2007, se
celebraron tres asambleas extraordinarias de tenedores de Titulos a Tasa Fija a 7 Afios con la intencion
de ajustar algunos de los compromisos originalmente asumidos por Multicanal con motivo de la
emision de dichos titulos aprobandose en cada oportunidad las modificaciones propuestas por
Multicanal.

Con fecha 30 de marzo de 2007, y conforme lo permitido en el Articulo 9.7 del Convenio de
Fideicomiso de los Titulos a 7 Afios que permite a Multicanal subsanar ambigiiedades y/o
inconsistencias sin el consentimiento de los tenedores si el Directorio y el Fiduciario asi lo autorizan, el
Directorio de Multicanal aprobd la modificacion de los Articulos 4.2 y 4.3 del Segundo Convenio de
Fideicomiso Complementario reformado por el Tercer Convenio de Fideicomiso Complementario,
habiéndose suscripto con el Fiduciario el Sexto Convenio de Fideicomiso Complementario a dichos
efectos.

Con fecha 20 de septiembre de 2006, Multicanal cancel6 la totalidad de las Obligaciones Negociables
Serie B (Tasa Flotante a 7 Afios) por US$ 3.096.625 mas sus intereses devengados a esa fechay el 27 y
28 de septiembre de 2006, recomprd Obligaciones Negociables Serie B (Titulos a Tasa Fija a 7 Afios)
por un valor nominal de US$ 34.144.281 mas sus intereses devengados a esas fechas, registrandose una
quita de US$ 104.278.

De acuerdo con los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables emitidas, Multicanal
constituyd una cuenta de reserva que al cierre del periodo asciende a la suma de $ 14.855.171, expuesta
en el rubro Otros Activos corrientes, siendo los fondos de disponibilidad restringida al pago de
intereses y capital de las Obligaciones Negociables emitidas bajo el APE Multicanal.

NOTA 3 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
CONSOLIDADOS

1. Normas contables profesionales aplicables

Los estados contables consolidados de la Sociedad han sido preparados de conformidad con las normas
contables profesionales vigentes en la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, Replblica Argentina y las
disposiciones de la Comision Nacional de Valores (“CNV”).

De acuerdo con las disposiciones establecidas por el ordenamiento exigido por la Resolucion General
N° 368 de la CNV, la Sociedad presenta sus estados contables consolidados precediendo a los estados
contables individuales.

V¢éase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA. T°1 -F°17

Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado
-7 -




Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables Consolidados (Cont.)

Los estados contables consolidados de la Sociedad han sido preparados de acuerdo con la Resolucion
Técnica N° 21 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
(“FACPCE”) e incluyen los activos, pasivos y los resultados de sus operaciones desde la fecha de
adquisicion, de corresponder, de las sociedades controladas directa e indirectamente enumeradas a
continuacion. Tanto los saldos significativos entre las distintas subsidiarias y la Sociedad como los
resultados de las transacciones significativas han sido eliminados en la consolidacion.

Los porcentajes de participacion directa e indirecta en las sociedades objeto de consolidacion al 31 de
marzo de 2008 y 2007 y al 31 de diciembre de 2007 son los siguientes:

Participacion porcentual sobre
capital total y votos posibles
(directa e indirectamente) (1)

31.03.2008 31.12.2007 31.03.2007
% % %
Subsidiarias
Multicanal S.A. (2) 98,5 98,5 98,5
Holding Teledigital Cable S.A. (2) 100,0 100,0 100,0
Televisora La Plata S.A. (3) 100,0 100,0 70,0
Construred S.A. (3) 99,9 99,9 99,9
Cablepost S.A. 99,9 99,9 99,9
Fintelco S.A. 100,0 100,0 100,0

(1)  Participacion en el capital social.
(2)  Ver nota 2.a) a los estados contables individuales.
(3)  Ver nota 2.b) a los estados contables individuales.

Se han reclasificado ciertas cifras de los estados contables consolidados de la Sociedad
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 y al periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo de 2007 a los efectos de su presentacion comparativa con los de este periodo.

2. Informacion adicional del Estado de Flujo de Efectivo

En los periodos finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007 se realizaron las siguientes transacciones
que no afectaron fondos:

31.03.08 31.03.07
$
Compra de sociedades financiada con deuda - 2.545.122
- 2.545.122
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
CP.CECABA. Tl -F°l7
Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento

Por Comisidn Fiscalizadora Director Autorizado
_8-




Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables Consolidados (Cont.)

NOTA 4 - CRITERIOS DE VALUACION Y EXPOSICION

Los estados contables de las sociedades controladas han sido confeccionados sobre la base de criterios
uniformes a los aplicados por la Sociedad para la elaboracion de sus estados contables (Nota 3 a los
estados contables individuales). Con respecto a los criterios de valuacion y exposicion utilizados para
los rubros de los estados contables de las sociedades controladas que la Sociedad no posee, los
principales son los siguientes:

4.1. Activos intangibles

Representan bésicamente derechos de explotacion, concesiones y valor de compra de cartera de
abonados, y han sido valuados a su costo reexpresado siguiendo los lineamientos indicados en la
Nota 3.2. a los estados contables individuales, neto de sus amortizaciones acumuladas.
Adicionalmente, en relacion a las adquisiciones mencionadas en Nota 2.a) a los estados contables
individuales la Sociedad asign6 el valor de costo de la cartera de abonados en funcion del flujo de
fondos futuro estimado de dicha cartera. El valor asi determinado ha sido valuado neto de su
amortizaciéon acumulada. Las amortizaciones han sido calculadas por el método de la linea recta en
base a vidas ttiles estimadas. El valor de estos activos no supera su valor recuperable estimado al cierre
del periodo.

4.2. Inversiones

Las subsidiarias extranjeras de la sociedad controlada Multicanal en su mayoria han sido consideradas
entidades del exterior no integradas a los efectos de su categorizacion bajo la Resolucion Técnica
N° 18, ya que las mismas son auténomas a nivel organizacional, financiero y econdmico. Por
consiguiente, los activos y pasivos de tales subsidiarias extranjeras no integradas han sido convertidos
a pesos argentinos aplicando el tipo de cambio al cierre del periodo.

Las diferencias de cambio generadas por la conversiéon han sido imputadas en la linea Diferencias
Transitorias de Conversion del Estado de Evolucion del Patrimonio Neto.

4.3. Bienes de Uso

Los costos financieros generados por la construccion, montaje y terminacion de los bienes de uso,
cuando dichos procesos son de duracidon prolongada, han sido activados. El importe activado en el
periodo por este concepto ascendio a $ 422.980 al 31 de marzo de 2008, el cual corresponde a
financiacioén con capital de terceros.

Véase nuestro informe de fecha

8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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CP.CECABA. T°1 -F°17

Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado
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Los bienes destinados a la venta han sido reclasificados a otros activos y se encuentran valuados a
valor neto de realizacion.

4.4. Segmentos de negocios

Los servicios y productos que proveen la Sociedad y sus sociedades controladas corresponden a un
unico segmento de negocios, considerando la naturaleza de los mismos, los riesgos de la prestacion, los
procesos de distribucion y la base de clientes unificada.

NOTA 5 - COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS DE
SITUACION PATRIMONIAL Y DE RESULTADOS

A continuacion se detalla la composicion de los principales rubros de los estados contables
consolidados, con excepcion de aquellos que no difieren en forma significativa con los expuestos en los
estados contables individuales.

31.03.08 31.12.07
a) Créditos por servicios:

Comunes 181.384.972 141.543.024
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y relacionadas (Nota 7) 10.159.174 9.696.726
Diversos 5.489.543 4.757.235
Menos: Prevision para deudores de dudosa recuperabilidad (Anexo E

consolidado) (40.085.230) (39.379.532)

156.948.459 116.617.453
b) Otros créditos:

Corrientes
Depositos judiciales 5.651.676 5.526.204
Gastos pagados por adelantado 7.839.522 8.915.598
Créditos fiscales 21.980.907 11.497.743
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y relacionadas (Nota 7) 4.226.363 7.553.948
Anticipos a proveedores 17.978.296 2.986.145
Dividendos a cobrar 2.945.459 4.984.689
Créditos con accionistas minoritarios de sociedades controladas y

vinculadas 3.243.000 3.242.097
Deudores varios 10.822.488 10.602.316
Anticipos al personal 1.136.242 1.032.896
Diversos 31.610.204 16.406.124
Menos: Prevision para otros créditos de dudosa recuperabilidad

(Anexo E consolidado) (1.344.964) (1.344.964)

106.089.193 71.402.796

V¢éase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA. T°1 -F°17

Lorenzo Calcagno
Por Comisidn Fiscalizadora
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31.03.08 31.12.07
$
No corrientes
Créditos fiscales 68.790.939 66.646.465
Gastos pagados por adelantado 5.465.717 4.903.003
Deudores varios 4.103.540 4.683.398
78.360.196 76.232.866
¢) Otros activos:
Cuenta de reserva 24.409.448 24.037.362
Otras colocaciones 386.007 283.971
Bienes de uso destinados para la venta 15.549.714 15.549.714
40.345.169 39.871.047
d) Bienes de cambio:
Mercaderia de reventa (Anexo F consolidado) 308.825 792.140
Anticipo para compra de bienes de cambio 136.379 136.678
Prevision para desvalorizacion de bienes de cambio
(Anexo E consolidado) - (483.315)
445.204 445.503
e) Cuentas a pagar:
Corrientes
Proveedores 138.486.088 132.321.828
Provisiones 95.252.368 92.502.236
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y relacionadas (Nota 7) 74.966.242 51.750.546
308.704.698 276.574.610
f) Deudas bancarias y financieras:
Corrientes
En proceso de reestructuracion (1) 134.195.862 130.435.547
Intereses a pagar con sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y
relacionadas (Nota 7) 600.489 15.078.031
Por compra de equipamiento 2.592.401 3.846.885
Provision para intereses 38.670.576 29.824.146
Diversos 44.379 44.099
176.103.707 179.228.708
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
C.P.CE.CABA.Tl -F°l7
Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento

Por Comisidn Fiscalizadora Director Autorizado
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No corrientes

Obligaciones Negociables (2)
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y relacionadas (Nota 7)
Deuda por compra de sistemas de cable y otros

Bancarios

Medicion de deuda financiera a valor actual
Obligaciones Negociables de Multicanal

Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables Consolidados (Cont.)

31.03.08

31.12.07

1.044.295.985
452.808.929
292.228.642
10.417.275
(52.803.037)
589.780.304

1.038.326.271
452.808.929
292.240.504
10.351.551
(61.071.891)
586.059.292

2.336.728.098

2.318.714.656

(1)  Incluye US$ 21 millones en monto de capital, correspondientes a las Series 5, 9 y 10 de Obligaciones Negociables mas intereses. Ver nota 9.a) a los
estados contables individuales.

(2)  Neto de Obligaciones Negociables correspondientes a la Contraprestacion que conforme al APE Cablevision aplica a los acreedores que no habian
celebrado acuerdos de canje al 31 de marzo de 2008 y 31 de diciembre de 2007, respectivamente. Ver nota 9.a) a los estados contables individuales.

31.03.08 31.03.07
$
g) Ingresos por servicios:
Abono 597.414.597 458.528.564
Publicidad 6.806.693 7.128.943
Internet 138.835.407 116.488.112
Diversos 5.603.163 5.632.539
748.659.860 587.778.158
NOTA 6 - ACTIVOS INTANGIBLES
Amortizacion Valor residual  Valor residual
Cuenta principal Valor de origen acumulada al 31.03.08 al 31.12.07
$
Llave de negocio
Televisora La Plata 16.732.005 (3.827.189) 12.904.816 12.904.816
Multicanal 571.901.964 - 571.901.964 562.849.846
Teledigital 201.910.249 - 201.910.249 201.910.249
Prima 39.507.456 - 39.507.456 39.507.456
Operaciones fusionadas 2.982.193.492 (889.049.451) 2.093.144.041 2.093.144.045
Sub-total 3.812.245.166 (892.876.640) 2.919.368.526 2.910.316.412

Véase nuestro informe de fecha

8 de mayo de 2008

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CE.CAB.A.T°1 - F°17

Lorenzo Calcagno
Por Comisidn Fiscalizadora
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Amortizacion Valor residual  Valor residual
Cuenta principal Valor de origen acumulada al 31.03.08 al 31.12.07
$

Sub-total 3.812.245.166 (892.876.640) 2.919.368.526 2.910.316.412
Activos intangibles

Valor compra cartera de abonados 448.923.742 (96.789.364) 352.134.378 368.259.252

Marcas 32.016.962 (5.118.145) 26.898.817 27.058.612

Gastos preoperativos 22.693.859 (21.825.040) 868.819 917.138

Derechos de explotacion 19.912.266 (9.019.820) 10.892.446 11.097.446

Concesiones 1.967.276 (1.956.393) 10.883 11.206

Derechos de adquisicion de redes 4.339.331 (2.990.443) 1.348.888 1.402.843

Diversos 20.680.012 (15.951.470) 4.728.542 5.094.127

Sub-total 550.533.448 (153.650.675) 396.882.773 413.840.624
Total 2008 4.362.778.614 (1.046.527.315) 3.316.251.299 -
Total 2007 4.351.633.060 (1.027.476.024) - 3.324.157.036

Las amortizaciones de activos intangibles consolidadas correspondientes al periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo de 2008 y 2007 ascendieron a $ 17.372.736 y $ 17.453.993, respectivamente.

NOTA 7 - SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES ART. 33 - LEY N° 19550 Y
RELACIONADAS

A continuacion se detallan los saldos y operaciones con sociedades art. 33 - Ley N° 19.550 y

relacionadas al 31 de marzo de 2008 presentados en forma comparativa:

Sociedades controlantes o que ejercen influencia significativa:

31.03.08 31.03.07 31.12.07
Monto del Saldo deudor Monto del Saldo deudor
Rubro / Operacion periodo (acreedor) periodo (acreedor)
$

Créditos por ventas - 297.352 - 294.970
Otros créditos - 2.976.472 - 2.908.666
Cuentas por pagar - (21.213.375) - (9.700.910)
Deudas financieras — capital a pagar - (240.821.150) - (240.821.150)
Deudas financieras — intereses a pagar - (385.311) - (9.674.986)
Servicios de asesoramiento (9.864.257) - (8.790.199) -
Intereses ganados 67.806 - - -
Intereses deuda por adquisicion de sociedades (9.691.513) - (11.650.074) -
Otras ventas 1.969 - - -

V¢éase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Otras sociedades relacionadas:

31.03.08 31.03.07 31.12.07
Monto del Saldo deudor Monto del Saldo deudor
Rubro / Operacién periodo (acreedor) periodo (acreedor)
$

Créditos por ventas - 9.861.822 - 9.401.756
Otros créditos - 1.249.891 - 4.645.282
Cuentas por pagar - (53.752.867) - (42.049.636)
Deudas financieras — capital a pagar - (211.987.779) - (211.987.779)
Deudas financieras — intereses a pagar - (371.255) - (8.516.606)
Ventas de publicidad 154.526 - 92.124 -
Otras ventas 559.747 - 656.964 -
Resultados financieros - - 87.422 -
Intereses deuda por adquisicion sociedades (8.563.231) - (6.506.042) -
Otros intereses - - 137.036 -
Costo de programacion (68.368.425) - (50.753.078) -
Edicion y distribucion de revistas (9.280.495) - (3.223.512) -
Servicios de asesoramiento (3.674.332) - (2.008.675) -
Compras de publicidad (5.057.252) - (6.469.218) -
Otras compras (609.604) - (782.438) -

NOTA 8 - INFORMACION ADICIONAL SOBRE IMPUESTO DIFERIDO

La composicion de los saldos de impuesto diferido al 31 de marzo de 2008 y al 31 de diciembre de
2007 es la siguiente:

31.03.08 31.12.07
$

Activo por impuesto diferido:

Créditos por servicios y otros créditos 12.205.566 14.991.460

Deudas fiscales 3.171.588 3.395.851

Quebrantos impositivos 83.762.155 120.791.233

Previsiones para contingencias 26.449.280 26.963.222

Remuneraciones y cargas sociales 194.957 -

Otras diferencias temporarias - 108.627

125.783.546 166.250.393

Prevision por dudosa recuperabilidad del activo por impuesto

diferido, neto (Anexo E consolidado) (2.693) (11.646.348)
Subtotal activo por impuesto diferido, neto 125.780.853 154.604.045

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
C.P.CE.CABA.Tl -F°l7
Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
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31.03.08 31.12.07
$

Subtotal activo por impuesto diferido, neto 125.780.853 154.604.045
Pasivo por impuesto diferido:

Bienes de uso y activos intangibles, neto (120.869.971) (136.651.300)

Deudas bancarias y financieras (18.481.063) (21.416.959)

Otras diferencias temporarias (1.925.758) -
Subtotal pasivo por impuesto diferido, neto (141.276.792) (158.068.259)
Total pasivo por impuesto diferido, neto (1) (15.495.939) (1) (3.464.214)

(1) Expuesto en deudas fiscales no corrientes.

