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RESUMEN  

Moody’s Local Argentina afirma la calificación de corto plazo en moneda local 
de las Obligaciones Negociables (“ON”) PYME CNV Serie XV Clase A de 
Sion S.A. (“Sion”) en ML A-2.ar y afirma la calificación de largo plazo en 
moneda local de las ON PYME CNV Serie XV Clase B en BBB+.ar. La 
perspectiva de la calificación de largo plazo es estable. 

Al mismo tiempo, afirma la calificación de emisor de largo plazo en moneda 
local en BBB+.ar con perspectiva estable, y afirma la calificación de emisor 
de corto plazo en moneda local en ML A-2.ar. 

Las calificaciones se encuentran respaldadas por niveles de rentabilidad 
elevados en comparación con otras industrias y su posición competitiva en el 
interior del país, que ha sido lograda a través de un modelo de expansión 
mediante alianzas con cableoperadores locales y Telefónica Móviles 
Argentina S.A. (“TMA”). Asimismo, la calificación refleja la menor escala 
operativa en comparación con otras compañías calificadas y no calificadas, 
las elevadas necesidades de financiamiento para mantener y expandir su 
estructura operativa, la baja liquidez, y la exposición a riesgo regulatorio en la 
industria que opera y a la volatilidad en el tipo de cambio. 

Si bien esperamos que el aumento en las conexiones de hogares mejore la 
generación de caja de la compañía, la velocidad de crecimiento de ventas y 
EBITDA se ubicó por debajo de nuestras estimaciones iniciales al momento 
de asignar la calificación en 2022, principalmente producto de las demoras 
en la conexión de hogares. Este deterioro en las métricas se ve mitigado 
parcialmente por una posición competitiva adecuada de Sion, producto de 
alianzas con cableoperadoras y el acuerdo comercial realizado con TMA para 
migrar clientes de banda ancha de Movistar hacia las redes de Sion, 
principalmente en el interior del país. Este acuerdo se consolida con la 
colocación del Fideicomiso Financiero Sion Conecta I 1 (“FF Sion Conecta I”), 
con fondos dedicados a CAPEX. 

Sion mantiene elevadas necesidades de financiamiento producto de los altos 
niveles de inversión de mantenimiento y expansión requeridos tras el acuerdo 
con TMA, mitigado parcialmente por el CAPEX generado a través del FF Sion 
Conecta I. A diciembre 2024, la información de gestión de la empresa 
muestra que el nivel de endeudamiento alcanza un total de 3,8x deuda a 
EBITDA desde 1,8x a cierre diciembre 2021. Para el 2025, en nuestro caso 
base esperamos que el ratio de endeudamiento se mantenga en torno a 3,0x-
3,5x deuda a EBITDA, con niveles de deuda en términos absolutos de USD 21 
millones.   
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Sion ha mantenido históricamente niveles de liquidez bajos. El total de caja y equivalentes cubre el 23,3% de la deuda 
financiera de corto plazo según estimaciones de la empresa para el cierre 2024. A cierre septiembre 2024, balance 
individual, este ratio mostró que la caja y equivalentes cubría el 2,4% de la deuda financiera de corto plazo. La caja y 
equivalentes a cierre diciembre es de ARS 2.616 millones y es suficiente para cubrir la deuda de pagarés bursátiles 
emitidos en el mercado de capitales que Sion tiene en el mes de enero, febrero y marzo. Además, la empresa cuenta 
con líneas disponibles con entidades bancarias por un monto superior a las ARS 3.000 millones que podrían mejorar la 
liquidez en el corto plazo de ser necesario. Durante el 2024, Sion ha evidenciado un buen acceso al mercado de 
capitales local a través de pagarés, ONs y fideicomiso. Esperamos que la empresa pueda hacer frente a los 
vencimientos de corto plazo, pero un deterioro en la capacidad de generación de caja y/o cambios en las condiciones 
de mercado que afecten la flexibilidad financiera de la compañía y aumenten el riesgo de refinanciación podrían 
generar una presión negativa en la calificación de la compañía. 

