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I. AVISO IMPORTANTE

VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DEL BANCO CENTRAL DEL URUGUAY POR 
RESOLUCIÓN SSF-2022-304 DE FECHA 09 DE mayo DE 2022.  

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.  

LA ADMINISTRACIÓN NACIONAL DE USINAS Y TRASMISIONES ELÉCTRICAS, EN SU CALIDAD DE FIDEICOMITENTE, Y 
REPÚBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN S.A., EN SU CALIDAD DE FIDUCIARIO, DECLARAN Y 
GARANTIZAN QUE LOS ACTIVOS INCLUIDOS EN EL FIDEICOMISO FINANCIERO LINEA CIERRE DEL ANILLO LÍNEA DE 
TRANSMISIÓN DE 500 Kv (TACUAREMBÓ SALTO), 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.  

REPÚBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN S.A. ES RESPONSABLE DE LA VERACIDAD DE LA 
INFORMACIÓN CONTABLE, FINANCIERA Y ECONÓMICA DE REPÚBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN 
S.A., ASÍ COMO DE TODA OTRA INFORMACIÓN RESPECTO DE SÍ MISMO SUMINISTRADA EN EL PRESENTE PROSPECTO. 

LA INFORMACIÓN INCLUIDA EN EL PROSPECTO RESPECTO DE LA ADMINISTRACIÓN NACIONAL DE USINAS Y 
TRASMISIONES ELÉCTRICAS FUE PROPORCIONADA POR LA MISMA Y ES DE SU RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA.  

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 Local AR Agente de Calificación de Riesgos S.A. Y ES DE SU 
EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD.  

EL DIRECTORIO DE REPÚBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN S.A. 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 LINEA CIERRE DEL ANILLO LÍNEA 
DE TRANSMISIÓN DE 500 Kv (TACUAREMBÓ SALTO), SOBRE LOS ACTIVOS QUE LO INTEGRAN, 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 N° 17.703 DEL 27/10/2003. 

LA INSCRIPCIÓN DE LOS VALORES EN EL REGISTRO DE EMISORES Y VALORES DE LA BOLSA DE VALORES DE 
MONTEVIDEO S.A. Y DE LA BOLSA ELECTRÓNICA DE VALORES NO REPRESENTA UNA RECOMENDACIÓN DE ESTA PARA 
LA ADQUISICIÓN DE LOS MISMOS, NI UNA PREDICCIÓN DE SU PUNTUAL CUMPLIMIENTO. 

BOLSA ELECTRÓNICA DE VALORES S.A Y BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO. NO ASUMEN RESPONSABILIDAD 
ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTÍA, POR LOS VALORES EMITIDOS POR EL FIDEICOMISO, NI POR EL CONTENIDO DEL 
PROSPECTO, QUE TUVO A LA VISTA.  

ASIMISMO NI LA BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO NI LA BOLSA ELECTRÓNICA DE VALORES,  NI SUS DIRECTIVOS, 
GERENTES PRINCIPALES O ASESORES, EFECTÚAN UNA RECOMENDACIÓN O PREDICCIÓN ALGUNA RESPECTO DE LA 
INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PROSPECTO DE EMISIÓN, SOBRE EL FIDEICOMISO, SOBRE EL O LOS NEGOCIOS 
PROPUESTOS, NI SOBRE TODAS LAS INSTITUCIONES QUE EN FORMA DIRECTA O INDIRECTA PARTICIPAN EN O CON EL 
FIDEICOMISO, NI ASUMEN RESPONSABILIDAD ALGUNA PRINCIPAL NI DE GARANTÍA POR LOS VALORES EMITIDOS POR 
EL FIDEICOMISO.  

LA BOLSA ELECTRÓNICA DE VALORES DE MONTEVIDEO TIENE, DE CONFORMIDAD CON EL CONTRATO DE ENTIDAD 
REPRESENTANTE, LA FACULTAD PARA REPRESENTAR A LOS TITULARES DE LOS VALORES EMITIDOS POR EL 
FIDEICOMISO FRENTE AL FIDUCIARIO FINANCIERO, 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. 

EL PRESENTE PROSPECTO ES DISTRIBUIDO AL SOLO EFECTO INFORMATIVO, Y NO CONSTITUYE RECOMENDACIÓN 
ALGUNA PARA EL INVERSOR, QUIEN TOMARÁ LA DECISIÓN A SU SOLO RIESGO Y REALIZANDO SUS PROPIAS 
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AVERIGUACIONES Y EVALUACIONES. EL INVERSOR HABRÁ DE FORMAR SU DECISIÓN EN BASE A LA INFORMACIÓN 
QUE PROCURE POR SUS PROPIAS FUENTES. 

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. LOS INVERSORES RECONOCEN QUE LOS INSTRUMENTOS 
QUE SE LES OFRECEN SON ESPECULATIVOS Y QUE NO HAY GARANTÍA NI SEGURIDAD DE QUE EL FIDEICOMISO O 
CUALQUIERA DE LAS INVERSIONES REALIZADAS POR EL FIDEICOMISO ALCANCE SUS OBJETIVOS DE RETORNO 
ESPERADO, POR LO QUE PUEDE PRESENTARSE LA PÉRDIDA TOTAL O PARCIAL DE SU INVERSIÓN. 

LA SUSCRIPCIÓN DE LOS VALORES POR PARTE DE LOS INVERSORES IMPLICA LA RATIFICACIÓN Y ACEPTACIÓN DE 
LOS TÉRMINOS Y CONDICIONES DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO, DEL CONTRATO DE GESTIÓN, DEL DOCUMENTO 
DE EMISIÓN, DEL CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE, ASÍ COMO DE TODAS LAS ESTIPULACIONES Y 
CONDICIONES DE LA EMISIÓN. 

EL INVERSOR DEBE TENER EN CUENTA QUE NI EL FIDUCIARIO, EL AGENTE DE PAGO, LA ENTIDAD REGISTRANTE, LA 
ENTIDAD REPRESENTANTE, NI LAS BOLSAS DE VALORES EN LAS QUE LOS VALORES EMITIDOS COTICEN, ASUMEN 
RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTÍA, POR EL PAGO DE LOS VALORES. EL PAGO 
DE LOS VALORES SERÁ SATISFECHO EXCLUSIVAMENTE CON LOS BIENES FIDEICOMITIDOS. 

REPÚBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN S.A. DECLARA ESTAR AL DÍA CON EL RÉGIMEN DE 
INFORMACIÓN Y DOCUMENTACIÓN, PREVISTO EN EL LIBRO VI, PARTE IX, TÍTULO II (ARTÍCULOS 338 A 343) DE LA 
RECOPILACIÓN DE NORMAS DEL MERCADO DE VALORES. 

LA FECHA DE ELABORACIÓN DE ESTE PROSPECTO ES JUNIO 2022. 

REPÚBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN S.A. 
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II. SUMARIO DE TÉRMINOS Y CONDICIONES  
 

 
A) CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN DE TITULOS DE DEUDA  

 
Denominación:  FIDEICOMISO FINANCIERO LINEA CIERRE DEL ANILLO DE TRANSMISIÓN DE 

500 kV (TACUAREMBÓ-SALTO) 
 
Sector de Actividad: D 35- Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 
 
Fiduciario:  República Administradora de Fondos de Inversión S.A. 
 
Fideicomitente y Gestor: UTE 
 
Entidad Registrante y Representante: Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A 
 
Agente de Pago: República Administradora de Fondos de Inversión S.A.  
 
Títulos a emitir: Títulos de Deuda escriturales 
 
Monto Total de la Emisión:  Hasta UI 800.000.000 
 
Moneda: Unidades Indexadas. 
 
Moneda de integración: En pesos uruguayos o dólares estadounidenses, a solicitud del Fiduciario y 

según lo informado por el Gestor, quien notificará la moneda en la cual se 
deberá cumplir la integración. A efectos de la integración en pesos uruguayos, 
se tomará la cotización de la UI del día de la integración; para los Títulos de 
Deuda que se integren en dólares, se convertirá el monto del Título de Deuda 
suscripto tomando en cuenta el valor de la UI del día de la integración y el tipo 
de cambio interbancario promedio fondo correspondiente a dos Días Hábiles 
anteriores a la fecha de la integración. 

 
Valor nominal de cada Título: UI 1 
 
Interés: 3,125% lineal anual. 
 
Período de Gracia: Existirá un plazo de gracia para comenzar a repagar el capital hasta marzo de 

2025. 
 
Fecha de Pago: El día 15 de abril y 15 de octubre de cada año hasta la cancelación total de los 

Títulos de Deuda, una vez vencido el período de gracia. 
 
Amortizaciones: Semestrales en cada Fecha de Pago, una vez vencido el Periodo de Gracia de 

acuerdo al siguiente cuadro. 
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Capitalización de intereses: Durante el Periodo de Gracia, en cada fecha de Integración se procederá a 
capitalizar los intereses devengados a dicha fecha, pasando a integrar el 
monto nominal del capital a pagar a cada Titular. 

 Lo dispuesto precedentemente, es sin perjuicio del pago de Intereses que 
correspondiere en cada Fecha de Pago. En cada Fecha de Pago se procederá a 
abonar los Intereses devengados desde la última Integración. 

 
 
Plazo: Hasta el 15/10/2048 
 
Objeto del Fideicomiso: El Fideicomiso invertirá a los efectos de llevar adelante el desarrollo y 

construcción de las siguientes obras que constituyen el objeto del Contrato 
de Leasing Operativo y del Contrato de Construcción Llave en Mano, y 
comprenden básicamente la construcción (incluyendo el suministro 
necesario) de: 

 

• Línea de 500 kV Salto Grande Uruguay-Chamberlain 

• Estación Chamberlain con transformación 500/150 kV 

• Línea de 500 kV Chamberlain-Tacuarembó 

• Conexión en Tacuarembó de la línea de 500kV Chamberlain-Tacuarembó 
con la línea Tacuarembó-Melo (en construcción) 

• Apertura y conexión en Chamberlain de las líneas de 150 kV Bonete B-

Cuchilla Peralta A 

• Ampliación de las estaciones Melo 500 kV y Melo B 150 kV (extensión de 
barras, tramos y campos de 500 kV, instalación de transformación 500/150 
kV, sección de 150 kV, conexión de la línea Tacuarembó-Melo en 500kV.). 

• Obras de telecomunicaciones asociadas, actualización de sistemas de 
comunicaciones y protecciones en otras estaciones 

 
Activos del Fideicomiso: El patrimonio del Fideicomiso estará constituido por los Activos y por todos 

los derechos económicos, presentes y futuros que generen los mismos, 
incluyendo: 

 
(a) los importes integrados por los suscriptores de los Títulos de Deuda, la 

Entidad Financiadora, así como los fondos que aporte UTE, en su calidad 
de Fideicomitente; 

(b) Las Obras e Instalaciones y otros equipos y activos, de acuerdo a la 
definición establecida en el Contrato de Construcción Llave en Mano 

(c) Los créditos emergentes del Contrato de Leasing Operativo. 
(d) Los Activos Financieros en los que invierta el Fideicomiso. 
(e) Los demás bienes, derechos de cualquier naturaleza que integren el 

patrimonio del Fideicomiso emergentes del propio funcionamiento del 

Fecha

Porcentaje del 

monto de capital 

de la Emisión (%)

Fecha

Porcentaje del 

monto de capital 

de la Emisión (%)

15/04/2025 1,39% 15/04/2037 2,08%

15/10/2025 1,30% 15/10/2037 2,02%

15/04/2026 1,44% 15/04/2038 2,15%

15/10/2026 1,34% 15/10/2038 2,10%

15/04/2027 1,49% 15/04/2039 2,23%

15/10/2027 1,40% 15/10/2039 2,17%

15/04/2028 1,54% 15/04/2040 2,30%

15/10/2028 1,46% 15/10/2040 2,25%

15/04/2029 1,59% 15/04/2041 2,38%

15/10/2029 1,51% 15/10/2041 2,33%

15/04/2030 1,65% 15/04/2042 2,46%

15/10/2030 1,57% 15/10/2042 2,41%

15/04/2031 1,70% 15/04/2043 2,54%

15/10/2031 1,63% 15/10/2043 2,50%

15/04/2032 1,76% 15/04/2044 4,93%

15/10/2032 1,69% 15/10/2044 3,38%

15/04/2033 1,82% 15/04/2045 2,66%

15/10/2033 1,75% 15/10/2045 2,63%

15/04/2034 1,88% 15/04/2046 2,69%

15/10/2034 1,82% 15/10/2046 2,65%

15/04/2035 1,95% 15/04/2047 2,71%

15/10/2035 1,88% 15/10/2047 2,68%

15/04/2036 2,01% 15/04/2048 2,74%

15/10/2036 1,95% 15/10/2048 1,49%
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Fideicomiso y de las colocaciones transitorias realizadas en valores 
 

 El patrimonio fideicomitido queda afectado única y exclusivamente a la 
ejecución del Proyecto, el pago del Préstamo y de los Valores, y solo podrán 
ejercitarse respecto de él, los derechos y acciones que se refieran a dichos 
bienes en el contrato de fideicomiso y su posterior modificación. 
 

Préstamo:  Con el fin de financiar la construcción del Proyecto, el Fiduciario tomará el 
Préstamo, en un todo de acuerdo a las condiciones que le trasmita UTE quien 
como Gestor será el encargado de negociar las condiciones de dicho 
Préstamo con la Entidad Financiadora que otorgue el mismo. 

 

De acuerdo a lo previsto en la cláusula 8 del contrato de Fideicomiso, se deberá 
contemplar como mínimo:  
 

(a) Monto estimado: hasta US$ 120 millones 
(b) Para poder distribuir dividendos, el máximo aceptable del Ratio de 

cobertura del servicio de la deuda (RCSD) debe ser de 1,20x (significa el 
índice obtenido de dividir (i) los Flujos de Fondos Disponibles para el 
Servicio de la Deuda por (ii) el Servicio de la Deuda, en cada caso, en cada 
Fecha de Pago de Intereses hasta la Fecha de Vencimiento, según se 
establece en el Caso Base más reciente aprobado por la Entidad 
Financiadora).      

(c) Plazo: no menor de 23 años  
 

El Gestor realizará sus mejores esfuerzos para conseguir términos que 
cumplan al menos con todas estas condiciones, caso contrario no se 
procederá a la firma del Préstamo. 

 

 Con fecha 21/09/21, se procedió a la firma del Préstamo, el cual se resume 
en el Capítulo 3 de este Prospecto. 

Entidad Financiadora:  Banco Interamericano de Desarrollo 
 
Pagos del Fideicomiso: Los Fondos Líquidos del Fideicomiso serán utilizados de la siguiente manera: 
 

(a) a la cancelación de los Gastos del Fideicomiso, incluyendo los necesarios 
para la constitución del Fideicomiso, tributos, honorarios y comisiones 
del Fideicomiso; 

(b) a la realización de las inversiones que sean necesarias para llevar adelante 
los Contratos del Proyecto; 

(c) a la cancelación de los intereses y el monto principal asumidos bajo los 
Documentos de Emisión de Títulos de Deuda y el Préstamo, pari-passu 
entre sí; 

(d) a la cancelación de otros Pasivos que sean exigibles; 
(e) a la distribución de fondos a los Titulares de Certificados de Participación, 

de existir Fondos Netos Distribuibles; y 
(f) a la distribución de Fondos Netos Remanentes con el producido de la 

liquidación del Fideicomiso. 
 