La conciliacion entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados por los periodos de tres meses
finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007 y el que surgiria de aplicar al resultado contable antes de
impuestos la tasa impositiva es la siguiente:

31.03.08 31.03.07
$

Impuesto a las ganancias calculado a la tasa impositiva (35%) sobre el

resultado contable antes de impuestos 40.416.899 15.330.175
Diferencias permanentes:
Resultado inversiones permanentes (798.915) (562.683)
Resultado de participacion minoritaria 1.602.182 1.182.075
Ajuste por inflacion de bienes de uso y otros diversos, neto (6.211.364) (977.383)
Subtotal 35.008.802 14.972.184
(Disminucion) / Aumento de prevision (Anexo E consolidado) (11.643.655) 346.428
Prescripcion / Utilizacion de quebrantos 11.643.655 -
Impuesto a las ganancias 35.008.802 15.318.612
Impuesto a la ganancia minima presunta 20.561 28.123
Total 35.029.363 15.346.735

A continuacion se expone el detalle con los vencimientos correspondientes de los quebrantos
impositivos estimados al 31 de marzo de 2008:

Afio de origen Importe del quebranto Afio hasta el que se
del Quebranto puede utilizar

2002 114.400 2007

2003 4.482.433 2008

2004 14.865.792 2009

2005 210.991.321 2010

2006 8.063.293 2011

2007 516.456 2012

2008 286.748 2013

239.320.443

V¢éase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061
Evolucion de Bienes de Uso
Estados contables al 31 de marzo de 2008 y 2007 y al 31 de diciembre de 2007

Anexo A
Consolidado
VALORES DE ORIGEN DEPRECIACIONES
Diferencia Acumuladas Diferencia Acumuladas Valor neto Valor neto
Al comienzo de Al cierre del al comienzo | Alicuota de al cierre del resultante resultante
Cuenta principal del ejercicio | conversién A t Disminuci Transferencias periodo del ejercicio anual conversién | Aumentos | Disminuci periodo al 31.03.08 al 31.12.07
$ % $
Inmuebles 206.827.362 977.621 1.118.280 (5.688) - 208.917.575 77.191.940 2 405.610 1.787.861 (379) 79.385.032 129.532.543 129.635.422
Mejoras en
inmuebles arrendados 2.007.488 - 356.140 - - 2.363.628 824.755 33 - 171.719 - 996.474 1.367.154 1.182.733
Maquinas y equipos 50.477.003 - 560.154 - 133.442 51.170.599 38.501.116 10 - 804.803 - 39.305.919 11.864.680 11.975.887
Muebles y utiles 55.261.753 571.750 149.176 - - 55.982.679 47.864.555 10 389.235 395.011 - 48.648.801 7.333.878 7.397.198
Equipos de
computacion 165.355.425 448.439 4.091.848 (2.951) - 169.892.761 132.257.238 33 376.635 3.604.150 (393) 136.237.630 33.655.131 33.098.187
Instalaciones y
equipamiento de
internet 169.183.387 - 199.155 - - 169.382.542 63.185.342 10-33 - 4.430.984 - 67.616.326 101.766.216 105.998.045
Rodados 87.972.961 566.208 3.923.811 - - 92.462.980 78.202.263 20 394.417 1.017.736 - 79.614.416 12.848.564 9.770.698
Herramientas 31.440.060 45.176 93.409 - 429.073 32.007.718 25.693.644 20 19.167 982.928 - 26.695.739 5.311.979 5.746.416
Cables, tendido y
bienes en comodato 2.240.755.053 8.065.643 39.062.389 (3.196.667) 13.665.556 2.298.351.974 | 1.715.643.153 7-33 8.299.495 | 37.762.716 (3.077.031) 1.758.628.333 539.723.641 525.111.900
Amplificadores 269.768 - - - - 269.768 102.554 20 - 17.499 - 120.053 149.715 167.214
Tramas 11.589.032 - 41.657 - - 11.630.689 8.154.303 20 - 369.134 - 8.523.437 3.107.252 3.434.729
Adaptadores y otros
bienes 1.019.723 - - - - 1.019.723 477.830 10 - 24.703 - 502.533 517.190 541.893
Obras en curso 70.433.825 1.106.417 11.942.376 - 40.378.740 123.861.358 - - - - - 123.861.358 70.433.825
Materiales en
almacén, en transito y
anticipos 386.053.276 1.541.421 205.383.512 (81.584.925) (54.606.811) 456.786.473 - - - - - 456.786.473 386.053.276
Prevision materiales
(Anexo E) (25.222.767) (66.250) (360.178) 9.724 - (25.639.471) (174.828) - (10.035) - (184.863) (25.454.608) (25.047.939)
Total 31.03.2008 3.453.423.349 | 13.256.425 266.561.729 (84.780.507) - 3.648.460.996 | 2.187.923.865 9.884.559 | 51.359.209 (3.077.803) 2.246.089.830 | 1.402.371.166 | 1.265.499.484
Total 31.03.2007 4.186.438.732 (217.666) 92.977.081 (16.819.630) - 4.262.378.517 | 3.187.099.167 131.995 | 55.577.684 (3.981.439) 3.238.827.407 | 1.023.551.110 -

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Previsiones

Estados contables al 31 de marzo de 2008 y 2007 y al 31 de diciembre de 2007

Anexo E
Consolidado
2008
Saldos al Saldos al
comienzo del cierre del
ejercicio Aumentos Disminuciones periodo
$

DEDUCIDAS DEL ACTIVO

Inversiones:

Por recupero de inversiones 7.508.609 46.000 - 7.554.609

Créditos por servicios:

Para deudores de dudosa recuperabilidad 39.379.532 3.507.142 (1) (2.801.444) 2) 40.085.230

Otros créditos:

Para otros créditos de dudosa recuperabilidad 1.344.964 - - 1.344.964

Por dudosa recuperabilidad del activo por impuesto diferido 11.646.348 - (11.643.655) 3) 2.693

Bienes de cambio:

Por desvalorizacion de bienes de cambio 483.315 - (483.315) -

Bienes de uso:

Para obsolescencia de materiales 25.047.939 360.178  (4) 46491 (7) 25.454.608
Total al 31.03.08 85.410.707 3.913.320 (14.881.923) 74.442.104
Total al 31.03.07 86.731.831 6.112.781 (3.956.774) 88.887.838

INCLUIDAS EN EL PASIVO

Previsiones:

Para contingencias 78.562.089 233.965 (5) (1.776.451) (6) 77.019.603
Total al 31.03.08 78.562.089 233.965 (1.776.451) 77.019.603
Total al 31.03.07 74.148.596 - (1.082.386) 73.066.210

(1) Imputado bajo la denominacion "Deudores incobrables" del Anexo H.
(2)  Corresponde principalmente a la aplicacion de la prevision por baja de abonados.
(3)  VerNota 8.
(4)  Imputado en “Resultados financieros”.
(5)  Imputado bajo la denominacion “Juicios y contingencias” del Anexo H.
(6)  Corresponde a pagos y aplicaciones efectuadas durante el periodo.
(7)  Corresponde a ($ 19.759) por baja y a $ 66.250 por diferencias transitorias de conversion.
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Costo de los Bienes Vendidos y Servicios Prestados
Correspondiente a los periodos de tres meses
finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007

Anexo F
Consolidado
Total al Total al
31.03.08 31.03.07
$
Existencia al comienzo del ejercicio (1) 792.140 1.464.915
Mercaderia de reventa 792.140 1.464.915
Compras y costos de servicio del periodo 367.448.315 297.513.432
Compras - 798.728
Costo de servicios (Anexo H consolidado) 367.448.315 296.714.704
Mas / (menos)
Aplicacion prevision desvalorizacion bienes de cambio (483.315) -
Menos:
Existencias al cierre del periodo (308.825) (1.454.320)
Mercaderia de reventa (1) (308.825) (1.454.320)
Costo de los bienes vendidos y servicios prestados 367.448.315 297.524.027
(1) No incluye la prevision para obsolescencia de bienes de cambio por $ 483.315 al 31 de marzo de 2007.
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Informacion Requerida por el Art. 64 Apartado I, Inc. b) de la Ley N° 19.550
Correspondiente a los periodos de tres meses

finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007

Anexo H
Consolidado
Costos de
servicios Gastos de Gastos de Total al Total al
Rubro prestados comercializacion | administracién 31.03.08 31.03.07
$
Remuneraciones, cargas sociales y beneficios al
personal (1) 59.643.268 21.394.069 23.190.750 104.228.087 84.510.132
Costos de programacion 159.797.532 - - 159.797.532 128.416.511
Indemnizaciones / Gastos proceso de integracion 1.145.356 488.987 675.222 2.309.565 2.385.761
Servicios publicos, tasas e impuestos 16.807.408 12.576.617 3.235.875 32.619.900 27.439.749
Gastos de representacion 68.131 689.402 532.775 1.290.308 459.513
Mantenimiento de bienes de uso y gastos de red 39.172.006 2.446.705 9.297.170 50.915.881 30.895.914
Alquileres 10.057.782 267.883 1.948.807 12.274.472 10.202.324
Depreciacion de bienes de uso 47.527.811 3.360.852 470.546 51.359.209 55.577.684
Honorarios por servicios 283.988 1.419.799 31.536.113 33.239.900 20.474.428
Honorarios a directores y sindicos - - 585.029 585.029 768.151
Publicidad y promociones - 9.235.873 336 9.236.209 11.002.585
Gastos de oficina 4.754 97.447 2.122.518 2.224.719 2.127.684
Produccion revista 5.044.112 5.770.586 - 10.814.698 10.052.530
Costo de transmision de datos 19.735.890 - - 19.735.890 17.715.284
Deudores incobrables - 3.507.142 - 3.507.142 5.524.675
Gastos y comisiones de tarjetas 195.941 10.904.606 7.420.089 18.520.636 13.624.314
Juicios y contingencias 233.965 - - 233.965 -
Diversos 7.730.371 1.584.342 4.675.740 13.990.453 13.798.312
Total al 31.03.2008 367.448.315 73.744.310 85.690.970 526.883.595 -
Total al 31.03.2007 296.714.704 73.036.780 65.224.067 - 434.975.551

(1) Incluye $ 1,1 millones relacionados con el PALP (ver Nota 13 individual), de los cuales aproximadamente $ 0,8 millones corresponden al costo inicial de

implementacion.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061

Al 31 de marzo de 2008 y al 31 de diciembre de 2007

Cablevision S.A.

Estado de Situacion Patrimonial

ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos

Inversiones

Créditos por servicios (Nota 4.a))
Otros créditos (Nota 4.b))
Otros activos (Nota 4.c))

Total Activo Corriente
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos (Nota 4.b))
Inversiones (Nota 4.d))

Bienes de uso (Nota 4.¢))
Activos intangibles (Anexo B)
Subtotal Activo No Corriente
Llaves de negocio (Anexo B)
Total Activo No Corriente
Total Activo

31.03.08 31.12.07
38.729.211 52.175.649
21.191.795 10.040.569
56.090.977 32.838.332
21.563.035 21.702.262

9.940.284 9.671.986

147.515.302 126.428.798
75.625.451 68.986.223

1.338.477.963 1.275.821.622

621.705.440 528.707.761
36.774.662 37.238.616

2.072.583.516

1.910.754.222

2.093.144.045

2.093.144.045

4.165.727.561

4.003.898.267

4.313.242.863

4.130.327.065

PASIVO CORRIENTE

Cuentas a pagar (Nota 4.f))

Deudas bancarias y financieras (Nota 4.g))

Remuneraciones y cargas sociales

Cargas fiscales

Otras deudas (Nota 4.h))

Total Pasivo Corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Cuentas a pagar

Deudas bancarias y financieras (Nota 4.g))

Cargas fiscales

Previsiones (Anexo E)

Total Pasivo No Corriente

Total Pasivo

PATRIMONIO NETO (Segun estado
respectivo)

Total Pasivo y Patrimonio Neto

31.03.08 | 31.12.07
$

180.250.516 117.338.575
171.769.322 183.209.069
45.371.962 39.216.661
36.662.224 22.979.103
6.424.266 5.851.015
440.478.290 368.594.423
3.055.238 2.995.319
1.725.290.977 1.712.450.972
7.865.418 8.172.890
44.828.800 44.292.669

1.781.040.433 1.767.911.850

2.221.518.723 2.136.506.273

2.091.724.140 1.993.820.792

4.313.242.863 4.130.327.065

Las notas y los anexos que se acompafian son parte integrante de estos estados contables.

Véase nuestro informe de fecha

8 de mayo de 2008
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Cablevision S.A.
Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061
Estado de Resultados
Correspondiente a los periodos de tres meses
finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007

31.03.08 | 31.03.07
$
Ingresos por servicios (Nota 4.1)) 375.280.396 290.911.563
Costo de servicios prestados (Anexo H) " (177.792.352) (142.271.717)
Resultado bruto — Ganancia 197.488.044 148.639.846
Gastos de administracion (Anexo H) (45.479.435) (34.682.527)
Gastos de comercializacién (Anexo H) (39.151.754) (35.043.572)
Amortizacion de activos intangibles (Anexo B) (521.136) (160.085)
Resultado operativo — Ganancia 112.335.719 78.753.662
Resultados financieros y por tenencia
Generados por activos
Diferencias de cambio 1.551.478 1.902.378
Gastos bancarios (636.656) (202.800)
Resultado por tenencia - obsolescencia de materiales (360.178) -
Intereses (Nota 4.j)) 648.038 3.309.264
Generados por pasivos
Intereses (Nota 4.j)) (46.861.592) (51.088.907)
Actualizaciones (CER) - (1.061.443)
Diferencias de cambio (8.661.922) (14.895.750)
Impuestos sobre los débitos y créditos en las transacciones financieras (4.141.706) (3.465.403)
Resultados por reestructuracion financiera - 15.072
Resultado por medicion de pasivos en moneda a valor actual (6.823.460) (8.681.283)
Otros ingresos - netos 360.530 293.538
Resultado de inversiones permanentes 45.162.756 27.043.251
Resultado antes de impuesto a las ganancias — Ganancia 92.573.007 31.921.579
Impuesto a las ganancias y/o a la ganancia minima presunta (Nota 5) (12.125.517) (3.467.815)
Resultado del periodo — Ganancia 80.447.490 28.453.764
Ganancia neta por accién 0,41 0,14
Cantidad de acciones ordinarias 197.325.500 197.325.500
Las notas y anexos que se acompaifian son parte integrante de estos estados contables.
(1) Incluye depreciaciones de bienes de uso imputables a:
Costo de los servicios prestados 23.587.859 26.328.669
Gastos de comercializacion 2.620.873 2.925.408
26.208.732 29.254.077
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061
Estado de Evolucion del Patrimonio Neto
Correspondiente a los periodos de tres meses

finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007

. APORTES DE LOS PROPIETARIOS
Cantidad de
acciones Diferencias Total del
ordinarias valor Resultados no transitorias de patrimonio
nominal $ 1 Capital social Prima de emision Sub-total Reserva Legal asignados conversion neto
$

Saldos al 1° de enero de 2007 197.327.500 197.327.500 134.234.500 331.562.000 39.465.500 1.452.123.859 4.037.001 | 1.827.188.360
Diferencia transitoria de conversion - - - - - - (1.024.387) (1.024.387)
Resultado del periodo - Ganancia - - - - - 28.453.764 - 28.453.764
Saldos al 31 de marzo de 2007 197.321.500 197.327.500 134.234.500 331.562.000 39.465.500 1.480.577.623 3.012.614 | 1.854.617.737
Saldos al 1° de enero de 2008 197.327.500 197.327.500 134.234.500 331.562.000 39.465.500 1.596.120.848 26.672.444 1 1.993.820.792
Diferencia transitoria de conversion - - - - - - 17.455.858 17.455.858
Resultado del periodo - Ganancia - - - - - 80.447.490 - 80.447.490
Saldos al 31 de marzo de 2008 197.327.500 197.327.500 134.234.500 331.562.000 39.465.500 1.676.568.338 44.128.302 | 2.091.724.140

Las notas y los anexos que se acompaiian son parte integrante de estos estados contables.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061

Estado de Flujo de Efectivo q)
Correspondiente a los periodos de tres meses
finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007

FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
Resultado del periodo — Ganancia
Ajustes para conciliar el resultado del periodo con los fondos generados por las operaciones
Resultados de inversiones permanentes
Depreciacion de bienes de uso
Amortizacion de intangibles
Previsiones obsolescencia de materiales
Previsiones
Deudores incobrables
Intereses devengados, netos
Resultados financieros
Resultados por reestructuracion financiera
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta devengado
Variacion en activos y pasivos
Créditos por servicios
Otros créditos
Cuentas a pagar
Remuneraciones y cargas sociales
Cargas fiscales
Otras deudas y previsiones
Cobro de intereses, neto (2)
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta pagado

Fondos generados por las operaciones

FONDOS APLICADOS A LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicion de sociedades

Adquisicion activos intangibles

Aportes irrevocables en sociedades controladas

Incremento neto de bienes de uso y materiales

31.03.08 31.03.07
80.447.490 28.453.764
(45.162.756) (27.043.251)
26.208.732 29.254.077
521.136 160.085
360.178 186.210
1.400.000 1.761.454
331.648 -
46.213.554 47.779.643
14.806.306 22.924.695
- (15.072)
12.125.517 3.467.815
(23.584.293) 8.096.941
(494.460) (3.143.962)
62.834.780 (44.611.610)
6.155.301 (3.826.767)
(4.109.877) (3.361.298)
(290.618) (512.595)
441.703 2.082.503
(656.159) (1.856.879)
177.548.182 59.795.753
(37.724) (1.677.676)
(57.182)

(119.566.589)

(13.177.259)
(27.426.533)

Fondos aplicados a las actividades de inversion

(119.661.495)

(42.281.468)

FONDOS APLICADOS A LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cancelacion de intereses

Cancelacion de préstamos

Variacion neta de créditos, aportes y préstamos con sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y sociedad
relacionada

(57.545.862)

(67.527.162)

Fondos aplicados a las actividades de financiacion

RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA GENERADOS POR LOS FONDOS

Disminucion neta de efectivo

Fondos al inicio del ejercicio
Incorporacion de efectivo por fusion

Fondos al cierre del periodo

(2.218.215) -
: 1.933.607
(59.764.077) (65.593.555)
(417.822) 909.286
(2.295.212) (47.169.984)
62216218 129.145.334
- 12.621.714

59.921.006 94.597.064

(1) VerNota 3.5
(2) Corresponde principalmente a intereses generados por colocaciones de fondos transitorias.