La compañía planea la emisión de las ON PYME CNV Serie XV Clase A y B, por hasta ARS 1.000 millones, ampliable a 
ARS 3.000 millones. El vencimiento de las ON PYME CNV Serie XV Clase A es a los 12 meses de la fecha de emisión, 
mientras que el vencimiento de las ON PYME CNV Serie XV Clase B es a los 18 meses de la fecha de emisión. 
Asimismo, la tasa a devengar para ambas es TAMAR más un margen a licitar y las dos pagarán el capital 100% al 
vencimiento. Las ON PYME CNV Serie XV Clase A pagarán intereses en cuatro pagos y las ON PYME CNV Serie XV 
Clase B pagarán intereses en seis pagos. El destino de los fondos es para refinanciación de pasivos.  

La calificación de crédito asignada a las ON a emitir podría verse modificada ante la ocurrencia de cambios en el 
proceso de finalización de documentos y la emisión de valores que se encuentran en estado previo a oferta pública; 
como así también, alteraciones en las características fundamentales de la calificación tales como cambios en las 
condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transacción y los términos y condiciones de la 
emisión o información adicional. 

Fortalezas crediticias 

→ Niveles de rentabilidad en términos de EBITDA elevados en comparación con otras industrias.  

→ Buena presencia en el interior del país con buena expectativa de crecimiento por el acuerdo con TMA. 

Debilidades crediticias 
→ Escala operativa pequeña en comparación a otras empresas del sector.  

→ Exposición a la volatilidad del tipo de cambio. 

→ Exposición a riesgo regulatorio en la industria en la que opera.  

→ Elevadas necesidades de inversión para mantener y expandir su red operativa que requiere un elevado nivel de 
endeudamiento financiero. 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 
Una suba en las calificaciones podría generarse por (i) un crecimiento de las ventas, en la generación de EBITDA y en la 
cantidad de hogares conectados por encima de nuestras proyecciones, (ii) un nivel de endeudamiento (medido en 
dólares) consistentemente por debajo de 2,5x EBITDA y una mejora en la cobertura de intereses en niveles de 3,0x y (iii) 
una mejora en las métricas de liquidez por arriba de 50%.  

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
Una baja en las calificaciones de la compañía podría generarse por (i) retrasos significativos en el plan de inversiones 
bajo el acuerdo con TMA que afecte el nivel de ventas y márgenes de rentabilidad de la compañía, (ii) un menor acceso 
a fuentes de liquidez que incremente el riesgo de refinanciación en el corto plazo, o (iii) niveles de endeudamiento a 
EBITDA por encima de 4,0x. 
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Principales aspectos crediticios  

Estabilidad del sector 
La actividad de telecomunicaciones presenta exposición a riesgos regulatorio, obsolescencia de tecnología y 
variaciones en el tipo de cambio. Modificaciones en la dinámica del sector podrían afectar la generación de flujo de 
fondos de las compañías calificadas.  

Industria regulada  
Esperamos que el nivel de competencia en el sector de telecomunicaciones en Argentina siga siendo elevado en la 
medida que las empresas expandan sus servicios. Asimismo, cambios regulatorios podrán afectar el nivel de 
competencia, los precios y los márgenes de rentabilidad de la industria. Actualmente, el sector se rige bajo el Decreto 
267/2015 que modifica la Ley 27.078 - Argentina Digital (LAD). El sector tiene como autoridad regulatoria al ENACOM 
(Ente Nacional de Comunicaciones), desde el 2016. En abril 2024, el gobierno argentino revocó el Decreto 690/2020, 
que fue introducido en 2020 y designaba al servicio de internet, telefonía y televisión por cable como servicios públicos 
esenciales. Esta medida finaliza la política que permitía el control de precios en estos sectores. 

