
 

1 

    

  PROSPECTO DE EMISIÓN  

    

   

  

 

  

  FIDEICOMISO FINANCIERO  

.CORPORACIÓN VIAL DEL 

URUGUAY I 

 

   

                         CORPORACIÓN VIAL DEL URUGUAY S.A. 
                           Fideicomitente  

    

CORPORACIÓN NACIONAL FINANCIERA  

 ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN S.A. 
                              Fiduciario  

    

                         SUSCRIPTORES  

                           Beneficiarios  

    

 PROGRAMA DE EMISIÓN  

DE OFERTA PÚBLICA 

 

   

 Hasta el equivalente a US$ 450:000.000  

                         (Dólares Estadounidenses Cuatrocientos Cincuenta Millones) 

    

 Títulos de Deuda  

 Serie I en Unidades Indexadas  

por 630.000.000 de Unidades Indexadas y  

Serie II en Dólares Estadounidenses  

por US$ 20.000.000 

 

   

ENTIDADES PARTICIPANTES  

   

Entidad Representante BEVSA  

Entidad Registrante BVM  

Agente de Pago CONAFIN AFISA  

Calificadora Moody’s Latin America Agente de Calificación de Riesgos S.A.  

Asesor Legal Guyer & Regules 

Asesor Financiero 

Estructurador 

Fabián Ibarburu 

CND/CONAFIN AFISA 

 

  Montevideo, 06 de Abril 2017 

  



 

2 

  

CONTENIDO 

 

AVISO IMPORTANTE ............................................................................................................................................ 3 

DECLARACION SOBRE HECHOS FUTUROS ............................................................................................................. 6 

SUMARIO DE LOS TÉRMINOS Y CONDICIONES DEL PROGRAMA ........................................................................... 7 

SUMARIO DE TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LA SERIE I ..................................................................................... 15 

SUMARIO DE TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LA SERIE II .................................................................................... 24 

RESUMEN DE LOS CONTRATOS .......................................................................................................................... 34 

FACTORES DE RIESGO ......................................................................................................................................... 40 

INFORMACIÓN SOBRE EL FIDEICOMITENTE ........................................................................................................ 43 

INFORMACIÓN SOBRE EL FIDUCIARIO .............................................................................................................. 123 

ESTADOS CONTABLES DEL FIDUCIARIO ............................................................................................................ 131 

CÓDIGO DE ÉTICA DEL FIDUCIARIO................................................................................................................... 167 

PRÁCTICAS DE BUEN GOBIERNO CORPORATIVO DEL FIDUCIARIO .................................................................... 176 

RESOLUCIÓN DEL BCU SOBRE EL CONJUNTO ECONÓMICO DE CONAFIN AFISA………………………………………………180 

ANEXOS............................................................................................................................................................ 181 

ESTUDIO DE DEMANDA .................................................................................................................... 182 
TESTIMONIO NOTARIAL DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO  
Y SU MODIFICACIÓN…………………………………………………………………………………194 

TESTIMONIO NOTARIAL DE LAS RESOLUCIONES DEL FIDUCIARIO ...................................... 288 
TESTIMONIO NOTARIAL DEL CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE .......................... 310 
TESTIMONIO NOTARIAL DEL CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE ................................ 324 
MODELOS DE DOCUMENTO DE EMISIÓN DE TÍTULOS DE DEUDA ......................................... 333 
RESOLUCIÓN DEL MTOP EN RELACIÓN A LA NO OBJECIÓN DEL FIDEICOMISO ................. 354 
TESTIMONIO NOTARIAL DE LA NOTIFICACIÓN AL MTOP ........................................................ 361 
TESTIMONIO NOTARIAL DE LA NOTIFICACIÓN A LOS OPERADORES DE PEAJES ............... 364 
TESTIMONIO NOTARIAL DE LA NOTIFICACIÓN A LOS AGENTES DE PRE Y  POS PAGO ..... 371 
INFORME DE CALIFICACIÓN DE RIESGO ...................................................................................... 400 
CONTRATO DE CONCESIÓN ............................................................................................................. 414 
TESTIMONIO NOTARIAL CONTRATO FIDEICOMISO INSCRIPTO EN EL REGISTRO, 

TESTIMONIO NOTARIAL DEL FIDEICOMISO APROBADO POR BCU Y CERTIFICACIÓN 

NOTARIAL DE QUE AMBOS DOCUMENTOS COINCIDEN ........................................................... 461 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

 



 

3 

 

AVISO IMPORTANTE 
 
 

VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DEL BANCO 

CENTRAL DEL URUGUAY POR COMUNICACIÓN 2017/053 DE FECHA 30 DE 

MARZO DE 2017. 

 

ESTA INSCRIPCIÓN SÓLO ACREDITA QUE SE HA CUMPLIDO CON LOS 

REQUISITOS ESTABLECIDOS LEGAL Y REGLAMENTARIAMENTE, NO 

SIGNIFICANDO QUE EL BANCO CENTRAL DEL URUGUAY EXPRESE UN JUICIO 

DE VALOR ACERCA DE LA EMISIÓN, NI SOBRE EL FUTURO 

DESENVOLVIMIENTO DEL FIDEICOMISO FINANCIERO CORPORACIÓN VIAL 

DEL URUGUAY I. 

 

CORPORACIÓN VIAL DEL URUGUAY S.A. (“CVU”) EN SU CALIDAD DE 

FIDEICOMITENTE Y CORPORACIÓN NACIONAL FINANCIERA 

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN S.A. (“CONAFIN AFISA” O 

“CONAFIN”) EN SU CARÁCTER DE FIDUCIARIO DECLARAN Y GARANTIZAN 

QUE LOS ACTIVOS INCLUIDOS EN EL FIDEICOMISO FINANCIERO 

CORPORACIÓN VIAL DEL URUGUAY I SON CIERTOS Y LEGÍTIMOS Y 

FACULTAN A LOS TITULARES DE LOS VALORES QUE SE EMITIRÁN A EJERCER 

TODOS LOS DERECHOS RESULTANTES DE LOS TÉRMINOS Y CONDICIONES 

QUE SE DESCRIBEN EN EL PRESENTE PROSPECTO.  

 

CONAFIN ES RESPONSABLE DE LA VERACIDAD DE LA INFORMACIÓN 

CONTABLE, FINANCIERA Y ECONÓMICA DE CONAFIN, ASÍ COMO DE TODA 

OTRA INFORMACIÓN RESPECTO DE SÍ MISMO SUMINISTRADA EN EL 

PRESENTE PROSPECTO.  

 

LA INFORMACIÓN INCLUIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO DE CVU FUE 

PROPORCIONADA POR EL FIDEICOMITENTE Y ES DE SU EXCLUSIVA 

RESPONSABILIDAD. 

 

LA CALIFICACIÓN DE RIESGO (QUE INCLUYE EL ANÁLISIS DE FLUJO DE 

FONDOS ESPERADO Y LOS RIESGOS INHERENTES A LA INVERSIÓN) FUE 

CONFECCIONADA POR [MOODY’S LATIN AMERICA AGENTE DE 

CALIFICACIÓN DE RIESGO S.A.] Y ES DE SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD. 

 

EL DIRECTORIO DE CONAFIN MANIFIESTA, CON CARÁCTER DE 

DECLARACIÓN JURADA, QUE EL PRESENTE PROSPECTO CONTIENE, A LA 

FECHA DE SU PUBLICACIÓN, INFORMACIÓN VERAZ Y SUFICIENTE SOBRE LAS 

CARACTERÍSTICAS DEL FIDEICOMISO FINANCIERO CORPORACIÓN VIAL DEL 

URUGUAY I, SOBRE LOS ACTIVOS QUE LO INTEGRARÁN, LAS CONDICIONES 

DE LA EMISIÓN Y LOS DERECHOS QUE LE CORRESPONDEN A LOS TITULARES 

DE LOS VALORES QUE SE EMITIRÁN. 

 

LOS BIENES DEL FIDUCIARIO NO RESPONDERÁN POR LAS OBLIGACIONES 

CONTRAÍDAS EN LA EJECUCIÓN DEL FIDEICOMISO. ESTAS OBLIGACIONES 

SERÁN SATISFECHAS EXCLUSIVAMENTE CON LOS BIENES FIDEICOMITIDOS, 

DE ACUERDO CON EL ARTÍCULO 8, DE LA LEY No 17.703 del 27/10/2003. 

 

La inscripción de los valores fiduciarios en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa 

Electrónica de Valores del Uruguay S.A. (“BEVSA” o “Bolsa Electrónica de Valores”) 
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y en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores de Montevideo S.A. 

(“BVM” o “Bolsa de Valores de Montevideo”) no representa una recomendación de éstas 

para la adquisición de los mismos, ni una predicción de su puntual cumplimiento. 

 

La Entidad Registrante no asume responsabilidad alguna, principal ni de garantía, por el 

pago puntual de las obligaciones asumidas bajo el Fideicomiso Financiero Corporación 

Vial del Uruguay I ni por la información contenida en este Prospecto. 

 

LA ENTIDAD REPRESENTANTE TIENE, DE CONFORMIDAD CON EL 

CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE, LA FACULTAD PARA 

REPRESENTAR A LOS TITULARES DE LOS TÍTULOS DE DEUDA FRENTE 

AL FIDUCIARIO, ESPECIALMENTE ANTE CUALQUIER 

INCUMPLIMIENTO DE ÉSTE. 