Las notas y los anexos que se acompaiian son parte integrante de estos estados contables.
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8 de mayo de 2008
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Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables
Correspondientes al periodo de tres meses finalizado
el 31 de marzo de 2008 presentados en forma comparativa

NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Cablevision S.A. (indistintamente, “Cablevision” o “la Sociedad”) se constituy6 el 5 de abril de 1979,
con el objeto de dedicarse a la instalacion, operacion y explotacion de servicios complementarios de
radiodifusion.

La principal actividad de Cablevision y parte de sus sociedades controladas consiste en la operacion
de las redes de television por cable instaladas en distintas localidades de Argentina, Paraguay y
Uruguay y la provision de servicios de telecomunicaciones.

Las licencias de la Sociedad para operar los distintos sistemas de cable que son propiedad suya han
sido otorgadas por el Comité Federal de Radiodifusion (“COMFER”) y tienen un periodo de vigencia
inicial de 15 afios con una opcion a 10 afios adicionales.

Por otra parte, los proveedores de servicio de Internet en Argentina deben obtener una licencia para
proveer servicios de telecomunicaciones de la Secretaria de Comunicaciones (“Secom”) y de la
Comision Nacional de Comunicaciones (“CNC”). También para el caso de uso del espectro
radioeléctrico se hace necesario pedir el otorgamiento de las frecuencias pertinentes ante el citado
organismo.

NOTA 2 - ADQUISICION DE SOCIEDADES Y PROCESOS DE REORGANIZACION
SOCIETARIA

a) El 26 de septiembre de 2006 a través de una serie de operaciones relacionadas Clarin y Fintech
alcanzaron tenencias accionarias en el capital social de Cablevision de aproximadamente 60% y 40%,
respectivamente. En la misma fecha, Cablevision comprd el 100% del capital accionario de Hicks
LLC, que era controlante en forma indirecta de Teledigital Cable S.A., una empresa proveedora de
television por cable que opera en varias provincias argentinas, a Hicks Muse Tate & Furst Group
(“HMTF”), uno de los anteriores accionistas indirectos de la Sociedad, y el 98,5 % de la tenencia de
acciones ordinarias de Multicanal a Clarin y Fintech. Inmediatamente antes de la adquisicion de
Multicanal por parte de Cablevision, Multicanal habia adquirido de Clarin el 100% del capital social
de Primera Red Interactiva de Medios Argentinos (Prima) S.A. (“Prima”). Cablevision pagd la suma
de aproximadamente US$ 70.000.000 en efectivo por Teledigital Cable S.A. y acordd abonar la suma
de $ 824.815.708 el 26 de septiembre de 2009 por ¢l capital accionario de Multicanal que adquirio de
Clarin y Fintech. Asimismo, Cablevision realizé aportes irrevocables a HTDC por § 76.410.880 para
permitir el repago de la deuda bancaria pendiente y la deuda por compra de sistemas de cables.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables (Cont.)

Asimismo, el 26 de septiembre de 2006, Multicanal aceptd abonar a Clarin la suma de $ 77.500.000
el 26 de septiembre de 2009 por el capital accionario de Prima. El 22 de diciembre de 2006
Multicanal vendi6 el 3% de Prima a una compaiiia relacionada. Posteriormente, en marzo de 2007
Cablevision adquirio la participacion del 3% en Prima.

Con fecha 26 de diciembre de 2006 Hicks LLC transfirio a la Sociedad el 100% de la tenencia
accionaria que poseia de HTDC. Durante marzo de 2007 la Sociedad le transfirié a Construred S.A.
el 2% de la tenencia accionaria de HTDC.

Dichas adquisiciones se encontraban sujetas a las correspondientes aprobaciones administrativas.
Mediante resolucion N° 257 la Secretaria de Comercio del Interior (“SCI”), con dictamen previo
aprobatorio de la Comision Nacional de Defensa de la Competencia (“CNDC”), aprobo las
operaciones mencionadas precedentemente y notificd a la Sociedad con fecha 7 de diciembre de
2007. Dicha resolucion ha sido apelada por cinco entidades. A la fecha de estos estados contables la
CNDC ha rechazado cuatro de los recursos de apelacion interpuestos, quedando uno aun sin
resolver. La sociedad estima que esta apelacion tiene muy bajas posibilidades de prosperar en
funcion a la opinidn de sus asesores legales y a lo actuado por la CNDC a la fecha.

b) La Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de fecha 28 de marzo de 2003
aprobd6 el compromiso previo de fusion y escision-fusion por el cual la Sociedad fusioné y absorbio
a Fibertel S.A. y ciertos activos y pasivos que se escindieron de Construred S.A.

A la fecha de emision de los presentes estados contables, dicha reorganizacidon societaria se
encuentra conformada por la CNV y pendiente de inscripcion por parte de la IGJ. La Direccion de
la Sociedad no ha tomado conocimiento de hechos o circunstancias que pudieran indicar que las
aprobaciones y las registraciones pendientes no seran cumplimentadas.

Con fecha 17 de diciembre de 2007, Cablevision S.A. suscribiéo un contrato de transferencia de
acciones de Televisora La Plata S.A. con los tenedores del treinta por ciento (30%) restante de su
capital social habiendo adquirido la cantidad de un mil doscientas (1.200) acciones ordinarias,
nominativas no endosables, de $ 1.000 valor nominal cada una y con derecho a un voto por accion.
En dicha fecha se emiti6 un unico titulo accionario a favor de Cablevision S.A. por la totalidad del
paquete accionario de Televisora la Plata S.A. El 17 de marzo de 2008, Cablevision vendioé a
Teledigital Cable S.A. el 3% del capital social de Televisora La Plata S.A.

c) El 29 de diciembre de 2006, el Directorio de la Sociedad autorizo a su Presidente a iniciar las
tratativas tendientes a realizar una reorganizacion societaria mediante una fusion por absorcion de
Cablevision Federal S.A. A los efectos de materializar dicha fusion, Cablevision fue la sociedad
absorbente, continuadora a titulo universal de las actividades y operaciones de Cablevision Federal

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables (Cont.)

S.A., la que se disuelve en consecuencia. La referida reorganizacién societaria se realizd con
efectos al 1° de enero de 2007, fecha a partir de la cual las operaciones de la sociedad absorbida se
consideran como efectuadas por la sociedad absorbente. La Sociedad con fecha 29 de marzo de
2007 firmo el compromiso previo de fusion con Cablevision Federal S.A., el cual fue aprobado por
el Directorio el 29 de marzo de 2007 y por la Asamblea el 14 de mayo de 2007. A la fecha de
emision de los presentes estados contables dicho proceso de reorganizacion se encuentra pendiente
de conformidad administrativa por la CNV.

d) El 17 de marzo de 2008 la Sociedad ejerci6 la opcion de compra de 6.969 acciones ordinarias
nominativas no endosables de valor nominal $ 1 y con derecho a un voto por acciéon emitidas por
Teledigital Cable S.A.

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES

A continuacion se detallan las normas contables mas relevantes utilizadas por la Sociedad para la
preparacion de los presentes estados contables, las que han sido aplicadas uniformemente respecto
del ejercicio anterior.

3.1. Preparacion y presentacion de los estados contables

Los presentes estados contables estan expresados en pesos argentinos, y fueron confeccionados
conforme a las normas contables de exposicion y valuacion contenidas en las Resoluciones
Técnicas emitidas por la FACPCE, aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas
de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires (“CPCECABA”) y de acuerdo con las resoluciones
emitidas por la CNV.

Los saldos al 31 de diciembre de 2007 y 31 de marzo de 2007 que se exponen en estos estados
contables a efectos comparativos surgen de los estados contables a dicha fecha.

Se han reclasificado ciertas cifras de los estados contables correspondientes al ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2007 y al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2007 a los
efectos de su presentacion comparativa con los de este periodo.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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3.2. Reexpresion en moneda constante

Las normas contables profesionales establecen que los estados contables deben expresarse en
moneda homogénea. En un contexto de estabilidad monetaria, la moneda nominal es utilizada como
moneda homogénea y, en un contexto de inflacion o deflacion, los estados contables deben
expresarse en moneda de poder adquisitivo de la fecha a la cual corresponden dando
reconocimiento contable a las variaciones en el indice de precios internos al por mayor (“IPIM”)
publicado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos, de acuerdo con el método de
reexpresion establecido en la RT N° 6 de la FACPCE.

Los estados contables de la Sociedad reconocen los efectos de las variaciones en el poder
adquisitivo de la moneda hasta el 28 de febrero de 2003, de acuerdo a lo requerido por el Decreto
N° 664/2003 del Poder Ejecutivo Nacional y la Resolucion General N° 441 de la CNV. Las normas
contables profesionales establecen que la discontinuacion en la aplicacion del método de
reexpresion establecido en la RT N° 6 debi6 efectuarse a partir del 1° de octubre de 2003. Los
efectos de no haber reconocido las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda hasta esta
ultima fecha, no han sido significativos en relacion a los presentes estados contables.

3.3. Estimaciones contables

La preparacion de estados contables de acuerdo con normas contables profesionales vigentes
requiere la consideracion, por parte de la Direccion de la Sociedad, de estimaciones y supuestos que
impactan en los saldos informados de activos y pasivos, la exposicion de activos y pasivos
contingentes a la fecha de dichos estados, como asi también los montos de ingresos y gastos del
periodo. Los resultados finales podrian diferir de los estimados a la fecha de emision de los
presentes estados contables.

3.4. Criterios de valuacion

Los principales criterios de valuacion utilizados en la preparacion de los presentes estados contables
fueron los siguientes:

a) Caja y bancos
El efectivo disponible se ha computado a su valor nominal.
b) Inversiones corrientes

Los fondos comunes de inversion se valiian a su valor de cotizacion al cierre del periodo.

Véase nuestro informe de fecha
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¢) Créditos por ventas y cuentas a pagar

Los créditos por ventas y las cuentas a pagar han sido valuadas a su valor nominal. Estos valores no
difieren significativamente de los que se hubieran obtenido de aplicarse las normas contables
vigentes, que establecen que deben valuarse al precio de contado estimado al momento de la
transaccion mas los intereses y componentes financieros implicitos devengados en base a la tasa
interna de retorno determinada en dicha oportunidad.

Los créditos por ventas incluyen una prevision para deudores incobrables, la cual se considera
suficiente para absorber futuras pérdidas por incobrabilidad de los créditos.

d) Otros créditos y deudas

Los créditos y pasivos diversos han sido valuados a su valor nominal mas los resultados financieros
devengados al cierre del ejercicio, de corresponder. Los valores obtenidos de esta forma no difieren
significativamente de los que se hubieran obtenido de aplicarse las normas contables vigentes, que
establecen que deben valuarse en base a la mejor estimacion posible de la suma a cobrar y a pagar,
respectivamente, descontada utilizando una tasa que refleje el valor tiempo del dinero y los riesgos
especificos de la transaccion estimada en el momento de su incorporacion al activo y pasivo,
respectivamente.

El impuesto a la ganancia minima presunta y el impuesto diferido estdn valuados a su valor
nominal.

e) Otros Activos

Cuenta de reserva: corresponde a colocaciones en moneda extranjera de disponibilidad restringida
(ver Nota 12), valuadas a su valor nominal mas los intereses devengados al cierre del periodo.

f) Inversiones no corrientes

Las inversiones permanentes en sociedades controladas, que se detallan en el Anexo C han sido
valuadas a su valor patrimonial proporcional siguiendo el procedimiento establecido por la
Resolucion Técnica N° 21 de la FACPCE, en base a los estados contables emitidos por las mismas.

En relacion a las inversiones en las sociedades adquiridas en septiembre de 2006 (ver Nota 2.a)) se
ha considerado en su valuacion el valor de mercado de los activos netos identificables al porcentaje
de participacion.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Las normas contables utilizadas por las sociedades controladas que fueron utilizados para calcular
el valor patrimonial proporcional son similares a los descriptos en la presente nota. En caso de
diferir se han realizado los ajustes correspondientes.

g) Bienes de uso

Se encuentran valuados a su costo de adquisicion reexpresado de acuerdo a lo indicado en la Nota
3.2. neto de las correspondientes depreciaciones acumuladas, calculadas desde la fecha de puesta en
marcha o habilitacion de cada bien, segun corresponda. Las depreciaciones se calculan siguiendo el
método de la linea recta en funcion de la vida util estimada.

Los materiales han sido valuados a su costo de adquisicion reexpresado de acuerdo con lo indicado
en la Nota 3.2. neto de la prevision para obsolescencia.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable estimado
al cierre del periodo.

h) Activos y pasivos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido valuados a los tipos de cambio vigentes al
cierre del periodo.

i) Llaves de negocio

(1) Sociedades adquiridas y/o fusionadas hasta el 31 de diciembre de 2002: corresponden al exceso
del costo de adquisicion de tales sociedades por sobre el valor patrimonial proporcional de las
mismas a la fecha de adquisicion, reexpresado de acuerdo a lo indicado en la Nota 3.2., neto de las
correspondientes amortizaciones acumuladas hasta el 31 de diciembre de 2002.

(i1) Sociedades adquiridas con posterioridad al 31 de diciembre de 2002: representan la diferencia
entre el costo y el valor corriente estimado de los activos netos identificables de tales sociedades al
momento de la compra.

De acuerdo con las normas contables profesionales vigentes, la Sociedad no amortiza estos activos
a partir del ejercicio iniciado el 1° de enero de 2003 por considerarselos con una vida 1til indefinida
relacionada directamente con el negocio de la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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La Sociedad evaltia periddicamente la recuperabilidad de los valores llave sobre la base de
estimaciones y evaluaciones de informacion disponible a la fecha de emisién de los estados
contables. Se estima que el valor de las llaves de negocio en su conjunto, no supera su valor
recuperable al cierre del periodo.

j) Activos intangibles

Los activos intangibles han sido valuados a su costo reexpresado siguiendo los lineamientos
indicados en la Nota 3.2., neto de sus amortizaciones acumuladas.

Las amortizaciones han sido calculadas por el método de linea recta en base a vidas ftiles
estimadas.

El valor de estos activos no supera su valor recuperable estimado al cierre del periodo.
k) Pasivos originados por la reestructuracion de deuda financiera

Los pasivos originados por la reestructuracion de la deuda financiera han sido valuados
considerando la mejor estimacion posible de la suma a pagar, descontada utilizando una tasa que
refleje las evaluaciones del mercado sobre el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos de la
deuda al momento de la medicion inicial. Como consecuencia de la aplicacion de esta norma, el
menor valor del pasivo asi descontado al momento inicial respecto de su valor nominal se registro
en la cuenta regularizadora “Medicion de deuda financiera a valor actual”. Conforme se aproxima
el momento de los pagos de capital e intereses de la deuda, la cuenta regularizadora se va
reversando con cargo a resultados financieros de cada periodo.

1) Previsiones

- Deducidas del activo:

Para deudores y otros créditos de dudosa recuperabilidad: se ha constituido para reducir la
valuacion de los créditos por servicios y otros créditos (incluido el activo por impuesto diferido,

neto) a su probable valor recuperable en base al andlisis de los créditos de dudosa recuperabilidad.

Para obsolescencia de materiales: se ha constituido para reducir la valuacion de los materiales de
red a su probable valor recuperable en funcion a la expectativa de uso futuro de los mismos.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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- Incluidas en el pasivo:

La registraciéon de una contingencia de pérdida se efecttia cuando la gerencia determina que es
probable que un costo futuro pueda incurrirse y que dicho costo puede ser razonablemente
estimado. Estas contingencias y previsiones estan basadas en la evolucion reciente del tema en
consideracion, las estimaciones de la gerencia sobre el resultado del mismo y la opinidon de los
abogados de la Sociedad, en base a sus experiencias en cuestiones relacionadas con el litigio, sobre
el resultado potencial.

m) Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta

La Sociedad determina el cargo contable por el impuesto a las ganancias aplicando el método del
impuesto diferido, el cual consiste en el reconocimiento del efecto impositivo de las diferencias
temporarias entre la valuacion contable y la impositiva de los activos y pasivos, y su posterior
imputaciéon a los resultados de los ejercicios en los cuales se produce la reversion
de las mismas considerando asimismo la posibilidad de aprovechamiento de los quebrantos
impositivos en el futuro. Las diferencias temporarias determinan saldos activos o pasivos de
impuesto a las ganancias diferido cuando su reversion futura disminuya o aumente los impuestos
determinados. Cuando existen quebrantos impositivos susceptibles de deduccion de ganancias
impositivas futuras o el impuesto a las ganancias diferido resultante de las diferencias temporarias
sea un activo, se reconocen dichos créditos, en la medida en que se estime que su aprovechamiento
sea probable.

El impuesto a las ganancias diferido se reconoce por todas las diferencias temporarias entre la
valuacion contable y la impositiva de los activos y pasivos, con las siguientes excepciones,
establecidas por las normas contables profesionales:

a) diferencias originadas en llaves de negocio cuya amortizacion contable no es deducible
impositivamente,

b) diferencias originadas en inversiones en sociedades controladas, cuando la Sociedad puede
controlar la reversion de la diferencia temporaria y sea improbable que la misma sea
desafectada en el futuro previsible.