Esperamos que el mercado interno comience una lenta recuperación durante el 2025. Los ingresos de las empresas 
vinculadas a servicios y bienes de consumo masivo mantendrán niveles por debajo de lo registrado en el mismo 
semestre de los ejercicio 2023, que podría derivar en un impacto en la generación de caja operativa y rentabilidad 
medido en términos de EBITDA. 

Elevadas necesidades de inversión 
Las compañías del sector de telecomunicaciones se encuentran expuestas a elevadas necesidades de inversión para el 
mantenimiento y expansión de su infraestructura, con una fuerte exposición a cambios tecnológicos y tipo de cambio. 
Si bien Sion mantiene acuerdos de comercialización con empresas lideres del sector, la compañía se encuentra 
expuesta a un constante riesgo operacional que podría tener impacto en su posición de mercado y su competitividad. 
Adicionalmente, una devaluación del tipo de cambio podría impactar en la generación de fondos de no poder ser 
trasladado al precio del servicio cobrado al cliente.  

Indicadores del sector de Servicios de Internet en Argentina 
Si bien el sector de las telecomunicaciones en Argentina ha experimentado un crecimiento importante en los últimos 
años, principalmente en el segmento de servicios de internet, presenta un déficit en los servicios de conectividad y en 
la distribución geográfica a nivel nacional, lo que resulta en una amplia brecha digital entre las provincias. Dada su 
estrategia enfocada en la expansión del negocio en el interior del país, consideramos que Sion tiene importantes 
oportunidades de crecimiento en sus operaciones por la posibilidad de incrementar tanto la cantidad de clientes como 
la calidad de los servicios ofrecidos.   

FIGURA 1  Evolución del ARPU   

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a estados contables de Sion  
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Escala 
Sion presenta una escala operativa pequeña en comparación a otras compañías calificadas y no calificadas. Pese al 
incremento de los últimos años en cantidad de hogares conectados, la tasa de crecimiento hacia adelante muestra un 
ritmo menor al esperado. En nuestro caso base estimamos un crecimiento de hogares conectados de 104.000 en 2024 
hasta 123.000 en 2026, desde 250.000 estimados originalmente, con un EBITDA promedio de USD 6,2 millones desde 
previamente USD 8 millones. 

Estimamos que los ingresos entre el periodo 2024-2027 se ubicarán en torno a USD 15 millones, producto de la 
expansión del negocio hacia nuevas zonas en el interior del país en conjunto con TMA y una actualización del ARPU 
medido en dólares. A diciembre 2023 los ingresos de Sion alcanzaron un total de ARS 11.303 millones desde ARS 13.992 
millones del 2022 (equivalentes a USD 7 y USD 14 millones respectivamente). La disminución en los ingresos es 
consecuencia del atraso en las tarifas cobradas a los usuarios, mitigado parcialmente por el incremento en la cantidad 
de clientes en zonas con tarifas más competitivas como es la región patagónica.  

FIGURA 2  Evolución de usuarios  FIGURA 3  Evolución de ingresos en dólares  

  
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a estados contables de Sion 
(*) Estimado  

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a estados contables de Sion 
(*) Estimado 

Perfil de Negocios 

Posición Competitiva 
Sion posee una sólida posición competitiva en los mercados en los que opera. Durante los últimos ejercicios la 
empresa expandió su red a numerosas localidades en el interior del país e incremento la cantidad de abonados a un 
ritmo levemente inferior al esperado para el 2024, producto de la demora de las importaciones de insumos para el 
desarrollo de la infraestructura de la red de conexión. El incremento de los últimos años se dio gracias a la alianza 
estratégica con TMA, empresa líder en telecomunicaciones en Latinoamérica. Esta alianza genera altas barreras de 
entradas para nuevos participantes, que deberían realizar grandes inversiones en infraestructura o utilizar la 
infraestructura creada por Sion para ingresar en el mercado.  

La estrategia comercial de Sion se enfoca en expandir la red FTTH (“Fiber-to-the-home”) en el interior del país, en 
regiones con demanda creciente y escasa infraestructura de red, lo cual le permite consolidar su presencia en zonas 
alejadas de las grandes ciudades. El desarrollo de alianzas comerciales con cableoperadoras del interior del país 
permite que la compañía ofrezca servicios de internet a clientes que ya contaban con servicio de cable, así como 
también complementar y/o mejorar los servicios de conectividad sobre redes existentes. 