Valuación: Los Activos y los correspondientes pasivos del Fideicomiso se valuarán de 

acuerdo a las normas contables adecuadas (NIIF) y a las normas que al 
respecto dicte el BCU.  

 
Opción de Venta de  
Títulos de Deuda: UTE otorgó a favor de los Titulares que sean propietarios de Títulos de Deuda, 

una opción irrevocable de vender los Títulos de Deuda que sean de su 
propiedad a UTE, por un precio equivalente al capital e intereses adeudados 
por el Fideicomiso a la fecha de la compra (el “Precio de la Opción”), y en las 
condiciones establecidas en dicho contrato (la “Opción”). La Opción se 
mantendrá vigente y válida mientras existan montos adeudados bajo los 
Títulos de Deuda. 

 
La Opción podrá ser ejercida por cada Titular que posea Títulos de Deuda en 
caso que se produzca falta de pago a su vencimiento de cualquier cuota de 
capital y/o intereses bajo los Títulos de Deuda y dicho incumplimiento se 
mantenga (un “Evento de Incumplimiento”). 
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El no ejercicio de la Opción de Venta por cualquier Titular ante la ocurrencia 
de un Evento de Incumplimiento, no podrá ser considerada ni interpretada 
como una renuncia del Titular a ejercer la misma en el futuro, siempre que en 
tal momento se mantenga la existencia de un Evento de Incumplimiento 

  
 
Opción de Compra de  
Títulos de Deuda: UTE tiene la opción irrevocable de canjear a la par todos los Títulos de Deuda 

que se encuentren en circulación, por títulos de deuda de oferta pública que 
sea emitidos por UTE (los “Nuevos Títulos de Deuda”), que contengan 
idénticos términos a los Títulos de Deuda en cuanto a la misma moneda, igual 
plazo, igual tasa de interés, mismas amortizaciones, mismas fechas de pago, 
cotización en bolsa y calificación de riesgo igual o superior (la “Opción de 
Compra”). 

 
EN CASO QUE UTE HAGA USO DE ESTA OPCION, LOS TITULARES ESTARÁN 
OBLIGADOS A CANJEAR LOS TITULOS DE DEUDA POR LOS NUEVOS TITULOS 
DE DEUDA QUE EMITA UTE. 

 
La Opción de Compra podrá ser ejercida por UTE en cualquier momento 
durante la vigencia de los Títulos de Deuda. A tales efectos, UTE deberá 
notificar a la Entidad Representante y al Fiduciario del ejercicio de la misma.  

 
La transferencia y canje de los Títulos de Deuda por los Nuevos Títulos de 
Deuda deberá realizarse dentro de los treinta días siguientes a notificado el 
ejercicio de la Opción de Compra.  
 

Fechas de Emisión:  Son las fechas en que se haga efectiva la integración de los Valores suscriptos, 
una vez registrada la oferta en el BCU. 

 
Plazo del Fideicomiso: El Fideicomiso se mantendrá vigente y válido hasta por el plazo máximo 

establecido en la Ley.   
 
Calificadora de Riesgo:  Moody’s Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A 
 
Calificación de Riesgo: AAA (uy) 
 
Asesor Legal: Ferrere Abogados 
 
Inscripción: Banco Central del Uruguay 
 
Cotización: Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A y Bolsa de Valores de Montevideo 

S.A.. 
 
Ley Aplicable:  Ley de la República Oriental del Uruguay 
 
Suscripción, adjudicación e  
Integración de Títulos de Deuda:  

Suscripción: 
 

Tramo Mayorista: La suscripción del Tramo Mayorista se realizará en BEVSA y 
BVM, entre las 10:00 horas y las 12:00 horas, del día 06 de junio de 2022, hora 
en la cual se cerrará el período de suscripción del Tramo Mayorista, 
consolidándose todas las ofertas en el sistema de BEVSA.  

 
 Los oferentes presentarán sus propuestas especificando el precio y la 

cantidad de valor nominal que están dispuestos a comprar. 
  

Una vez vencido el plazo de suscripción y realizada la difusión de las ofertas de 
compra de dicho tramo en el sistema de BEVSA, estas se ordenarán de mayor 
a menor precio y el Fiduciario determinará el precio de corte que 
correspondería a una adjudicación de una cantidad valor nominal equivalente 
al 95% del Importe de la Emisión (“el Precio Tramo Minorista”), y lo informará 
a BEVSA y a BVM para su utilización en la suscripción del Tramo Minorista. 
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Solo podrán participar en el Tramo Mayorista las administradoras de fondos 
de ahorro previsional (“AFAP”), compañías de seguros, instituciones de 
intermediación financiera actuando a nombre propio y por cuenta propia y 
cajas paraestatales (“Inversores Institucionales”).  
 
Tramo Minorista: La suscripción del Tramo Minorista se realizará, en BEVSA y 
BVM, el día hábil siguiente a la suscripción del Tramo Mayorista (07 de junio 
de 2022), entre las 10:00 y las 14:00 horas, hora en la cual se cerrará el período 
de suscripción del Tramo Minorista. En el Tramo Minorista se ofrecerá hasta 
un 5% del Monto Total de la Emisión (el “Monto Máximo del Tramo 
Minorista”). 
 
El monto máximo de suscripción por cuenta inversora en el Tramo Minorista 
será de UI 500.000 (Unidades Indexadas quinientos mil). El monto mínimo de 
suscripción por cuenta inversora en el Tramo Minorista será de UI 10.000.  
 
No podrán participar en el Tramo Minorista los Inversores Institucionales 
(según este término se define para el Tramo Mayorista).   
 
Todas las ofertas recibidas en BVM y BEVSA se consolidarán en el sistema de 
BEVSA.   
 
Los oferentes presentarán ofertas especificando la cantidad de valor nominal 

solicitadas al Precio de Tramo Minorista determinado en el Tramo 

Mayorista. 

Una vez finalizado este período y completado el ingreso de las ofertas se 
realizará la difusión de las ofertas en el sistema de BEVSA 
Adjudicación:  
 
La difusión y adjudicación del Tramo Minorista y del Tramo Mayorista, se 
realizará íntegramente en BEVSA.  
 
Tramo Minorista: Luego del Cierre del Período de Suscripción, se adjudicarán 
en primer término los Títulos de Deuda a los oferentes que hayan presentado 
ofertas en el Tramo Minorista. El método de aceptación y adjudicación será al 
Precio Tramo Minorista, con la excepción de lo dispuesto en el párrafo 
siguiente. 
En caso que la demanda total supere el monto ofrecido, se prorratearán las 
ofertas presentadas en el tramo minorista para alcanzar este monto.  
 
Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, en caso que el monto suscripto 
sea menor al 5% del Monto Total de la Emisión, el Fiduciario determinará un 
nuevo precio de adjudicación para este Tramo.  
 
El nuevo precio a pagar será el precio de adjudicación del Tramo Mayorista 
(en virtud del sistema de adjudicación previsto, este precio de adjudicación 
será igual o menor al precio de que se había fijado inicialmente para las 
ofertas del Tramo Minorista). 
 

Tramo Mayorista: Posteriormente a la adjudicación de los Títulos de Deuda 
por el Tramo Minorista, se adjudicarán los Títulos de Deuda a los oferentes 
que hayan presentado ofertas en el Tramo Mayorista. 
 

De no haberse suscrito el total ofrecido en el Tramo Minorista, el emisor 
ampliará la cantidad a adjudicar en el Tramo Mayorista hasta completar el 
100% del Importe de la Emisión. 
 

Las ofertas recibidas se adjudicarán por orden de mayor a menor precio, hasta 
completar el Importe de la Emisión. 
 
El precio de adjudicación en el Tramo Mayorista será único, es decir el mismo 

para todas las ofertas adjudicadas y corresponderá al menor precio de las 

ofertas adjudicadas por el Emisor en este tramo (precio de corte).  
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El Emisor se reserva el derecho de aceptar y adjudicar un monto inferior al 

monto total de la emisión en aquellos casos en los cuales las ofertas recibidas 

sean a precios demasiado bajos. 

En el caso que, incluyendo el monto ofrecido al menor precio aceptado se 

supere el Importe de la Emisión, se prorratearán las solicitudes realizadas a 

dicho precio. 

En caso que no se suscriba la totalidad de los Valores, el Fiduciario procederá 

a realizar las emisiones siempre que cuente con la conformidad previa y por 

escrito del Fideicomitente. En caso de no obtenerse dicha conformidad dentro 

del siguiente Día Hábil de realizada la suscripción, el Fiduciario deberá dejar 

sin efecto la suscripción. 

 

Integración: 

Tramo Minorista: La integración del monto adjudicado en el Tramo Minorista 

se deberá realizar, el segundo Día Hábil siguiente al de Adjudicación (el 09 de 

junio de 2022), hasta las 16:00 horas, fecha en la cual se realizará la emisión 

de los Títulos de Deuda suscriptos en esta etapa. 

 

La integración del monto adjudicado en UI se realizará por su contravalor en 
pesos uruguayos mediante crédito en la cuenta Nº 405 que mantiene 
República AFISA en el BCU para su posterior crédito en la cuenta bancaria del 
Fideicomiso.  
 
A los efectos de la integración del monto adjudicado se tomará la cotización 
de la UI del día que se realice dicha integración. La emisión de los Títulos de 
Deuda, se realizará en virtud de las integraciones efectivamente realizadas. 
 
Tramo Mayorista: La integración del monto adjudicado en el Tramo Mayorista 

podrá realizarse en pesos uruguayos o dólares estadounidenses, a solicitud del 

Fiduciario y según lo informado por el Gestor, según los siguientes parámetros. 

La integración del monto adjudicado en UI se realizará en pesos uruguayos o 

dólares estadounidenses, a solicitud del Fiduciario y según lo informado por el 

Gestor, quien notificará la moneda en la cual se deberá cumplir la integración.  

A efectos de la integración en pesos uruguayos de los Títulos de Deuda, se 

tomará la cotización de la UI del día de la integración; para los Títulos de Deuda 

que se integren en dólares, se convertirá el monto del Título de Deuda 

suscripto tomando en cuenta el valor de la UI del día de la integración y el tipo 

de cambio interbancario promedio fondo correspondiente a dos Días Hábiles 

anteriores a la fecha de la integración. 

El importe de la Primera Integración del monto adjudicado en el Tramo 

Mayorista será por el 110% del monto integrado en el Tramo Minorista (con 

un mínimo total de UI 500.000) y deberá realizarse el segundo Día Hábil 

siguiente al Día de Adjudicación, hasta las 16 horas. 

Para cualquier integración posterior a la Primera Integración, la integración y 
emisión de los Títulos de Deuda se realizará en forma diferida en cada Fecha 
de Integración.  
 
Por Fecha de Integración se entienden las fechas en que se realicen 
integraciones, que – salvo por el caso de la Primera Integración – serán en la 
fecha indicada en cada solicitud por parte del Fiduciario, de acuerdo a lo 
informado por el Gestor, y siempre dentro del Período de Integración. 
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El Fiduciario realizará la solicitud de integración con por lo menos 10 Días 
Hábiles de anticipación a la Fecha de Integración. Se realizará como máximo 
una integración al mes. 
 
El Fiduciario podrá, previa comunicación al Gestor, realizar solicitudes de 
Integración en caso de no contar con fondos suficientes en la cuenta del 
Fideicomiso para el pago de los Gastos devengados por hasta un monto 
máximo de UI 400.000 (unidades indexadas cuatrocientos mil), o su 
equivalente en dólares. Esta solicitud de integración podrá realizarse 
conjuntamente con el monto informado por el Gestor o realizarse de manera 
independiente. 

 
Al momento de la adjudicación de la emisión se determinará el monto y 

porcentaje de cada Titular. Esto determinará la participación de cada Titular 

en cada una de las integraciones, las cuales serán a prorrata de la adjudicación 

en el monto total de la emisión.  

Estos porcentajes y montos serán comunicados por el Emisor en forma previa 

a la primera integración.  

La obligación de realizar las integraciones futuras por parte de cualquier 

Titular es intransferible.  

La transferencia por parte de cualquier Titular de los Títulos de Deuda que 

hubieran sido emitidos a su favor por integraciones previas, no genera la 

transferencia de la obligación de realizar futuras integraciones a que dicho 

Titular se hubiera obligado en función del compromiso de integración 

firmado.   

La emisión de los Títulos de Deuda se realizará en virtud de las integraciones 

efectivamente realizadas.  

La mora en la integración de los Títulos de Deuda en cada Fecha de Integración 

se producirá de forma automática, vencido el plazo establecido para realizar 

la integración, y generará la aplicación de un interés moratorio en UI 

equivalente a la tasa de los Títulos de Deuda más un 3% lineal anual hasta la 

fecha que efectivamente se integren los fondos correspondientes. No se 

emitirán Títulos de deuda por los montos no integrados. 

Si en cualquier Fecha de Integración un Suscriptor no realiza la integración a la 

cual está obligado se seguirá el siguiente procedimiento: 

i. El Fiduciario iniciará acciones judiciales contra el referido Suscriptor para 
el cobro de la misma más los intereses moratorios que correspondan hasta 
la fecha de cobro y las costas y costos que dichas medidas generen los 
cuales también serán de cargo del Suscriptor y/o dar por resuelto el 
Compromiso de Integración incumplido, reclamando los daños y perjuicios 
que correspondan contra el Suscriptor en mora.  En caso de recibirse los 
importes ajustados correspondientes a las integraciones no efectuadas en 
la Fecha de Integración, el Fiduciario procederá a emitir los Títulos de 
deuda que correspondan. 
 

ii. A partir de la próxima Fecha de Integración, el Fiduciario solicitará a los 
demás Suscriptores, siempre que existan solicitudes de fondos, efectuar 
las integraciones de fondos, a prorrata de la participación de cada 
Suscriptor sin considerar la participación del Suscriptor en mora, y dentro 
del tope del monto suscripto por cada uno.  

 
iii. En caso de ser necesario, y luego de completada la integración de los 

Suscriptores que se encuentren al día con sus obligaciones, el Fiduciario 
podrá realizar una nueva Emisión de Oferta Pública por el remanente, 
cumpliendo previamente con todos los requisitos normativos para ello. En 
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la nueva Emisión las ofertas que pudieren eventualmente presentar las 
personas que incumplieron anteriores Compromisos de Integración, se 
tendrán por no realizadas a todos los efectos. 

 
 

Las AFAP y las Empresas Aseguradoras que hubieran suscripto Títulos de 

deuda, no incurrirán en mora en las integraciones en caso que no cumplan en 

realizar integraciones a las cuales están obligados, como consecuencia de que 

los Títulos de Deuda perdieron su condición de instrumento pasible de ser 

adquirido por las AFAP o Empresas Aseguradoras por razones no imputables a 

la propia AFAP o Empresa Aseguradora. En este caso será de aplicación lo 

previsto en los numerales ii y iii precedentes. 

En caso que finalizado el Período de Integración existiera un saldo adjudicado 

no integrado, dicho saldo adjudicado quedará automáticamente cancelado al 

cierre del Período de Integración. 