Asimismo, la Sociedad sigue el criterio de considerar como una diferencia permanente a la
diferencia entre el valor contable ajustado por inflacién de los bienes de uso y su base fiscal.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Adicionalmente, la Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa
vigente del 1% sobre los activos computables al cierre de cada periodo. Este impuesto es
complementario del impuesto a las ganancias. La obligacion fiscal de la Sociedad en cada ejercicio
coincidird con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima
presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podrd computarse
como pago a cuenta de cualquier excedente del impuesto a las ganancias sobre el impuesto a la
ganancia minima presunta que pudiera producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

La Sociedad ha reconocido el impuesto a la ganancia minima presunta devengado en el periodo y
pagado en ejercicios anteriores como crédito debido a que estima que en ejercicios futuros podra
computarlo como pago a cuenta de impuesto a las ganancias.

n) Cuentas del patrimonio neto

Las cuentas integrantes del patrimonio neto han sido reexpresadas en moneda constante, excepto la
cuenta “capital social” que ha sido expresada a su valor nominal histérico. La prima de emision puede
ser utilizada para absorber pérdidas o incrementar las acciones en circulacion, segun la voluntad de
los accionistas de la Sociedad. Dicho monto no puede ser distribuido en forma de dividendos en
efectivo.

i) Cuentas del estado de resultados

- Los ingresos por servicios se imputaron a resultados en funciéon de su devengamiento, basado en
el mes en que se presta el servicio.

- Los gastos se imputaron a resultados en funcion de su devengamiento.

- Los cargos por consumos de activos no monetarios, valuados al costo, se computaron en funcion
de los importes ajustados de dichos activos, siguiendo el criterio mencionado en Nota 3.2.

- Bajo la denominacion de resultados financieros se exponen: (a) los resultados por reestructuracion
financiera, (b) las diferencias de cambio generadas por los activos y pasivos en moneda extranjera,
(c) los ingresos y gastos financieros y (d) el resultado por medicion de activos y pasivos en moneda
a su valor actual.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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0) Resultados por accion

Los resultados por accion han sido calculados para todos los ejercicios presentados en base a la
cantidad promedio ponderada de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo.

p) Efectivo

La Sociedad considera efectivo a la caja y a todas las inversiones de facil realizacion con
vencimientos originales de tres meses 0 menores.

3.5. Informacion adicional del Estado de Flujo de Efectivo

En los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007 se realizaron las siguientes
transacciones que no afectaron fondos:

31.03.08 31.03.07
$
Adquisicion de sociedades financiada con deuda - 2.545.122
Venta de sociedades financiada con créditos - 5.879.250
- 8.424.372
NOTA 4 - COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS
31.03.08 31.12.07
$
a) Créditos por servicios:
Deudores por venta de abonos 53.071.560 31.003.470
Deudores por venta de publicidad 11.457.303 11.875.979
Deudores por venta — Sociedades art. 33 y relacionadas (Nota 8) 191.578 180.026
Diversos 35.828 10.560
Menos: Prevision para deudores de dudosa recuperabilidad (Anexo E) (8.665.292) (10.231.703)
56.090.977 32.838.332
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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b) Otros créditos:
Corrientes
Gastos pagados por adelantado
Créditos fiscales
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y relacionadas (Nota 8)
Anticipos a proveedores
Depositos judiciales
Diversos

No corrientes

Activo por impuesto diferido, neto (Nota 5)
Impuesto a la ganancia minima presunta
Gastos pagados por adelantado

¢) Otros activos:
Cuenta de reserva (1)
Otras colocaciones

(1) Activos de disponibilidad restringida (Ver Nota 12)

d) Inversiones:
Inversiones permanentes (Anexo C)

e) Bienes de uso:
Valor residual de bienes de uso (Anexo A)
Menos: Prevision para obsolescencia de materiales (Anexo E)

f) Cuentas a pagar:
Corrientes
Proveedores
Provisiones
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y relacionadas (Nota 8)

g) Deudas bancarias y financieras:
Corrientes
En proceso de reestructuracion (1)
Por compra de equipamiento
Provision para intereses y bancarios
Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550 y relacionadas (Nota 8)

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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31.03.08 31.12.07
3.054.981 5.626.439
7.318.320 5.046.767
5.934.688 6.698.833
1.289.057 782.384

639.243 639.243
3.326.746 2.908.596

21.563.035 21.702.262

41.261.788 35.256.247

29.800.869 29.800.869
4.562.794 3.929.107

75.625.451 68.986.223
9.554.2717 9.388.015

386.007 283.971
9.940.284 9.671.986

1.338.477.963

1.275.821.622

1.338.477.963

1.275.821.622

635.464.797 542.116.663
(13.759.357) (13.408.902)
621.705.440 528.707.761
61.508.224 23.892.424
44.077.322 57.167.838
74.664.970 36.278.313
180.250.516 117.338.575
134.195.862 130.435.547
2.592.401 3.846.885
30.169.929 28.675.757
4.811.130 20.250.880
171.769.322 183.209.069

Sebastian Sanchez Sarmiento
Director Autorizado
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31.03.08 31.12.07

No corrientes

Obligaciones negociables a largo plazo (2) 1.044.295.985 1.038.326.271

Deuda por compra de sociedades (3) 667.315.708 667.315.708
Bancarios 10.417.275 10.351.551
Medicion de deuda financiera a valor actual 3.262.009 (3.542.558)

1.725.290.977 1.712.450.972

(1) Incluye US$ 21 millones en monto de capital, correspondientes a las Series 5, 9 y 10 de Obligaciones Negociables mas intereses. Ver Nota

9.a).

(2) Neto de Obligaciones Negociables correspondientes a la Contraprestacion que conforme al APE aplica a los acreedores que no habian
celebrado acuerdos de canje al 31 de marzo de 2008 y 31 de diciembre 2007, respectivamente. Ver nota 9.a).
(3) Incluye $ 240.821.150 con Sociedades art. 33 — Ley N° 19.550.

h) Otras deudas:

Corrientes

Acreedores por compra de compafiias 3.436.768 3.436.768

Diversas 2.987.498 2.414.247
6.424.266 5.851.015

Ganancia (Pérdida)

31.03.08 31.03.07
S
i) Ingresos por servicios:
Abono 283.403.285 210.266.454
Publicidad 2.451.274 3.170.456
Internet 86.154.525 71.261.764
Diversos 3.271.312 6.212.889
375.280.396 290.911.563
j) Intereses:
Generados por pasivos
Intereses financieros (46.422.045) (48.146.418)
Intereses comerciales (253.207) (2.769.554)
Intereses fiscales (186.340) (172.935)

Generados por activos
Intereses ganados

Véase nuestro informe de fecha

8 de mayo de 2008
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648.038
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NOTA 5 - INFORMACION ADICIONAL SOBRE IMPUESTO DIFERIDO

La composicion de los saldos de impuesto diferido al 31 de marzo de 2008 y 31 de diciembre de
2007 es la siguiente:

31.03.08 31.12.07
$
Activo por impuesto diferido:

Créditos por servicios y otros créditos 2.679.966 3.228.208
Deudas fiscales 3.171.588 3.015.339
Quebrantos impositivos - 1.028.576
Previsiones para contingencias 15.557.461 15.369.815
Remuneraciones y cargas sociales 96.901 -
Bienes de uso, neto 18.614.169 13.897.147

40.120.085 36.539.085

Pasivo por impuesto diferido:
Deudas bancarias y financieras 1.141.703 (1.281.692)

Otras diferencias temporarias - (1.146)
1.141.703 (1.282.838)
Total activo por impuesto diferido, neto 41.261.788 35.256.247

La conciliacion entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados por los periodos de tres
meses finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007 y el que surgiria de aplicar al resultado contable
antes de impuestos la tasa impositiva es la siguiente:

31.03.08 31.03.07
$

Impuesto a las ganancias calculado a la tasa impositiva (35%) sobre el resultado

contable antes de impuestos 32.400.552 11.172.552
Diferencias permanentes:
Resultados de inversiones permanentes (15.806.965) (9.465.138)
Ajuste por inflacion de bienes de uso y otros diversos, neto (4.468.070) (2.227)
Subtotal 12.125.517 1.705.187
Disminucion neta de prevision por impuesto diferido - 1.762.628
Impuesto a las ganancias 12.125.517 3.467.815

Al 31 de marzo de 2008, el pasivo diferido correspondiente al valor ajustado por inflacion de los
bienes de uso no registrado por la Sociedad asciende a aproximadamente $ 13 millones, cuyo plazo
de reversion estimado es de $ 3 millones en 2008, $ 3 millones en 2009 y $ 7 millones desde el
2010 en adelante.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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NOTA 6 - PROCEDIMIENTOS JUDICIALES Y ADMINISTRATIVOS Y OTROS
COMPROMISOS

a) El Comité Federal de Radiodifusion (“COMFER”) notifico a la Sociedad que se iniciaron 480
procesos sumarios por presuntas violaciones a la Ley de Radiodifusiéon cometidas entre el 1° de
noviembre de 2002 y el 31 de marzo de 2008 sobre los cuales se presentaron las correspondientes
contestaciones. EIl COMFER ha resuelto 274 de estos sumarios aplicando multas que a la fecha se
encuentran pendientes de cancelacion en sede administrativa por un total de § 311.572. Dichas
sanciones fueron recurridas por la Sociedad, quedando pendiente de resolucion el resto de los
sumarios. Con respecto a Multicanal, a la fecha de los presentes estados contables, el COMFER ha
iniciado sumarios administrativos por presuntas infracciones a las disposiciones legales en materia
de contenido de las emisiones. El COMFER ha resuelto parte de estos sumarios y a la fecha de
estos estados contables, se encuentran pendientes de cancelacion en sede administrativa multas por
un total de $ 419.746. Con respecto a los sumarios restantes, la Sociedad ha presentado descargos y
ha recurrido las multas que atin no se encuentran firmes en sede administrativa.

Si bien no puede asegurarse la decision final sobre estos casos, en opinion de la Sociedad, su
sociedad controlada y sus asesores legales, es remota la posibilidad de que los mismos tengan un
impacto significativo en la situacion econdmico-financiera de Cablevision S.A. y su sociedad
controlada.

Por otra parte, el COMFER notifico a Televisora La Plata S.A. (sociedad controlada por
Cablevision S.A.) sobre una presunta violacion a las condiciones de su licencia de radiodifusion. El
COMFER habia manifestado que podria imponer diversas sanciones que incluian desde multas
hasta una posible revocacion de tal licencia de radiodifusion. Si bien no se puede asegurar la
decision final del caso, en opinion de la Sociedad, de sus asesores legales y de Televisora La Plata
S.A., sobre la base de la informacion actualmente disponible, es remota la posibilidad que esta
cuestion tenga un impacto significativo en la situacion economico-financiera de la Sociedad.

De acuerdo con los términos del Decreto N° 527/05, la expiracion de las licencias de radiodifusion
en vigencia al 24 de mayo de 2005 ha sido suspendida, sujeto a ciertas condiciones, por un periodo
de diez afios. A fin de beneficiarse de dicha suspension, las empresas de radiodifusion debian
presentar, dentro de un plazo de 2 afios (que fue posteriormente extendido hasta el 6 de julio de
2007), (i) propuestas para poner a disposicion tiempo de transmision para difundir programas que
contribuyan a la proteccion de la cultura nacional y la educacion de la poblacion, y (ii) un plan de
incorporacion de nueva tecnologia para la mejora de los servicios. La Resolucion N° 214/CFR/07
del COMFER establece los requerimientos para la aplicacion de la suspension de la expiracion de

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado
C.P.CECABA. T°1 -F°l7

-37 -



Cablevision S.A.

Notas a los Estados Contables (Cont.)

las licencias por un periodo de diez afios. La propuesta presentada por Multicanal fue aprobada por
el COMFER el 25 de febrero 2008.

b) La CNDC impuls6 tres causas iniciadas por denuncias efectuadas por operadores de cable bajo la
Ley N° 25.156, en relacion con una presunta negativa de venta de derechos de transmision de
partidos de futbol correspondientes a las eliminatorias sudamericanas de futbol Mundial
Corea/Japon 2002 por parte de Dayco Holdings Ltd. (Dayco), sociedad controlada
del grupo Fintelco. Con fecha 14 de febrero de 2003, la CNDC corri6 traslado a la Sociedad de la
denuncia en una de esas causas para que brinde explicaciones.

Con posterioridad, el Secretario de Coordinacion Técnica del Ministerio de Economia y Produccion
resolvio disponer el archivo de las actuaciones respecto de una de las causas mencionadas. Si bien
Dayco present6 en forma oportuna los correspondientes descargos y la Sociedad hizo lo propio el
10 de marzo de 2003, la CNDC no ha tomado aun ninguna decision de fondo al respecto.

Asimismo, la CNDC ha impulsado una causa iniciada por denuncias efectuadas por un operador de
cable bajo la ley N° 25.156, en relacion con una presunta oferta de prestacion de servicio de
television por cable en la ciudad de Salta, por parte de Cablevision Federal S.A., por debajo del
costo. Tanto la Sociedad como Cablevision Federal S.A., presentaron en forma oportuna la
documentacion solicitada y efectuaron los descargos correspondientes.

Adicionalmente, bajo la mencionada ley, la Sociedad y Multicanal fueron notificadas de un escrito
presentado por un operador de cable alegando: (i) division de mercado entre las sociedades en las
ciudades de Parand y Santa Fe; (ii) imposicion de precios predatorios por parte de las sociedades
denunciadas en aquellas zonas en donde éstas compiten o competirian proximamente con el
denunciante y (iii) discriminacion de precios entre distintas zonas de esas ciudades, como
consecuencia de lo expresado en los puntos precedentes. La Sociedad y Multicanal suministraron
las explicaciones correspondientes, rechazando las mencionadas acusaciones.

Las investigaciones podrian finalmente concluir en la imposicion de las multas previstas en la Ley
N° 25.156, que serian apelables ante la Justicia. Las eventuales multas serian graduadas en funcioén
de: (i) la pérdida incurrida por las personas afectadas por la actividad presuntamente prohibida;
(i1) el beneficio obtenido por todas las personas involucradas en la actividad prohibida; y (iii) el
valor de los activos involucrados de las personas indicadas en el item (ii) precedente al momento en
que se cometid la presunta violacion. No existe en la actualidad un criterio uniforme sobre la
aplicacion de los mencionados pardmetros.
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Dada la caracteristica de estos asuntos, si bien no se puede asegurar la decision final sobre estos
casos, la opinion de la Sociedad, de sus asesores legales, de Multicanal y de Fintelco S.A., sobre la
base de la informacion disponible, es que es remota la posibilidad que estas cuestiones tengan, en
cada caso, un impacto significativo en la situacion econémico-financiera de las sociedades.

c) ELP Investments inici6 en el afio 2003 una accién penal en Argentina contra ciertas personas
vinculadas al grupo HMT&F, algunas de las cuales fueron directores de la Sociedad. Dicha accion
penal, que fuera presentada por quien no es accionista ni acreedor de Cablevision S.A., cuestiond
ciertas operaciones de la Sociedad. Si bien la Sociedad considerd que existia falta de legitimacion
para efectuar el reclamo y que los extremos alegados por ELP Investments eran o bien falsos o bien
erroneamente presentados, el tribunal a cargo de este caso ordend allanamientos en las oficinas de
la Sociedad asi como la incautacion de algunos de los libros societarios. ElI 27 de junio de 2003, el
tribunal nombré un interventor informante para que dentro del plazo de 45 dias reuniese
informacion relacionada con la causa en las oficinas de la Sociedad; dicho plazo fue prorrogado el
16 de septiembre de 2003 por 45 dias adicionales. Ciertos directores de la Sociedad y la Sociedad
negaron cada uno de los cuestionamientos alegados por ELP Investments, presentando la prueba
pertinente y la Sociedad apeld la decision del tribunal de nombrar a tal interventor informante. El
21 de octubre de 2003, la Sala IV de la Camara de Apelaciones en lo Criminal y Correccional
resolvio declarar nulo todo lo decidido y actuado por los jueces intervinientes. No obstante, el
litigio continué mediante la interposicion de diversos recursos ante la Camara de Casacion y la
Corte Suprema de Justicia de la Nacion. Hasta la fecha, la Corte Suprema de Justicia no ha
concedido ninguna de las apelaciones. No obstante, el 1 de noviembre de 2006 la Corte Suprema de
Justicia de la Nacion dispuso requerir a la Sala II de la Camara de Casacion Penal el envio de la
causa principal y conferir vista al Procurador General de la Nacion.

d) En enero de 2006, el Gobierno de la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires promulgé la Ley N°
1.877, por la cual se establece un plazo de 15 afios para regularizar la autorizacion para la
instalacion de redes de television por cable en la via ptblica a la modalidad de columna unica. En
segundo término fija un plazo de un afio para eliminar la postacion de la zona identificada como
"casco historico". Por tltimo, la nueva ley estipula que en un plazo de 3 afios deben regularizarse a
sistema de columna tUnica, las avenidas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Los trabajos se
encuentran programados y presupuestados para ser ejecutados durante los futuros ejercicios.