Su buen posicionamiento en el mercado y estrategia de negocio permite que Sion compita contra grandes actores del 
mercado, bajo el modelo tradicional, como Telecom, Telecentro y Supercanal, principalmente en la región de CABA y 
AMBA, a través de servicios de internet a hogares a través de tecnologías ADSL, cablemódem y FTTH. En el segmento 
de alianzas con cableoperadoras, Sion enfrenta competencia de operadores locales y MSO (operadores de sistema 
múltiple) mayoritariamente en el interior del país.  
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Por otro lado, bajo el modelo de alianzas comerciales con ISP locales, Sion aporta el know-how para adecuar la 
infraestructura (inversiones en el nodo central para que la conexión llegue al hogar/empresa) así como también la 
gestión y control sobre las redes para asegurar un servicio eficiente. El cableoperador se encarga de la 
comercialización, la instalación del servicio y la gestión de las cobranzas con el cliente. En la mayoría de los contratos 
actuales, los cableoperadores reciben los ingresos por cuenta y orden de Sion y luego son distribuidos mediante un 
modelo de revenue-sharing y/o cobro de comisiones.  

La alianza estratégica con TMA se basa en el acuerdo en el Contrato Marco firmado en el año 2020 que establece la 
migración de clientes de banda ancha de Movistar del interior del país hacia las redes de Sion. Por su parte, Sion se 
compromete a readecuar redes que actualmente tiene instaladas TMA en distintas localidades de la Argentina a fin de 
pasar de una conexión par cobre o ADSL a nuevas redes de fibra óptica o FTTN. Este acuerdo se consolida con la 
colocación del Fideicomiso Financiero Sion Conecta I 2 (“FF Sion Conecta I”), con fondos dedicados a CAPEX. 

Las ciudades sobre las cuales se desplegará el servicio de redes son: Ushuaia y Rio Grande en provincia de Tierra del 
Fuego; Río Gallegos, Puerto Santa Cruz, Comandante Luis Piedrabuena, en provincia de Santa Cruz; Rada Tilly, 
Comodoro Rivadavia, Puerto Madryn y Gaiman en provincia de Chubut; Viedma, Cinco Saltos y Cipolletti en provincia 
de Río Negro.  

FIGURA 4  Evolución ventas por segmento  FIGURA 5  Distribución de la conectividad- Dic-2024 

 
 

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a información provista por Sion Fuente: Moody’s Local Argentina en base a información provista por Sion 

La diversificación geográfica es menor a la de los pares comparables, con una concentración del 88% en las provincias 
de la Patagonia y el 22% restante se divide entre clientes de Cuyo y AMBA y clientes corporativos. Durante el último 
año, Sion ha mantenido una expansión en las provincias patagónicas donde el precio de los servicios brindados es más 
competitivo en comparación con el resto de las provincias.  

Rentabilidad y eficiencia 
Sion posee altos y estables niveles de rentabilidad medida en términos de EBITDA. Sin embargo, esta métrica se ubica 
por debajo de nuestras estimaciones iniciales para el 2024 al momento de asignar la calificación en 2022, 
principalmente producto de las demoras en la conexión de hogares.  

Para los ejercicios 2024-2027 esperamos que la rentabilidad se mantenga en niveles de 30% con niveles de EBITDA por 
encima de USD 6 millones, en línea a la recuperación en los ingresos promedios por usuario (ARPU) y el mayor nivel de 
conexiones. Para los seis meses a junio 2024, el margen EBITDA de la compañía se ubicó en 35,6%, en línea al mismo 
período del ejercicio anterior3. A cierre de balance diciembre 2023 el nivel de rentabilidad fue de 35% en términos de 
EBITDA.  