Período de Integración: Hasta marzo de 2025 o en forma previa, en cuyo caso el Fiduciario notificará 
de ello por escrito a los suscriptores que no se realizarán nuevas emisiones, lo 
que ocurra primero. 

 
Comisiones y Gastos: Serán de cargo y costo exclusivo del patrimonio del Fideicomiso todos los 

gastos, tributos y otros costos que se generen para el cumplimiento de la 
finalidad del Fideicomiso, incluyendo las retribuciones del Fiduciario.   

 
En compensación por los servicios que el Fiduciario se obliga a prestar por la 
administración del Fideicomiso, el Fiduciario percibirá una comisión mensual 
equivalente a US$ 6.500 más IVA, pagadera a partir de la primera integración 
de fondos al Fideicomiso.  
En compensación por los servicios que el Gestor se obliga a prestar por los 

Servicios de Gestión, el Gestor percibirá las siguientes comisiones: US$ 

300.000 (dólares de los Estados Unidos de América trescientos mil) más IVA 

anuales durante la etapa de construcción y US$ 100.000 (dólares de los 

Estados Unidos de América cien mil) más IVA anuales durante la etapa de 

operación.  

Sin perjuicio de lo establecido en los párrafos anteriores, mientras UTE 

mantenga la propiedad del 100% de los Certificados de Participación del 

Fideicomiso, la contraprestación por los Servicios de Gestión no se generará. 

Dicha contraprestación se comenzará a abonar en caso que UTE transfiera 

todo o parte de los Certificados de Participación a terceros. 

Modificaciones: La Asamblea de Titulares de Títulos de Deuda por el voto conforme de una 
Mayoría Especial de Titulares de Títulos de Deuda (más del 75%), y sujeto a los 
términos que se puedan pactar bajo el Préstamo según se detalla a 
continuación, podrá resolver: 

 
(a) Modificar las condiciones de emisión de los Valores. 
(b) Consagrar la forma de enajenación de los bienes del patrimonio 

fiduciario. 
(c) Designar a la persona que tendrá a su cargo la enajenación del patrimonio 

como unidad de los bienes que la conforman. 
(d) La extinción del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial del 

Fideicomiso. 
(e) La sustitución de la Entidad Representante. 
(f) La remoción del Gestor. 

 
En caso que el Fiduciario recibiere una comunicación escrita de la Entidad 
Financiadora indicando la falta de cumplimiento de cualquier obligación de 
pago bajo las Obligaciones Garantizadas bajo el Préstamo o la verificación de 
cualquier otra situación que constituya un evento de incumplimiento bajo el 
Préstamo (la “Notificación de Incumplimiento”) y hasta tanto no recibiere 
una comunicación indicando que el incumplimiento referido fue subsanado, 
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el Fiduciario dejará de cumplir cualquier recomendación de UTE, en su 
calidad de Gestor, o de los Titulares, y pasará a actuar exclusivamente de 
acuerdo con las instrucciones que le imparta la Entidad Financiadora de 
conformidad con lo que se establece en los siguientes párrafos de la presente 
cláusula.  

 
En tal sentido, y ante el requerimiento escrito de la Entidad Financiadora al 
efecto, el Fiduciario deberá proceder a instruir la ejecución o enajenación de 
la totalidad o parte de los Activos de conformidad con los procedimientos de 
ejecución previstos en las garantías que se hayan constituido a un Sucesor 
Calificado que resulte adjudicatario de los Activos de acuerdo a 
procedimientos competitivos que incluyan mecanismos de publicidad que 
sean comercialmente razonables. El producido de dicha ejecución se aplicará 
al repago de las Obligaciones Garantizadas bajo el Préstamo, y cualquier 
remanente corresponderá al Fideicomiso.  

 
Asimismo, la Entidad Financiadora podrá: (a) instruir al Fiduciario a que 
instrumente la cesión de todos los Contratos del Proyecto (con la excepción 
del Contrato de Gestión y los Contratos de Seguros) a favor del Sucesor 
Calificado de conformidad con los términos de dichos contratos; y (b)  instruir 
al Fiduciario a la rescisión del Contrato de Gestión de acuerdo con las 
facultades de receso unilateral del Fiduciario bajo dicho contrato, siempre 
que el Sucesor Calificado asuma dicha función o se designe a otro gestor que 
cumpla con los mismos requisitos técnicos que el Sucesor Calificado. En 
cualquier caso, y teniendo en cuenta que dicha función requiere de 
conocimientos y experiencia técnica que el Fiduciario no puede cumplir, el 
Gestor deberá permanecer en funciones hasta tanto el Sucesor Calificado o 
el nuevo gestor asuman las funciones. 

 
En caso que el nuevo gestor asuma funciones bajo este Fideicomiso, su 
designación deberá ser aprobada por la Entidad Financiadora y sometida al 
análisis y eventual autorización de la Superintendencia de Servicios 
Financieros del Banco Central del Uruguay. Dicha autorización para la 
designación de un nuevo gestor no procederá en caso que la Entidad 
Financiadora designe a un Sucesor Calificado que adquiera la titularidad del 
Proyecto, de forma tal que el Proyecto deje de ser llevado adelante a través 
de este Fideicomiso. 
 

Asambleas de Titulares:  Las Asambleas de Titulares de Títulos de Deuda y las Asambleas de Titulares 
de Certificados de Participación funcionarán por separado y tomarán 
decisiones cada una en los casos que así corresponde de acuerdo a las 
facultades de cada una. 

 
Las Asambleas de Titulares podrán ser convocadas por el Fiduciario, la Entidad 
Representante, o por Titulares que representen al menos el 20% del valor 
nominal de los Valores emitidos, quienes realizarán la convocatoria a través 
de la Entidad Representante. La Entidad Representante deberá convocar a la 
Asamblea para que se celebre dentro del plazo de 60 días de recibida la 
solicitud. 

 

Las Asambleas tendrán lugar en la ciudad de Montevideo en el lugar que la 
Entidad Representante determine y en cuanto a su constitución y 
funcionamiento para adoptar resoluciones, se aplicarán las disposiciones 
sobre asambleas de accionistas establecidas en la Ley 16.060 (arts. 345, 346 y 
347), en lo pertinente, y en todo lo que no se oponga a lo dispuesto en el 
Contrato de Fideicomiso o en los Documentos de Emisión o en el presente 
Prospecto. 
 

Toda resolución de Titulares se adoptará por el voto conforme de dos o más  
Titulares cuyos Valores representen en conjunto un valor nominal superior al 
50% (cincuenta por ciento) del valor nominal de los Títulos de Deuda emitidos 
y un valor nominal superior al 50% (cincuenta por ciento) del valor nominal de 
los Certificados de Participación emitidos, deducidos los Valores propiedad de 
los accionistas del Fiduciario, empresas o personas vinculadas, controlantes o 
controladas según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley 16.060, salvo que 
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este Contrato, el Contrato de Entidad Representante, los Documentos de 
Emisión o la legislación vigente requieran una mayoría superior o diferente. 
 
Toda decisión adoptada en una Asamblea de Titulares regularmente 
celebrada por el voto de Titulares que representen el porcentaje requerido 
para dicha decisión, será obligatoria para todos los Titulares, aún para los 
ausentes o disidentes.   
 
Mientras no se haya integrado la totalidad de los Títulos de Deuda 
suscriptos, los Titulares no podrán adoptar ninguna resolución que 
modifique el Contrato de Fideicomiso o el Documento de Emisión. Asimismo, 
en ningún caso podrán los Titulares afectar negativamente o modificar los 
Contratos del Proyecto ni los términos de los Documentos de Financiación 
sin el previo consentimiento escrito de la Entidad Financiadora. 

 
Causales de extinción:   El Fideicomiso se extinguirá en los siguientes supuestos: 
 

a) cuando se hayan cancelado totalmente los Valores;  
b) ante la imposibilidad absoluta del cumplimiento de los fines para el 

cual fue constituido 
c) cualquier otra causa prevista en el Contrato de Fideicomiso; y 
d) el transcurso del plazo máximo legal. 
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B) RESUMEN DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO  
 
Con fecha 10 de marzo de 2021, UTE como Fideicomitente y República AFISA como Fiduciario, acordaron constituir 
el Fideicomiso denominado “FIDEICOMISO FINANCIERO LÍNEA CIERRE DEL ANILLO DE TRANSMISIÓN DE 500 kV 
(TACUAREMBÓ-SALTO)”. Con fecha 28 de diciembre de 2021, las partes acordaron modificar dicho contrato, 
realizando la sustitución de la totalidad de sus cláusulas.   
 
El Fideicomiso se integrará con los aportes que serán realizados por UTE, en las condiciones que se establecen en el 
Contrato y sus modificaciones, para ser destinados a la ejecución del Proyecto.  
 
El patrimonio del Fideicomiso estará constituido por los Activos y por todos los derechos económicos, presentes y 
futuros que generen los mismos, incluyendo: 
 

(a) los importes integrados por los suscriptores de los Títulos de Deuda, la Entidad Financiadora, así como los 
fondos que aporte UTE, en su calidad de Fideicomitente; 

(b) Las Obras e Instalaciones y otros equipos y activos, de acuerdo a la definición establecida en el Contrato de 
Construcción Llave en Mano 

(c) Los créditos emergentes del Contrato de Leasing Operativo. 
(d) Los Activos Financieros en los que invierta el Fideicomiso, según lo dispuesto en la Cláusula 20 del Contrato. 
(e) Los demás bienes, derechos de cualquier naturaleza que integren el patrimonio del Fideicomiso emergentes 

del propio funcionamiento del Fideicomiso y de las colocaciones transitorias realizadas en valores 
 
El Fiduciario, en su calidad de fiduciario del Fideicomiso, suscribirá los Contratos del Proyecto, siguiendo las 
recomendaciones y bajo los términos y condiciones que le indique UTE en su calidad de Gestor.  
 
Con los fondos aportados por el Fideicomitente y los que se obtengan con la emisión de Títulos de Deuda y el 
Préstamo, el Fiduciario llevará adelante el Proyecto y a tales efectos, contratará al Gestor para la ejecución integral 
del Proyecto. 
 
Asimismo, abonará las sumas que se generen como consecuencia de la ejecución del Contrato de Construcción Llave 
en Mano en las fechas determinadas como hitos de pagos en dicho contrato. 
 
Además de su rol de Gestor y sponsor del proyecto, UTE asume diversas obligaciones: 
 
1. Previo a la emisión de los Títulos de Deuda, UTE, en su calidad de Fideicomitente, se obliga a realizar aportes 

iniciales de dinero al Fideicomiso por un monto de hasta el equivalente a 15% del Monto Estimado del Proyecto.   
 

2. Adicionalmente, UTE se compromete a aportar cualquier fondeo adicional que sea requerido a efectos de que 
el Proyecto alcance su Culminación Técnica, así como todos los fondos necesarios para hacer frente a cualquier 
costo fiscal adicional a los considerados al momento de la emisión de los Valores.  
 

3. Los aportes realizados por UTE, en su calidad de Fideicomitente, se registrarán en el Fideicomiso como crédito a 
favor de UTE, contra el cual se emitirán Certificados de Participación de oferta privada por hasta el monto que 
finalmente se acuerde en los Documentos de Financiación. El importe de los aportes efectuados por encima del 
monto emitido de Certificados de Participación le será devuelto a UTE con parte de los fondos obtenidos 
mediante la emisión de los Títulos de Deuda.  
 

Con el fin de financiar la construcción del Proyecto, el Fiduciario tomará el Préstamo, en un todo de acuerdo a las 
condiciones que le trasmita UTE quien como Gestor será el encargado de negociar las condiciones de dicho Préstamo 
con la Entidad Financiadora que otorgue el mismo. 
 
En garantía de las obligaciones bajo el Préstamo y de cualquier otra obligación de pago bajo los Documentos de 
Financiación (las “Obligaciones Garantizadas”), y de conformidad con las condiciones que UTE en su calidad de Gestor 
le indique, el Fiduciario en su calidad de fiduciario del Fideicomiso, queda habilitado a afectar bienes presentes o 
futuros, constituir fideicomisos de garantía al cual se transfieran activos del Fideicomiso, hipotecas, prendas, cesiones 
de créditos o de flujos de fondos, entre otro tipo de gravámenes admisibles. 
 
En caso que el Fiduciario recibiere una comunicación escrita de la Entidad Financiadora indicando la falta de 
cumplimiento de cualquier obligación de pago bajo las Obligaciones Garantizadas o la verificación de cualquier otra 
situación que constituya un evento de incumplimiento bajo el Préstamo (la “Notificación de Incumplimiento”) y 
hasta tanto no recibiere una comunicación indicando que el incumplimiento referido fue subsanado, el Fiduciario 
dejará de cumplir cualquier recomendación de UTE, en su calidad de Gestor, o de los Titulares, y pasará a actuar 
exclusivamente de acuerdo con las instrucciones que le imparta la Entidad Financiadora de conformidad con lo que 
se establece en el Contrato de Fideicomiso.  
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En tal sentido, y ante el requerimiento escrito de la Entidad Financiadora al efecto, el Fiduciario deberá proceder a 
instruir la ejecución o enajenación de la totalidad o parte de los Activos de conformidad con los procedimientos de 
ejecución previstos en las garantías que se hayan constituido a un Sucesor Calificado que resulte adjudicatario de 
los Activos de acuerdo a procedimientos competitivos que incluyan mecanismos de publicidad que sean 
comercialmente razonables. El producido de dicha ejecución se aplicará al repago de las Obligaciones Garantizadas, 
y cualquier remanente corresponderá al Fideicomiso.  
 
Asimismo, la Entidad Financiadora podrá: (a) instruir al Fiduciario a que instrumente la cesión de todos los 
Contratos del Proyecto (con la excepción del Contrato de Gestión y los Contratos de Seguros) a favor del Sucesor 
Calificado de conformidad con los términos de dichos contratos; y (b)  instruir al Fiduciario a la rescisión del 
Contrato de Gestión de acuerdo con las facultades de receso unilateral del Fiduciario bajo dicho contrato, siempre 
que el Sucesor Calificado asuma dicha función o se designe a otro gestor que cumpla con los mismos requisitos 
técnicos que el Sucesor Calificado . En cualquier caso, y teniendo en cuenta que dicha función requiere de 
conocimientos y experiencia técnica que el Fiduciario no puede cumplir, el Gestor deberá permanecer en funciones 
hasta tanto el Sucesor Calificado o el nuevo gestor asuman las funciones. 
 
En caso que el nuevo gestor asuma funciones bajo este Fideicomiso, su designación deberá ser aprobada por la 
Entidad Financiadora y sometida al análisis y eventual autorización de la Superintendencia de Servicios Financieros 
del Banco Central del Uruguay. Dicha autorización para la designación de un nuevo gestor no procederá en caso que 
la Entidad Financiadora designe a un Sucesor Calificado que adquiera la titularidad del Proyecto, de forma tal que el 
Proyecto deje de ser llevado adelante a través de este Fideicomiso.  
 
De acuerdo a los fines del Fideicomiso, el Fiduciario emitirá Títulos de Deuda por oferta pública, de acuerdo a los 
términos y condiciones que se indican en este Prospecto. También emitirá Certificados de Participación de oferta 
privada por los aportes que realice UTE. 
 