 
La inscripción del Fiduciario en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del 

Uruguay sólo significa que el emisor de valores ha cumplido con los requisitos establecidos legal 

y reglamentariamente, sin que dicha inscripción signifique que el Banco Central del Uruguay 

exprese un juicio de valor acerca del fiduciario ni sobre su futuro desenvolvimiento. 

 

La finalidad del presente Prospecto es brindar a los potenciales inversionistas información que les 

permita evaluar los términos de la emisión y adoptar una decisión respecto a la compra de los 

títulos de deuda descriptos en este Prospecto. Por dicha razón, este Prospecto no deberá ser 

considerado como un documento que contiene una evaluación crediticia o una recomendación de 

compra de los títulos de deuda por parte del Fiduciario, de sus principales funcionarios 

administrativos, financieros y contables, y de su asesor legal. 

 
 

 

 

 

AL ADOPTAR UNA DECISIÓN DE INVERTIR, LOS INVERSORES DEBEN BASARSE 

EXCLUSIVAMENTE EN SU PROPIO ANÁLISIS DE LOS INSTRUMENTOS QUE SE 

LES OFRECEN, DE LAS CARACTERÍSTICAS DE LOS MISMOS Y DE LOS RIESGOS 

INVOLUCRADOS EN SU DECISIÓN DE INVERTIR.   

 

EL INVERSOR DEBE TENER EN CUENTA QUE NI EL FIDEICOMITENTE, NI EL 

FIDUCIARIO, NI LA ENTIDAD REGISTRANTE, NI LA ENTIDAD 

REPRESENTANTE, NI LAS BOLSAS DE VALORES EN LAS QUE LOS TÍTULOS DE 

DEUDA COTICEN NI NINGUNA OTRA ENTIDAD PARTICIPANTE ASUME 

RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTÍA, 

POR EL PAGO DE LOS MISMOS. EL PAGO DE LOS TÍTULOS DE DEUDA SERÁ 

SATISFECHO EXCLUSIVAMENTE CON LOS ACTIVOS FIDEICOMITIDOS. 
 

 

 

 

 

Quien desee adquirir los títulos de deuda que se ofrecen deberá basarse en su propia 

evaluación de la información presentada en el presente documento respecto del valor y 

de la transacción propuesta. La adquisición de los títulos de deuda presupone la 

aceptación por el suscriptor o comprador de todos los términos y condiciones de la oferta 

tal como aparecen en el presente Prospecto. 

 

El contenido del Prospecto no representa ni debe ser interpretado como un asesoramiento 

comercial, financiero, legal, impositivo o de cualquier otra naturaleza. 

 

El presente Prospecto se encuentra enmarcado dentro de la ley uruguaya, por lo que 

cualquier interesado que pudiera estar sujeto a otra legislación, deberá informarse sobre 

el alcance de las leyes que le resulten aplicables, bajo su exclusiva responsabilidad. El 
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presente Prospecto no podrá ser distribuido en cualquier otra jurisdicción donde esté 

prohibida o restringida su divulgación.  

 

Este Prospecto contiene declaraciones que constituyen manifestaciones referentes a 

eventos futuros. El Fiduciario ha basado estas declaraciones sobre eventos futuros en sus 

creencias actuales, expectativas y proyecciones sobre los eventos futuros y tendencias 

financieras que puedan afectar los negocios del Fideicomiso Financiero Corporación Vial 

del Uruguay I. Muchos factores importantes podrían ocasionar serias diferencias entre los 

resultados reales y los esperados incluyendo, sin carácter restrictivo, los factores 

analizados en el Capítulo de Factores de Riesgo del presente Prospecto. 

 

Se destaca que la asamblea de titulares, por el voto conforme de por lo menos (i) 2 (dos) 

o más titulares, cuyos títulos de deuda representen en conjunto un valor nominal de más 

del 75% (setenta y cinco por ciento) del total de los títulos de deuda en circulación, (ii) 2 

(dos) o más titulares, cuyos títulos de deuda representen en conjunto un valor nominal de 

más del 75% (setenta y cinco por ciento) del total de los títulos de deuda en circulación 

de cada serie, podrá resolver: (i) modificar las condiciones de emisión de los títulos de 

deuda con el consentimiento del fideicomitente; (ii) modificar cualquier término y 

condición del contrato de fideicomiso con el consentimiento del fiduciario y del 

fideicomitente, del contrato de entidad representante con el consentimiento de la entidad 

representante, del contrato de entidad registrante con el consentimiento de la entidad 

registrante; (iii) sustituir al fiduciario, a la entidad representante o a la entidad registrante 

de acuerdo a los términos de los contratos respectivos; (iv) declarar la exigibilidad 

anticipada de los títulos de deuda.   

 

 

 

 

 

  

p. CONAFIN AFISA  p. CONAFIN AFISA 
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DECLARACION SOBRE HECHOS FUTUROS 
 

Expresiones tales como “se anticipa”, “se espera”, “se proyecta”, “se planea”, “se 

considera”, “se procura”, “se estima”, “se cree”, variaciones de dichos términos y 

expresiones similares pueden identificar declaraciones referentes a eventos futuros. Las 

declaraciones referentes a eventos futuros incluyen información referente a posibles 

futuros resultados operativos, estrategias de negocios, planes de financiamiento, entorno 

de negocios, oportunidades potenciales de crecimiento, los efectos de regulaciones 

futuras y los efectos de la competencia. El Fiduciario y el Fideicomitente no asumen 

obligación alguna de difundir públicamente los cambios en las manifestaciones sobre 

eventos futuros con posterioridad a la presentación de este Prospecto a fin de reflejar 

eventos o circunstancias posteriores o el acaecimiento de hechos no previstos. A la luz de 

los riesgos descriptos arriba, las manifestaciones de eventos y circunstancias 

mencionadas en este Prospecto podrían no ocurrir y no constituyen garantías de 

rendimientos futuros. 
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SUMARIO DE LOS TÉRMINOS Y CONDICIONES DEL 

PROGRAMA 
 

Títulos a Emitirse Títulos de Deuda escriturales y un certificado de 

participación escritural emitido a favor del Fideicomitente. 

 

Tipo de Oferta Oferta pública autorizada por el Banco Central del 

Uruguay para los Títulos de Deuda y oferta privada del 

Certificado de Participación. 

 

Fideicomiso 

 

Fideicomiso Financiero Corporación Vial del Uruguay I. 

 

Fideicomitente 

 

CVU. 

Fiduciario 

 

CONAFIN AFISA. 

 

Activos del Fideicomiso   La Recaudación por Peajes, las Indemnizaciones del 

Estado, los Fondos Líquidos e Instrumentos Financieros 

adquiridos o mantenidos en propiedad fiduciaria por el 

Fideicomiso. 

 

Monto Máximo del 

Programa 

Hasta el equivalente a US$ 450:000.000 (dólares 

estadounidenses cuatrocientos cincuenta millones) a 

emitirse en varias Series. A los efectos de determinar si se 

ha alcanzado el Monto Máximo del Programa en dólares 

estadounidenses se tomará en consideración el monto 

adjudicado de cada serie en: dólares estadounidenses 

(transferencia), pesos uruguayos reajustables por la UI o el 

índice medio de salarios o unidad o paramétrica similar, a 

la fecha de la adjudicación al tipo de cambio dólares 

estadounidenses promedio transferencia informado por el 

BCU al cierre de operaciones del Día Hábil de la 

adjudicación.  

 

Bajo el programa no se emitirá el equivalente a más de US$ 

450:000.000 (dólares estadounidenses cuatrocientos 

cincuenta millones). Dentro de dicho monto, se podrá 

emitir por hasta los siguientes sub-limites, pero siempre 

que el monto efectivamente emitido no supere el 

equivalente a más de US$450:000.000 (el “Monto 

Máximo del Programa”): 

 

(i) US$ 180.000.000 (dólares estadounidenses ciento 

ochenta millones) en dólares estadounidenses 

transferencia. 

 

(ii) el equivalente en pesos uruguayos reajustables por UI 

a US$ 315.000.000 (dólares estadounidenses trescientos 

quince millones). 
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(iii) el equivalente en pesos uruguayos reajustables por el 

índice medio de salarios o similar paramétrica determinada 

por el Fideicomitente, a US$ 225.000.000 (dólares 

estadounidenses doscientos veinticinco millones).  

 

Moneda del Programa Dólares estadounidenses (transferencia), pesos uruguayos 

reajustable por la UI, pesos uruguayos reajustables por el 

índice medio de salarios o similar unidad o paramétrica 

definida por el Fideicomitente, según lo previsto en el 

Suplemento del Prospecto para cada Serie. 

 

Moneda de Repago 

 

En la moneda que se determine en cada una de las Series 

bajo el Programa. 

 

Lugar de Pago Montevideo, Uruguay. 

 

Fecha de Pago Según se disponga en los Suplementos del Prospectos en 

relación a cada Serie. 

 

Interés Compensatorio 

 

Según se disponga en los Suplementos del Prospecto en 

relación a cada Serie. 

 

Interés Moratorio 

 

Según se disponga en los Suplementos del Prospecto en 

relación a cada Serie. 