 
2 Para mayor información Fideicomiso Financiero Sion Conecta Infraestructura Privada I 
3 Corresponde al balance individual de SION 
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FIGURA 6  Margen EBITDA FIGURA 7  Flujo de Fondos  

  
ARS en moneda homogénea; Fuente: Moody’s Local Argentina en base a 
estados contables de Sion 

ARS en moneda homogénea; Fuente: Moody’s Local Argentina en base a 
estados contables de Sion 

La compañía posee exposición a la volatilidad del tipo de cambio, debido a que los gastos de conectividad y de 
provisionamiento de internet se encuentran dolarizados y las inversiones de la compañía dependen de la compra de 
bienes importados. Para el periodo 2024-2027 esperamos elevadas necesidades de inversión de CAPEX para continuar 
con la expansión sobre las nuevas ciudades en las que brinda servicios. A medida que avancen las conexiones a nuevos 
hogares, esperamos que la generación de flujo de caja libre sea positiva. Las necesidades de CAPEX son morigeradas 
por la colocación del Fideicomiso Financiero Sion Conecta I4 (“FF Sion Conecta I”), con fondos dedicados al desarrollo 
de las redes de conexión. A cierre de balance diciembre 2023, el balance consolidado muestra un total FCF negativo en 
línea a las inversiones en CAPEX que estaba desarrollando la empresa sobre las provincias patagónicas en línea al 
acuerdo comercial establecido con TMA.  

Apalancamiento y cobertura 
Sion mantiene elevadas necesidades de financiamiento producto de los altos niveles de inversión de mantenimiento y 
expansión requeridos tras el acuerdo con TMA, mitigado parcialmente por el CAPEX generado a través del FF Sion 
Conecta I. A diciembre 2024, la información de gestión de la empresa muestra que el nivel de endeudamiento alcanza 
un total de 3,8x deuda a EBITDA desde 1,8x a cierre diciembre 2021. Para el 2025, en nuestro caso base esperamos que 
el ratio de endeudamiento se mantenga en torno a 3,0x-3,5x deuda a EBITDA, con niveles de deuda en términos 
absolutos de USD 21 millones. Una disminución en la generación de EBITDA o una menor tasa de crecimiento en la 
conexión de nuevos usuarios, que resulte en un nivel de endeudamiento que se mantenga por encima de 4,0x Deuda a 
EBITDA de manera sostenida en el tiempo, podría provocar una revisión de la calificación a la baja. 

La compañía planea la emisión de las ON PYME CNV Serie XV Clase A y B, por hasta ARS 1.000 millones, ampliable a 
ARS 3.000 millones. El vencimiento de las ON PYME CNV Serie XV Clase A es a los 12 meses de la fecha de emisión, 
mientras que el vencimiento de las ON PYME CNV Serie XV Clase B es a los 18 meses de la fecha de emisión. 
Asimismo, la tasa a devengar para ambas es TAMAR más un margen a licitar y las dos pagarán el capital 100% al 
vencimiento. Las ON PYME CNV Serie XV Clase A pagarán intereses en cuatro pagos y las ON PYME CNV Serie XV 
Clase B pagarán intereses en seis pagos. El destino de los fondos es para refinanciación de pasivos.  
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FIGURA 8  Apalancamiento FIGURA 9  Cobertura  

  
ARS en moneda homogénea; Fuente: Moody’s Local Argentina en base a 
estados contables de Sion 

ARS en moneda homogénea; Fuente: Moody’s Local Argentina en base a 
estados contables de Sion 

Política financiera 
Sion ha mantenido históricamente niveles de liquidez bajos. El total de caja y equivalentes cubre el 23,3% de la deuda 
financiera de corto plazo según estimaciones de la empresa para el cierre 2024. A cierre septiembre 2024, balance 
individual, este ratio mostró que la caja y equivalentes cubría el 2,4% de la deuda financiera de corto plazo. La caja y 
equivalentes a cierre diciembre es de ARS 2.616 millones y es suficiente para cubrir la deuda de pagarés bursátiles 
emitidos en el mercado de capitales que Sion tiene en el mes de enero, febrero y marzo. Además, la empresa cuenta 
con líneas disponibles con entidades bancarias por un monto superior a las ARS 3.000 millones que podrían mejorar la 
liquidez en el corto plazo de ser necesario.  