En caso que no se suscriba la totalidad de los Títulos de Deuda, el Fiduciario procederá a realizar la emisión, siempre 
que cuente con la conformidad previa y por escrito del Fideicomitente. En caso de no obtenerse dicha conformidad 
dentro del siguiente Día Hábil de realizada la suscripción, el Fiduciario deberá dejar sin efecto la suscripción 
 
Los Fondos Líquidos del Fideicomiso depositados en la Cuenta Fiduciaria serán utilizados de la siguiente manera: 
 

(a) a la cancelación de los Gastos del Fideicomiso, incluyendo los necesarios para la constitución del 
Fideicomiso, tributos, honorarios y comisiones del Fideicomiso; 

(b) a la realización de las inversiones que sean necesarias para llevar adelante los Contratos del Proyecto; 
(c) a la cancelación de los intereses y el monto principal asumidos bajo los Documentos de Emisión de Títulos 

de Deuda y el Préstamo, pari-passu entre sí; 
(d) a la cancelación de otros Pasivos que sean exigibles; 
(e) a la distribución de fondos a los Titulares de Certificados de Participación, de existir Fondos Netos 

Distribuibles; y 
(f) a la distribución de Fondos Netos Remanentes con el producido de la liquidación del Fideicomiso. 

 
El Fideicomiso se mantendrá vigente y válido hasta por el plazo máximo establecido en la Ley.  La vigencia del 
Fideicomiso queda sometida a la condición suspensiva de la intervención preventiva de legalidad del Tribunal de 
Cuentas de la República.  
 
Sin perjuicio de lo anterior, el Fideicomiso podrá extinguirse en forma previa, por la imposibilidad absoluta del 
cumplimiento de los fines para el cual fue constituido.  
 
Una vez repagadas en su totalidad las Obligaciones Garantizadas bajo el Préstamo, los Títulos de Deuda y todos los 
Gastos del Fideicomiso, y para el caso que UTE no ejerza la opción de compra de las Obras e Instalaciones bajo el 
Contrato de Leasing Operativo, el Fiduciario hará sus mejores esfuerzos para vender los activos que forman parte de 
las Obras e Instalaciones a través de un proceso público. Dicho proceso lo podrá comenzar desde que se confirme el 
no ejercicio de la opción por parte de UTE de acuerdo a los términos establecidos en el Contrato de Leasing Operativo. 
UTE tendrá la opción de igualar la mejor oferta que reciba el Fideicomiso por los activos y adjudicarse los mismos 
 
Si al finalizar el plazo del Fideicomiso no hay compradores para dichos activos, entonces los bienes serán cedidos a 
UTE sin costo y UTE desde ya consiente dicha cesión y asume todos los costos y contingencia que se generen por los 
mismos, incluyendo por su desmontaje, temas ambientales, responsabilidad frente a terceros, etc. 
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C) RESUMEN DE LOS CONTRATOS AUXILIARES 
 
Este literal C) contiene un resumen de los siguientes contratos auxiliares: 

1. CONTRATO DE GESTIÓN ENTRE RAFISA Y UTE. 
2. CONTRATO DE OPCION SOBRE TITULOS DE DEUDA 
3. CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE 
4. CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE Y DECLARACIÓN JURADA 

 

También a continuación, EN EL CAPITULO III DE ESTE PROSPECTO, se incluye un resumen de los siguientes contratos: 

 CONTRATO DE LEASING OPERATIVO Y COMPRAVENTA CON UTE  
 CONTRATO DE CONSTRUCCION LLAVE EN MANO CON CHINA MACHINERY ENGINEERING CORPORATION (CMEC) 
 CONTRATO DE FINANCIAMIENTO DE LARGO PLAZO CON EL BID 
 
ESTOS CONTRATOS ESTÁN DISPONIBLES PARA LOS INVERSORES SEGÚN LAS CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL 
REFERIDO CAPÍTULO III.  
 

------------------------------o-------------------------------- 
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1. CONTRATO DE GESTION  
 
El objeto del contrato de gestión es la contratación de UTE a efectos que lleve a cabo todas las tareas de gestión y 
monitoreo requeridas para la efectiva ejecución del Proyecto (en adelante las “Tareas”).   
 
En particular y basado en su demostrada idoneidad, el Gestor deberá asumir las siguientes responsabilidades, las 
cuales se mencionan a título de ejemplo y sin que la presente descripción se considere taxativa: 
 

i) Definición del Contrato Llave en Mano: 
 
El Gestor establecerá los lineamientos y principales términos del Contrato Llave en Mano a ser presentado como 
parte del Llamado (definido más abajo). Asimismo, el Gestor negociará los términos definitivos con el contratista 
seleccionado, considerando las mejores protecciones para el Proyecto y los principales lineamientos requeridos por 
financiador senior.  
 
ii) Selección del Contratista 
 
El Gestor definirá y ejecutará el proceso de selección del Contratista (el “Llamado”) quien asumirá la responsabilidad 
de la construcción de la Línea y [la Subestación] siguiendo los lineamientos del Contrato Llave en Mano 
 
iii) Gestión de los Contratos del Proyecto 
 
El Gestor tendrá a su cargo la negociación de todos los Contratos del Proyecto, y deberá recomendar al Fiduciario 
los documentos que deban ser firmados a tales efectos. 
 
iv) Monitoreo de la Construcción 
 
El Gestor deberá monitorear la correcta ejecución del Contrato de Construcción Llave en Mano, tanto en tiempo 
como en forma.  Asimismo, será el Gestor quien irá solicitando al Fiduciario el pago de los avances pactados con el 
Constructor en el marco del mencionado Contrato, así como también la potencial ejecución de garantías de 
cumplimiento, en caso de presentarse eventos que a juicio del Gestor justifiquen dicha acción.  
 
v) Gestión de Permisos Regulatorios 
 
El Gestor gestionará en nombre del Fideicomiso todos los aspectos relacionados a la obtención de los permisos: a) 
licencias ambientales, b) permisos necesarios para el uso del espacio aéreo, c) permisos para conectarse a la red de 
transporte de energía, d) autorización departamental de localización del proyecto y e) los derechos de ingreso y 
ocupación sobre el emplazamiento del proyecto. A tales efectos, el Fiduciario deberá tener a disposición del Gestor 
toda la documentación necesaria para la obtención de dichos permisos.   
 
 
vi) Gestión de Pólizas de Seguros 
 
El Gestor negociara en nombre del Fideicomiso, los mejores términos (a su criterio) en cuanto a coberturas de 
riesgos y costo de las mismas. Para dicha tarea el Gestor también deberá contemplar los requerimientos mínimos 
del contrato de financiamiento en cuanto a la cobertura de riesgos del Proyecto.  

 
vii) Gestión del Financiamiento de Largo Plazo 

 
El Gestor negociará en nombre del Fideicomiso, la obtención de un préstamo de largo plazo, el cual estará 
relacionado a la selección del Constructor.  El Gestor buscara obtener el mejor balance entre calidad de la 
infraestructura ofrecida, antecedentes de las contrapartes, y términos económicos del financiamiento de largo 
plazo.   El Fiduciario seguirá la recomendación del Gestor en cuanto al cierre del Contrato de Financiamiento de 
Largo Plazo, y ejecutará la firma del mismo una vez validada su consistencia con la normativa local vigente.    

 
viii) Auditorías e informes 

 
El Gestor será responsable por la realización de una continua auditoría técnica del Proyecto, y la elaboración de 
informes semestrales que deberán ser presentados al Fiduciario donde, entre otros, se contrastará la operativa real 
con la proyectada y se deberá pronunciar acerca de si resulta necesario realizar algún ajuste técnico para optimizar 
la ejecución económica del Proyecto. En dichos informes también se deberá incluir información con respecto a la 
evolución y monitoreo del Proyecto, tanto en la etapa de construcción como operativa, así como todas las 
actividades realizadas por UTE en su calidad de Gestor. 
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ix) Normativa  

 
El Gestor fiscalizará el cumplimiento de toda la normativa local, incluyendo, pero sin limitarse a medioambiental, 
laboral, seguridad laboral, de seguridad social y previsional, tanto del Operador como del Constructor, así como de 
todas las empresas subcontratadas y tercerizadas por éstos. A dichos efectos, elevará un informe trimestral al 
Fiduciario, en el cual incluirá su asesoramiento y dictamen de los puntos indicados.  En caso que dicho informe 
revele observaciones de relevancia el Fiduciario informará a los Titulares, e indicará los procedimientos a seguirse. 

 
En el marco de la ejecución de las Tareas, el Gestor mantendrá una fluida coordinación con el Fiduciario, a efectos de 
llevar a cabo en tiempo y forma los actos jurídicos y financieros que involucren al Fideicomiso.   
 
El Gestor no tendrá poderes de representación en relación al Fideicomiso por lo cual se deja expresa constancia de 
que en la ejecución del presente Contrato el Gestor no podrá firmar ningún contrato en representación del 
Fideicomiso o del Fiduciario, y deberá indicar en todos los casos al Fiduciario los acuerdos a que ha arribado a fin que 
el Fiduciario formalice los mismos. El Fiduciario deberá proceder a implementar todas las recomendaciones del 
Gestor. 
 
El Fiduciario examinará exclusivamente el tenor formal de recomendaciones recibidas del Gestor, no siendo de su 
cargo ninguna otra verificación o inspección de especie alguna. No obstante, podrá fundadamente objetar y oponerse 
a la ejecución de alguna de las recomendaciones recibidas del Gestor.  En tales casos el Fiduciario deberá informar en 
forma fundada al Gestor, a la Entidad Representante y las Entidades Financiadoras de tales circunstancias. La 
Fiduciaria no incurrirá en responsabilidad si procede de buena fe de acuerdo a documentos que se encuentren 
conforme con las condiciones establecidas en el presente contrato, en el Contrato de Fideicomiso o en los Contratos 
del Proyecto 
 
El Contrato de Gestión se mantendrá vigente mientras mantenga su vigencia el Fideicomiso. 
 
El Gestor deberá prevenir posibles conflictos de interés. Su actuación conforme al presente contrato deberá realizarse 
exclusivamente en interés del Fideicomiso y deberá velar por obtener el mayor beneficio posible para el Fideicomiso.  
 
El Gestor permitirá al Fiduciario la inspección de la documentación que se encuentre en su poder relativa a la Gestión 
del Proyecto, debiendo el Fiduciario solicitar previamente la realización de dicha inspección con una anticipación 
razonable. Asimismo, el gestor permitirá la realización de controles y auditorías a cargo de la Superintendencia de 
Servicios Financieros del BCU. 
 

Cuando la Mayoría Absoluta de Titulares lo solicite al Fiduciario, éste nombrará a su exclusivo juicio a un perito o 
veedor a los efectos de que realice una evaluación independiente sobre toda o parte de la gestión llevada a cabo por 
el Gestor.  
 

En ese caso, el Fiduciario deberá comunicar el nombramiento al Gestor, quien deberá permitir el acceso, en un 
período de tiempo razonable y a más tardar en el plazo de 10 Días Hábiles a todo documento, informe, o cualquier 
otro elemento que razonablemente solicite el veedor a los efectos de realizar la evaluación solicitada.   

2. CONTRATO DE OPCION SOBRE TITULOS DE DEUDA  
 
OPCION DE VENTA 
 
UTE otorgó a favor de los Titulares que sean propietarios de Títulos de Deuda, una opción irrevocable de vender los 
Títulos de Deuda que sean de su propiedad a UTE, por un precio equivalente al capital e intereses adeudados por el 
Fideicomiso a la fecha de la compra (el “Precio de la Opción”), y en las condiciones establecidas en dicho contrato (la 
“Opción”).   
 
La Opción se mantendrá vigente y válida mientras existan montos adeudados bajo los Títulos de Deuda. 
 
La Opción podrá ser ejercida por cada Titular que posea Títulos de Deuda en caso que se produzca falta de pago a su 
vencimiento de cualquier cuota de capital y/o intereses bajo los Títulos de Deuda y dicho incumplimiento se mantenga 
(un “Evento de Incumplimiento”).  
 
A tales efectos, el Titular interesado en hacer uso de la Opción, deberá notificar a la Entidad Representante el ejercicio 
de la misma una vez ocurrido un Evento de Incumplimiento. La notificación a la Entidad Representante será en el 
domicilio establecido en este Contrato.  
 
La Entidad Representante confirmará la existencia de un Evento de Incumplimiento, y una vez confirmado el mismo, 
notificará a UTE el ejercicio de la Opción por parte del Titular dentro de los diez días corridos siguientes a recibida la 
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notificación del ejercicio de la Opción, indicando el Precio de la Opción a la fecha en que se debe realizar la compra 
de los Títulos de Deuda.  
 
Ante el ejercicio de la Opción por algún Titular, UTE se obliga a adquirir los Títulos de Deuda sobre los que se haya 
ejercido la Opción, y realizar el pago del Precio de la Opción a los diez días corridos de recibida la notificación de la 
Entidad Representante, contra la transferencia de los Títulos de Deuda correspondientes. 
 
El no ejercicio de la Opción de Venta por cualquier Titular ante la ocurrencia de un Evento de Incumplimiento, no 
podrá ser considerada ni interpretada como una renuncia del Titular a ejercer la misma en el futuro, siempre que en 
tal momento se mantenga la existencia de un Evento de Incumplimiento.  
 
OPCION DE COMPRA 
 
UTE tiene la opción irrevocable de canjear a la par por igual valor nominal, todos los Títulos de Deuda que se 
encuentren en circulación, por títulos de deuda de oferta pública que sea emitidos por UTE (los “Nuevos Títulos de 
Deuda”), que contengan idénticos términos a los Títulos de Deuda en cuanto a la misma moneda, igual plazo, igual 
tasa de interés, mismas amortizaciones, mismas fechas de pago, cotización en bolsa y calificación de riesgo igual o 
superior (la “Opción de Compra”). 
 
La Opción de Compra podrá ser ejercida por UTE en cualquier momento durante la vigencia de los Títulos de Deuda. 
A tales efectos, UTE deberá notificar a la Entidad Representante y al Fiduciario del ejercicio de la misma.  
 
Ante el ejercicio de la Opción de Compra por parte de UTE, la Entidad Representante deberá notificar a los Titulares 
el ejercicio de la misma, dentro de los diez días corridos siguientes a recibida la notificación del ejercicio de la Opción 
de Compra. 
 
En tal caso los Titulares estarán obligados a transferir los Títulos de Deuda a cambio de los Nuevos Títulos de Deuda. 
Por el solo hecho de adquirir los Títulos de Deuda, los Titulares autorizan a la Entidad Representante a solicitar a la 
Entidad Registrante la transferencia de los Títulos de Deuda a UTE, contra la entrega de los Nuevos Títulos de Deuda.  
 
La transferencia y canje de los Títulos de Deuda por los Nuevos Títulos de Deuda deberá realizarse dentro de los 
treinta días siguientes a notificado el ejercicio de la Opción de Compra.  
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3. CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE 
 
El Emisor designó a la Bolsa Electrónica de Valores S.A  (“BEVSA”), para que actúe como “Entidad Registrante” de los 
Títulos de Deuda y Certificados de Participación (en adelante, los “Valores”). 
 
BEVSA llevará un registro de los Valores así como de las cuentas bancarias de cada uno de los suscriptores y/o titulares 
de los mismos (los “Titulares”), bajo el formato de anotación en cuenta en forma electrónica de cada uno de los 
Titulares (en adelante, el “Registro”).  
 