 

Precio Según se disponga en los Suplementos de los Prospecto en 

relación a cada Serie. 

 

Mínimo Ratio de 

Cobertura de la Vida del 

Proyecto 

 

Será de 1.2. 

 

 

Cobertura Los titulares de los TDs consienten que, si en cualquier 

momento el RCVP supera el 1.6, se podrán emitir nuevos 

títulos de deuda bajo el Fideicomiso según un nuevo 

programa de emisión o emisión única, siempre y cuando 

(i) los nuevos títulos de deuda estén subordinados a los 

TDs ya emitidos, (ii) los nuevos títulos de deuda cuenten 

con las autorizaciones correspondientes, (iii) el RCVP 

estimado teniendo en cuenta la emisión de nuevos títulos 

de deuda subordinada sea superior a 1.6 durante la vigencia 

de los Títulos de Deuda bajo el Contrato de Fideicomiso, 

considerando las amortizaciones programadas de la deuda 

subordinada y (iv) a la fecha de emisión de los nuevos 

títulos de deuda ya haya ocurrido al menos uno de los dos 

siguientes eventos:  (a) hubieran transcurrido cinco años 

desde la fecha de inscripción del programa o (b) se hayan 

emitido Títulos de Deuda por el monto máximo. 



 

9 

Reserva de Servicio de 

Deuda  

 

Se dotará durante el plazo de la emisión una Cuenta de 

Reserva para el Servicio de Deuda (CRSD) un importe 

equivalente a la cantidad a la que ascienda el Servicio de 

Deuda que vaya a devengarse hasta las siguientes dos 

Fechas de Pago, inclusive. La dotación tendrá prelación 

respecto de las transferencias al Fideicomitente. 

 

Servicio de Deuda Es la suma de intereses (compensatorios y moratorios), 

capital y comisiones pagaderos a los Titulares de los TDs, 

a su vencimiento o en forma anticipada (ya sea por 

amortización acelerada o por caducidad anticipada). A 

efectos de evitar cualquier duda, en caso que se haya 

declarado e instado la caducidad anticipada de acuerdo con 

lo establecido en el Documento de Emisión respectivo, la 

suma pagadera será la suma total de capital de los Títulos 

que se hubieran declarado vencidos, más sus intereses, 

comisiones y gastos. 

 

Vigencia 5 (cinco) años a partir de la inscripción del Programa de 

Emisión en el Banco Central del Uruguay. 

 

Plazo de las Series Según se disponga en los Suplementos del Prospecto en 

relación a cada Serie. El plazo de ninguna serie será 

superior al 15 de octubre de 2034. 

 

Plazo de Gracia Según se disponga en los Suplementos del Prospecto en 

relación a cada Serie. 

 

Destino de los Fondos Obras viales a ser realizadas por el Fideicomitente bajo el 

Contrato de Concesión. 

 

Pari Passu Todas las Series serán emitidas pari passu, esto es, 

contarán como única fuente de repago los Activos del 

Fideicomiso en igualdad de condiciones –según los 

términos de cada Serie– y sin que exista subordinación en 

el cobro de una Serie respecto de otra. 

 

Ausencia de Recurso Los Titulares de los Títulos de Deuda no tendrán recurso 

alguno contra CVU para el pago de los Títulos de Deuda, 

los que serán satisfechos exclusivamente con los Activos 

del Fideicomiso. 

 

Amortización Inicial Las Series podrán contar con una opción de amortización 

inicial en la primera fecha de pago de intereses siguientes 

al quinto aniversario de la emisión de cada Serie por hasta 

un 10% del monto emitido de dicha Serie (el “Monto de 

Amortización Inicial”), según se disponga en los términos 

y condiciones de cada una de las Series.  
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Amortizaciones  

 

Según se disponga en los términos de cada una de las 

Series. Las amortizaciones de todas las Series respetarán 

un calendario tal que en 2027 se amortizará el 6% del 

capital inicial y a partir del año 2028 el saldo remanente al 

31 de diciembre de cada año será proporcionalmente igual 

en cada una de las Series emitidas y en circulación con un 

margen del 1% sobre el capital inicialmente emitido. 

 

Inscripción Banco Central del Uruguay. Adicionalmente podrán 

inscribirse los Títulos de Deuda para su oferta en otras 

jurisdicciones. 

 

Oferta y Cotización Bolsa de Valores de Montevideo y Bolsa Electrónica de 

Valores del Uruguay. Adicionalmente podrán cotizarse los 

Títulos de Deuda para su oferta en otras jurisdicciones 

 

Ley Aplicable República Oriental del Uruguay. 

 

Mayorías  Toda resolución de Titulares de Títulos de Deuda se 

adoptará por el voto conforme de  

 

(i) por lo menos 2 (dos) Titulares cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% 

(cincuenta por ciento) del valor nominal de los Títulos de 

Deuda en circulación y con derecho a voto al momento de 

la decisión deducidos los Títulos de Deuda, propiedad de 

los accionistas del Fiduciario, o personas controladas de 

ésta según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley N° 

16.060 y el artículo 122 de la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores del BCU, entendida dicha vinculación 

en la forma establecida en la citada Recopilación, 

quedando excluidos de esta situación, aquellos Titulares 

que, por su estructura jurídica y actividad de negocios, 

únicamente comparten accionistas comunes sin que exista 

entre ellos controles de uno sobre el otro, salvo que el 

Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Entidad 

Representante, el Documento de Emisión respectivo o la 

legislación vigente requieran una mayoría superior y;  

 

(ii) por lo menos 2 (dos) Titulares cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% 

(cincuenta por ciento) del valor nominal de los Títulos de 

Deuda en circulación y con derecho a voto al momento de 

la decisión de cada una de las Series de Títulos de Deuda 

deducidos los Títulos de Deuda, propiedad de los 

accionistas del Fiduciario, o personas controladas de ésta 

según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley N° 16.060 

y el artículo 122 de la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores del BCU, entendida dicha vinculación 

en la forma establecida en la citada Recopilación, 
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quedando excluidos de esta situación, aquellos Titulares 

que, por su estructura jurídica y actividad de negocios, 

únicamente comparten accionistas comunes sin que exista 

entre ellos controles de uno sobre el otro, salvo que el 

Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Entidad 

Representante, el Documento de Emisión respectivo o la 

legislación vigente requieran una mayoría superior. SE 

DEJA EXPRESA CONSTANCIA QUE LOS 

ACCIONISTAS DEL FIDUCIARIO, EMPRESAS 

VINCULADAS, CONTROLANTES O 

CONTROLADAS PUEDEN TENER PARTICIPACIÓN 

EN LAS ASAMBLEAS POR LOS TÍTULOS DE 

DEUDA DE LOS QUE SEAN TITULARES DE 

CONFORMIDAD CON EL CONTRATO DE 

FIDEICOMISO, PERO SUS DECISIONES NO SERÁN 

COMPUTADAS A LOS EFECTOS DEL VOTO.  

 

La Asamblea de Titulares, por el voto conforme de por lo 

menos (i) 2 (dos) o más Titulares, cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal de más del 75% 

(setenta y cinco por ciento) del total de los Títulos de 

Deuda en circulación, (ii) 2 (dos) o más Titulares, cuyos 

Títulos de Deuda representen en conjunto un valor nominal 

de más del 75% (setenta y cinco por ciento) del total de los 

Títulos de Deuda en circulación de cada Serie, podrá 

resolver: (i) modificar las condiciones de emisión de los 

Títulos de Deuda con el consentimiento del 

Fideicomitente; (ii) modificar cualquier término y 

condición del Contrato de Fideicomiso con el 

consentimiento del Fiduciario y del Fideicomitente, del 

Contrato de Entidad Representante con el consentimiento 

de la Entidad Representante, del Contrato de Entidad 

Registrante con el consentimiento de la Entidad 

Registrante; (iii) sustituir al Fiduciario, a la Entidad 

Representante o a la Entidad Registrante de acuerdo a los 

términos de los contratos respectivos; (iv) declarar la 

exigibilidad anticipada de los Títulos de Deuda en caso de 

ocurrencia de una causal de exigibilidad anticipada según 

los términos y condiciones del Documento de Emisión de 

que se trate.   

 

Causales de 

Incumplimiento 

Todas las Series contarán con iguales causales de 

incumplimiento. Asimismo, el incumplimiento de una 

Serie, implicará el incumplimiento de todas las Series. 

 

Serán causales de incumplimiento que supondrán la 

caducidad anticipada de todos los plazos bajo los Títulos 

de Deuda volviéndose exigibles todos los importes 

vencidos y no vencidos bajo los Títulos de Deuda, ya sea 

Capital e intereses, según lo dispuesto en los literales 
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siguientes, siempre que sean aprobados por las mayorías 

de Titulares requeridas en el Contrato de Fideicomiso y en 

este documento, las siguientes: 

  

(a) Falta de pago: La falta de pago en la fecha de pago 

correspondiente (ya sea a su vencimiento o 

anticipadamente en caso de corresponder) de cualquier 

suma por concepto de Capital y/o intereses bajo los TDs, o 

bajo las restantes Series de TDs que se emitan bajo el 

Programa de Emisión, siempre que existan fondos 

suficientes para realizar dichos pagos. Es decir, la falta de 

pago por no existir fondos disponibles no será causal de 

caducidad anticipada. 