La Municipalidad de la Ciudad de Mar del Plata también promulgd la Ordenanza N° 9.163 en
virtud de la cual reguld la instalacion de redes de television por cable. Dicha ordenanza fue
modificada y ampliada por la Ordenanza N° 15.981 de fecha 26 de febrero de 2004 en virtud de la
cual se confirié a las empresas de cable un plazo que vencié el 31 de diciembre de 2007 para
reconvertir sus redes de cableado. Sin perjuicio de ello, el Departamento Ejecutivo de la
Municipalidad de General Pueyrredon ha remitido al Consejo Deliberante un proyecto de
ordenanza para prorrogar el plazo previsto para el reemplazo de redes aéreas por redes subterraneas
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en el servicio de television por cable hasta el 31 de diciembre de 2010. Pese a que la Ordenanza
contempla ciertas sanciones que pueden imponerse, incluyendo la suspension del derecho a usar el
espacio aéreo, la ciudad generalmente no ha impuesto dichas sanciones a los sistemas de cable que
no cumplen con dicha ordenanza. Sin embargo la Justicia Municipal de Faltas de Mar del Plata
puede imponer multas si no se aprueba la nueva prorroga propuesta por el Departamento Ejecutivo
de la Municipalidad de General Pueyrredon o si la Sociedad no cumple antes de la fecha limite que
eventualmente se apruebe.

¢) Con fecha 20 de abril de 2005, la Sociedad se notificd de la sentencia del Tribunal Fiscal de la
Nacién que decidié confirmar la determinacion de oficio practicada por la Administracion Federal
de Ingresos Publicos (“AFIP”) en relacion con la supuesta falta de ingreso del IVA por publicidad
en revista por ciertos periodos de los afios 1996 a 1998. Los montos actualizados al 31 de marzo de
2008 se estiman en aproximadamente $ 13 millones.

La Sociedad apeld dicha sentencia. El 6 de junio de 2006 la Sociedad obtuvo una medida cautelar
conforme a la cual se ordend a la AFIP abstenerse de reclamar a la Sociedad el pago del IVA
anteriormente mencionado. La sentencia del Tribunal Fiscal fue confirmada por la Cémara
Contencioso Administrativo Federal, Sala N° 5, mediante resolucion de fecha 3 de octubre de 2007
contra la cual la Sociedad interpuso recurso extraordinario federal. En opinion de la Sociedad y de
sus asesores legales, se considera que existen argumentos sélidos que sustentarian la revocacion del
fallo por parte de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion.

f) El 7 de septiembre de 2001, Multicanal suscribié un Convenio de Fideicomiso, mediante el cual
los accionistas minoritarios transfirieron la totalidad de sus tenencias accionarias en Tres Arroyos
Televisora Color S.A., representativas del 38,58% de su capital social a favor de José¢ Maria Saenz
Valiente (h) en caréacter de fiduciario. Multicanal fue instituido como el beneficiario del fideicomiso
para que las acciones objeto del fideicomiso se vayan transfiriendo escalonadamente a su favor en
la medida que pague al fiduciario, en forma mensual y durante un periodo de 10 afios, un importe
de $ 42.876. El fideicomiso quedara sin efecto en caso que Multicanal deje de abonar tres cuotas
mensuales consecutivas.

Asimismo en igual fecha, se constituyd derecho real de usufructo a favor de Multicanal sobre las
mencionadas acciones por 10 afios o por el plazo de vigencia del Fideicomiso, lo que ocurra
primero.

De acuerdo al acta de asamblea de Tres Arroyos Televisora Color S.A. de fecha 27 de abril de
2005, Multicanal resolvio la capitalizacion de los aportes irrevocables, aumentando en
consecuencia su capital social de la suma de $ 24.000 a $ 3.121.153 representado por 3.121.153
acciones ordinarias de valor nominal $ 1 cada una y de un voto por accion.
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El 9 de junio de 2005 se suscribio una Addenda al Contrato de Fideicomiso, modificando las
clausulas referidas a la transferencia de acciones en funcion del aumento del capital social
dispuesto.

En virtud de lo establecido en el Convenio de Fideicomiso y su Addenda, al 31 de marzo de 2008 el
Fiduciario ha realizado las transferencias accionarias, con lo cual Multicanal es titular de 2.699.660
acciones representativas del 86,5% del capital social y votos de la sociedad mencionada, y el
Fiduciario es titular de la nuda propiedad fiduciaria de las restantes 421.493 acciones
representativas del restante 13,5% del capital social y votos de dicha sociedad.

g) Multicanal ha entablado varias acciones contra el Grupo Supercanal, entre ellas, la accién
caratulada “Multicanal S.A. c/Supercanal Holding S.A. s/sumario” por impugnaciéon de la
Asamblea Extraordinaria de Supercanal Holding S.A. de fecha 25 de enero de 2000, en la que se
resolvio la reduccion del capital social de Supercanal Holding S.A. a la cantidad de $ 12.000 y un
posterior aumento del capital social a $ 83.012.000. En dicho expediente, el Tribunal hizo lugar a la
medida cautelar solicitada de suspension de los efectos de dicha asamblea, imponiendo una
contracautela real de $ 22.000.000 para responder por eventuales dafios y perjuicios que se podrian
irrogar a la demandada en caso de que fuera rechazada la demanda. La contracautela fue otorgada a
través de un seguro de caucion. La Camara revoco la medida cautelar. Multicanal interpuso contra
dicha resoluciéon un recurso extraordinario por “arbitrariedad” y “gravedad institucional”. Con
fecha 1° de octubre de 2004, Multicanal fue notificada del rechazo del recurso extraordinario que
fuera interpuesto.

Asimismo, se iniciaron demandas judiciales reclamando la nulidad de: i) todas las Asambleas
Ordinarias de Supercanal Holding S.A. celebradas desde el ano 2000 a la fecha, ii) los avales
otorgados por Supercanal S.A. en garantia de préstamos bancarios concedidos exclusivamente en
beneficio del grupo controlante de Supercanal Holding S.A. (Grupo Uno S.A. y sus afiliadas).
Ademas, se inicié una accion de disolucion y liquidacion de Supercanal Holding S.A. juntamente
con la accion de remocion de la totalidad de los miembros del Directorio y de la Comision
Fiscalizadora, y de disoluciéon de Supercanal Capital N.V. Supercanal Holding S.A. y otras
sociedades del Grupo Supercanal se presentaron en concurso preventivo en el Juzgado Nacional de
Primera Instancia en lo Comercial N° 20 Secretaria N° 40, habiéndose decretado la apertura del
mismo con fecha 19 de abril de 2000. Con fecha 26 de diciembre de 2007 se dict6 la resolucion
desestimando las impugnaciones presentadas y homologando la propuesta de acuerdo. A la fecha de
emision de los presentes estados contables dicha resolucion se encuentra apelada.

Con motivo de la revocacion de la medida cautelar aludida precedentemente, Multicanal fue
notificada con fecha 12 de diciembre de 2001 de la interposicion por Supercanal Holding S.A. de
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una demanda por dafios y perjuicios que le habria provocado el dictado de la medida cautelar
posteriormente revocada. El dafio alegado es que la suspension de los efectos de la asamblea del 25
de enero de 2000, habria provocado la cesacion de pagos de Supercanal Holding S.A.

Multicanal ha contestado la demanda negando la responsabilidad atribuida sobre la base que la
cesacion de pagos de la actora se produjo segiin evidencia documental emanada de la propia actora
con anterioridad a la fecha de celebracion de la asamblea cautelarmente suspendida. Por otra parte,
la suspension cautelar de la asamblea no impedia la capitalizacion de la sociedad por otros medios
alternativos. En base a los antecedentes de hecho y derecho de la causa, Multicanal considera que la
demanda interpuesta deberia ser rechazada en todos sus términos, con costas a la actora. El
expediente se encuentra en etapa probatoria.

Multicanal no puede asegurar que, como consecuencia de las acciones iniciadas, pueda obtener un
reconocimiento econdémico o patrimonial favorable. Actualmente y por el fuero de atraccion del
concurso preventivo de Supercanal Holding S.A., todas las demandas iniciadas tramitan en el
juzgado mencionado previamente.

h) El 19 de junio de 2007 la Sociedad recibidé una notificacion del Juzgado en 1° Instancia en lo
Comercial N° 19 donde la Uniéon de Consumidores de Argentina demanda a Cablevision la nulidad
de la aplicacion de los cargos denominados gestion de cobranza y/o gasto por pago fuera de término
aplicables ante el pago fuera de término del abono mensual del servicio por parte de los clientes y,
consecuentemente, que la Sociedad reintegre a todos los clientes la suma de dinero, con intereses
correspondientes que hubiera percibido por estos conceptos. Si bien no se puede asegurar la
decision final del caso, en opinion de la Sociedad y de sus asesores legales, sobre la base de la
informacion actualmente disponible, es remota la probabilidad de que este asunto tenga un impacto
significativo en la situacion econdmico-financiera de la Sociedad.

1) Con fecha 10 de enero de 2007 la Sociedad tomé conocimiento mediante comunicacion notarial
que el Juzgado Civil, Comercial, Minas y Laboral de la Ciudad de Concaran, Provincia de San
Luis, a cargo del Dr. Rubén Angel Alonso (Subrogante) en los autos “Grupo Radio Noticias SRL
¢/ Cablevision y otros s/ medida cautelar” habia dispuesto una medida cautelar.

El objeto de esta demanda incluye impedir las transferencias accionarias mencionadas en Nota 2.a)
y solicitar la caducidad de las licencias de radiodifusion de Cablevision. La Sociedad estima que
esta demanda tiene muy bajas posibilidades de prosperar en funcion de lo que se explica
posteriormente.

La medida ordend a la Sociedad y ciertos organismos de control, entre otras cosas, abstenerse de
realizar o autorizar, respectivamente, ciertas operaciones societarias y requirio se brinde al Tribunal
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determinada informacion. La Sociedad presentd un pedido de avocacion directa ante el Tribunal
Superior de la Provincia de San Luis. Con fecha 12 de junio de 2007, la Corte Suprema de Justicia
de la Nacion declar6 la incompetencia de la Justicia de la Ciudad de Concaran, Provincia de San
Luis y dispuso que la Justicia en lo Contencioso Administrativo Federal de la Ciudad de Buenos
Aires, continuara interviniendo y resolviendo los recursos interpuestos contra la citada medida
cautelar.

En el expediente caratulado: "Multicanal S.A. y otro c/CONADECO -DTO 527/05 y otro s/Proceso
de Conocimiento" (Causa Nro. 34.963/2005), en tramite ante el Juzgado de Primera Instancia en lo
Contencioso Administrativo Federal Nro. 2, en fecha 19 de julio del 2007, se resolvido que: la
medida cautelar dictada por el Juzgado Civil, Comercial, Minas y Laboral de la Ciudad de
Concaran, Provincia de San Luis, en los autos “Grupo Radio Noticias SRL ¢/ Cablevision y otros
s/ medida cautelar”, no impedia la continuacidon de todas las instancias y tramites administrativos
necesarios para el perfeccionamiento de las adquisiciones del 26 de septiembre de 2006
mencionadas en Nota 2.a).

Adicionalmente a lo sefialado en el parrafo anterior, el 11 de septiembre de 2007 el Juzgado Federal
emitio una resolucién revocando la medida cautelar que fuera dictada en autos “Grupo Radio
Noticias S.R.L. ¢/ Cablevision y otros s/ medida cautelar”, dejandola sin efecto. Dicha resolucion
fue apelada habiendo confirmado luego, la Camara Federal, el levantamiento de la medida cautelar.
Ante dicha decision Grupo Radio Noticias SRL interpuso recurso extraordinario el cual a la fecha
de los presentes estados contables aun no ha sido concedido.

j) EI 5 de septiembre de 2007, la Asociacion Argentina de Television por Cable, Cablevision,
Multicanal y Telecentro S.A. (otro operador de television por cable) solicitaron el dictado de una
medida cautelar de no innovar ante un tribunal federal, requiriendo (i) una sentencia meramente
declarativa que otorgase, entre otras cosas, certeza completa respecto de sus derechos como
licenciatarias del servicio de radiodifusion, que declarase que los proveedores del servicio de
telefonia publica no pueden interferir con dichos derechos, y que el Estado debe otorgar proteccion
adecuada a las licenciatarias del servicio de radiodifusiéon contra potenciales distorsiones a la
competencia que podrian resultar de permitir a los proveedores del servicio de telefonia publica
brindar también servicios de radiodifusion y de television por cable, y (ii) una medida cautelar que
prohibiese (a) a ciertos proveedores de telefonia fija y movil obtener licencias para la prestacion de
servicios de radiodifusion y la provision de servicios de radiodifusion y television por cable, (b) al
COMFER otorgar cualquiera de dichas licencias y (c¢) a la CNC y a la Secom permitir la provision
de dichos servicios en base a una interpretacion o aplicacion de regulaciones en materia de
telecomunicaciones. El 6 de septiembre de 2007, el tribunal federal dictd la medida cautelar
solicitada respecto del COMFER, la CNC y la Secom, y el 7 de septiembre de 2007, dict6 la
medida cautelar solicitada respecto de los proveedores de telefonia fija y moévil. Dicha medida
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cautelar, apelada por los demandados, resultd confirmada por la Camara Contencioso
Administrativo Federal, sala 3ra., mediante resolucion dictada el 8 de noviembre del 2007.

k) El 16 de abril de 2008 la Secretaria de Medios dict6 la Resolucion 181/2008, reglamentaria del
Decreto N° 1914/06, y fijo los aranceles que, entre otros, las emisoras de television y los operadores
de cable deberan abonar a la Sociedad Argentina de Gestion de Actores Intérpretes asociacion Civil
(“SAGATI”) por la explotacion, utilizacion, puesta a disposicion interactiva o comunicacion al
publico, en el territorio nacional, de interpretaciones audiovisuales realizadas por actores y/o
bailarines argentinos y extranjeros fijadas en grabaciones u otros soportes digitales.

En el caso del cable la retribucion fue fijada en un 2% de los ingresos mensuales de explotacion,
comprendiendo los ingresos de abonados, servicios premium, pay per view, o cualquier otro;
ingresos publicitarios tradicionales, canjes, patrocinio o sponsorizacion; subsidios.

En el marco de una accidn judicial iniciada por Cablevision que cuestiona esta normativa, la misma
ha obtenido una medida cautelar que suspende a su respecto los efectos del Decreto N° 1914/06,
por lo cual actualmente y mientras no sea revocada tal medida, ni el Decreto, ni sus disposiciones
reglamentarias, como la Resolucion 181/08, le resultarian aplicables.

NOTA 7 - CAPITAL SOCIAL

Al 31 de marzo de 2008 el capital social asciende a $§ 197.327.500 y se encuentra totalmente
suscripto, integrado, emitido e inscripto.

El cuadro de la composicion accionaria de la Sociedad es el que se indica a continuacion. Los
principales accionistas de la Sociedad no tienen derechos de votos diferentes o preferidos con
respecto a las acciones de las que son titulares.

Cantidad de Tenencia

Accionistas . . .
Acciones Accionaria
Southtel Holdings S.A " 56.609.313 28,7
VLG Argentina, LLC @ 101.252.687 51,3
Fintech Media LLC ® 28.304.317 14,3
Vistone S.A. @ 3.277.197 1,7
CV B Holding S.A.® 7.883.139 4,0
Otros @ 847 -
Total 197.327.500 100,0

(1) Acciones Clase A, controladas por Grupo Clarin.

2) Acciones Clase A, controladas por Grupo Clarin y Fintech Media.
3) Acciones Clase B.

4) Acciones Clase B, controladas por Grupo Clarin.

(5) Acciones Clase B, controladas por Grupo Clarin.
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NOTA 8 - SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES ART. 33 — LEY N° 19.550 Y
SOCIEDADES RELACIONADAS

A continuacion se detallan los saldos y las operaciones de la Sociedad con sus sociedades
relacionadas al 31 de marzo de 2008 presentados en forma comparativa.

Sociedades controlante o que ejercen influencia significativa:

31.03.2008 31.03.2007 31.12.2007
Monto del Saldo deudor Monto del Saldo deudor

Rubro / Operacién periodo (acreedor) periodo (acreedor)
Otros créditos - 2.976.472 - 2.908.666
Cuentas por pagar - (21.289.610) - (9.777.206)
Deudas financieras — capital a pagar - (240.821.150) - (240.821.150)
Deudas financieras — interés a pagar - (385.311) - (9.674.986)
Servicios de asesoramiento (9.864.257) - (8.790.199) -
Intereses deuda por adquisicion de
sociedades (9.691.513) - (11.650.074) -
Sociedades controladas y vinculadas:

31.03.2008 31.03.2007 31.12.2007
Monto del Saldo deudor Monto del Saldo deudor

Rubro / Operacién periodo (acreedor) periodo (acreedor)
Otros créditos - 2.945.657 - 3.777.608
Cuentas por pagar - (26.304.790) - (10.297.779)
Deudas financieras — capital a pagar - (4.210.640) - (5.172.849)
Acreedores por compra de compaiiias - (2.325.000) - (2.325.000)
Intereses deuda por adquisicion de
sociedades - (220.122) - (220.122)
Distribucion de revista (1.184.857) - (628.590) -
Otras ventas 7.025.159 - 1.305.414 -
Servicios de instalaciones (2.740.980) - (2.212.345) -
Otras compras (8.179.046) - (196.751) -
Ventas de servicios 448.119 - - -
Intereses (137.071) - - -
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Otras sociedades relacionadas:

31.03.2008 31.03.2007 31.12.2007
Monto del Saldo deudor Monto del Saldo deudor
Rubro / Operacién periodo (acreedor) periodo (acreedor)
Créditos por servicios - 191.578 - 180.026
Otros créditos - 12.559 - 12.559
Cuentas por pagar - (27.070.570) - (16.203.328)
Deudas financieras — capital a pagar - (134.487.779) - (134.487.779)
Deudas financieras — intereses a pagar - (215.179) - (5.403.045)
Edicioén y distribucion de revista (4.281.467) - (2.558.931) -
Ventas de publicidad 9.547 - 62.436 -
Intereses deuda por adquisicion de
sociedades (5.412.274) - (6.506.042) -
Otros intereses 67.806 - 137.036 -
Costo de programacion (36.120.196) - (27.951.390) -
Servicios de asesoramiento (1.229.056) - - -
Compras de publicidad (4.586.904) - (1.568.865) -

NOTA 9 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES Y PROCESO DE REESTRUCTURACION
FINANCIERA

a) Obligaciones negociables y proceso de reestructuracion financiera

El 7 de octubre de 2005 Cablevision completo la reestructuracion de su deuda financiera por un
monto total de capital de US$ 754.618.951, de un total de capital de deuda sujeta a reestructuracion
de US$ 796.379.951, mediante a) el pago en efectivo de un monto aproximado de
US$ 142.800.000, b) la emision de i) Obligaciones Negociables de Corto Plazo por
USS$ 150.077.436, distribuidas en dos Series denominadas Primera Serie o Serie A y Segunda Serie
o Serie B, amortizables en siete afios, con una tasa de interés del 6% para los primeros 5 afios y del
7% para los 2 afios restantes; y ii) Obligaciones Negociables de Largo Plazo por US$ 235.121.316,
distribuidas en tres Series denominadas Primera Serie o Serie A, Segunda Serie o Serie B y Tercera
Serie o Serie C, a diez afios, amortizables en tres cuotas anuales iguales a partir del octavo
aniversario, con una tasa de interés creciente del 3% hasta el 12%, c) la autorizacién de un aumento
de capital de $ 39.465.500, emitiendo 39.465.500 nuevas acciones Clase “B” de capital accionario
como contraprestacion por la cancelacion completa, total y definitiva de todos los derechos y
reclamos de cualquier naturaleza contra Cablevision o sus bienes, por parte de los acreedores que
participaron en la reestructuracion.
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Los términos de la reestructuracion de deuda de Cablevision estan instrumentados en un acuerdo
preventivo extrajudicial (“APE Cablevision™) que fue presentado para la homologacién judicial con
fecha 14 de mayo de 2004 y recibi6 homologacion en primera instancia el 5 de julio de 2005.