Durante el 2024, Sion ha evidenciado un buen acceso al mercado de capitales local a través de pagarés, ON y 
fideicomiso. Esperamos que la empresa pueda hacer frente a los vencimientos de corto plazo, pero un deterioro en la 
capacidad de generación de caja y/o cambios en las condiciones de mercado que afecten la flexibilidad financiera de la 
compañía y aumenten el riesgo de refinanciación podrían generar una presión negativa en la calificación de la 
compañía.  

FIGURA 10  Liquidez  FIGURA 11  Liquidez corriente   

  
ARS en moneda homogénea; Fuente: Moody’s Local Argentina en base a 
estados contables de Sion 

ARS en moneda homogénea; Fuente: Moody’s Local Argentina en base a 
estados contables de Sion 
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Política de dividendos 
Sion no posee una política de dividendos específica. En el marco de las emisiones de las ON Serie XI, la compañía se 
compromete a realizar distribución de utilidades, siempre que no superen el 30% del resultado del ejercicio, en 
cualquiera de sus formas (dividendos, anticipos de dividendos, honorarios de directorio, variación de saldos de créditos 
otorgados por los accionistas y/o devolución de préstamos otorgados por los accionistas a la Sociedad).  

Otras consideraciones 

Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo  
Sociales 
Sion presenta un importante enfoque social con el objetivo de desarrollar y achicar la brecha digital en las localidades 
del interior del país en donde opera. La compañía está comprometida a colaborar con otras empresas del sector privado 
para fomentar el conocimiento y la innovación para integrar a ISP del interior del país, cableoperadoras independientes 
y pequeñas y medianas empresas.  

Ambientales 
El impacto ambiental de Sion es bajo y los riesgos asociados son limitados. Si bien la compañía no cuenta con una 
política ambiental determinada, cumple con las obligaciones establecidas en la Resolución 3690/2004. 

Gobierno corporativo 
El gobierno corporativo es muy relevante para todas las compañías y es importante para los tenedores de bonos porque 
las debilidades del gobierno pueden conducir a un deterioro en la calidad crediticia de una compañía, mientras que las 
fortalezas del gobierno pueden beneficiar su perfil crediticio. Cuando la calidad crediticia se deteriora debido a una 
mala gobernanza, como una falla en los controles que resulta en una mala conducta financiera, puede tomar mucho 
tiempo recuperarse. Moody’s Local Argentina considera que el gobierno corporativo de Sion es adecuado. 
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Anexo I: Información contable e indicadores operativos y financieros 

   Dic-2023 Dic-2022 Dic-2021 Dic-2020 

INDICADORES (1)      

EBITDA / Ventas netas  35,6% 34,9% 26,4% 29,5% 

EBIT / Ventas netas  25,7% 24,9% 16,8% 19,7% 

Deuda / EBITDA  2,8x 2,2x 2,5x 1,8x 

Deuda neta / EBITDA  2,4x 1,7x 2,1x 1,6x 

CFO / Deuda  83,4% 33,7% 17,4% -8,7% 

EBITDA / Gastos financieros  0,9x 1,1x 1,4x 1,5x 

EBIT / Gastos financieros  0,7x 0,8x 0,9x 1,0x 

Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente)  60,0% 94,6% 75,7% 85,2% 

Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo  24,9% 46,4% 23,7% 13,1% 

En millones de ARS (moneda homogénea al 31 de diciembre de 2023)      

ESTADO DE RESULTADOS      

Ventas netas              6.287                  7.783                  8.262                  7.620  

Resultado bruto                    3.417                  3.936                  5.072                  4.659  

EBITDA                   2.236                   2.713                  2.184                  2.248  

EBIT                   1.617                  1.935                  1.392                  1.504  

Intereses                (2.443)              (2.566)               (1.556)               (1.485) 