 

(b) Declaraciones falsas. Que cualquier declaración 

efectuada o documento presentado por el Fiduciario a la 

Entidad Representante, a las bolsas o al Banco Central del 

Uruguay contuviese falsedades materiales, información 

distorsionada o manipulada u ocultaciones relevantes, que 

razonablemente hubieren podido determinar la decisión de 

un inversor diligente. 

 

(c) En caso que el Contrato de Fideicomiso se resuelva por 

cualquier circunstancia. 

 

(d) En caso que el Contrato de Concesión se modifique en 

incumplimiento del Contrato de Fideicomiso o se resuelva 

por cualquier circunstancia o la concesión fuera rescatada 

por el Concedente. 

 

(e) En caso que el MTOP o cualquier otro organismo 

público uruguayo realice actos que materialmente:             

  

(i) afecten la Recaudación por Peajes de forma tal que al 

momento de la determinación, el “RCVP Modificado” 

(según se define a continuación), teniendo en 

consideración la proyección del Acto Estatal Material 

(según se define a continuación) sea inferior a 1.2. El 

“RCVP Modificado” significa el RCVP, según se define 

en el Contrato, con la siguiente modificación: la definición 

de “P” incluida en la definición de RCVP debe sustituirse 

por la siguiente “P = Recaudación en Dólares 

estadounidenses de peajes en los últimos 12 meses menos 

el “Impacto en la Recaudación por Peajes”. El “Impacto en 

la Recaudación por Peajes” significa el monto de Dólares 

estadounidenses promedio anual en que se proyecta 

variaría la Recaudación por Peajes hasta el final del 

Contrato de Concesión en comparación con el escenario 

base de recaudación establecido en el Anexo I del Contrato 

de Concesión. 
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(ii) restrinjan o eliminen derechos del Fiduciario bajo el 

Fideicomiso en perjuicio de los derechos de los Titulares 

de los TDs; 

  

(iii) restrinjan o eliminen en forma negativa los derechos 

de los Titulares de los TDs bajo el Fideicomiso; o  

  

(iv) impidan utilizar la propiedad fiduciaria en 

cumplimiento del Fideicomiso. 

  

Uno o más de los actos anteriores será referido como un 

“Acto Estatal Material”. No serán considerados “Actos 

Estatales Materiales” el dictado de normas de carácter 

general del Banco Central del Uruguay o de otros 

organismos públicos del Estado Uruguayo relativas a los 

fideicomisos financieros, los fiduciarios o la titularidad de 

valores así como el dictado de normas de carácter general 

por otros organismos públicos del Estado Uruguayo que 

afecten a la generalidad de los operadores económicos en 

Uruguay. 

  

El Fideicomitente está obligado a informar al Fiduciario la 

existencia de un Acto Estatal Material dentro de los 10 días 

corridos desde que tomara conocimiento de la entrada en 

vigencia de un Acto Estatal Material. Será obligación del 

Fiduciario notificar a la Entidad Representante y a los 

Titulares de los TDs de tal extremo dentro de los 10 (diez) 

días hábiles siguientes a la recepción de la notificación del 

Fideicomitente. 

 

Para que se pueda declarar la caducidad anticipada ante la 

ocurrencia de uno o varios Actos Estatales Materiales es 

necesario que la misma sea declarada mediante resolución 

fundada por parte de la Asamblea de Titulares. La 

Asamblea de Titulares podrá declarar la caducidad 

anticipada dentro del año corrido siguiente desde la 

notificación cursada por el Fideicomitente al Fiduciario 

respecto a la existencia de un Acto Estatal Material. El 

Fideicomitente tendrá un plazo de 45 días calendario desde 

la fecha de resolución de la Asamblea de Titulares de 

declarar la caducidad anticipada para remediar el Acto 

Estatal Material. 

 

El RCVP Modificado se calculará por un tercero 

independiente. El Fiduciario designará al tercero 

independiente luego de un llamado competitivo entre 

terceros independientes de primera línea debiendo 

obtenerse la conformidad de la Entidad Representante a los 

criterios y condiciones del llamado competitivo preparado 
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por el Fiduciario.  
 

Tributos 

 

Los tributos que pudieren corresponder por la tenencia o 

transferencia de los TDs a ser emitidos serán en todo caso 

de cargo de sus Titulares, no teniendo éstos derecho alguno 

a ser compensados por el Fiduciario o por CVU. El 

Fiduciario en su calidad de emisor de los TDs, procederá a 

retener en todos los casos que corresponda, el impuesto a 

la renta sobre los pagos que efectuare o cualquier otro 

tributo que pudiera corresponder. 

  

Suscripción. Tramos En la emisión de cada Serie, se podrá determinar un tramo 

mayorista y minorista con diferentes sistemas de 

distribución en el mercado primario, pero con las mismas 

características por todo lo demás.  

 

Adjudicación 

 

Según se disponga en los Suplementos del Prospecto en 

relación a cada Serie. 

 

Comisiones Según se disponga en los Suplementos del Prospecto en 

relación a cada Serie. 

 

Integración diferida  Los términos y condiciones de cada una de las Series 

podrán prever la posibilidad de realización de 

integraciones diferidas definidas o a solicitud del 

Fiduciario. 

 

Fecha de Emisión 

 

La fecha de emisión se determinará en cada una de las 

Series bajo el Programa. 

 

Entidad Representante  BEVSA 

 

Entidad Registrante BVM 

 

Calificadora Moody’s Latin America Agente de Calificación de Riesgos 

S.A. 

 

Asesor Legal  Guyer & Regules. 

 

Asesor Financiero 

 

Estructurador 

Fabián Ibarburu. 

 

CND/CONAFIN AFISA 
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SUMARIO DE TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LA SERIE I 
 

Títulos Títulos de deuda escriturales. 

 

Códigos [●]. 

 

Monto Máximo 630.000.000 de UI  

 

Moneda Pesos Uruguayos reajustados por la UI. 

 

Denominación 1 UI 

 

Moneda de Repago Pesos Uruguayos. 

 

Interés Compensatorio 

 

5,50% 

Cálculo de Intereses 

 

Los intereses se calcularán en forma nominal según base 

30/360. 

 

Interés Moratorio 

 

2,0% (dos por ciento) adicional al interés compensatorio. 

 

 

Fecha de Pago de Intereses Sin plazo de gracia. Los intereses se pagarán los días quince 

de enero, abril, julio y octubre de cada año. En el caso que 

la fecha corresponda a un día no hábil bancario, se 

abonarán en el primer día hábil siguiente. 

 

Vencimiento 

 

15 de Octubre de 2034. 

Plazo de Gracia del 

Capital 

5 años desde la emisión. 

 

 

Amortización Inicial La Serie I contará con una opción de amortización a la par 

a favor de los Titulares el 15 de abril de 2022 (la “Opción”) 

por un 10% del monto emitido de dicha Serie (el “Monto 

de Amortización Inicial”) que será adjudicada de la 

siguiente manera: 

 

Si la suma de montos de los pedidos de amortización de los 

Titulares que desean ejercer la Opción con un tope 

individual de 500.000 UI es inferior al Monto de 

Amortización Inicial, se completarán todos los pedidos de 

Titulares. El remanente hasta el Monto de Amortización 

Inicial se amortizará a todos los Titulares (aunque no hayan 

ejercido la opción) a prorrata y a la par, incluyendo el 

monto no amortizado de los Titulares que solicitaron dicha 

amortización.  
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En caso de no haber pedidos de amortización, el Monto de 

Amortización Inicial se amortizará a todos los Titulares a 

prorrata y a la par. 

 

Si la suma de montos de los pedidos de ejercicio de la 

Opción de amortización de Titulares con un tope individual 

de 500.000 UI es superior al Monto de Amortización 

Inicial, se prorratea la amortización según el siguiente 

procedimiento: (i) se ordenan los pedidos por monto de 

menor a mayor con un tope de 500.000 UI.; (ii) se asigna 

la amortización al  pedido de menor monto; (iii) se calcula 

el saldo de amortización remanente; (iv) se calcula el 

promedio remanente dividiendo el saldo por la cantidad de 

pedidos no asignados; (v) se asigna al pedido siguiente la 

amortización por hasta el promedio calculado y (vi) se 

repite el procedimiento de (iii) a (v) hasta el pedido de 

mayor monto . 

 

No podrán hacer uso de la Opción de amortización aquellos 

Titulares que hubieran adquirido los TDs en el plazo de 180 

días anteriores a la fecha de la amortización Inicial. 

 

El Titular interesado en hacer uso de la Opción, deberá 

notificar a la Entidad Registrante el ejercicio de la misma 

al menos veinte días corridos anteriores a la fecha de la 

amortización.  

 

Amortizaciones regulares 

 

El capital de los Títulos de Deuda remanente luego de la 

amortización inicial, será amortizado en cuotas 

trimestrales en el día quince de enero, abril, julio y octubre 

de cada año, amortizándose en cada instancia una cuarta 

parte de cada cuota del total a amortizar anualmente, de 

acuerdo al siguiente calendario: 

  

Año 

% 

de Capital 

Inicial 

% 

de Capital 

Remanente 

2027 6% 6.67% 

2028 9% 10.71% 

2029 10% 13.33% 

2030 11% 16.92% 

2031 12% 22.22% 

2032 13% 30.95% 

2033 14% 48.28% 

2034 15% 100.00% 

 

El porcentaje de capital inicial que se amortizará cada año 

es el descrito en el calendario precedente. El porcentaje de 

capital que se amortizará cada año será prorrateado entre 
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los Títulos de Deuda remanentes de amortización luego de 

realizada la amortización inicial. 