En caso que existan inversores que sean participantes de Bolsas de Valores o Sistemas de Compensación, locales o 
internacionales -como DTC, Euroclear, Clearstream u otros, BEVSA reconocerá como Titular de los derechos 
representados por los Valores a la Bolsa o Sistema de Compensación correspondiente. Dichas entidades a su vez 
podrán autorizar a los beneficiarios finales para ejercer cualquier derecho que les corresponda bajo el Documento de 
Emisión en su calidad de Titulares.  
 
Determinados los suscriptores y los importes de adjudicación de la Emisión, y confirmada la integración por parte del 
Emisor, BEVSA registrará la tenencia de los Valores de cada Titular en las respectivas cuentas en el Registro. 
 
Los Titulares podrán obtener una constancia de dicho Registro el cual BEVSA expedirá por los mecanismos que 
disponga a tales efectos. La emisión de esta constancia no importará inmovilización de la cuenta. 
 
En caso que el Titular requiera la emisión de un certificado de legitimación en los términos previstos los artículos 41 
y siguientes de la Ley 18.627 y en los artículos 45 y siguientes de la Recopilación de Normas del Mercado de Valores 
– Libro II (en adelante cada uno de ellos, un “Certificado de Legitimación”), podrá solicitarlo en el domicilio de BEVSA. 
Para la emisión de un nuevo Certificado de Legitimación a un Titular respecto del cual ya se hubiera emitido un 
Certificado de Legitimación, deberá presentarse el Certificado de Legitimación anterior. En caso de extravío o hurto 
de tal Certificado de Legitimación, el Titular, previa denuncia policial, deberá comunicar fehacientemente el extravío 
o hurto a la Entidad Registrante, quien deberá consignar la fecha y hora exactas de la recepción de la comunicación. 
 
Cualquier modificación en la titularidad de los Valores, así como cualquier constitución o transmisión de derechos 
reales y/o constitución de gravámenes sobre éstos, deberá ser notificada a BEVSA por su Titular registrado, a los 
efectos de que realice la transferencia contable correspondiente y emita las constancias respectivas. Dicha 
notificación deberá incluir, además de la indicación precisa de los nuevos inversionistas o titulares de derechos reales, 
su domicilio, documento de identidad (si correspondiere), registro único de contribuyentes (si correspondiere), 
teléfono, fax y demás datos necesarios para su mejor identificación. Todos los adquirentes o titulares de derechos 
reales sobre los Valores deberán presentarse ante BEVSA y suscribir la documentación que como Entidad Registrante 
se le requiera a tales efectos. 
 
La transmisión de los Valores, así como la constitución de derechos reales sobre los mismos, serán oponibles frente 
a terceros recién desde el momento en que se haya practicado por parte de la Entidad Registrante la inscripción de 
dicha transferencia o constitución de derechos reales.  
 
BEVSA, en su calidad de Entidad Registrante, suministrará al Fiduciario (en su calidad de Agente de Pago) la 
información necesaria para poder realizar los pagos a los Titulares que surjan del Registro, para lo cual no podrá 
oponer obligación de confidencialidad, reserva o secreto alguno. La adquisición de los Valores supone la aceptación 
expresa por parte de los Titulares para que la Entidad Registrante entregue al Emisor la información referida 
previamente, a efectos de que el Emisor pueda realizar los pagos y cumplir con las normas tributarias vigentes, 
relevando expresamente a la Entidad Registrante de la obligación establecida en el artículo 25 del Decreto-Ley 15.322 
en la medida que fuese aplicable. 
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4. CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE 
 
El Fiduciario designó a la Bolsa Electrónica de Valores S.A como Representante de los Titulares de la emisión de los 
Títulos de Deuda bajo la Emisión de acuerdo con lo dispuesto en el art. 73 de la ley Nº 18.627. 
 
El Representante no estará obligado a proporcionar al Fiduciario el nombre y domicilio de los suscriptores ni de los 
Titulares que hayan suscripto y/o adquirido Títulos de Deuda. 
 
El Representante podrá entregar a los posibles Titulares, o poner a su disposición por los medios que encuentre 
adecuado, copia del Prospecto y de este Contrato, así como el Contrato de Entidad Registrante, documentos de 
emisión y toda otra documentación en poder del Representante requerida por los reglamentos de las Bolsas donde 
coticen los Títulos de Deuda o del Banco Central del Uruguay. 
 
El Representante asumirá las siguientes obligaciones: 
 

• Recibir durante el período previsto para ello, la información de las suscripciones de los interesados de 
acuerdo con los procedimientos que el Fiduciario disponga para ello; 

• Atender las consultas que los interesados formulen sobre las características de la Emisión; 

• Establecer, para la Entidad Registrante, la relación de suscriptores e importe en base a la cual se 
realizará la emisión de los Títulos de Deuda ; 

• Asumir la representación legal de los Titulares, con el alcance previsto en el presente Contrato; 

• Defender los derechos e intereses de los Titulares durante la vigencia de los Títulos de Deuda y hasta 
su cancelación total con el alcance previsto en el presente Contrato. No obstante, el Representante no 
asume obligación o responsabilidad alguna respecto del pago de los Títulos de Deuda por parte del 
Fiduciario ni por el cumplimiento por parte del Fiduciario de cualquier obligación adicional bajo la 
Emisión de los Títulos de Deuda ; 

• Controlar las suscripciones e integraciones realizadas por los Titulares de acuerdo a lo informado por 
el Emisor. La integración se realizará dentro del plazo establecido en el Prospecto, y en una cuenta a 
nombre del Emisor, cuyos datos serán oportunamente informados por el segundo. Luego de culminado 
el período de suscripción y de integradas las sumas correspondientes, el Fiduciario informará por 
escrito y bajo su responsabilidad al Representante, la totalidad de los Títulos de Deuda colocados y las 
sumas totales recibidas. 

 
Sin perjuicio de lo anterior, el Representante no asume ningún tipo de compromiso o responsabilidad respecto 
de los pagos que correspondan bajo los Títulos de Deuda por parte del Emisor, siendo dichos aspectos de 
exclusivo riesgo del Titular. 
 
El Representante podrá realizar, en nombre propio y en representación de los Titulares, los siguientes actos 
respecto del Emisor:  

a) requerir del Fiduciario toda información necesaria a efectos de cumplir con disposiciones del Banco 
Central del Uruguay, requerimientos de la Bolsa y de los Titulares;  

b) solicitar información relativa a la marcha de los negocios fiduciarios, así como respecto de cualquier otra 
circunstancia o situación que razonablemente pueda incidir en el cumplimiento de las obligaciones del 
Fiduciario bajo los Títulos de Deuda, las normas vigentes o que se dicten en el futuro, o se deriven de la 
reglamentación de las Bolsas en las cuales los Títulos de Deuda coticen;  

c) defender los derechos e intereses colectivos de los Titulares durante la vigencia de los Títulos de Deuda y 
hasta su cancelación total de acuerdo con la ley y al presente Contrato;  

d) realizar aquellos actos que sean necesarios para conservar los derechos de los Titulares, inclusive las 
gestiones judiciales que se requieran para no perjudicar los mismos, sin perjuicio de lo que la asamblea 
de Titulares, o las mayorías de Titulares que correspondan en cada caso, puedan oportunamente resolver;  

e) citar a la asamblea de Titulares, en los casos que lo considere oportuno o conveniente para la defensa de 
los intereses de éstos o cuando de acuerdo al presente Contrato corresponda, así como dentro de los 60 
días de recibida una solicitud por parte de Titulares que representen al menos el 20% del total del valor 
nominal de los Títulos de Deuda emitidos y/o por parte del Emisor;  

f) ejecutar, en nombre de los Titulares, los actos jurídicos que disponga la asamblea de Titulares o las 
mayorías de Titulares que correspondan, sin perjuicio de la facultad del Representante de negarse a 
cumplir dicha resolución, de conformidad con lo establecido en la cláusula Décima del presente Contrato;  
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g) solicitar cualquier tipo de información y/o documentación al Fiduciario relacionada con las emisiones que 
se realicen bajo la Emisión. En caso que los Titulares no puedan adoptar alguna decisión por falta de 
quórum de asistencia o de voto en la asamblea, el Representante no estará obligado a adoptar ninguna 
resolución con relación a los hechos que motivaron la convocatoria de la asamblea de Titulares.  

h) El Fiduciario remitirá a la Entidad Representante semestralmente un informe en archivo magnético con 
los Estados Contables del Fideicomiso. Una vez recibido el mismo, la Entidad Representante enviará a los 
Titulares de Títulos de Deuda a través del mecanismo de comunicación informado a la Entidad Registrante 
por cada Titular (correo electrónico con constancia de recibido, nota con acuse de recibo, o retiro de la 
información en el domicilio de la entidad representante) el referido informe dentro de las siguientes 48 
horas hábiles de recibido. Una vez cumplido dicho extremo, dentro de las siguientes 48 horas hábiles 
informará al Fiduciario la fecha de la referida comunicación a los Titulares, a efectos del cómputo del plazo 
hábil para realizar observaciones a dicho informe. La Entidad Representante no estará obligada a cumplir 
dicho extremo si el Fiduciario no remite la información antes referida en la forma y plazos establecidos. 

Para cumplir con esta obligación la Entidad Representante podrá requerir a la Entidad Registrante en las 
fechas necesarias para el envío de la información la identificación de los Titulares registrados en tal 
momento y los mecanismos de contacto informados por éste para hacerle llegar la documentación. 
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III. RESUMEN DE CONTRATOS 
 
 

1. LEASING OPERATIVO Y COMPRAVENTA CON UTE 
 

2. CONSTRUCCIÓN LLAVE EN MANO 
 

3. FINANCIAMIENTO DE LARGO PLAZO 
 
 
Se trata de contratos que se celebran por parte del Fiduciario con: 
 
 UTE (en calidad de tomador del leasing y comprador de cierta infraestructura)  

 
  CHINA MACHINERY ENGINEERING CORPORATION (CMEC) (en calidad de proveedor de la obra llave en mano) 

 
 BID (en calidad de financiador del proyecto). 
 
 
El Fiduciario declara expresamente que los resúmenes a continuación representan la información veraz, y a su 
juicio, suficiente y adecuada a la que refieren los artículos 5 y 7 de la Ley 18.627. 
 
Copia del contenido íntegro de estos contratos ha sido entregada a la Bolsa Electrónica de Valores S.A. en su calidad 
de Entidad Representante de los Tenedores de Títulos de Deuda.  
 
Tanto República AFISA como BEVSA tendrán estos contratos disponibles para cualquier inversor. Para acceder a los 
mismos se requiere la previa coordinación con la Entidad Representante (BEVSA) o con la Fiduciaria (República 
AFISA), así como la firma de un compromiso de confidencialidad.  
 
El Fiduciario ha puesto a disposición de la calificadora de riesgo todos estos contratos para que los mismos fueran 
considerados en su informe de calificación.  
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1. CONTRATO DE LEASING OPERATIVO Y COMPRAVENTA CON UTE 
 

 
OBJETO  
 

El objeto del Contrato (el “Objeto”) es a) el suministro a UTE mediante la modalidad de Leasing Operativo (Art. 636 y 

637 de la Ley N°17.296 de 23/02/01, con las modificaciones introducidas por los artículos 85 y 86 de la Ley de Sistema 

Tributario N°18.083, de 18/01/07), b) el arrendamiento de obra para la ejecución de Edificaciones conforme se detalla 

a continuación:  

 

El Objeto comprende los siguientes Ítems: 

 

a) Bajo la modalidad de Leasing Operativo (en adelante la “Obra”):  
 

Ítem I – Estaciones extra alta y alta tensión (con excepción de las Edificaciones Subítem I.4 del Contrato EPC (las 

“Estaciones”). 

Ítem II – Líneas extra alta y alta tensión (las “Líneas”). 

 

b) Arrendamiento de Obra y entrega de Edificaciones: El Fiduciario se compromete a construir y transferir 
a UTE, quien se compromete a adquirir, la propiedad, libre de obligaciones y gravámenes de los bienes indicados en 
el Anexo [C] (en adelante las “Edificaciones”) (el “Subítem I.4 del Contrato EPC”). El Fiduciario responde por el 
saneamiento por vicios ocultos y evicción en un todo de acuerdo con el Código Civil uruguayo. El precio del Subítem 
I.4 es de US$ 6.895.483,19 (Dólares Americanos seis millones ochocientos noventa y cinco mil cuatrocientos ochenta 
y tres con 19/00) según surge de la Cláusula 5. Este Subítem se abonará por avance de obra, resultando el pago del 
último avance de obra carta de pago otorgada por el Fiduciario a UTE. A los solos efectos aclaratorios, esta 
transferencia y el Subítem I.4 no forman parte del Objeto del Leasing Operativo.  
 

PLAZOS Y VIGENCIA 
 

El plazo máximo para la entrega de la Obra y las Edificaciones, en condiciones de operar acorde al presente Contrato, 

será de 42 meses, computados desde la firma del Contrato EPC (en adelante la “Fecha de Entrada en Vigencia”). 

 

Se entenderá que el plazo máximo antes referido será satisfecho por el Contratista en la medida que UTE obtenga, 

en un plazo de seis meses contado desde la Fecha de Entrada en Vigencia, sin observaciones o asuntos pendientes 

que impidan el inicio o avance de las obras:  

(a) la Autorización Ambiental Previa; 

(b) la aprobación del Plan de Gestión Ambiental de Construcción; y  

(c) al menos el ochenta por ciento (80%) de los permisos de ingreso al sitio para el ejercicio de las servidumbres 

impuestas. 

 

El plazo para la entrega se prorrogará por un período igual al tiempo adicional para la obtención de la totalidad de los 

permisos anteriormente mencionados. 

 

El plazo del leasing operativo, contado a partir de la entrega del Acta de Habilitación de acuerdo a la cláusula 12.2 del  

Contrato, será para cada Ítem de la Obra: 

 

• Ítem I: 239 meses 

• Ítem II: el menor entre 317 meses o la cantidad de meses hasta la finalización del Fideicomiso menos un mes.   
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PRECIO 
 

5.1 El precio máximo del Contrato, incluido impuestos, es el que se indica a continuación:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pago de cuotas adelantadas (en caso de corresponder) (por los Ítems I y II):  

 

Para el caso en que por cualquier motivo no ocurra la finalización de la Obra dentro del plazo de 42 meses computados 

desde la Fecha de Entrada en Vigencia, UTE se obliga, a partir del mes 43, a adelantar y comenzar con el primer pago 

mensual bajo el Contrato, seguido de los pagos subsiguientes. 

 

El pasivo que, como consecuencia de lo anterior, devengue el Contratista a favor de UTE, será cancelado una vez que 

se cancelen todos los montos debidos por el Contratista a los Financiadores.  

 

Estos eventuales pagos se harán sin afectar el flujo necesario para el pago de los costos operativos del proyecto a 

cargo de la Contratista (entendiendo por tales los costos laborales y de seguridad social, seguros, tributos, capital de 

trabajo, contingencias, costos contables, legales, administrativos y los de sus proveedores de bienes o servicios).  