Resultado neto                   4.635                   1.781                     974                     876  

FLUJO DE CAJA       

Flujo generado por las operaciones                  4.787                   2.118                  1.450                    1.411  

CFO                   5.194                 2.009                     938                  (348) 

Dividendos                        -                          -                          -                          -    

CAPEX               (6.554)              (3.351)               (3.788)               (2.726) 

Flujo de fondos libres                 (1.361)              (1.342)              (2.850)               (3.075) 

ESTADO DE SITUACIÓN PATRIMONIAL      

Caja y equivalentes                     765                  1.370                     846                     363  

Activos corrientes                   2.892                  3.847                  3.478                  3.029  

Bienes de uso                  19.416                13.283                10.501                  7.347  

Intangibles                  2.623                  2.366                 2.044                  1.388  

Total activos                 24.931                19.496                16.022                 11.764  

Deuda financiera de corto plazo                   3.073                  2.956                  3.572                  2.766  

Deuda financiera de largo plazo                    3.151                  3.014                   1.810                   1.247  

Deuda financiera total                   6.224                  5.970                  5.381                  4.013  

Deuda financiera ajustada                  6.224                  5.970                  5.381                  4.013  

Total pasivo                   7.989                   7.193                  6.463                  4.934  

Patrimonio neto                 16.942                12.303                  9.558                 6.830  
(1)Los balances trimestrales de Sion corresponden a la información individual, por lo que no se incorpora a la tabla. 
Nota: Los valores expresados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden no coincidir con los valores presentados por la 
empresa en sus estados contable 
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Anexo II: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody’s Local Argentina 

Obligaciones 
Negociables 

Moneda 
Fecha de 
emisión 

Fecha de 
vencimiento 

Amortización de 
capital 

Tasa de interés Pago de intereses 

ON Serie VII (Clase B) ARS Sep-21 Sep-26 
18 cuotas 

trimestrales  
(1° en jun 2022) 

BADLAR + 7,20% Trimestral 

ON Serie VIII (Clase A) ARS Jun-22 Jun-25 
11 cuotas 

trimestrales  
(1° en ene 2023) 

BADLAR + 2,99% Trimestral 

ON Serie VIII (Clase B) ARS Jun-22 Jun-27 
17 cuotas 

trimestrales  
(1° en sep 23) 

BADLAR + 7,00% Trimestral 

ON Serie IX (Clase A) ARS Dic-22 Dic-25 
11 cuotas 

trimestrales  
(1° en may 23) 

BADLAR + 4,75% Trimestral 

ON Serie X (Clase A) ARS May-23 May-25 Al vencimiento BADLAR + 7,00% Trimestral 

ON Serie XII UVA Nov-23 Nov-26 
3 cuotas en meses 

24, 30 y 36 
0% 0% 

ON Serie XIII UVA Ene-24 Ene-27 
3 cuotas en meses 

24, 30 y 36 
0% 0% 

ON Serie XIV ARS Oct-24 Oct-25 Nov-24 BADLAR + 7,97% Trimestral 

ON Serie XV Clase A ARS 
Pendiente de 

emisión 
12 meses desde la 

emisión 
12 meses desde la 

emisión 
TAMAR + margen 

a licitar 
4 pagos (jun-25, sep-25, 
dic-25 y al vencimiento) 

ON Serie XV Clase B ARS 
Pendiente de 

emisión 
18 meses desde la 

emisión 
18 meses desde la 

emisión 
TAMAR + margen 

a licitar 

6 pagos (jun-25, sep-25, 
dic-25, mar-26, jun-26 y al 

vencimiento) 

Anexo III: Glosario  

ADSL (Asymmetric Digital Subscriber List): Tipo de tecnología de conexión que transmite datos a través de un par de 
cobre sustentado en una línea telefónica.  

Cablemódem: Tipo de tecnología de conexión que transmite datos a través de un dispositivo (módem) sustentado 
sobre la infraestructura de televisión por cable (CATV).  