 

En el caso de no existir fondos suficientes en la Cuenta de 

Servicio de Deuda y en la Cuenta de Reserva para el 

Servicio de Deuda para el pago de una amortización, el 

remanente se acumulará a la siguiente fecha de pago y 

generará intereses moratorios, pero no constituirá una 

causal de incumplimiento que permita declarar la 

caducidad anticipada de los Títulos de Deuda. 

 

Amortización acelerada 

 

En cada período de cálculo se verificará el cumplimiento 

del mínimo Ratio de Cobertura de la Vida del Proyecto. 

 

En el caso de que el RCVP sea inferior al mínimo, se 

realizará una amortización suficiente para alcanzar el ratio 

mínimo, pero en ningún caso se considerará un 

incumplimiento. En el caso de que los fondos de la Cuenta 

de Servicio de Deuda y en la Cuenta de Reserva para el 

Servicio de Deuda no alcancen para alcanzar el ratio 

mínimo, no se generarán intereses de mora ni se 

configurará un incumplimiento. 

 

RCVP =
VAR

D
 

 

VAR =
P

i − c
[1 −

1

(1 + i − c)t
] 

 

Donde: 

VAR = Valor actual neto de la recaudación esperada de 

peajes 

D = Saldo acumulado de deuda emitida 

P = Recaudación en Dólares estadounidenses de peajes en 

los últimos 12 meses 

i = tasa de interés promedio ponderado de las emisiones en 

Dólares estadounidenses 

c = tasa de crecimiento: promedio estimado de crecimiento 

anual de Consumer Price Index (CPI) + promedio estimado 

de crecimiento anual de tráfico = 4.2% 

t = plazo en años hasta el final del Contrato de Concesión. 

 

El RCVP se calculará por un tercero independiente. El 

Fiduciario designará al tercero independiente luego de un 

llamado competitivo entre terceros independientes de 

primera línea debiendo obtenerse la conformidad de la 

Entidad Representante a los criterios y condiciones del 

llamado competitivo preparado por el Fiduciario.  
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Cancelación anticipada 

 

La emisión podrá cancelarse anticipadamente de forma 

total o parcial por sola voluntad de CVU y sin expresión de 

causa, debiendo comunicar su intención al Fiduciario con 

una anticipación mínima de 30 días corridos. 

 

Esta opción de cancelación anticipada podrá ser ejercida 

únicamente luego de vencido el período de gracia y a 

prorrata de todas las Series en circulación.   

 

En caso de cancelarse anticipadamente se abonará un 

premio del 3% sobre el monto cancelado anticipadamente, 

salvo en aquellos casos que la cancelación anticipada se 

realice dentro del plazo de 5 años anteriores al vencimiento 

final de la Serie de que se trate, la que se cancelará a la par. 

 

Causales de 

Incumplimiento 

Serán causales de incumplimiento que supondrán la 

caducidad anticipada de todos los plazos bajo los TDs 

volviéndose exigibles todos los importes vencidos y no 

vencidos bajo los TDs, ya sea Capital e intereses, según lo 

dispuesto en los literales siguientes, siempre que sean 

aprobados por las mayorías de Titulares requeridas en el 

Contrato de Fideicomiso y en el Documento de Emisión, 

las siguientes: 

  

(a) Falta de pago. La falta de pago en la fecha de pago 

correspondiente (ya sea a su vencimiento o 

anticipadamente en caso de corresponder) de 

cualquier suma por concepto de Capital y/o 

intereses bajo los TDs, o bajo las restantes Series de 

TDs que se emitan bajo el Programa de Emisión, 

siempre que existan fondos suficientes para realizar 

dichos pagos. Es decir, la falta de pago por no 

existir fondos disponibles no será causal de 

caducidad anticipada. 

 

(b) Declaraciones falsas. Que cualquier declaración 

efectuada o documento presentado por el Fiduciario a la 

Entidad Representante, a las bolsas o al Banco Central del 

Uruguay contuviese falsedades materiales, información 

distorsionada o manipulada u ocultaciones relevantes, que 

razonablemente hubieren podido determinar la decisión de 

un inversor diligente. 

 

(c) En caso que el Contrato de Fideicomiso se resuelva por 

cualquier circunstancia. 

 

(d) En caso que el Contrato de Concesión se modifique en 

incumplimiento del Contrato de Fideicomiso o se resuelva 

por cualquier circunstancia o la concesión fuera rescatada 

por el Concedente. 
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(e) En caso que el MTOP o cualquier otro organismo 

público uruguayo realice actos que materialmente:             

  

(i) afecten la Recaudación por Peajes de forma tal que al 

momento de la determinación, el “RCVP Modificado” 

(según se define a continuación), teniendo en consideración 

la proyección del Acto Estatal Material (según se define a 

continuación) sea inferior a 1.2. El “RCVP Modificado” 

significa el RCVP, según se define en el presente Contrato, 

con la siguiente modificación: la definición de “P” incluida 

en la definición de RCVP debe sustituirse por la siguiente 

“P = Recaudación en Dólares estadounidenses de peajes en 

los últimos 12 meses menos el “Impacto en la Recaudación 

por Peajes”. El “Impacto en la Recaudación por Peajes” 

significa el monto de Dólares estadounidenses promedio 

anual en que se proyecta variaría la Recaudación por Peajes 

hasta el final del Contrato de Concesión en comparación 

con el escenario base de recaudación establecido en el 

Anexo I del Contrato de Concesión. 

 

(ii) restrinjan o eliminen derechos del Fiduciario bajo el 

Fideicomiso en perjuicio de los derechos de los Titulares 

de los TDs; 

  

(iii) restrinjan o eliminen en forma negativa los derechos 

de los Titulares de los TDs bajo el Fideicomiso; o  

  

(iv) impidan utilizar la propiedad fiduciaria en 

cumplimiento del Fideicomiso. 

  

Uno o más de los actos anteriores será referido como un 

“Acto Estatal Material”. No serán considerados “Actos 

Estatales Materiales” el dictado de normas de carácter 

general del Banco Central del Uruguay incluyendo normas 

con efecto general a los fideicomisos financieros, los 

fiduciarios o la titularidad de TDs por parte de AFAPs asi 

como el dictado de normas de carácter general por otros 

organismos públicos del Estado Uruguayo que afecten a la 

generalidad de los operadores económicos en Uruguay. 

  

El Fideicomitente está obligado a informar al Fiduciario la 

existencia de un Acto Estatal Material dentro de los 10 días 

corridos desde que tomara conocimiento de la entrada en 

vigencia de un Acto Estatal Material. Será obligación del 

Fiduciario notificar a la Entidad Representante y a los 

Titulares de los TDs de tal extremo dentro de los 10 (diez) 

días hábiles siguientes a la recepción de la notificación del 

Fideicomitente. 
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Para que se pueda declarar la caducidad anticipada ante la 

ocurrencia de uno o varios Actos Estatales Materiales es 

necesario que la misma sea declarada mediante resolución 

fundada por parte de la Asamblea de Titulares. La 

Asamblea de Titulares podrá declarar la caducidad 

anticipada dentro del año corrido siguiente desde la 

notificación cursada por el Fideicomitente al Fiduciario 

respecto a la existencia de un Acto Estatal Material. El 

Fideicomitente tendrá un plazo de 45 días calendario desde 

la fecha de resolución de la Asamblea de Titulares de 

declarar la caducidad anticipada para remediar el Acto 

Estatal Material. 

 

El RCVP Modificado se calculará por un tercero 

independiente. El Fiduciario designará al tercero 

independiente luego de un llamado competitivo entre 

terceros independientes de primera línea debiendo 

obtenerse la conformidad de la Entidad Representante a los 

criterios y condiciones del llamado competitivo preparado 

por el Fiduciario.  
 

Mayorías Toda resolución de Titulares de Títulos de Deuda se 

adoptará por el voto conforme de  

 

(i) por lo menos 2 (dos) Titulares cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% 

(cincuenta por ciento) del valor nominal de los Títulos de 

Deuda en circulación y con derecho a voto al momento de 

la decisión deducidos los Títulos de Deuda, propiedad de 

los accionistas del Fiduciario, o personas controladas de 

ésta según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley N° 

16.060 y el artículo 122 de la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores del BCU, entendida dicha vinculación 

en la forma establecida en la citada Recopilación, 

quedando excluidos de esta situación, aquellos Titulares 

que, por su estructura jurídica y actividad de negocios, 

únicamente comparten accionistas comunes sin que exista 

entre ellos controles de uno sobre el otro, salvo que el 

Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Entidad 

Representante, el Documento de Emisión respectivo o la 

legislación vigente requieran una mayoría superior y;  

 

(ii) por lo menos 2 (dos) Titulares cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% 

(cincuenta por ciento) del valor nominal de los Títulos de 

Deuda en circulación y con derecho a voto al momento de 

la decisión de cada una de las Series de Títulos de Deuda 

deducidos los Títulos de Deuda, propiedad de los 

accionistas del Fiduciario, o personas controladas de ésta 

según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley N° 16.060 
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y el artículo 122 de la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores del BCU, entendida dicha vinculación 

en la forma establecida en la citada Recopilación, 

quedando excluidos de esta situación, aquellos Titulares 

que, por su estructura jurídica y actividad de negocios, 

únicamente comparten accionistas comunes sin que exista 

entre ellos controles de uno sobre el otro, salvo que el 

Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Entidad 

Representante, el Documento de Emisión respectivo o la 

legislación vigente requieran una mayoría superior. SE 

DEJA EXPRESA CONSTANCIA QUE LOS 

ACCIONISTAS DEL FIDUCIARIO, EMPRESAS 

VINCULADAS, CONTROLANTES O CONTROLADAS 

PUEDEN TENER PARTICIPACIÓN EN LAS 

ASAMBLEAS POR LOS TÍTULOS DE DEUDA DE LOS 

QUE SEAN TITULARES DE CONFORMIDAD CON EL 

CONTRATO DE FIDEICOMISO, PERO SUS 

DECISIONES NO SERÁN COMPUTADAS A LOS 

EFECTOS DEL VOTO.  