 

OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES DEL CONTRATISTA 
 

El Contratista deberá cumplir con el Objeto del Contrato, en un todo de acuerdo con las condiciones contractuales 

establecidas. A tales efectos el Contratista contratara al Contratista EPC, lo cual es aceptado y consentido por UTE.  

 

El Contratista será responsable civil y penalmente, en su caso, por todos los daños emergentes de la ejecución del 
Contrato, ya sea que afecten a bienes o personas, propios o ajenos, y cualquiera sea la naturaleza del daño 
(administrativo, técnico, legal, financiero, comercial, etc.), hasta el monto máximo del cien por ciento (100%) del 
importe total del Contrato, siempre que tales daños deriven de su conducta o de la de sus dependientes o 
subcontratistas. 
 
Asimismo, el Contratista, tomará íntegramente sobre sí la responsabilidad por daños, pérdidas y demás perjuicios 

ocasionados en los materiales e instalaciones que constituyen las obras, así como en los equipos de obras y útiles de 

DESCRIPCIÓN Moneda
Valor 

Cuota

Cantidad 

Cuotas
Total

Leas ing Operativo Item I USD      630.000 239     150.570.000 

Opción de Compra Leas ing Operativo Item I USD            819.000 

Leas ing Operativo Item II UI           5.260.000 315  1.656.900.000 

Opción de Compra Leas ing Operativo Item II UI             350.842.000 

TOTAL LEASING OPERATIVO Item I USD     151.389.000 

IVA USD       33.305.580 

TOTAL LEASING OPERATIVO Item I  con IVA USD     184.694.580 

TOTAL LEASING OPERATIVO  Item II UI          2.007.742.000 

IVA UI             441.703.240 

TOTAL LEASING OPERATIVO Item II con IVA UI          2.449.445.240 

EDIFICACIONES USD         5.257.707 

IMPREVISTOS (*) USD            394.328 

IVA USD         1.243.448 

TOTAL EDIFICACIONES CON IVA E IMPREVISTOS USD         6.895.483 

TOTAL EN USD

TOTAL EN UI

(*) NOTA IMPREVISTOS: El monto por este concepto quedará total o parcialmente 

en poder de la Administración en caso de no ser utilizado.

191.590.063 

2.449.445.240 

28



trabajo empleados para su ejecución, siempre que los mismos no deriven del incumplimiento de la Guía de Operación 

y Mantenimiento de la Obra a la que se obliga UTE y que se acompaña al presente como Anexo B. Esta responsabilidad 

será total hasta el límite máximo del 100% del precio del Contrato EPC, considerando también la responsabilidad que 

pueda ser incurrida en virtud de la cláusula 8.4, y se extenderá durante el período de ejecución de las obras, y hasta 

la firma del Acta de Fin de Garantía por Defectos (como se define más adelante), siendo de aplicación lo previsto en 

las cláusulas 8.10 y 12.2 del presente.  

 

Vicios o defectos de construcción 

 

Si, durante dos años de obtenida el Acta de Habilitación, se constataren vicios de manufactura, o el empleo de 

materiales defectuosos o inapropiados, el Contratista se compromete a que el Contratista EPC corrija a su costo los 

vicios o defectos constatados.  

 

Si una vez finalizado dicho plazo de garantía y hasta la finalización del décimo aniversario computado desde la 

obtención del Acta de Habilitación se constataren vicios de manufactura, o el empleo de materiales defectuosos o 

inapropiados que afectaren la estabilidad o solidez de las obras, dichos vicios o defectos deberán ser corregidos por 

el Contratista EPC bajo el Contrato EPC.  

 

Si el Contratista EPC no realiza dichas correcciones de acuerdo a lo establecido en el Contrato EPC, UTE procederá a 

corregir los vicios o defectos constatados y tendrá acción directa contra el Contratista EPC para reclamar a éste los 

costos asociados, sin recurso contra el Contratista ni deducciones en las cuotas mensuales pagaderas bajo el presente 

Contrato.  

 

El Contratista cederá en favor de UTE sus derechos contra el Contratista EPC por tales reclamos y se obliga desde ya 

a suscribir la documentación correspondiente para que UTE pueda accionar de este modo contra el Contratista EPC 

en vía judicial, arbitral o extrajudicialmente. UTE mantendrá indemne al Contratista, de acuerdo a los términos de la 

cláusula 11.1, de eventuales reclamos recibidos de parte del Contratista EPC como consecuencia de reclamos 

realizados a éste por UTE, incluyendo una eventual contrademanda o reconvención del Contratista EPC contra el 

Contratista.  

 

Efectos de indisponibilidad de la Obra en el pago del leasing. 

 

Si desde la fecha de otorgamiento del Acta de Habilitación y hasta el décimo aniversario desde el otorgamiento de la 

misma, vicios, errores, desperfectos, deficiencias y/o daños en los trabajos ejecutados bajo el Contrato EPC provocan 

indisponibilidad de alguno de los Items de la Obra por un período mayor a 15 días corridos y el Ingeniero 

Independiente confirma que la indisponibilidad se debe exclusivamente a dichos defectos en los trabajos ejecutados 

bajo el Contrato EPC, UTE podrá cuantificar los daños ocasionados por dicha indisponibilidad y proceder de la 

siguiente manera: 

 

a) Durante el Período de Garantía por Defectos, cobrar el monto de daños mediante la ejecución parcial de la 
Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato.  

b) Con posterioridad al plazo establecido en el literal a) anterior y hasta el décimo aniversario de la fecha de 
otorgamiento del Acta de Habilitación, UTE podrá accionar judicial, arbitral o extrajudicialmente contra el 
Contratista EPC en virtud de lo dispuesto en la cláusula 11.2 de este Contrato.  

 

El Contratista deberá transferir a UTE la propiedad del SUBITEM I.4 en total conformidad con el Contrato y los 

documentos que lo integran conforme se dispone en la cláusula TERCERO, en correcto estado de funcionamiento y 

dentro de los plazos convenidos en el Contrato para la puesta en operación. 

  

OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES DE UTE 
 

Es obligación de UTE cumplir con todas las cláusulas y condiciones establecidas en el Contrato, en especial: 
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Pago 

 

UTE se obliga a realizar los pagos al Contratista conforme a lo establecido en la cláusula SEXTA del presente Contrato. 

 

Acta de Habilitación y Acta de Fin de Garantía por Defectos 

 

UTE se obliga a aprobar el Acta de Habilitación y el Acta de Fin de Garantía por Defectos, una vez verificado que el 

Contratista ha dado cumplimiento a todas sus obligaciones establecidas en el presente Contrato. 

 

Emisión de Constancias 

 

UTE se obliga a emitir, cuando corresponda, las constancias destinadas a facilitar el ingreso al Uruguay de suministros 

del exterior, así como las relativas al ingreso de personal extranjero especializado.  

 

Permisos a cargo de UTE 

 

UTE se obliga a gestionar ante la Dirección Nacional de Medio Ambiente y las respectivas Intendencias, en este último 

caso si corresponde conforme a la normativa aplicable, la obtención de los permisos ambientales para la construcción 

de la Obra, incluyendo los respectivos planes de gestión ambiental. 

 

UTE será responsable de obtener los permisos de ingreso para el ejercicio de las servidumbres impuestas en favor de 

las Líneas para posibilitar la construcción de las Líneas, y abonará las indemnizaciones correspondientes. En caso de 

transcurridos seis meses contados a partir de la firma del presente Contrato, sin que UTE haya obtenido el 80% de los 

permisos de ingreso anteriormente referidos, el Contratista tendrá derecho a obtener una prórroga en el Cronograma 

en la cantidad de días que correspondan al atraso. Asimismo, en caso que, al vencimiento del plazo indicado, UTE 

haya entregado al menos el 80% de los permisos de ingreso a los que se obligó, el Contratista tendrá derecho al ajuste 

del Cronograma si demostrase que la falta de los permisos restantes afecta el cumplimiento de la Fecha 

comprometida para la obtención del Acta de Habilitación. En estos casos, las partes acuerdan que UTE deberá pagar 

al Contratista los eventuales costos y gastos adicionales en lo que este hubiere incurrido, siempre que el Contratista 

logre acreditar que dichos costos y gastos se generaron a causa de los incumplimientos de UTE en relación a la 

obtención de los permisos de ingreso a su cargo. 

 

Comunicación relativa a la opción de compra del leasing operativo  

 

Como mínimo seis meses antes del vencimiento del período del leasing operativo de cada Ítem de la Obra, UTE 

comunicará si toma la opción de compra, en cuyo caso UTE abonará el precio en las condiciones estipuladas en la 

Cláusula SEXTA (Pago del Leasing Operativo). 

  

Operación y Mantenimiento de la Obra 

 

UTE se compromete a realizar la Operación y Mantenimiento de la Obra de acuerdo a la Guía de Operación y 

Mantenimiento.   

 

Sobrecostos atribuibles a UTE 

Si como consecuencia de cualquier acción u omisión atribuible a UTE, el Contratista EPC tuviese derecho a cobrar 

montos adicionales al precio del Contrato EPC o el Contratista tuviese que pagar montos para la finalización de las 

Obras (distintos a aquellos pagaderos bajo el Contrato EPC o adicionales a aquellos previstos originalmente en el 

Contrato EPC) adicionales a los previstos por las Entidades Financieras al momento del primer otorgamiento de 

recursos para la ejecución de las Obras, UTE se obliga a pagar la totalidad de dichos montos adicionales al Contratista, 

o, en nombre del Contratista, al Contratista EPC, según corresponda.  
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INDEMNIDAD Y acción directa 
 

Indemnidad 

 

UTE deberá (a) proteger, defender y mantener indemne y libre de daños al Contratista contra cualquier reclamo del 

Contratista EPC que surja en desarrollo de la ejecución del Contrato EPC (inclusive durante el período de "Garantía 

por Defectos de Fabricación" según dicho término se define en el Contrato EPC), y (b) reembolsar e indemnizar al 

Contratista todos los costos o gastos que sean incurridos por el Contratista (incluyendo honorarios razonables de 

abogados), en relación con cualquier procedimiento judicial que resulte de la ejecución del Contrato EPC (inclusive 

durante el período de "Garantía por Defectos de Fabricación" según dicho término se define en el Contrato EPC).  

 

Asimismo, UTE renuncia irrevocablemente a iniciar cualquier reclamo contra el Contratista y a realizar cualquier 

deducción en los montos de cualquiera de las cuotas pagaderas bajo este Contrato, en cada caso, como consecuencia 

de vicios, errores, desperfectos, deficiencias y/o daños en los trabajos ejecutados bajo el Contrato EPC. 

 

Acción Directa 

 

UTE tendrá acción directa contra el Contratista EPC por cualquier reclamo que el Contratista pueda iniciar contra el 

Contratista EPC, incluyendo, pero sin limitarse a reclamos por indisponibilidad, multas y penalizaciones como 

resultado de la ejecución del Contrato EPC.  

 

El Contratista cederá en favor de UTE sus derechos por cualquier reclamo contra el Contratista EPC y se obliga desde 

ya a suscribir la documentación correspondiente para que UTE pueda accionar de este modo contra el Contratista 

EPC en vía judicial, arbitral o extrajudicialmente.  

 

RECEPCIÓN Y PERÍODO DE GARANTÍA  
 

Acta de habilitación 

Se emitirá una única Acta de Habilitación comprendiendo las Obras (Ítems I y II) y las Edificaciones (SUBITEM I.4).  

La falta de terminación de ciertos trabajos cuya ejecución no sea indispensable a juicio de UTE para el servicio normal 

de la obra sometida a recepción, y que se puedan ejecutar sin inconvenientes una vez iniciada la operación, no 

constituirán impedimento para el otorgamiento del Acta de Habilitación, pero se dejará constancia de ello en el Acta 

respectiva, fijándose un plazo para su ejecución o entrega, el cual no será superior a tres meses.  

 

Período de Garantía por Defectos  

 

Las partes en conformidad con lo previsto en la Cláusula 21 del Contrato de EPC acuerdan, que el Período de Garantía 

por Defectos de la obra es de veinticuatro (24) meses, plazo computado a partir de la fecha del Acta de Habilitación, 

salvo lo indicado a continuación. 

 

Si en el transcurso del Período de Garantía por Defectos, por cualquier causa atribuible al Contratista, una parte 

cualquiera de la Obra tuviera que ser reconstruida, modificada o sustituida, se prorrogará el período de garantía de 

la siguiente forma: 

 

a) Si el defecto causa indisponibilidad de alguna de las instalaciones que forman parte de la Obra: la prórroga será 

para todas las partes de la Obra afectadas, por un tiempo igual al tiempo de indisponibilidad. Para el suministro 

defectuoso el tiempo de garantía será de veinticuatro (24) meses a partir de la resolución del defecto. 

 

b) Si el defecto no causa indisponibilidad de ninguna de las instalaciones que forman parte de la Obra, se prorrogará 

la garantía solo respecto del suministro defectuoso por un tiempo de veinticuatro (24) meses a partir de la resolución 

del defecto. 

 

c) desperfecto o falla de funcionamiento: Para el caso en que exista un diferendo entre UTE y el Contratista, respecto 

de la existencia de un Vicio Oculto y/o la realización de la Operación y Mantenimiento de la Obra en forma 

inadecuada, las Partes acuerdan recurrir al dictamen de un Ingeniero Independiente designado por la Facultad de 
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Ingeniería de la UDELAR, quien deberá producir su informe en un plazo máximo de 30 (treinta) días corridos desde su 

designación. El dictamen será obligatorio para ambas partes e inapelable. La designación del Ingeniero Independiente 

deberá ser de común acuerdo. Los costos de la contratación del Ingeniero Independiente serán de cargo del 

Contratista en caso que el Ingeniero Independiente determine que la responsabilidad es exclusivamente del 

Contratista. Los costos de la contratación del Ingeniero Independiente serán de cargo de UTE en caso que el Ingeniero 

Independiente determine que la responsabilidad es exclusivamente de UTE. En caso que determine que la 

responsabilidad es compartida, o no puede determinar claramente la responsabilidad, los costos del Ingeniero 

Independiente serán abonados por partes iguales.     

 

DESTINO DE LOS BIENES  
 

Para el caso que UTE no ejerza la opción de compra de las Obras e Instalaciones bajo el Contrato de Leasing Operativo, 

el Contratista hará sus mejores esfuerzos para vender los activos que forman parte de las Obras e Instalaciones a 

través de un proceso público. Dicho proceso lo podrá comenzar desde que se confirme el no ejercicio de la opción 

por parte de UTE de acuerdo a lo establecido en la cláusula 10.5. 

 

Si al finalizar el proceso público no hay compradores para los activos, el Contratista podrá disponer de los bienes. 

 

GARANTÍAS 
 

Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato 

 

El Contratista proporcionará a UTE una vez que ésta se lo requiera, una carta de crédito a primera demanda emitida 

por un Banco Aceptable por un monto igual a [USD 20,582,978.00] (la "Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato"), 

que podrá ejecutarse en caso que el Contratista incumpla con cualquiera de sus obligaciones derivadas de este 

Contrato.  

 

Garantías de UTE 

 

De acuerdo a lo establecido en el Art. 20 del Decreto Ley N° 15.031 de fecha 04/07/80 (Ley Orgánica de UTE), todas 

las rentas y bienes de UTE garantizan con sujeción a las leyes, el pago de las obligaciones que contraiga. En defecto 

de ello, responde subsidiariamente el Estado Uruguayo. 