Cablevision también completd la reestructuracion de ciertas deudas con bancos oficiales por un
monto total aproximado de $ 40.000.000, de los cuales, con fechas 11 de junio y 8 de octubre de
2007, la Sociedad canceld6 un monto de capital original de aproximadamente
$ 17.500.000 ajustado por el coeficiente de estabilizacion y referencia (CER), mas intereses
devengados a la fecha de cancelacion.

Con posterioridad al 7 de octubre de 2005, y hasta la fecha de cierre de estos estados contables, los
acreedores tenedores de deuda financiera de Cablevision por un monto de capital de
aproximadamente US$ 21 millones, de conformidad con los términos del APE Cablevision
celebraron acuerdos mediante los cuales aceptaron los términos de la reestructuracion de
Cablevision y recibieron dinero en efectivo, nuevas obligaciones negociables y/o acciones Clase
“B” de Cablevision como contraprestacion por la cancelacion completa, total y definitiva de las
obligaciones de Cablevision pendientes con ellos.

Cablevision ha enfrentado oposiciones contra el APE Cablevision. Sin embargo, mas del 97% de
los acreedores de Cablevision afectados por los términos del APE Cablevision aceptaron
irrevocablemente los términos de la reestructuracion de Cablevision en forma voluntaria.
Cablevision pudo efectuar la reestructuracion con respecto a sus créditos aun cuando la
homologacion judicial definitiva del APE Cablevision se encontraba pendiente. El 31 de marzo de
2008 la Sala D de la Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial dictd sentencia en la que
rechazo los recursos de apelacion interpuestos y confirmé la homologacion del APE. En virtud de
la homologacion del APE, se ha dado instruccion al HSBC en su caracter de agente de intercambio
de distribuir la consideracion en los términos que establece el APE a los acreedores que no entraron
al canje.

Del monto total de Obligaciones Negociables antes descripto, al 31 de marzo de 2008, Obligaciones
Negociables de Corto Plazo y Obligaciones Negociables de Largo Plazo por
USS 860.760 y US$ 14.931.191, respectivamente, corresponden a la Contraprestacion que
conforme al APE aplica a los acreedores que a dicha fecha no habian celebrado Acuerdos de Canje.

Con fecha 7 de octubre de 2005 y 29 de septiembre de 2006, de acuerdo con lo establecido en los
Términos y Condiciones Generales del APE, la Sociedad canceld US$ 6.732.569 y US$ 28.084.054
de capital de las Obligaciones Negociables de Corto Plazo, respectivamente. Adicionalmente, con
fecha 8 de octubre de 2007 y de acuerdo con lo establecido en los Términos y Condiciones
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Generales del APE, la Sociedad cancelo US$ 912.065 de capital de las Obligaciones Negociables
de Corto Plazo.

De acuerdo con las disposiciones vigentes de la CNV, la Sociedad informé que los fondos
relacionados con la emision de las Obligaciones Negociables se destinaron a la cancelacion de
pasivos preexistentes.

Con motivo de la emision de las Obligaciones Negociables, existen restricciones sobre ciertas
operaciones por parte de la Sociedad y sus subsidiarias a lo largo de la vigencia de las mismas, tales
como: efectuar ventas, transferencias u otra disposicion de todo o parte de sus negocios o
propiedades, constituir gravamenes o garantias sobre sus activos, limitacion del endeudamiento
financiero, limitacidén en los montos a invertir en bienes de uso, efectuar ciertos pagos (incluido
pagos de dividendos) y realizar nuevas operaciones de transformaciones societarias y disponer de
las licencias, franquicias y demas derechos de los cuales son titulares. Asimismo, la Sociedad tiene
la obligacion de cancelar Obligaciones Negociables en caso de existir exceso de efectivo.

En caso que la Sociedad no cumpliera con las clausulas de restricciones anteriormente
mencionadas, los tenedores de las Obligaciones Negociables y otros acreedores financieros podrian
declarar un evento de incumplimiento y acelerar la exigibilidad del endeudamiento pendiente.

La Sociedad ha dado cumplimiento a todas las cldusulas sobre restricciones definidas en el
Programa.

Con fecha 26 de abril de 2007, la Asamblea General Ordinaria aprob6 la creacion de un Programa
Global para la emision de Obligaciones Negociables simples (no convertibles en acciones) por un
monto maximo en circulacion de U$S 700.000.000 o su equivalente en otras monedas.

Con fecha 18 de septiembre de 2007, la Sociedad solicité ante la CNV la autorizacion de oferta
publica de dicho Programa Global. Con posterioridad a dicha presentacion la CNV emitio a la
Sociedad ciertas vistas en relacion al pedido de autorizaciéon de oferta publica del mencionado
Programa Global, las cuales fueron contestadas por la Sociedad. A la fecha de emision de los
presentes estados contables el tramite se encuentra pendiente de autorizacion.

b) Adquisicion de Sociedades

Tal como se menciona en Nota 2, con fecha 26 de septiembre de 2006, la Sociedad celebrd
contratos de compra-venta de acciones mediante los cuales adquirié una participacion del 98,5% en
el capital social de Multicanal. La modalidad de pago del precio de adquisicion de Multicanal fue
pactada con los accionistas vendedores en su respectivo contrato de compraventa a un plazo de 3
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afios y con un interés equivalente a la tasa BADLAR mas un margen pero que en ningiin momento
podré superar el equivalente a CER mas 6 puntos porcentuales. Asimismo, las obligaciones de pago
de dicho precio de adquisicion fueron documentadas en titulos de deuda por un monto total de
$ 824.815.708. Dichos titulos de deuda estan expresamente subordinados en orden de pago a las
Obligaciones Negociables de Corto Plazo y Obligaciones Negociables de Largo Plazo emitidas por
la Sociedad.

Con fecha 10 de diciembre de 2007, la Sociedad canceld anticipadamente $ 157.500.000 en
concepto de capital de dichos titulos de deuda.

¢) Procesos judiciales en el exterior relacionados con la reestructuracion

El 1° de septiembre de 2004 Cablevision S.A. inici6 en los Tribunales de Quiebra de los Estados
Unidos, en el Distrito Sur de Nueva York, un procedimiento legal, accesorio al procedimiento del
APE Cablevision, bajo el articulo 304 del Capitulo 11 del Cédigo Federal de los Estados Unidos de
América (la “Peticion bajo el articulo 304). Mediante el mismo, se solicitd suspender (i) la
tramitacion de ciertas acciones judiciales contra Cablevision S.A. en los Estados Unidos,
especialmente una accion iniciada por SHL Company LLC, y (ii) el inicio de procedimientos
similares a dichas acciones legales u otros procedimientos contra Cablevision S.A., o sus activos,
que persigan el cobro o recupero de su deuda en los Estados Unidos o que puedan obstaculizar o
dificultar que Cablevision S.A. continte y perfeccione la reestructuracion en virtud del
procedimiento del APE Cablevision.

El 5 de noviembre de 2004, SHL desistio de la citada causa caratulada “SHL Company LLC v.
Cablevision S.A.” (Caso N° 04 Civ. 2424 — WJM) iniciada originalmente ante los tribunales de
Nueva Jersey, Estados Unidos de América y el 9 de noviembre de 2004 el Tribunal de Quiebras
otorgd a la Sociedad una orden restrictiva temporaria (“TRO”) ordenando la suspension de
cualquier accion iniciada en contra de Cablevision S.A. en los Estados Unidos. El 13 de diciembre
de 2007 el Tribunal de Quiebras prorrogd en similares términos y condiciones la orden restrictiva
temporaria hasta el 16 de junio de 2008.

NOTA 10 - MARCO REGULATORIO

La instalacion, operacion y adquisicion de servicios de television por cable en Argentina se rigen
por la Ley de Radiodifusion. Las actividades de television por cable y radiodifusion estan reguladas
y supervisadas principalmente por el COMFER, pero estan sometidas a la jurisdiccion de la
Comision Nacional de Comunicaciones en lo referido a cuestiones relacionadas con el
cumplimiento de reglamentaciones técnicas. El COMFER esta dentro del &mbito de la Secretaria
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General de Presidencia de la Nacion y depende directamente de ésta, que a su vez depende
directamente de la Presidencia de la Nacion. La Secretaria General supervisa la aplicacién general
de la Ley de radiodifusion y el marco regulatorio del sector.

Las compaiiias de television por cable en Argentina requieren de una licencia no exclusiva del
COMFER para operar. Asimismo, se requieren ciertas otras aprobaciones, incluyendo autorizacion
de las municipalidades. Las licencias se otorgan por un plazo inicial de 15 afios, prorrogable por
unica vez por 10 afios. La prorroga de la licencia estd sujeta a la aprobacion del COMFER, quien
determina si se ha cumplido con las condiciones y términos en los cuales la licencia fue otorgada.
Tanto la Sociedad como cada una de las correspondientes sociedades controladas poseen licencias
para la prestacion del servicio de television por cable. Algunas de las licencias de la Sociedad,
inclusive la licencia que le fuera otorgada inicialmente (cuyo plazo de prérroga vencia
originalmente el 31 de marzo de 2006) ya han sido prorrogadas por el plazo de diez afios referido.
En consecuencia, una vez producida la extincion de dicho plazo, la Sociedad deberd solicitar
nuevas licencias a los efectos de poder continuar prestando los servicios de radiodifusion por cable
en las areas de las licencias vencidas.

El 20 de noviembre de 2002, el COMFER emitié la Resolucion N° 830/02 que adopté un nuevo
régimen para imponer sanciones al incumplimiento de la Ley de Radiodifusion. Dicha resolucion
clasifica a cada incumplimiento como falta leve o falta grave. Los primeros dos incumplimientos
leves en cada ano calendario son sancionados con llamados de atencidon y apercibimientos. Los
incumplimientos leves estdn sujetos a multas incrementales. Los incumplimientos graves, tales
como la transmision de programas obscenos o la instalacion y operacion ilegal de un sistema de
cable, estan sujetos a multas graduables que eventualmente pueden dar lugar, en el caso de
multiples incumplimientos graves, a la revocacion de la licencia. La situacion de sumarios iniciados
por el COMFER se expone en la Nota 6.a). Cabe aclarar que si se decretara la caducidad de la
licencia o su prorroga fuera denegada, y si no pudiera obtenerse otra licencia en el area, la Sociedad
deberia cesar la operacion del servicio en dicha area. Si bien no puede asegurarse, la Sociedad
estima que sus licencias seran oportunamente prorrogadas o renovadas.

De acuerdo con la Resoluciéon N° 870/93 del COMFER, las licencias pueden ser transferidas
cumpliendo ciertas condiciones regulatorias, con la aprobacion del COMFER. A la fecha de
emision de los presentes estados contables, las solicitudes de transferencia de licencias efectuadas a
favor de la Sociedad de acuerdo a la mencionada resolucion, en relacion con los procesos de
adquisiciones y reorganizaciones societarias mencionados en la Nota 2., se encontraban presentadas
ante dicho organismo.
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NOTA 11 - CONTRATO CON ACCIONISTAS
Contrato de asistencia técnica

Cablevision es parte de un contrato de asistencia técnica con vigencia desde el 26 de septiembre de
2006 con Clarin y Fintech Advisory Ltd., por el cual Clarin y Fintech Advisory Ltd. acuerdan
asistir a la Sociedad con la integracion administrativa, financiera y operativa de Cablevision,
Multicanal, Teledigital, Prima y sus respectivas subsidiarias. Desde el 1° de enero de 2007 se
acordo6 pagar a Clarin una tarifa anual igual a 1,8% del flujo de efectivo operativo consolidado y a
Fintech Advisory Ltd. una tarifa anual igual a 1,2% del flujo de efectivo operativo consolidado,
libre de cualquier retencion o deduccidn a cuenta de impuestos. En ambos casos la tarifa anual se
pagara en cuotas trimestrales. El contrato se encuentra programado para vencer en enero de 2010 o,
cuando la integracién de las companias se haya completado, lo que ocurra primero, a menos que
fuera rescindido antes o fuera prorrogado en forma automatica de conformidad con sus términos.

NOTA 12 - ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Con fecha 27 de diciembre de 2005, de acuerdo a los términos y condiciones de las nuevas
Obligaciones Negociables, la Sociedad constituyé y transfiri6 a una cuenta de reserva
USS$ 18.000.000.

En el supuesto de incumplimiento por parte de Cablevision del pago, total o parcial, en los plazos
acordados, de los intereses sobre las nuevas Obligaciones Negociables, el Agente Fiduciario debera,
a la brevedad, tomar el monto correspondiente de los fondos depositados en la cuenta de reserva
para el pago de vencimientos de capital y/o intereses a los efectos de subsanar la falta de pago en
forma proporcional entre las nuevas Obligaciones Negociables con derecho a beneficiarse de dicha
cuenta de reserva respecto de los cuales no se pagaron intereses en forma total y oportuna.

La Sociedad, en la medida que no se encuentre en una situacion de incumplimiento, podra instruir
al Agente Fiduciario a transferir los montos depositados para destinarlos Gnicamente al pago de
servicios de deuda o precio de compra o rescate de las nuevas Obligaciones Negociables, adquiridas
en el mercado abierto o rescatadas por la Sociedad directamente o a través de cualquier agente o
intermediario de acuerdo a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables.
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El retiro de fondos por parte del Agente Fiduciario de la cuenta de reserva no constituird un
Incumplimiento o Supuesto de Incumplimiento bajo los términos y condiciones de las nuevas
Obligaciones Negociables.

Tras la enmienda de fecha 15 de diciembre de 2006 de ciertos compromisos asumidos por la
emision de las obligaciones negociables en circulacion vigentes, los montos previamente
registrados como Inversiones no corrientes se registraron como Otros activos. Al 31 de marzo de
2008 el monto depositado en la cuenta de reserva asciende a $ 9.554.277.

NOTA 13 - PLAN DE AHORRO A LARGO PLAZO (“PALP”)

Durante el ultimo trimestre del 2007, la Sociedad, junto con sus sociedades controladas, comenzo
con el proceso de implementacion de un PALP para ciertos ejecutivos (directores y gerentes
integrantes de la “ndémina ejecutiva”), el cual entr6 en vigencia a partir de enero de 2008. A través
de este plan, los ejecutivos que opten por adherirse al mismo asumen el compromiso de aportar
regularmente una parte de sus ingresos (que serd variable dentro de cierto rango, a opcion del
empleado) para la constitucion de un fondo que le permitira reforzar su capacidad de ahorro.
Asimismo, cada sociedad del Grupo en la que dicho ejecutivo preste servicios comprometera una
suma igual a la que éste decida contribuir al fondo, a la que, s6lo bajo ciertas condiciones, el
empleado podra acceder al momento en que deje de ser parte de dicho PALP. Adicionalmente, el
PALP contempla algunas condiciones especiales para aquellos gerentes que integraban la “némina
ejecutiva” con anterioridad al 1° de enero de 2007, consistentes en contribuciones complementarias
de cada sociedad al PALP, relacionadas con la antigiiedad del ejecutivo en el Grupo.

De acuerdo con lo establecido en la Resolucion Técnica N° 23 el plan de ahorro mencionado
califica como un plan de Contribucion Definida lo cual implica que las contribuciones de las
sociedades se imputaran a resultados en forma mensual a partir de la fecha de entrada en vigencia
del plan.