 

La Asamblea de Titulares, por el voto conforme de por lo 

menos (i) 2 (dos) o más Titulares, cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal de más del 75% 

(setenta y cinco por ciento) del total de los Títulos de Deuda 

en circulación, (ii) 2 (dos) o más Titulares, cuyos Títulos 

de Deuda representen en conjunto un valor nominal de más 

del 75% (setenta y cinco por ciento) del total de los Títulos 

de Deuda en circulación de cada Serie, podrá resolver: (i) 

modificar las condiciones de emisión de los Títulos de 

Deuda con el consentimiento del Fideicomitente; (ii) 

modificar cualquier término y condición del Contrato de 

Fideicomiso con el consentimiento del Fiduciario y del 

Fideicomitente, del Contrato de Entidad Representante con 

el consentimiento de la Entidad Representante, del 

Contrato de Entidad Registrante con el consentimiento de 

la Entidad Registrante; (iii) sustituir al Fiduciario, a la 

Entidad Representante o a la Entidad Registrante de 

acuerdo a los términos de los contratos respectivos; (iv) 

declarar la exigibilidad anticipada de los Títulos de Deuda 

en caso de ocurrencia de una causal de exigibilidad 

anticipada según los términos y condiciones del 

Documento de Emisión de que se trate.   

 

Suscripción. Tramos Las ofertas de suscripción de los Títulos de Deuda podrán 

ser formuladas en BEVSA y la BVM.   

 

La suscripción de los Títulos de Deuda se realizará en dos 

tramos:  

 

Tramo competitivo:  
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Las ofertas de suscripción de los Títulos de Deuda podrán 

ser Formuladas (primer día hábil de suscripción) entre las 

10:00 y las 12:00 horas, momento en el cual se cerrará el 

período de ingreso de ofertas.   

  

Los oferentes presentarán ofertas ofreciendo precio y 

cantidad de valor nominal, compitiendo por mayor precio 

ofrecido en un procedimiento de licitación por precio. 

 

Tramo no competitivo:   

Los oferentes presentarán ofertas especificando la cantidad 

de valor nominal solicitadas al precio establecido por el 

emisor a partir del tramo competitivo. A dichos efectos, una 

vez finalizado el período de suscripciones y realizada la 

difusión de las ofertas del Tramo Competitivo, el emisor 

calculará el precio promedio ponderado que correspondería 

a una adjudicación de una cantidad valor nominal 

equivalente al 90% del importe de la emisión (el “Precio 

Promedio Ponderado”) (o el que a su criterio corresponda 

a ofertas inicialmente aceptables) y antes de las 14:00 horas 

informará a las bolsas para su utilización en la suscripción 

del Tramo no Competitivo. La cantidad de valor nominal a 

licitar en el tramo no competitivo será por hasta el 10% del 

monto total de la emisión y las ofertas no podrán ser 

mayores a UI 500.000. 

 

La suscripción de este tramo se realizará:  

‐ desde las 10 horas del segundo día hábil de suscripciones 

hasta las 14 horas del tercer día hábil de suscripciones, 

momento en el cual se cerrará el período de ingreso de 

ofertas.   

 

Adjudicación La adjudicación se realizará en BVM. 

Tramo no competitivo:  

Una vez finalizada la suscripción del tramo no 

competitivo y realizada la difusión de las ofertas, el 

emisor procederá a la adjudicación del tramo no 

competitivo.   

  

El precio a pagar de todas las ofertas que sean adjudicadas 

será el precio promedio ponderado que correspondería 

una adjudicación de una cantidad equivalente al 90% del 

importe de la emisión (o el que a su criterio corresponda a  

ofertas inicialmente aceptables). 

 

La adjudicación será por cantidad y se realizará en BVM a 

través del sistema de BVM. 

 

Si el monto suscripto excede el 10% del monto total de la 
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emisión, se prorratearán las ofertas presentadas en el tramo 

no competitivo para alcanzar este monto. 

 

Tramo competitivo:  

Una vez realizada la adjudicación del tramo no competitivo 

se procederá a realizar la adjudicación del tramo 

competitivo.  

 

Las ofertas recibidas se ordenarán de mayor a menor 

precio. El precio será múltiple, es decir, que el precio será 

distinto para cada suscriptor según el precio de cada oferta 

que sea aceptada por el emisor en orden de precios 

descendente. En el caso que, incluyendo el monto ofrecido 

al menor precio aceptado se supere el valor nominal 

máximo ofertado, se prorratearán las solicitudes realizadas 

a dicho precio. 

 

De no haberse completado el 10% del monto total de la  

Emisión en la adjudicación del tramo no competitivo, la 

diferencia entre 10% y el monto del tramo no competitivo 

adjudicado (el “Monto Diferencial”) podrá ser adjudicada 

en el tramo competitivo hasta completar UI 630.000.000 de 

adjudicación total en los dos tramos. La adjudicación del 

Monto Diferencial en el tramo competitivo no será al precio 

promedio ponderado aplicable al tramo no competitivo, 

sino que será de aplicación el mecanismo de precio 

establecido para el tramo competitivo. Se adjudicarán las 

ofertas rechazadas en la primera instancia al precio 

ofrecido en cada oferta hasta completar el monto máximo 

ofrecido, sin perjuicio de la opción del emisor de rechazar 

ofertas por debajo del precio que considere conveniente 

(precio ofertado).  

 

Se podrá realizar la adjudicación del Monto Diferencial en 

el tramo competitivo únicamente en el caso que se haya 

completado el monto máximo de suscripción (90%) en 

dicho tramo. 

 

Comisiones 

 

0.5% para los agentes de colocación en el tramo no 

competitivo calculado sobre el valor nominal adjudicado. 

 

Integración  La totalidad de la integración del monto adjudicado, deberá 

realizarse por transferencia electrónica en pesos uruguayos 

y hasta las 16:00 horas del segundo Día Hábil siguiente a 

la fecha de cierre del Período de Suscripción, a la cuenta 

designada por el Fiduciario a tal efecto.  

El valor de la UI a utilizarse será la del día de la integración, 

El valor de la UI del día de la integración es el valor de la 

UI del día 26 de abril de 2017 (3,6147). 
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Fecha de Emisión 26 de abril de 2017, conjuntamente con la integración. 

 

Calificación 

 

Aa2.uy. 

 

Calificadora Moody’s Latin America Agente de Calificación de Riesgos 

S.A.  

 

SUMARIO DE TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LA SERIE II 
 

Títulos Títulos de deuda escriturales. 

 

Códigos [●]. 

 

Monto Máximo Dólares Estadounidenses por hasta [20:000.000] (dólares 

estadounidenses transferencia veinte millones). 

 

Moneda Dólares Estadounidenses transferencia. 

 

Denominación 

 

1 dólar estadounidense. 

Moneda de Repago Dólares Estadounidenses transferencia. 

 

Interés Compensatorio 
 

4,9%. 

 

Interés Moratorio 
 

2,0% (dos por ciento) adicional al interés compensatorio. 

 

Cálculo de Intereses 

 

Los intereses se calcularán en forma nominal según base 

30/360. 

 

Fecha de Pago de Intereses Sin plazo de gracia. Los intereses se pagarán los días 

quince de enero, abril, julio y octubre de cada año. En el 

caso de que la fecha corresponda a un día no hábil 

bancario, se abonarán en el primer día hábil siguiente. 

 

Vencimiento 

 

15 de octubre de 2034 

Plazo de Gracia del Capital 5 años desde la emisión. 

 

Amortización Inicial La Serie II contará con una opción de amortización a la 

par a favor de los Titulares el 15 de abril de 2022 (la 

“Opción”) por un 10% del monto emitido de dicha Serie 

(el “Monto de Amortización Inicial”) que será 

adjudicada de la siguiente manera: 

 

Si la suma de montos de los pedidos de amortización de 

los Titulares que desean ejercer la Opción con un tope 

individual de US$ 60.000 es inferior al Monto de 

Amortización Inicial, se completarán todos los pedidos de 

Titulares. El remanente hasta el Monto de Amortización 

Inicial se amortizará a todos los Titulares (aunque no 
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hayan ejercido la opción) a prorrata y a la par, incluyendo 

el monto no amortizado de los Titulares que solicitaron 

dicha amortización.  