Cloud: Servicios brindados en la nube, en este caso, servidores virtuales para empresas  

Datacenter: Servicios de alojamiento de servidores en un ambiente segurizado.  

Dial-Up: Tipo de conexión a internet que utiliza una línea telefónica analógica.  

FTTH (Fiber-to-the-Home): “Fibra hasta el hogar”, es un tipo de tecnología de conexión sustentado en líneas de fibra 
óptica.  

ISP (Internet Service Provider): Proveedor de servicios de internet.  

Know-How: Conocimiento y habilidades sobre una materia o actividad específica que posee una entidad o individuo.  

MBPS: Megabit por segundo, unidad de transmisión de datos.  

Revenue Sharing: Modelo de participación en los ingresos que Sion implementa en las alianzas con cableoperadores.  

Streaming: Servicios de transmisión en vivo y a demanda de eventos, recitales, televisión y radio a través de internet.  

Upselling: Política de ventas de productos y servicios de Sion.  

Web Hosting: Servicios compartidos, virtuales y dedicados, con capacidad para distintos tipo de prestaciones, y 
aplicaciones.  

Wireless: Red inalámbrica, es un tipo de tecnología de conexión que transmite datos de forma inalámbrica mediante 
ondas electromagnéticas. 
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Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva  

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

Sion S.A. 

Calificación de emisor en moneda local de largo plazo BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie VII Clase B con 
vencimiento en 2026 (*) 

BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie VIII Clase A con 
vencimiento en 2025 (**) 

BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie VIII Clase B con 
vencimiento en 2027 (**) 

BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie IX Clase A con 
vencimiento en 2025 

BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie X Clase A con 
vencimiento en 2025 

BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie XII con vencimiento 
en 2026 

BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie XIII con vencimiento 
en 2027 

BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie XV Clase B con 
vencimiento en 2026(***) 

BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Calificación de emisor en moneda local de corto plazo ML A-2.ar - ML A-2.ar - 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie XIV con vencimiento 
en 2025 

ML A-2.ar - ML A-2.ar - 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie XV Clase A con 
vencimiento en 2026 (***) 

ML A-2.ar - ML A-2.ar - 

(*) Las ON PYME CNV Serie VII Clases A y B fueron emitidas por hasta ARS 200 millones de manera conjunta 
(**) Las ON PYME CNV Serie VIII Clases A y B fueron emitidas por hasta ARS 495 millones de manera conjunta 
(***) Las ON PYME CNV Serie XV Clases A y B serán emitidas por hasta ARS 3.000 millones de manera conjunta. Previo a oferta pública. 

 

Información considerada para la calificación. 

→ Memoria y Estados Contables Anuales auditados correspondientes al ejercicio económico cerrado el 31/12/2023 
y anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv  

→ Estados contables trimestrales, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv 
→ Prospectos del Programa de Obligaciones Negociables disponible en www.argentina.gob.ar/cnv  
→ Presentación institucional e información complementaria provista por la compañía 

→ Información publicada por el ENACOM, disponible en www.enacom.gob.ar 

Definición de las calificaciones asignadas. 

→ BBB.ar: Emisores o emisiones calificados en BBB.ar con una calidad crediticia promedio en comparación con 
otros emisores locales. 

→ ML A-2.ar Los emisores o emisiones calificados en ML A-2.ar tienen una capacidad por encima del promedio 
para pagar obligaciones de deuda de corto plazo en comparación con otros emisores locales 

 

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA a 
CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, 
ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de 
la categoría de calificación genérica. 

http://www.argentina.gob.ar/cnv
http://www.argentina.gob.ar/cnv
http://www.argentina.gob.ar/cnv
http://www.enacom.gob.ar/
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Metodología Utilizada. 

→ Metodología de Calificación de Empresas No Financieras - (31/8/2022), disponible en 
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y 
https://www.argentina.gob.ar/cnv   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 

 

  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 
vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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