El cargo a resultados emergente de la aplicacion de este plan por todas aquellas personas que,
habiendo optado por adherirse al plan, hayan cumplido con todos los requisitos establecidos en el
mismo para su entrada en vigencia, incluido en la linea “Remuneraciones, cargas sociales y
beneficios al personal” del Anexo H a los estados contables individuales por el periodo de tres
meses finalizado el 31 de marzo de 2008 es de aproximadamente $ 0,6 millones, de los cuales
aproximadamente $ 0,5 millones corresponden a su implementacion inicial. E1 Anexo H a los
estados contables consolidados por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2008
incluye, en la mencionada linea, $ 1,1 millones por este concepto, de los cuales aproximadamente
$ 0,8 millones corresponden a su implementacion inicial.
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NOTA 14 - HECHOS POSTERIORES

Con fecha 21 de abril de 2008 Cablevision adquiri6 de terceros 1.977.175 acciones escriturales
Clase C de Multicanal, elevando su participacion al 98,8%.

Con fechas 25 de abril y 30 de abril de 2008, la Sociedad fue notificada de la interposicion de dos
recursos extraordinarios contra la Sentencia de la Camara Nacional de Apelaciones confirmando la
homologacién del APE.
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Anexo A
VALORES DE ORIGEN DEPRECIACIONES
Acumuladas Acumuladas Valor neto Valor neto
Al comienzo del | Incorporacién Al cierre del al inicio del Incorporacion Alicuota | al cierre del resultante resultante
Cuenta principal ejercicio por fusion (1) A 1 Disminuci Transferencias periodo ejercicio por fusion (1) Aumentos anual periodo al 31.03.08 al 31.12.07
$ % $
Inmuebles 57.583.963 - 287.058 - - 57.871.021 18.574.758 - 287.996 2 18.862.754 39.008.267 39.009.205
Mejoras en inmuebles arrendados 1.979.696 - 356.140 - - 2.335.836 798.852 - 169.830 33 968.682 1367.154 1.180.844
Magquinas y equipos 28.397.819 - 516.121 - - 28.913.940 17.492.051 - 658.567 10 18.150.618 10.763.322 10.905.768
Muebles y utiles 7.053.937 - 64.411 - - 7.118.348 2.682.079 - 172.387 10 2.854.466 4.263.882 4.371.858
Equipos de computacion 18.160.180 - 1.847.900 - - 20.008.080 10.859.885 - 1.390.732 33 12.250.617 7.757.463 7.300.295
Instalaciones y equipamiento de internet 156.609.671 - 199.155 - - 156.808.826 53.594.276 - 3.889.363 10-33 57.483.639 99.325.187 103.015.395
Rodados 48.871.424 - 3.740.443 - - 52.611.867 44.009.544 - 547.167 20 44.556.711 8.055.156 4.861.880
Herramientas 12.899.666 - - - - 12.899.666 8.692.499 - 643.486 20 9.335.985 3.563.681 4.207.167
Cables y tendido 399.886.956 - 13.926.826 - 15.070 413.828.852 251.401.099 - 11.854.314 10-20 263.255.413 150.573.439 148.485.857
Amplificadores 269.768 - - - - 269.768 102.554 - 17.499 20 120.053 149.715 167.214
Bienes en comodato 82.692.246 - - - 2.115.923 84.808.169 30.620.703 - 6.552.687 33 37.173.390 47.634.779 52.071.543
Otros bienes 1.019.723 - - - - 1.019.723 477.806 - 24.704 10 502.510 517.213 541.917
Obras en curso 521.015 - 1.322.504 - 19.389.352 21.232.871 - - - - - 21.232.871 521.015
Materiales en almacén, en transito y
anticipos (2) 165.476.705 - 107.838.558 (10.542.250) (21.520.345) 241.252.668 - - - - - 241.252.668 165.476.705
Total 31.03.08 981.422.769 - 130.099.116 (10.542.250) - 1.100.979.635 439.306.106 - 26.208.732 465.514.838 635.464.797 542.116.663
Total 31.03.07 1.869.338.647 79.172.307 30.174.664 (2.815.392) - 1.975.870.226 1.435.398.307 62.855.926 29.254.077 1.527.508.310 448.361.916

(1) Ver Nota 2. c¢).
(2) Las disminuciones corresponden a consumos de materiales aplicados a “Mantenimiento de bienes de uso, obsolescencia de materiales y gastos de red” expuestos en el Anexo H.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado

CP.CECAB.A.T°l -F°17
_54-



Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061
Evolucion de Llaves de Negocio y Activos Intangibles
Estados contables al 31 de marzo de 2008 y 2007

Anexo B
VALORES DE ORIGEN AMORTIZACIONES

Acumuladas Acumuladas Valor neto Valor neto

Al comienzo Incorporacion Al cierre del al comienzo Incorporacion al cierre del resultante al resultante

Cuenta principal del ejercicio por fusion (1) Aumentos Disminuciones periodo del ejercicio por fusion (1) Aumentos periodo 31.03.08 al 31.12.07
Llaves de negocio 2.982.193.492 - - - 2.982.193.492 889.049.447 - - 889.049.447 2.093.144.045 | 2.093.144.045
Sub-total 2.982.193.492 - - - 2.982.193.492 889.049.447 - - 889.049.447 2.093.144.045 | 2.093.144.045

Activos intangibles

Derechos de explotacion 6.908.000 - - - 6.908.000 28.783 - 86.350 115.133 6.792.867 6.879.217
Gastos preoperativos 371.070 - - - 371.070 - - - - 371.070 371.070
Desarrollo de software 3.241.072 - 57.182 - 3.298.254 311.355 - 274.991 586.346 2.711.908 2.929.717
Marcas 32.016.962 - - - 32.016.962 4.958.350 - 159.795 5.118.145 26.898.817 27.058.612
Sub-total 42.537.104 - 57.182 - 42.594.286 5.298.488 - 521.136 5.819.624 36.774.662 37.238.616
Total al 31.03.08 3.024.730.596 - 57.182 - 3.024.787.778 894.347.935 - 521.136 894.869.071 2.129.918.707 | 2.130.382.661
Total al 31.03.07 3.770.554.391 3.573.968 2.929.904 (4.038.205) 3.773.020.058 896.347.984 847.822 160.085 897.355.891 2.875.664.167 -

(1) Ver Nota 2.c).

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Socio)

C.P.CE.CAB.A.T°1 -F°17

Lorenzo Calcagno

Por Comisién Fiscalizadora

-55-

Sebastian Sanchez Sarmiento

Director Autorizado




Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061

Inversiones en Acciones

Estados contables al 31 de marzo de 2008 y 2007

Anexo C
INFORMACION SOBRE EL EMISOR
Ultimo estado contable emitido
Valor patrimonial Resultados de Valor Valor Participacién
Emisor y caracteristicas Valor proporcional inversiones registrado registrado Fecha de Resultado neto Patrimonio sobre el
de los valores Clase nominal Cantidad al 31.03.08 permanentes (1) al 31.03.08 al 31.12.07 Actividad principal cierre Capital social | del periodo (1) neto capital social
$ $
Sociedades controladas
Construccion y tendido de redes de
Construred S.A. Ordinaria 1 93.371 3.221.948 565.416 3.221.948 2.656.533 | comunicacion 31.03.08 93.375 426.747 2.778.916 99,9%
Televisora La Plata S.A. Ordinaria 1000 4.000 5.734.879 4.496 5.734.879 5.730.383 | Emisora de television por cable 31.03.08 4.000.000 4.496 5.734.879 100%
Cablepost S.A. Ordinaria 1 11.999 359.411 105.474 359.411 253.937 | Distribucion y entrega de correspondencia 31.03.08 12.000 105.483 359.455 99,9%
Multicanal S.A. Ordinaria 1 586.037.714 458.441.514 37.604.352 458.441.514 403.381.302 | Emisora de television por cable 31.03.08 594.911.263 46.014.096 | 1.494.399.296 98,5%
Holding Teledigital Cable S.A. Ordinaria 1 119.754.654 111.924.528 6.795.966 111.924.528 105.128.561 | Television por cable - Antena comunitaria 31.03.08 122.198.627 8.820.324 222.619.641 98,0%
Inversora en sociedades de television por
Fintelco S.A. (2) Ordinaria 1 3.304.405 1.028.219 (2.867) 1.028.219 1.031.085 | cable 31.03.08 6.608.810 (5.734) 2.056.437 50,0%
Primera Red Interactiva de
Medios Argentinos S.A. Ordinaria 1 1.262.772 1.436.006 89.919 1.436.006 1.346.087 | Telecomunicaciones 31.03.08 42.092.434 3.617.163 44.368.738 3,0%
Participacion en sociedades
valuadas a costo de adquisicion - 37.724 -
Llaves de negocio - 756.293.734 756.293.734
Total 2008 45.162.756 1.338.477.963 -
Total 2007 27.043.251 - 1.275.821.622
(1) Ganancia (Pérdida).

(2) La Sociedad posee el 50% restante indirectamente a través de Multicanal S.A.
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Previsiones
Estados contables al 31 de marzo de 2008 y 2007

Anexo E
2008 2007
Saldos al
comienzo Aumentos por Saldos al Saldos al
del Sociedades cierre del cierre del
ejercicio Aumentos fusionadas (1) Disminuciones periodo ejercicio
$

DEDUCIDAS DEL ACTIVO

Créditos por servicios:

Para deudores de dudosa recuperabilidad 10.231.703 331.648 (2) - (1.898.059) 3) 8.665.292 10.231.703

Bienes de uso:

Para obsolescencia de materiales 13.408.902 360.178 (4 - (9.723) 13.759.357 13.408.902
Total al 31.03.08 23.640.605 691.826 - (1.907.782) 22.424.649
Total al 31.03.07 29.054.464 2.301.871 2.055.034 (1.556.117) 31.855.252 23.640.605

INCLUIDAS EN EL PASIVO

Previsiones:

Para contingencias 44.292.669 1.400.000 (6) - (863.869) (5) 44.828.800 44.292.669
Total al 31.03.08 44.292.669 1.400.000 - (863.869) 44.828.800 -
Total al 31.03.07 38.927.864 - 5.617.991 (486.048) 44.059.807 44.292.669

(1) Ver Nota 2.c).

(2) Imputado bajo la denominacion "Deudores incobrables" del Anexo H.

(3) Corresponde principalmente a la aplicacion de la prevision por baja de abonados.

(4) Imputado en “Resultados financieros”.

(5) Corresponde a pagos y aplicaciones efectuadas durante el periodo.

(6) Imputado bajo la denominacion "Juicios y contingencias" del Anexo H.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
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Cablevision S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 172.061
Activos y Pasivos en Moneda Extranjera
Estados contables al 31 de marzo de 2008 y al 31 de diciembre de 2007

Anexo G
Monto Monto
Cambio en moneda local en moneda local
Rubros Moneda (1) Monto Vigente (2) al 31.03.08 al 31.12.07
$
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos US$ 79.124 3,13 247.658 13.444.325
Otros créditos US$ - - 30.319
Otros activos US$ 3.175.810 3,13 9.940.284 9.671.986
Total del activo 3.254.934 10.187.942 23.146.630
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas a pagar US$ 13.023.164 3,17 41.283.430 17.629.035
Deudas bancarias y financieras US$ 52.494.705 3,17 166.408.215 148.773.369
Otras deudas US$ 58.740 3,17 186.206 185.031
Total del pasivo corriente 65.576.609 207.877.851 166.587.435
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas bancarias y financieras US$ 333.746.142 3,17 1.057.975.269 1.045.135.264
Total del pasivo no corriente 333.746.142 1.057.975.269 1.045.135.264
Total del pasivo 399.322.751 1.265.853.120 1.211.722.699

(1) Dolares estadounidenses.

(2) Tipo de cambio comprador / vendedor vigente al cierre del periodo.
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Informacion Requerida por el Art. 64 Apartado I, Inc. b) de la Ley N° 19.550
Correspondiente a los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2008 y 2007

Anexo H
Costos de Gastos de Gastos de Total al Total al
Rubro servicios administracion | comercializacion 31.03.08 31.03.07
$
Costos de programacion 77.031.986 - - 77.031.986 65.033.021
Depreciacion de bienes de uso 23.587.859 - 2.620.873 26.208.732 29.254.077
Remuneraciones, cargas sociales y
beneficios al personal (1) 24.738.127 15.762.153 6.959.595 47.459.875 37.696.186
Indemnizaciones al personal 683.569 436.432 192.701 1.312.702 -
Servicios publicos y tasas 11.689.666 549.330 3.086.380 15.325.376 12.724.344
Honorarios por servicios 229.582 21.626.597 1.101.992 22.958.171 14.765.012
Honorarios a directores y sindicos - 582.029 - 582.029 577.328
Gastos y comisiones de tarjetas - 526.507 8.248.612 8.775.119 6.444.748
Mantenimiento de bienes de uso y
gastos de red 23.068.630 3.512.821 1.551.045 28.132.496 15.889.473
Costo de transmision de datos 9.327.720 - - 9.327.720 5.941.409
Produccioén revista - - 6.312.336 6.312.336 6.904.263
Alquileres 4.127.555 380.294 167.914 4.675.763 3.710.479
Deudores incobrables - - 331.648 331.648 1.761.454
Publicidad y promociones - - 6.661.767 6.661.767 5.093.611
Gastos de oficina - 885.308 - 885.308 1.383.271
Juicios y contingencias 1.400.000 - - 1.400.000 -
Gastos de representacion - - 515.896 515.896 19.912
Diversos 1.907.658 1.217.964 1.400.995 4.526.617 4.799.228
Total 31.03.08 177.792.352 45.479.435 39.151.754 262.423.541 -
Total 31.03.07 142.271.717 34.682.527 35.043.572 - | 211.997.816

(1) Incluye $ 0,6 millones relacionados con el PALP (ver Nota 13), de los cuales aproximadamente $ 0,5 millones corresponden al costo inicial de

implementacion.
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Apertura por Vencimiento de Inversiones, Otros activos, Créditos y Pasivos
Correspondiente al periodo finalizado el 31 de marzo de 2008

Plazo

Sin plazo

Con plazo

Vencido

Hasta tres meses

Mas de tres hasta seis meses
Mas de seis hasta nueve meses
Mas de nueve hasta doce meses
Mas de uno hasta dos afios
Mas de tres afos

Total vencido

A vencer

Hasta tres meses

Mas de tres hasta seis meses
Mas de seis hasta nueve meses
Mas de nueve hasta doce meses
Mas de uno hasta dos afios
Mas de dos hasta tres afios

Mas de tres afos

Total a vencer

Total con plazo

Total

$

Activo (6)
Otros activos e
inversiones

corrientes (4) Créditos (1)
386.007 48.271.561
- 52.950.859
- 5.841.129
- 58.791.988
30.746.072 18.810.583
- 971.861
- 484.011
- 251.088
- 2.029.843
- 30.423.596
- 1.910.224
30.746.072 54.881.206
30.746.072 113.673.194
31.132.079 161.944.755

Anexo I

Pasivos
Préstamos (2) (5) Otros pasivos (3)
138.406.504 58.515.217
- 53.643.644
- 4.974.412
- 661.086
- 79.921
- 1.077.852
- 1.925.688
- 62.362.603
30.040.488 146.653.422
2.120.565 225.702
653.487 115.106
548.278 836.918
693.709.955 2.065.895
95.151.650 2.059.110
936.429.372 6.795.651
1.758.653.795 158.751.804
1.758.653.795 221.114.407
1.897.060.299 279.629.624

1

3)
4
®)
(©)

Aproximadamente el 1% devenga intereses a una tasa del 11% anual.
Incluye intereses devengados al 31 de marzo de 2008.

No incluye previsiones.

Devenga interés a tasa variable. La tasa promedio ponderada es aproximadamente del 6,6% anual.
Aproximadamente el 94% devenga interés a tasa variable. El cargo financiero es aproximadamente del 11% anual.
No incluyen las previsiones deducidas del activo.
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Cablevision S.A.

Reseiia Informativa sobre los Estados Contables Consolidados
al 31 de marzo de 2008 presentados en forma comparativa

De acuerdo con las disposiciones de la Resolucion N° 368/01 de la Comision Nacional de
Valores sobre normas relativas a la forma de presentacion de los estados contables a
presentar a este organismo, el Directorio informa:

1. Actividad de la Sociedad

Tal como se menciona en nota 9 a los estados contables individuales, aproximadamente el
97% de los acreedores de Cablevision afectados por los términos del APE aceptaron
irrevocablemente los términos de la reestructuracién de Cablevision en forma voluntaria,
Cablevision pudo efectuar la reestructuracion con respecto a sus créditos atn cuando la
homologacién judicial definitiva del APE se encuentra pendiente.

Con fecha 29 de septiembre de 2006, de acuerdo con lo establecido en los Términos y
Condiciones Generales del APE Cablevision, la Sociedad canceldé US$ 28.084.054 de
capital de las Obligaciones Negociables de Corto Plazo.

Con fecha 11 de junio de 2007, la Sociedad cancel? la totalidad de su deuda con el Banco
de la Nacion Argentina por un monto de capital original de $ 17.000.000 ajustado por CER,
mas intereses devengados a la fecha de cancelacion.

Adicionalmente, con fecha 8 de octubre de 2007, la Sociedad cancel6 parte de la deuda con
el Banco Ciudad por un monto de capital de $§ 493.000 ajustado por CER, mas intereses,
devengados a la fecha de cancelacion y US$S 912.065 de capital de las Obligaciones
Negociables de corto plazo y Ps. 157,5 millones de Seller Notes al 10 de Diciembre de
2007.

El 31 de marzo de 2008 la Sala D de la Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial
dictd sentencia en la que rechazé los recursos de apelacion interpuestos y confirmé la
homologacién del APE.

En el periodo comprendido entre el 1° de enero y el 31 de marzo de 2008 se han producido
ventas netas consolidadas por $ 748.659.860.