 

En caso de no haber pedidos de amortización, el Monto 

de Amortización Inicial se amortizará a todos los 

Titulares a prorrata y a la par. 

Si la suma de montos de los pedidos de ejercicio de la 

Opción de amortización de Titulares con un tope 

individual de US$ 60.000 es superior al Monto de 

Amortización Inicial, se prorratea la amortización según 

el siguiente procedimiento: (i) se ordenan los pedidos por 

monto de menor a mayor con un tope de US$ 60.000; (ii) 

se asigna la amortización al pedido de menor monto; (iii) 

se calcula el saldo de amortización remanente; (iv) se 

calcula el promedio remanente dividiendo el saldo por la 

cantidad de pedidos no asignados; (v) se asigna al pedido 

siguiente la amortización por hasta el promedio calculado 

y (vi) se repite el procedimiento de (iii) a (v) hasta el 

pedido de mayor monto .. 

 

No podrán hacer uso de la Opción de amortización 

aquellos Titulares que hubieran adquirido los TDs en el 

plazo de 180 días anteriores a la fecha de la amortización 

Inicial. 

 

El Titular interesado en hacer uso de la Opción, deberá 

notificar a la Entidad Registrante el ejercicio de la misma 

al menos veinte días corridos anteriores a la fecha de la 

amortización.  

 

Amortizaciones regulares 

 

El capital de los Títulos de Deuda remanente luego de la 

amortización inicial, será amortizado en cuotas 

trimestrales en el día quince de enero, abril, julio y 

octubre de cada año, amortizándose en cada instancia una 

cuarta parte de cada cuota del total a amortizar 

anualmente, de acuerdo al siguiente calendario: 

  

Año 

% 

de Capital 

Inicial 

% 

de Capital 

Remanente 

2027 6% 6.67% 

2028 9% 10.71% 

2029 10% 13.33% 

2030 11% 16.92% 

2031 12% 22.22% 

2032 13% 30.95% 

2033 14% 48.28% 

2034 15% 100.00% 
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El porcentaje de capital inicial que se amortizará cada año 

es el descrito en el calendario precedente. El porcentaje 

de capital que se amortizará cada año será prorrateado 

entre los Titulos de Deuda remanentes de amortización 

luego de realizada la amortización inicial. 

 

En el caso de no existir fondos suficientes en la Cuenta de 

Servicio de Deuda y en la Cuenta de Reserva para el 

Servicio de Deuda para el pago de una amortización, el 

remanente se acumulará a la siguiente fecha de pago y 

generará intereses moratorios, pero no constituirá una 

causal de incumplimiento que permita declarar la 

caducidad anticipada de los Títulos de Deuda. 

 

Amortización acelerada 

 

En cada período de cálculo se verificará el cumplimiento 

del mínimo Ratio de Cobertura de la Vida del Proyecto. 

 

En el caso de que el RCVP sea inferior al mínimo, se 

realizará una amortización suficiente para alcanzar el 

ratio mínimo, pero en ningún caso se considerará un 

incumplimiento. En el caso de que los fondos de la Cuenta 

de Servicio de Deuda y en la Cuenta de Reserva para el 

Servicio de Deuda no alcancen para alcanzar el ratio 

mínimo, no se generarán intereses de mora ni se 

configurará un incumplimiento. 

 

RCVP =
VAR

D
 

 

VAR =
P

i − c
[1 −

1

(1 + i − c)t
] 

 

Donde: 

VAR = Valor actual neto de la recaudación esperada de 

peajes 

D = Saldo acumulado de deuda emitida 

P = Recaudación en Dólares estadounidenses de peajes en 

los últimos 12 meses 

i = tasa de interés promedio ponderado de las emisiones 

en Dólares estadounidenses 

c = tasa de crecimiento: promedio estimado de 

crecimiento anual de Consumer Price Index + promedio 

estimado de crecimiento anual de tráfico = 4.2% 

t = plazo en años hasta el final del Contrato de Concesión. 

El RCVP se calculará por un tercero independiente. El 

Fiduciario designará al tercero independiente luego de un 

llamado competitivo entre terceros independientes de 

primera línea debiendo obtenerse la conformidad de la 

Entidad Representante a los criterios y condiciones del 

llamado competitivo preparado por el Fiduciario.  
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Cancelación anticipada 

 

La emisión podrá cancelarse anticipadamente de forma 

total o parcial por sola voluntad de CVU y sin expresión 

de causa, debiendo comunicar su intención al Fiduciario 

con una anticipación mínima de 30 días corridos. 

 

Esta opción de cancelación anticipada podrá ser ejercida 

únicamente luego de vencido el período de gracia y a 

prorrata de todas las Series en circulación.   

 

En caso de cancelarse anticipadamente se abonará un 

premio del 3% sobre el monto cancelado 

anticipadamente, salvo en aquellos casos que la 

cancelación anticipada se realice dentro del plazo de 5 

años anteriores al vencimiento final de la Serie de que se 

trate, la que se cancelará a la par. 

 

Causales de 

Incumplimiento 

Serán causales de incumplimiento que supondrán la 

caducidad anticipada de todos los plazos bajo los TDs 

volviéndose exigibles todos los importes vencidos y no 

vencidos bajo los TDs, ya sea Capital e intereses, según 

lo dispuesto en los literales siguientes, siempre que sean 

aprobados por las mayorías de Titulares requeridas en el 

Contrato de Fideicomiso y en el Documento de Emisión, 

las siguientes: 

  

(a) Falta de pago. La falta de pago en la fecha de pago 

correspondiente (ya sea a su vencimiento o 

anticipadamente en caso de corresponder) de 

cualquier suma por concepto de Capital y/o 

intereses bajo los TDs, o bajo las restantes Series 

de TDs que se emitan bajo el Programa de 

Emisión, siempre que existan fondos suficientes 

para realizar dichos pagos. Es decir, la falta de 

pago por no existir fondos disponibles no será 

causal de caducidad anticipada. 

 

(b) Declaraciones falsas. Que cualquier declaración 

efectuada o documento presentado por el Fiduciario a la 

Entidad Representante, a las bolsas o al Banco Central del 

Uruguay contuviese falsedades materiales, información 

distorsionada o manipulada u ocultaciones relevantes, 

que razonablemente hubieren podido determinar la 

decisión de un inversor diligente. 

 

(c) En caso que el Contrato de Fideicomiso se resuelva 

por cualquier circunstancia. 

 

(d) En caso que el Contrato de Concesión se modifique en 

incumplimiento del Contrato de Fideicomiso o se 
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resuelva por cualquier circunstancia o la concesión fuera 

rescatada por el Concedente. 

 

(e) En caso que el MTOP o cualquier otro organismo 

público uruguayo realice actos que materialmente:             

  

(i) afecten la Recaudación por Peajes de forma tal que al 

momento de la determinación, el “RCVP Modificado” 

(según se define a continuación), teniendo en 

consideración la proyección del Acto Estatal Material 

(según se define a continuación) sea inferior a 1.2. El 

“RCVP Modificado” significa el RCVP, según se define 

en el presente Contrato, con la siguiente modificación: la 

definición de “P” incluida en la definición de RCVP debe 

sustituirse por la siguiente “P = Recaudación en Dólares 

estadounidenses de peajes en los últimos 12 meses menos 

el “Impacto en la Recaudación por Peajes”. El “Impacto 

en la Recaudación por Peajes” significa el monto de 

Dólares estadounidenses promedio anual en que se 

proyecta variaría la Recaudación por Peajes hasta el final 

del Contrato de Concesión en comparación con el 

escenario base de recaudación establecido en el Anexo I 

del Contrato de Concesión. 

 

(ii) restrinjan o eliminen derechos del Fiduciario bajo el 

Fideicomiso en perjuicio de los derechos de los Titulares 

de los TDs; 

  

(iii) restrinjan o eliminen en forma negativa los derechos 

de los Titulares de los TDs bajo el Fideicomiso; o  

  

(iv) impidan utilizar la propiedad fiduciaria en 

cumplimiento del Fideicomiso. 

  

Uno o más de los actos anteriores será referido como un 

“Acto Estatal Material”. No serán considerados “Actos 

Estatales Materiales” el dictado de normas de carácter 

general del Banco Central del Uruguay incluyendo 

normas con efecto general a los fideicomisos financieros, 

los fiduciarios o la titularidad de TDs por parte de AFAPs 

asi como el dictado de normas de carácter general por 

otros organismos públicos del Estado Uruguayo que 

afecten a la generalidad de los operadores económicos en 

Uruguay. 

 

El Fideicomitente está obligado a informar al Fiduciario 

la existencia de un Acto Estatal Material dentro de los 10 

días corridos desde que tomara conocimiento de la 

entrada en vigencia de un Acto Estatal Material. Será 

obligación del Fiduciario notificar a la Entidad 
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Representante y a los Titulares de los TDs de tal extremo 

dentro de los 10 (diez) días hábiles siguientes a la 

recepción de la notificación del Fideicomitente. 