 

 
FUERZA MAYOR O CASO FORTUITO 
 

Las Partes no incurrirán en responsabilidad por el incumplimiento de este Contrato cuando éste sea consecuencia de 

la producción de eventos de fuerza mayor o caso fortuito, entendiéndose por tales los que revistan las características 

de imprevisibles, inevitables e irresistibles que se impongan a la voluntad de cumplimiento de las Partes. El 

cumplimiento de tales obligaciones y los plazos de las mismas, se suspenderán mientras el evento de fuerza mayor o 

caso fortuito persista.  

 

No obstante, lo anterior, ninguna de las Partes podrá invocar la ocurrencia de un evento de fuerza mayor o caso 

fortuito para excusarse de cumplir de las obligaciones de pago bajo el presente Contrato. 

 

RESCISIÓN DEL CONTRATO 
 

Rescisión del Contrato por incumplimiento del Contratista 

 

UTE podrá rescindir unilateralmente y de pleno derecho el presente Contrato por las siguientes razones: 

 

a. Cuando el Contratista incurra en atrasos atribuibles al Contratista en cualquiera de los Ítems de este Contrato de 
más de 180 (ciento ochenta) días en relación a los plazos y condiciones establecidos para la obtención del Acta de 
Habilitación.  
b. Cuando el Contratista incurra en incumplimientos o violaciones a las obligaciones sustanciales dispuestas a su 
cargo, salvo que se tratare de fuerza mayor, caso fortuito, en cuyo caso no operará la rescisión prevista en la presente. 
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c. Cuando el nacimiento de las obligaciones que UTE deba asumir, en virtud de cualesquiera de los documentos 
integrantes del presente Contrato (cláusula 4.1) dependan de una acción previa del Contratista y éste no diera 
cumplimiento a la misma, dentro del término de 10 días a partir del momento en que le fuera exigida su ejecución. 
 

Procedimiento de rescisión por incumplimiento del Contratista 

 

En caso que UTE decida promover la rescisión del presente Contrato por incumplimiento del Contratista como 

consecuencia de haberse configurado cualquiera de las causales de incumplimiento previstas en la cláusula 19.1 se 

observará lo siguiente:  

 

a) Ante la ocurrencia de cualquiera de las causales previstas en la cláusula 19.1, UTE notificará al Contratista, 

con copia a los Financiadores, una notificación de incumplimiento del Contratista (la “Notificación de Incumplimiento 

del Contratista”.) Una vez recibida una Notificación de Incumplimiento del Contratista, el Contratista tendrá la 

facultad de subsanar dicho incumplimiento por un período de 30 (treinta) días contados a partir de la recepción de la 

Notificación de Incumplimiento del Contratista.  

 

En caso que el incumplimiento no sea subsanado por el Contratista en el plazo indicado en el párrafo anterior, UTE 

enviará una nueva Notificación de Incumplimiento del Contratista a los Financiadores, las cuales, directamente o a 

través de la designación de un Sucesor Calificado, tendrán la facultad de subsanar el incumplimiento del Contratista 

por un período de 180 (ciento ochenta) días.  

 

Si vencido ese período de subsanación, el incumplimiento subsistiese, UTE podrá rescindir el presente Contrato, para 

lo cual deberá enviar al Contratista, con copia a los Financiadores, una notificación de terminación por incumplimiento 

del Contratista (la “Notificación de Terminación por Incumplimiento del Contratista”).  

 

b) Si el Contratista no cuestiona la Notificación de Terminación por Incumplimiento del Contratista, mediante 

la promoción de las acciones judiciales correspondientes, dentro de los 15 días de su recepción, se entenderá que la 

decisión de UTE de rescindir el presente Contrato ha quedado firme. 

 

Rescindido el Contrato, UTE adquirirá la totalidad de las Obras, en cuyo caso el Contratista causará la transferencia a 

favor de UTE de las Obras en las condiciones en que se encuentren a la fecha de la Notificación de Terminación por 

Incumplimiento del Contratista.  

 

Como contraprestación por la referida transferencia, UTE pagará al Contratista en la cuenta bancaria habitual 

informada, con el consentimiento de los Financiadores, un monto equivalente a: (i) el capital, intereses y otros cargos 

de la deuda asumida por el Contratista con los Financiadores, incluyendo costos de terminación y pagos debidos bajo 

los contratos de cobertura de tasas de interés, neto de cualquier reserva de deuda existente a esa fecha en cuentas 

de la Contratista en beneficio de los Financiadores; y (ii) los costos asociados con la liquidación del Fideicomiso.   

  

UTE deberá realizar el pago dentro de los 90 (noventa) días corridos desde la Notificación de Terminación por 

Incumplimiento del Contratista siempre que, coordinadamente, se proceda al levantamiento de los gravámenes que 

se hubieran constituido sobre las Obras en favor de los Financiadores. En caso de que las partes discrepen con 

respecto al monto a ser pagado, UTE pagará el monto que no se encuentre en disputa en el plazo de 90 días antes 

indicado y el monto restante será cancelado por UTE dentro de los 30 (treinta) días siguientes de resuelta la 

discrepancia. 

 

Efectos de la Rescisión del Contrato por Incumplimiento del Contratista 

 

UTE podrá exigir al Contratista que abandone inmediatamente el Sitio de las Obras y se proceda, a costo de este 

último, al retiro de los Equipos de Obra. 

 

La rescisión por incumplimiento del Contratista no dará lugar a reclamos de indemnización alguna por daños y 

perjuicios, lucro cesante, ni compensación de naturaleza alguna por parte de UTE. Lo anteriormente dispuesto es sin 

perjuicio de las penalizaciones que correspondiere cobrarse por medio de la ejecución de la Garantía de Fiel 

Cumplimiento de Contrato.  

 

Rescisión del Contrato por incumplimiento de UTE 
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El Contratista podrá rescindir unilateralmente y de pleno derecho este Contrato si se produce alguna de las siguientes 

situaciones:  

 

a. Ante la falta de pago de tres cuotas consecutivas o cuatro alternadas sin causa justificada. El Contratista deberá 

realizar intimación previa de pago con un plazo de 10 (diez) días hábiles.  

 

b. La no obtención, el no mantenimiento o la falta de renovación por parte de UTE, de los permisos (incluidos los 

permisos de ingreso para el ejercicio de las servidumbres impuestas a favor de las Líneas), autorizaciones o 

habilitaciones de autoridades públicas nacionales o municipales necesarios para la construcción u operación de la 

Obra o una parte relevante de la misma, cuando los mismos sean de su responsabilidad, de acuerdo a los plazos y 

condiciones dispuestos en el presente Contrato.  

  

Procedimiento de rescisión por incumplimiento de UTE 

 

Ante la ocurrencia de cualquiera de las causales previstas en la cláusula 19.4, el Contratista notificará a UTE, con copia 

a los Financiadores, una notificación de incumplimiento (la “Notificación de Incumplimiento de UTE”). Una vez 

recibida una Notificación de Incumplimiento de UTE, ésta tendrá la facultad de subsanar dicho incumplimiento por 

un período de 30 (treinta) días contados a partir de la recepción de la Notificación de Incumplimiento del UTE.  

 

Si vencido ese período de subsanación, el incumplimiento subsistiese, el Contratista tendrá el derecho, pero no la 

obligación, de rescindir el presente Contrato, para lo cual deberá enviar a UTE, con copia a los Financiadores, una 

notificación de terminación por incumplimiento de UTE (la “Notificación de Terminación por Incumplimiento de 

UTE”). Si UTE no cuestiona la Notificación de Terminación por Incumplimiento de UTE, mediante la promoción de las 

acciones judiciales correspondientes, dentro de los 15 días de su recepción, se entenderá que la decisión del 

Contratista de rescindir el presente Contrato ha quedado firme. 

 

En tal caso el Contratista podrá transferir a favor de UTE (quien estará obligado a adquirir) la totalidad de las Obras 

en las condiciones en que se encuentren a la fecha de la Notificación de Terminación por Incumplimiento de UTE.  

 

 

Como contraprestación por la referida transferencia, UTE pagará al Contratista en la cuenta bancaria habitual 

informada, con el consentimiento de los Financiadores, un monto equivalente a (i) el capital, intereses y otros cargos 

de la deuda asumida por el Contratista con los Financiadores, incluyendo costos de terminación y pagos debidos bajo 

los contratos de cobertura de tasas de interés, neto de cualquier reserva de deuda existente a esa fecha en cuentas 

de la Contratista en beneficio de los Financiadores; y (ii) los costos asociados con la liquidación del Fideicomiso. 

 

UTE deberá realizar el pago dentro de los 90 (noventa) días corridos desde la Notificación de Terminación por 

Incumplimiento de UTE siempre que, coordinadamente, se proceda al levantamiento de los gravámenes que se 

hubieran constituido sobre las Obras en favor de los Financiadores. En caso en que las partes discrepen con respecto 

al monto a ser pagado, UTE pagará el monto que no se encuentre en disputa en el plazo de 90 días antes indicado y 

el monto restante será cancelado por UTE dentro de los 30 (treinta) días siguientes de resuelta la discrepancia 

conforme al mecanismo de solución de controversias previsto en el presente Contrato. El ejercicio por parte del 

Contratista de la opción de venta de la Obra, deberá hacerse constar en la correspondiente Notificación de 

Terminación por Incumplimiento de UTE.  

 

La rescisión por incumplimiento de UTE no dará lugar a reclamos de indemnización alguna por daños y perjuicios, 

lucro cesante, ni compensación de naturaleza alguna por parte del Contratista.  

 

En caso que se haya convenido la detención de los trabajos, el Contratista no podrá retirar del Sitio los Equipos de 

obra. 

 

Durante este período, el Contratista deberá adoptar todas las medidas necesarias para evitar daños en las 

instalaciones y trabajos ya realizados, o en construcción, y a terceros. 

 

Rescisión del Contrato por razones de fuerza mayor 
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En caso que ocurriese un evento de fuerza mayor o caso fortuito que se extendiera por más de ciento ochenta (180) 

días consecutivos previo al Acta de Habilitación, cualquiera de las Partes tendrá derecho de solicitar la rescisión 

unilateral del Contrato, observándose lo previsto en la cláusula 19.8 siguiente. En este caso, las causales y los plazos 

serán los previstos en la cláusula 17.3. 

 

El Contratista deberá adoptar todas las medidas posibles para evitar daños en las instalaciones y trabajos ya realizados 

o en construcción y a terceros. 

 

A partir del otorgamiento del Acta de Habilitación, será de aplicación el artículo 25 de la ley 16.072.   

 

Procedimiento para rescisión del Contrato por razones de fuerza mayor 

 

a) Ante la ocurrencia de un evento de caso fortuito o fuerza mayor que, conforme a lo previsto en la cláusula 

19.7 otorgue a cualquiera de las partes del derecho de rescindir el presente Contrato, cualquiera de las partes podrá 

enviar a la otra parte, con copia a los Financiadores, una notificación de caso fortuito o fuerza mayor (la “Notificación 

de Caso de Fuerza Mayor”). Una vez recibida la Notificación de Caso de Fuerza Mayor, los Financiadores, 

directamente o a través de un Sucesor Calificado, tendrán la facultad de subsanar dicho evento de caso fortuito o 

fuerza mayor por un período de 20 (veinte) días hábiles contados a partir de la recepción de la Notificación de Fuerza 

Mayor. Si vencido ese período de subsanación el evento de caso fortuito o fuerza mayor subsistiere, la parte que 

emitió la Notificación de Caso de Fuerza Mayor tendrá derecho de rescindir el presente Contrato para lo cual deberá 

enviar a la otra Parte, con copia a los Financiadores, una notificación de terminación por caso fortuito o fuerza mayor 

(la “Notificación de Terminación por Fuerza Mayor”). 

 

b) Si la parte receptora no cuestiona la Notificación de Terminación por Fuerza Mayor dentro de los 15 (quince) 

días de su recepción, se entenderá que la decisión de la parte emisora de rescindir ha quedado firme y será de 

aplicación lo previsto en la cláusula 19.9 siguiente.  

 

En caso de acaecimiento de lo indicado en el literal B) anterior, UTE adquirirá la totalidad de las Obras, para lo cual el 

Contratista causará la transferencia a favor de UTE de las Obras en las condiciones en que se encuentren a la fecha 

de la Notificación de Terminación por Fuerza Mayor.  

Como contraprestación por la referida transferencia, UTE pagará al Contratista en la cuenta bancaria habitual 

informada, con el consentimiento de los Financiadores, un monto equivalente a (i) el capital, intereses y otros cargos 

de la deuda asumida por el Contratista con los Financiadores, incluyendo costos de terminación y pagos debidos bajo 

los contratos de cobertura de tasas de interés, neto de cualquier reserva de deuda existente a esa fecha en cuentas 

de la Contratista en beneficio de los Financiadores; y (ii) los costos asociados con la liquidación del Fideicomiso.  
 

UTE deberá realizar el pago dentro de los 90 (noventa) días corridos desde la Notificación de Terminación por Fuerza 

Mayor siempre que al mismo tiempo se proceda al levantamiento por parte del Contratista y de los Financiadores, de 

los gravámenes que se hubieran constituido sobre las Obras en favor de los Financiadores. En caso en que las partes 

discrepen con respecto al monto a ser pagado, UTE pagará el monto que no se encuentre en disputa en el plazo de 

90 días antes indicado y el monto restante será cancelado por UTE dentro de los 30 (treinta) días siguientes de resuelta 

la discrepancia conforme al mecanismo de solución de controversias previsto en el presente Contrato. El ejercicio por 

parte de UTE de la opción de adquisición de las Obras, deberá hacerse constar en la correspondiente Notificación de 

Terminación por Fuerza Mayor.  

 

Efectos de la rescisión del Contrato por razones de fuerza mayor 

 

Rescindido el Contrato, UTE conjuntamente con el Contratista efectuará el inventario físico y de valor de las obras 

realizadas, de los materiales y equipos ubicados en el Sitio. Si el Contratista no asistiera a dicha instancia, se tendrá 

como cierto, válido y eficaz el inventario físico y de valor realizado por UTE. El saldo acreedor que resultará del referido 

inventario, será abonado por la Parte deudora en un plazo de noventa (90) días contados desde la fecha del cierre de 

aquél. Cancelado el saldo resultante, UTE devolverá al Contratista todas las garantías que éste hubiera constituido. 
 

La rescisión por razones de fuerza mayor, no dará lugar a ninguna de las Partes a reclamar indemnización alguna por 

perjuicios o daños originados en la no terminación de las obras. Sin perjuicio de ello, el Contratista tendrá derecho a 

seguir percibiendo las cuotas hasta la efectiva rescisión del Contrato. 
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DERECHOS DE LOS FINANCIADORES 
 

En forma adicional a cualquier derecho en favor de los Financiadores previstas en el presente Contrato (los que no 

podrán ser revocados, aun en forma anterior a su aceptación por parte de éstas, UTE y el Contratista pactan lo 

siguiente: 

 

Reconocen que cualquiera de los siguientes actos deberá contar con el consentimiento previo y por escrito de los 

Financiadores para que sea válido y eficaz entre las Partes: 

  

a) Cualquier modificación al presente Contrato; 

b) Cualquier acto o acuerdo relacionado con (i) el reconocimiento o aceptación, por parte del Contratista o de 
UTE de una causal de terminación del presente Contrato o que implique la terminación del presente 
Contrato ; (ii) la rescisión unilateral del presente Contratos por parte del Contratista; (iii) el envío por parte 
del Contratista de cualquier notificación de caso fortuito o fuerza mayor, notificación de incumplimiento de 
UTE, notificación de terminación por caso fortuito o fuerza mayor o notificación de terminación por 
incumplimiento de UTE. 

c) Cualquier comunicación que implique la modificación de las instrucciones para el pago de las cuotas del 
leasing; 

d) Cualquier acto o acuerdo que implique la renuncia a cualquier derecho o beneficio del Contratista que 
emane del presente;  

e) Cualquier acto o acuerdo que conlleve a la sustitución de la Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato.  