El patrimonio neto a la fecha de los presentes estados contables es de § 2.091.724.140.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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La utilidad bruta consolidada obtenida en el ejercicio bajo analisis resultdé del 50,92 %
sobre los ingresos por ventas netos. El resultado final alcanz6 una ganancia del 10,75 %
sobre aquéllos.

2. Sintesis de los estados contables consolidados por periodos de tres meses finalizados
el 31 de marzo de 2008, 2007, 2006, 2005 y 2004.

La Sociedad presenta sus estados contables en moneda constante hasta el 28 de febrero de
2003, siguiendo el método de reexpresion establecido por la Resolucion Técnica N° 6 de la
F.A.C.P.C.E. De acuerdo con el Decreto N° 664/2003 del Poder Ejecutivo Nacional y la
Resolucion General N° 441 de la C.N.V., la Sociedad discontinu6 la aplicacion de dicho
método y, por lo tanto, no reconoci6é contablemente los efectos de las variaciones en el
poder adquisitivo de la moneda originados a partir del 1° de marzo de 2003. Las normas
contables profesionales mantuvieron vigente la aplicacion de este método hasta el 1° de
octubre de 2003.

Informacion consolidada de Cablevision S.A. (Expresada en pesos)

a) Situacion patrimonial consolidada resumida:

31 de Marzo de

2008 2007 2006 2005 2004
Activo corriente 431.904.443 407.508.934 431.544.229 522.321.998 352.506.564
Activo no corriente 4.808.792.444 4.499.948.502 2.734.058.455 2.595.542.435 2.630.032.683
Total del activo 5.240.696.887 4.907.457.436 3.165.602.684 3.117.864.433 2.982.539.247
Pasivo corriente 646.195.634 451.026.283 291.717.287 3.718.234.294 3.252.555.928
Pasivo no corriente 2.447.981.604 2.566.101.396 1.145.276.878 46.172.892 47.840.132
Total del pasivo 3.094.177.238 3.017.127.679 1.436.994.165 3.764.407.186 3.300.396.060
Participacion de terceros en sociedades
controladas 54.795.509 35.712.020 1.511.102 1.444.775 1.348.137
Patrimonio neto 2.091.724.140 1.854.617.737 1.727.097.417 (647.987.528) (319.204.950)
Total del pasivo, participacion de
terceros en sociedades controladas
y patrimonio neto 5.240.696.887 4.907.457.436 3.165.602.684 3.117.864.433 2.982.539.247
Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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b) Estructura consolidada de resultados:

31 de Marzo de

2008 2007 2006 2005 2004

Ingresos por servicios 748.659.860 587.778.158 244.926.050 204.172.672 172.248.371
Costo de bienes vendidos y servicios
prestados (367.448.315) (297.524.027) (134.321.505) (112.593.289) (103.617.078)

Utilidad bruta 381.211.545 290.254.131 110.604.545 91.579.383 68.631.293
Gastos de comercializacion (73.744.310) (73.036.780) (26.301.866) (20.980.779) (16.973.798)
Gastos de administracion (85.690.970) (65.224.067) (23.760.890) (21.935.358) (17.309.844)
Amortizacion de activos intangibles (17.372.736) (17.453.993) - - -
Sub-total 204.403.529 134.539.291 60.541.789 48.663.246 34.347.651
Resultados financieros netos (86.536.047) (90.634.301) (37.707.982) (37.780.794) (19.144.918)
Otros (egresos) ingresos - netos (95.582) 1.665.202 231.234 1.171.781 5.145.411
Resultados inversiones permanentes 2.282.616 1.607.665 - - -
Resultado antes de impuesto a las
ganancias y a la ganancia minima
presunta y de participacion de
terceros en los resultados de
sociedades controladas 120.054.516 47.1717.857 23.065.041 12.054.233 20.348.144
Impuesto a las ganancias y a la
ganancia minima presunta (35.029.363) (15.346.735) (11.638.406) (2.425.616) (2.422.061)
Participacion de terceros en los
resultados de sociedades controladas (4.577.663) (3.377.358) (33.270) (45.066) (40.026)
Utilidad neta del periodo 80.447.490 28.453.764 11.393.365 9.583.551 17.886.057

¢) Indices consolidados:
31 de Marzo de

2008 2007 2006 2005 2004
—  Liquidez (1) 0,67 0,90 1,48 0,14 0,11
—  Solvencia (2) 0,68 0,61 1,20 N/A (4) N/A (4)
- Inmovilizacion del capital (3) 0,92 0,92 0,86 0,83 0,88

(1) Activo corriente / Pasivo corriente.

(2) Patrimonio neto / Pasivo total.

(3) Activo no corriente / Total del activo.

(4) Al31 de marzo de 2005 y 2004, Cablevision S.A. presentaba patrimonio neto negativo.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Lorenzo Calcagno Sebastian Sanchez Sarmiento
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Director Autorizado

C.P.CE.C.AB.A. T°1 - F°17
-3-



3. Datos estadisticos (en unidades fisicas)

31 de Marzo de

2008 2007 2006 2005 2004
Abonados (*) 226,1 213,0 92,6 87,4 82,2
Hogares pasados por la red (*) 192,1 192,1 105,4 105,4 105,4
Tasa de penetracion 45,1% 42,5 % 39,5 % 37,2 % 35,0 %

(*) Base diciembre 2001 = 100

4. Perspectivas futuras

Es intenciéon de la Sociedad centrar sus esfuerzos de comercializacion en la venta de
conectividad de banda ancha a sus abonados de television por cable existentes y a nuevos
clientes. Es también intencion de la Sociedad seguir creciendo en el nimero de abonados de
television por cable, aumentando la penetracion en las zonas en que actualmente opera
como asi también en nuevas zonas. El objetivo es combatir el hurto de sefal a través de la
conversion de su sistema en la ciudad de Buenos Aires y la Region del Gran Buenos Aires a
sistemas digitales.

Ademas de expandir su base de abonados con acceso a Internet por banda ancha y sus
abonados de cable, la Sociedad pretende desplegar los equipos requeridos que permitan
ofrecer otros servicios, como telefonia y contenidos digitales, a un nimero cada vez mayor
de su base de abonados. A su vez, mediante la campafia que tiene por fin el aumento de la
digitalizacion de su red principalmente en la Ciudad de Buenos Aires, la Sociedad busca
aumentar la penetracion de sus servicios Premium. Los servicios incluyen pay per view
(“PPV”), demanda de video y grabado digital de video.

Las perspectivas lucen optimistas ain pese a la incertidumbre que provoca la crisis
financiera de los Estados Unidos, la cual se espera que tenga un impacto limitado en las
economias emergentes en general y en Argentina en particular. Si bien la mencionada crisis
podria provocar una desaceleracion en el ritmo de crecimiento de los demds paises
desarrollados se espera que el escenario de precios por demds favorable para los
commodities agricolas que exporta nuestro pais continue.

No obstante esto, resulta necesario monitorear una serie de factores de riesgo que podrian
morigerar las bondades de este entorno, tales como una reversion del ciclo de las materias
primas agricolas (en particular las del complejo sojero) y los mayores costos financieros
para la Argentina como consecuencia de la crisis financiera de Estados Unidos.

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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Se espera que el nivel de actividad econdémica continte en 2008 con un ritmo de expansion
mas moderado, lo que de cualquier manera exigira mantener bajo control los indices de
precios, tratando que la inflacion anual se ubique por debajo o a lo sumo igual a la

registrada en 2007.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 8 de mayo de 2008

Véase nuestro informe de fecha
8 de mayo de 2008
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INFORME DE REVISION LIMITADA

A los sefores Accionistas, Presidente y Directores de
Cablevision S.A.

Domicilio Legal: Cuba 2370

Ciudad Autonoma de Buenos Aires

CUIT: 30-57365208-4

2.

3.

Hemos efectuado una revision limitada del estado de situacion patrimonial de Cablevision
S.A. al 31 de marzo de 2008, de los estados de resultados, de evolucion del patrimonio
neto y de flujo de efectivo por los periodos de tres meses terminados el 31 de marzo de
2008 y de 2007 y de las notas 1 a 14 y anexos A, B, C, E, G, H e I que los complementan.
Ademas, hemos efectuado una revision limitada del estado de situacion patrimonial
consolidado al 31 de marzo de 2008, y de los estados de resultados y de flujo de efectivo
consolidados por los periodos de tres meses terminados el 31 de marzo de 2008 y de 2007
de Cablevision S.A. con sus sociedades controladas, los que se presentan como
informacion complementaria. La preparacion y emision de los mencionados estados
contables es responsabilidad de la Sociedad.

Nuestras revisiones se limitaron a la aplicacion de los procedimientos establecidos en la
Resolucion Técnica N° 7 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdmicas para revisiones limitadas de estados contables de periodos
intermedios que consisten, principalmente, en la aplicacion de procedimientos analiticos
sobre las cifras incluidas en los estados contables y en la realizacién de indagaciones a
personal de la Sociedad responsable de la preparacion de la informacion incluida en los
estados contables y su posterior andlisis. El alcance de estas revisiones es
sustancialmente inferior al de un examen de auditoria, cuyo objetivo es expresar una
opinioén sobre los estados contables bajo examen. Consecuentemente, no expresamos
opinién sobre la situacion patrimonial, los resultados de las operaciones, las variaciones
en el patrimonio neto y el flujo de efectivo de la Sociedad, ni sobre sus estados
contables consolidados.

Nuestro informe de fecha 10 de mayo de 2007 sobre los estados contables de la
Sociedad al 31 de marzo de 2007 incluia una observacion referida a la incertidumbre
sobre la aprobacion por parte de la Comision Nacional de Defensa de la Competencia
de las adquisiciones mencionadas en la nota 2 a). Tal como se detalla en dicha nota, con
fecha 7 de diciembre de 2007 la Secretaria de Comercio Interior, con dictamen previo
aprobatorio de la Comision Nacional de Defensa de la Competencia aprobd las
mencionadas transacciones, resolviendo favorablemente dicha incertidumbre.
Consecuentemente, nuestro informe de revision limitada sobre los estados contables al
31 de marzo de 2007, detallados en el punto 1., difiere de aquel presentado
originalmente.



4. En base a la labor realizada y a nuestros exdmenes de los estados contables de esa
Sociedad y de sus estados contables consolidados por los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2007 y 2006, sobre los cuales emitimos nuestro informe de fecha 6 de marzo
de 2008 sin salvedades, manifestamos que:

a) los estados contables de Cablevision S.A. al 31 de marzo de 2008 y 2007 y sus estados
contables consolidados a esas fechas, detallados en el punto 1., preparados de acuerdo
con normas contables vigentes en la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, consideran
todos los hechos y circunstancias significativos que son de nuestro conocimiento y
que, en relacion con los mismos, no tenemos observaciones que formular.

b) la informacion comparativa incluida en el estado de situacién patrimonial basico y
consolidado y en las notas y anexos complementarios en los estados contables
adjuntos, se deriva de los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2007.

5. En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

a) los estados de Cablevision S.A. y sus estados consolidados se encuentran asentados
en el libro "Inventarios y Balances" y cumplen, en lo que es materia de nuestra
competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las
resoluciones pertinentes de la Comision Nacional de Valores;

b) los estados de Cablevision S.A. surgen de registros contables llevados en sus
aspectos formales de conformidad con normas legales que mantienen las
condiciones de seguridad e integridad en base a las cuales fueron autorizados por la
Comision Nacional de Valores;

¢) hemos leido la resefia informativa, sobre la cual, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos ninguna observacion que formular;

d) al 31 de marzo de 2008, la deuda de Cablevision S.A. devengada a favor del
Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones que surge de los registros contables
ascendia a $ 4.367.177, no siendo exigible a dicha fecha.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 8 de mayo de 2008.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CPCECABA T 1F 17
Dr. Carlos A. Pace

Contador Publico (UBA)
C.P.CE.CAB.A.T° 150 F° 106




INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los sefiores Accionistas de
Cablevision S.A.

Cuba 2370

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

En nuestro caracter de miembros de la Comision Fiscalizadora de Cablevision S.A., de
acuerdo con lo dispuesto por el inciso 5° del articulo 294 de la Ley de Sociedades
Comerciales N° 19.550, hemos efectuado una revision, con el alcance que se describe en el
apartado II, de los documentos detallados en el apartado I siguiente. La preparacion y
emision de los documentos citados es de responsabilidad del Directorio de la Sociedad en
ejercicio de sus funciones exclusivas. Nuestra responsabilidad es la de informar sobre
dichos documentos basados en el trabajo realizado con el alcance que se menciona en el
apartado II.

I. DOCUMENTOS OBJETO DEL EXAMEN
a) Estado de situacion patrimonial al 31 de marzo de 2008.

b) Estado de resultados por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2008.

¢) Estado de evolucién del patrimonio neto por el periodo de tres meses finalizado el 31 de
marzo de 2008.

d) Estado de flujo de efectivo por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de
2008.

e) Notas 1 al4yanexosA,B,C,E,G,Hel.

f) Estados contables consolidados con sus sociedades controladas al 31 de marzo de 2008
y por el periodo de tres meses finalizado en esa fecha.

g) Resena informativa por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2008.

II. ALCANCE DE LA REVISION

Nuestra revision fue realizada de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes
establecidas por la Resolucion Técnica N° 15 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdémicas. Dichas normas requieren que la revision de los
documentos detallados en el apartado I se efectiie de acuerdo con las normas vigentes para



la revision limitada de estados contables correspondientes a periodos intermedios, € incluya
la verificacion de la congruencia de los documentos revisados con la informacion sobre las
decisiones societarias expuestas en actas, y la adecuacion de dichas decisiones a la ley y a
los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el apartado I,
hemos efectuado una revision del trabajo practicado por los auditores externos, Price
Waterhouse & Co. S.R.L. quienes con fecha 8 de mayo de 2008, de acuerdo con las normas
vigentes para la revision limitada de estados contables correspondientes a periodos
intermedios, emitieron su informe sin observaciones.

Nuestra revision incluy6 la verificacion de la planificacion del trabajo, de la naturaleza,
alcance y oportunidad de los procedimientos aplicados y de los resultados de la revision
limitada efectuada por dichos profesionales. Las referidas normas sobre revision limitada
consisten principalmente en aplicar procedimientos analiticos sobre los importes incluidos
en los estados contables, efectuar comprobaciones globales y realizar indagaciones al
personal de la Sociedad responsable de la preparacion de la informacion incluida en los
estados contables. Dichas normas establecen un alcance que es sustancialmente menor a la
aplicacion de todos los procedimientos de auditoria necesarios para poder emitir una
opinioén profesional sobre los estados contables tomados en su conjunto. Por lo tanto, no
expresamos tal opinion. Dado que no es una responsabilidad de los miembros de la
Comision Fiscalizadora efectuar el control de gestion, la revision no se extendio a los
criterios y decisiones empresarias de las diversas areas de la Sociedad, como
administraciéon, comercializacion ni produccion, cuestiones que son responsabilidad
exclusiva del Directorio.

III. ACLARACIONES PREVIAS

Nuestro informe de fecha 10 de mayo de 2007 sobre los estados contables de la Sociedad al
31 de marzo de 2007 incluia una observacion referida a la incertidumbre sobre la
aprobacion por parte de la Comision Nacional de Defensa de la Competencia de las
adquisiciones mencionadas en la nota 2 a). Tal como se detalla en dicha nota, con fecha 7
de diciembre de 2007 la Secretaria de Comercio Interior, con dictamen previo aprobatorio
de la Comision Nacional de Defensa de la Competencia aprobd las mencionadas
transacciones, resolviendo favorablemente dicha incertidumbre. Consecuentemente, nuestro
informe sobre los estados contables al 31 de marzo de 2007 difiere de aquel presentado
originalmente.



IV. MANIFESTACION DE LA COMISION FISCALIZADORA

Con base en nuestra revision, con el alcance descripto en el apartado II que no incluy6
todos los procedimientos necesarios para permitirnos expresar una opinion sobre los
estados contables objeto de esta revision, tomados en su conjunto, estamos en condiciones
de informar que:

a)

b)

Los estados contables al 31 de marzo de 2008, sefialados en los puntos a) a f) del
apartado I de este informe consideran todos los hechos y circunstancias
significativos que son de nuestro conocimiento y que, en relacion a los mismos, no
tenemos otras observaciones que formular que las indicadas en el apartado III.

Los estados contables detallados en el apartado I se encuentran asentados en el libro
Inventario y Balances. Adicionalmente, informamos que los estados contables
detallados en el apartado I surgen de registros contables llevados, en sus aspectos
formales, de conformidad con las disposiciones legales vigentes. En ejercicio del
control de legalidad que nos compete, hemos aplicado los restantes procedimientos
descriptos en el art. 294 de la Ley de Sociedades Comerciales que consideramos
necesarios de acuerdo con las circunstancias, no teniendo observaciones que
formular al respecto.

No tenemos observaciones que formular en lo que resulta materia de nuestra
competencia sobre la informacion incluida en la Resefia Informativa preparada por
el Directorio de la Sociedad al 31 de marzo de 2008, siendo las afirmaciones sobre
hechos futuros responsabilidad exclusiva del Directorio.

En relacién a lo determinado por la Resolucion N° 368 de la Comision Nacional de
Valores, informamos que del informe de los auditores se desprende que:

a)

b)

las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo Profesional de
Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, las que contemplan los
requisitos de independencia, y

los estados contables han sido preparados teniendo en cuenta las normas contables
aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autonoma
de Buenos Aires y las disposiciones de la Comision Nacional de Valores.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 8 de mayo de 2008

Lorenzo Calcagno
Por Comision Fiscalizadora