 

Para que se pueda declarar la caducidad anticipada ante la 

ocurrencia de uno o varios Actos Estatales Materiales es 

necesario que la misma sea declarada mediante resolución 

fundada por parte de la Asamblea de Titulares. La 

Asamblea de Titulares podrá declarar la caducidad 

anticipada dentro del año corrido siguiente desde la 

notificación cursada por el Fideicomitente al Fiduciario 

respecto a la existencia de un Acto Estatal Material. El 

Fideicomitente tendrá un plazo de 45 días calendario 

desde la fecha de resolución de la Asamblea de Titulares 

de declarar la caducidad anticipada para remediar el Acto 

Estatal Material. 

 

El RCVP Modificado se calculará por un tercero 

independiente. El Fiduciario designará al tercero 

independiente luego de un llamado competitivo entre 

terceros independientes de primera línea debiendo 

obtenerse la conformidad de la Entidad Representante a 

los criterios y condiciones del llamado competitivo 

preparado por el Fiduciario.  
 

Mayorías Toda resolución de Titulares de Títulos de Deuda se 

adoptará por el voto conforme de  

 

(i) por lo menos 2 (dos) Titulares cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% 

(cincuenta por ciento) del valor nominal de los Títulos de 

Deuda en circulación y con derecho a voto al momento de 

la decisión deducidos los Títulos de Deuda, propiedad de 

los accionistas del Fiduciario, o personas controladas de 

ésta según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley N° 

16.060 y el artículo 122 de la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores del BCU, entendida dicha 

vinculación en la forma establecida en la citada 

Recopilación, quedando excluidos de esta situación, 

aquellos Titulares que, por su estructura jurídica y 

actividad de negocios, únicamente comparten accionistas 

comunes sin que exista entre ellos controles de uno sobre 

el otro, salvo que el Contrato de Fideicomiso, el Contrato 

de Entidad Representante, el Documento de Emisión 

respectivo o la legislación vigente requieran una mayoría 

superior y;  

 

(ii) por lo menos 2 (dos) Titulares cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% 

(cincuenta por ciento) del valor nominal de los Títulos de 
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Deuda en circulación y con derecho a voto al momento de 

la decisión de cada una de las Series de Títulos de Deuda 

deducidos los Títulos de Deuda, propiedad de los 

accionistas del Fiduciario, o personas controladas de ésta 

según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley N° 16.060 

y el artículo 122 de la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores del BCU, entendida dicha 

vinculación en la forma establecida en la citada 

Recopilación, quedando excluidos de esta situación, 

aquellos Titulares que, por su estructura jurídica y 

actividad de negocios, únicamente comparten accionistas 

comunes sin que exista entre ellos controles de uno sobre 

el otro, salvo que el Contrato de Fideicomiso, el Contrato 

de Entidad Representante, el Documento de Emisión 

respectivo o la legislación vigente requieran una mayoría 

superior. SE DEJA EXPRESA CONSTANCIA QUE 

LOS ACCIONISTAS DEL FIDUCIARIO, EMPRESAS 

VINCULADAS, CONTROLANTES O 

CONTROLADAS PUEDEN TENER PARTICIPACIÓN 

EN LAS ASAMBLEAS POR LOS TÍTULOS DE 

DEUDA DE LOS QUE SEAN TITULARES DE 

CONFORMIDAD CON EL CONTRATO DE 

FIDEICOMISO, PERO SUS DECISIONES NO SERÁN 

COMPUTADAS A LOS EFECTOS DEL VOTO.  

 

La Asamblea de Titulares, por el voto conforme de por lo 

menos (i) 2 (dos) o más Titulares, cuyos Títulos de Deuda 

representen en conjunto un valor nominal de más del 75% 

(setenta y cinco por ciento) del total de los Títulos de 

Deuda en circulación, (ii) 2 (dos) o más Titulares, cuyos 

Títulos de Deuda representen en conjunto un valor 

nominal de más del 75% (setenta y cinco por ciento) del 

total de los Títulos de Deuda en circulación de cada Serie, 

podrá resolver: (i) modificar las condiciones de emisión 

de los Títulos de Deuda con el consentimiento del 

Fideicomitente; (ii) modificar cualquier término y 

condición del Contrato de Fideicomiso con el 

consentimiento del Fiduciario y del Fideicomitente, del 

Contrato de Entidad Representante con el consentimiento 

de la Entidad Representante, del Contrato de Entidad 

Registrante con el consentimiento de la Entidad 

Registrante; (iii) sustituir al Fiduciario, a la Entidad 

Representante o a la Entidad Registrante de acuerdo a los 

términos de los contratos respectivos; (iv) declarar la 

exigibilidad anticipada de los Títulos de Deuda en caso 

de ocurrencia de una causal de exigibilidad anticipada 

según los términos y condiciones del Documento de 

Emisión de que se trate.   

 

Suscripción. Tramos Las ofertas de suscripción de los Títulos de Deuda podrán 
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ser formuladas en BEVSA y la BVM.   

 

La suscripción de los Títulos de Deuda se realizará en dos 

tramos: 

  

Tramo competitivo:  

Las ofertas de suscripción de los Títulos de Deuda podrán 

ser Formuladas en BEVSA y BVM (primer día hábil de 

suscripción) entre las 10:00 y las 12:00 horas, momento 

en el cual se cerrará el período de ingreso de ofertas.   

Los oferentes presentarán ofertas ofreciendo precio y 

cantidad de valor nominal, compitiendo por mayor precio 

ofrecido en un procedimiento de licitación por precio. 

  

Tramo no competitivo:   

Los oferentes presentarán ofertas, especificando la 

cantidad de valor nominal solicitadas al precio 

establecido por el emisor a partir del tramo competitivo. 

A dichos efectos, una vez finalizado el período de 

suscripciones y realizada la difusión de las ofertas del 

Tramo Competitivo, el emisor calculará el precio de corte 

que correspondería a una adjudicación de una cantidad 

valor nominal equivalente al 90% del importe de la 

emisión (o el que a su criterio corresponda a ofertas 

inicialmente aceptables) y antes de las 14:00 horas 

informará a las bolsas para su utilización en la suscripción 

del Tramo no Competitivo 

 

La cantidad de valor nominal a licitar en el tramo no 

competitivo será por hasta el 10% del monto total de la 

emisión y las ofertas no podrán ser mayores a 

[US$60.000]. 

  

La suscripción de este tramo se realizará:  

‐ desde las 10 horas del segundo día hábil de 

suscripciones hasta las 14  horas del tercer día hábil de 

suscripciones, momento en el cual se cerrará el período 

de ingreso de ofertas.   

 

 

Adjudicación La adjudicación será por cantidad y se realizará en BVM 

a través del sistema de BVM. 

 

Tramo no competitivo:  

Una vez finalizada la suscripción del tramo no 

competitivo y realizada la difusión de las ofertas, el 

emisor procederá a la adjudicación del tramo no 

competitivo.   

  

El precio a pagar de todas las ofertas que sean adjudicadas 
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será el precio establecido por el emisor en el tramo 

competitivo que correspondería a una adjudicación de una 

cantidad equivalente al 90% del monto total de la emisión 

(o el que a su criterio corresponda a ofertas inicialmente 

aceptables). 

 

Si el monto suscripto excede el 10% del monto total de la 

emisión, se prorratearán las ofertas presentadas en el 

tramo no competitivo para alcanzar este monto.   

Tramo competitivo:  

Una vez realizada la adjudicación del tramo no 

competitivo se procederá a realizar la adjudicación del 

tramo competitivo. 

 

Las ofertas recibidas se ordenarán de mayor a menor 

precio. El precio de adjudicación será único, es decir el 

mismo para todas las ofertas aceptadas y corresponderá al 

menor precio aceptado de todas las ofertas aceptadas por 

el emisor. En el caso que, incluyendo el monto ofrecido 

al menor precio aceptado se supere el valor nominal 

máximo ofertado, se prorratearán las solicitudes 

realizadas a dicho precio. 

 

De no haberse completado el 10% del monto total de la e

misión  en la adjudicación del tramo no competitivo, la 

diferencia entre 10% y el monto del tramo no competitivo 

adjudicado (el “Monto Diferencial”) podrá ser 

adjudicada en el tramo competitivo hasta completar los 

[US$20:000.000] de adjudicación total en los dos tramos. 

Para la adjudicación del Monto Diferencial en el tramo 

competitivo será de aplicación el siguiente 

procedimiento: se adjudicarán las ofertas rechazadas en la 

primera instancia al precio ofrecido en cada oferta hasta 

completar el monto máximo ofrecido, sin perjuicio de la 

opción del emisor de rechazar ofertas por debajo del 

precio que considere conveniente (precio ofertado). 

 

Se podrá realizar la adjudicación del Monto Diferencial 

en el tramo competitivo únicamente en el caso que se haya 

completado el monto máximo de suscripción (90%) en 

dicho tramo. 

 

Comisiones 

 

0.5% para los agentes de colocación en el tramo no 

competitivo calculado sobre el valor nominal adjudicado. 

 

Integración La totalidad de la integración del monto adjudicado, 

deberá realizarse por transferencia electrónica en dólares 

estadounidenses transferencia y hasta las 16:00 horas del 

segundo Día Hábil siguiente a la fecha de cierre del 

Período de Suscripción, a la cuenta designada por el 
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Fiduciario a tal efecto. 

 

Fecha de Emisión 26 de abril de 2017, conjuntamente con la integración. 

 

Calificación Aa2.uy. 

 

Calificadora Moody’s Latin America Agente de Calificación de 

Riesgos S.A.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