 

JURISDICCIÓN Y LEGISLACIÓN   
 

A los efectos de resolver cualquier controversia que se suscite en la ejecución de este Contrato, serán competentes 

los Tribunales del Poder Judicial de la República Oriental del Uruguay, con asiento en la Ciudad de Montevideo. La 

Legislación aplicable al presente Contrato es la vigente en la misma República. Sin perjuicio de ello, los diferendos 

generados entre Las Partes respecto de un Vicio Oculto o la Operación y Mantenimiento incorrecto, se regularán por 

el mecanismo del Ingeniero Independiente conforme se establece en la Cláusula DÉCIMO SEGUNDO literal c). 
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2. CONTRATO DE CONSTRUCCIÓN LLAVE EN MANO 
 
OBJETO DEL CONTRATO 
Las obras e instalaciones que constituyen el objeto del Contrato comprenden la construcción (incluyendo el 
suministro necesario) de: 

 
ITEM I: Estaciones 
I.1 Estación Chamberlain de 500/150 kV. 
I.2 Ampliación de la estación Melo 500kV / Melo B 150 kV (extensión de barras, tramos y campos de 500 kV, 
instalación de transformación 500/150 kV, sección de 150 kV, conexión de la línea Tacuarembó-Melo en 
500kV) 
I.3 Transformadores y reactores. 
I.4 Edificaciones. 
I.5 Obras de telecomunicaciones asociadas, actualización de sistemas de comunicaciones y protecciones en 
otras estaciones 
 
ITEM II: Líneas Aéreas 
II.1 Línea de 500 kV Salto Grande Uruguay-Chamberlain. 
II.2 Línea de 500 kV Chamberlain-Tacuarembó, incluyendo conexión en Tacuarembó con la línea Tacuarembó-
Melo (en construcción). 
II.3 Apertura y conexión en Chamberlain de las líneas de 150 kV Bonete B-Cuchilla Peralta A 

 
ALCANCE DE LOS TRABAJOS 
 
Calidad de la Instalación 
 
El Contratista deberá realizar y cumplir un plan para la ejecución de las Obras e Instalaciones de acuerdo a los 
estándares, de calidad, medio ambiente y seguridad y salud ocupacional definidos en las normas UNIT-ISO 9.001, 
UNIT-ISO 14.001 y UNIT-ISO 45.001 respectivamente. 

 
Protección del Medio Ambiente 
 
El Contratista se obliga a adoptar todas las medidas necesarias para proteger el medio ambiente. Tanto dentro como 
fuera de la obra y el obrador, evitará causar perjuicios o daños a personas o bienes como resultado de, entre otros, 
la contaminación por ruidos, manejo de desechos y residuos -líquidos, sólidos o gaseosos peligrosos-, producidos por 
procedimientos y métodos empleados para la Ejecución de Obra, que pudieren afectar el entorno. 
 
Materiales y Suministros aportados por el Contratista 
 
El Contratista deberá asegurar el aporte de los suministros y materiales para lo cual deberá realizar, entre otras tareas, 
lo siguiente: hacer las gestiones correspondientes con los vendedores de los mismos, las gestiones administrativas, 
el pago de los materiales, las gestiones con los transportistas, las reclamaciones por pérdidas o daños en el transporte 
y el pago de los fletes. 
Todos los suministros y materiales que se incorporen en las Obras e Instalaciones deberán ser nuevos y poseer los 
certificados requeridos por la normativa vigente y por el Pliego de Condiciones. El Contratista proveerá al Comprador 
la documentación necesaria que pruebe lo anterior. 
 
Recepción y Manejo de Componentes de las Obras e Instalaciones  
 
El Contratista se encargará de transportar todos los Componentes de las Obras e Instalaciones, incluidas la carga, 
descarga y transporte al Sitio para lo cual deberá contar con los Permisos del Proyecto y las guías de tenencia y 
transporte correspondientes. Recibirá los materiales y comprobará si han sufrido daños en el transporte, los 
descargará y facilitará instalaciones para el almacenaje y protección de los mismos. Mantendrá los archivos necesarios 
para demostrar que los materiales han sido recibidos en el Sitio y pondrá dichos archivos a disposición del Comprador 
a su petición. En ningún caso constituirá un supuesto de fuerza mayor la indisponibilidad de camiones por parte del 
Contratista. 
 
Contralor de los Trabajos 
 
La Dirección de Obra del Comprador y las personas que ésta designe controlarán la ejecución de los Trabajos, a tales 
efectos notificará al Representante del Contratista, y tendrán libre acceso a los depósitos, talleres, oficinas o lugares 
de trabajo del Contratista, así como a las fuentes de aprovisionamiento de los materiales por él empleados y los 
lugares de acopio y almacenamiento de dichos materiales. 
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Equipos de Construcción 
 
Los Equipos de Construcción transportados por éste al Sitio estarán destinados a ser utilizados exclusivamente para 
la ejecución del Contrato. 
 
Entrega de la Instalación 
 
El Contratista se obliga a entregar las Obras e Instalaciones completamente terminadas, probadas y listas para su 
explotación conforme al presente Contrato, el Pliego de Condiciones. 
El Contratista tomará íntegramente sobre sí la responsabilidad por daños, pérdidas y demás perjuicios ocasionados 
en las Obras e Instalaciones, así como en los Equipos de Construcción empleados para la ejecución de los Trabajos 
hasta la Recepción Provisoria. En caso que reste completar trabajos bajo un Listado de Pendientes, la responsabilidad 
mencionada se extenderá hasta su culminación.  
 
Custodia de las Instalaciones 
 
El Contratista será responsable del cuidado y la custodia de las Instalaciones o de cualquier parte de ellas hasta la 
Recepción Provisoria. El Contratista será también responsable de toda pérdida o daño a las Instalaciones, causados 
por él o por sus Subcontratistas durante la realización de cualquier trabajo a su cargo efectuado con posterioridad a 
la Recepción Provisoria y hasta la Recepción Definitiva.  
 
Responsabilidad Laboral 
 
El Contratista responderá en forma exclusiva ante la Administración Tributaria, los Tribunales y sus empleados por 
las obligaciones laborales, de seguridad social, de seguridad e higiene, de contratación de seguros obligatorios 
laborales y de enfermedad profesionales, y tributarias a que hubiere lugar. Todos los aportes por conceptos de leyes 
sociales regulados por la Ley 14.411 serán abonados por el Comprador y estarán incluidos en los montos cotizados. 
 
Aportes al Banco de Previsión Social  
 
El Contratista deberá declarar los aportes a la Seguridad Social en el marco del Decreto-Ley N° 14.411, del 14/8/75. 
Dicha declaración corresponderá a las Cargas Sociales que el Comprador se compromete a aportar al Banco de 
Previsión Social. En caso que en la ejecución del Proyecto, los aportes excedan las Cargas Sociales establecidas en la 
Oferta del Contratista, dicho exceso será de cargo del Contratista, por lo cual el Comprador abonará el mismo 
descontándolo de los importes a pagar al Contratista o de la Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato en caso de 
corresponder. El Contratista debe tener presente que en ningún caso se exonerarán las Cargas Sociales. En caso de 
aportes en pesos uruguayos, para computar su equivalente en dólares americanos, se tomará la cotización 
interbancaria tipo comprador billete al cierre del día anterior al de la operación. 
 
EXPERIENCIA DEL CONTRATISTA Y ESTÁNDAR DE LOS TRABAJOS 
 
El Contratista garantiza y se ha representado al Comprador como una empresa de diseño, ingeniería y construcción 
experimentada y especializada en obras y trabajos del tipo de las que se contratan bajo el presente Contrato y declara 
poseer la experiencia, conocimientos técnicos y profesionales, personal calificado y con experiencia en este tipo de 
trabajos, equipos y maquinaria necesarios y apropiados para completar los Trabajos adecuadamente, en los plazos 
pactados. El Contratista asimismo declara conocer los medios de comunicación y transporte, los precios y facilidades 
para conseguir materiales y mano de obra en el mercado uruguayo, así como la normativa uruguaya aplicable. Estas 
condiciones han sido determinantes en la adjudicación y suscripción del presente Contrato por parte del Comprador. 
 
CONDICIONES DEL SITIO 
 
El Contratista declara haber visitado y examinado el Sitio (incluyendo las condiciones climáticas a lo largo del año, las 
mediciones topográficas, el análisis geotécnico y todas las condiciones físicas y de subsuelo del Sitio), los lugares en 
los cuales se deben ejecutar los Trabajos, conviniendo que éstos se encuentran en condiciones adecuadas para 
desarrollar los Trabajos y renunciando a cualquier reclamo originado de las características del Sitio. Asimismo, el 
Contratista declara haber estudiado y haberse familiarizado con las condiciones y restricciones regulatorias aplicables 
a los Trabajos y el Proyecto, incluyendo las establecidas en los permisos ambientales y las Restricciones del Sitio, y 
declara comprender plenamente cuales son las dificultades y restricciones relacionadas con la ejecución de los 
Trabajos. 
 
PERMISOS 
 
Permisos del Contratista 
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El Contratista se obliga oportunamente a tramitar, obtener y mantener vigentes todos los Permisos del Contratista y, 
en general, los Permisos del Proyecto necesarios para la oportuna ejecución de los Trabajos, con excepción de los 
Permisos del Comprador. 
 
Permisos del Comprador 
 
El Comprador se obliga a gestionar ante la DINAMA la AAP y, si corresponde conforme a la Ley Aplicable, ante las 
Intendencias correspondientes, los permisos de ordenamiento territorial.  
 
PLAZO DEL CONTRATO Y PLAZO PARA LA TERMINACIÓN DE LOS TRABAJOS 
 
El plazo para alcanzar la Recepción Provisoria será de cuarenta y dos (42) meses contados desde la Fecha de Entrada 
en Vigencia del Contrato.  
 
En caso que a los seis (6) meses contados desde la Fecha de Entrada en Vigencia del Contrato, el Comprador no haya 
obtenido por causas no imputables al Contratista: 

• la AAP; 

• la aprobación del Plan de Gestión Ambiental de Construcción según se detalla en 8.2.4 (b); y  

• al menos el ochenta por ciento (80%) de los permisos de ingreso al Sitio para el ejercicio de las servidumbres 
impuestas,  

el plazo para alcanzar la Recepción Provisoria se prorrogará por un período igual al tiempo adicional para la obtención 
de la totalidad de los permisos anteriormente mencionados.  
 
En caso de que la demora ocasione perjuicios para cualquiera de las partes, la parte que los soporte deberá indicarlos 
y probarlos (existencia, nexo causal, monto) como forma de obtener su resarcimiento. El reclamo puede ser 
administrativo y/o judicial. 
 
El Contrato permanecerá vigente hasta la Recepción Definitiva. Lo anterior se entiende sin perjuicio de las 
obligaciones del Contratista relacionadas con la confidencialidad, propiedad intelectual, garantías (incluida la 
Garantía por Defectos de Fabricación), defensa e indemnizaciones y demás Artículos que así lo indiquen, las que 
sobrevivirán a la expiración del presente Contrato. 
 
SUSPENSIONES DE TRABAJOS 
 
El Comprador tendrá en todo momento derecho a suspender la ejecución de todo o parte de los Trabajos, a su sola 
discreción, mediante una notificación escrita enviada al Contratista con la orden de suspensión e instrucciones al 
Contratista. El Contratista, al recibir dicha notificación deberá, salvo que las instrucciones contenidas en la carta 
requieran otra cosa: (i) paralizar los Trabajos correspondientes inmediatamente; (ii) suspender la emisión de 
cualquier orden de compra o suscripción de subcontratos relacionados con los Trabajos suspendidos; (iii) proteger y 
mantener todos los Trabajos realizados; y (iv) realizar todas las gestiones que fuesen necesarias para mitigar los costos 
asociados con la suspensión. En casos de peligro para las personas o la propiedad del Comprador o terceros, bastará 
que la notificación anterior se practique en forma oral por parte de la Dirección de Obra para que surja sus efectos, 
la que deberá ser ratificada por escrito en un plazo máximo de dos (2) Días a contar desde la fecha de la notificación 
oral. 
 
En caso que la suspensión de los Trabajos ordenada por el Comprador de acuerdo a lo anterior, fuese por un plazo 
superior a ciento veinte (120) Días continuos o doscientos cuarenta (240) Días discontinuos, el Contratista podrá 
poner término al Contrato, mediante notificación escrita enviada al Comprador, en cuyo caso se procederá de 
acuerdo a lo señalado en el Artículo 0. 
 
Si la suspensión no imputable al Contratista hubiera afectado el plazo de ejecución de los Trabajos o causado mayores 
costos al Contratista, éste deberá formular el reclamo correspondiente al Comprador dentro del plazo y conforme a 
los requisitos dispuestos en el Artículo 34 del presente Contrato EPC. La falta de reclamo en tiempo y forma hará 
caducar cualquier derecho a ajustes en el plazo, plazo adicional, reembolso de costos, indemnización de perjuicios, 
mayor precio o a pagos adicionales al Precio del Contrato, cualquiera sea su naturaleza o denominación. 
 
 
 
 
El Contratista no tendrá derecho a aumentos de plazo, indemnizaciones o pagos de ningún tipo cuando las 
suspensiones tuvieren como origen la negligencia o el incumplimiento del Contratista o sus Subcontratistas de las 
obligaciones contenidas en el presente Contrato EPC. Una vez subsanadas dicha negligencia o incumplimiento por 
parte del Contratista, el Comprador deberá levantar la suspensión por negligencia o incumplimiento del Contratista 
lo antes posible. 
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PRECIO DEL CONTRATO 
 
La compensación total al Contratista por la ejecución íntegra, completa y oportuna de los Trabajos y por asumir los 
riesgos y responsabilidades que le impone el Contrato y en general por el cumplimiento con todos los términos y 
condiciones de este Contrato será la suma fija única de USD 169.936.570,010.498,59 incluido IRNR, más el Impuesto 
al Valor Agregado. El Precio del Contrato no incluye las Cargas Sociales que el Contratista estima en la suma de USD 
8.181.954,51 USD ni los imprevistos que se estiman en 7,5% del Precio del Contrato, ni los tributos aduaneros y de 
importación.  
 
El Precio del Contrato es firme por la duración del Contrato, no contempla ningún tipo de reajustabilidad e incluye 
todos los costos directos, e indirectos, gastos generales, utilidad y todos los Impuestos con excepción del I.V.A. y 
demás gastos y gravámenes de importación. 

 
GARANTÍAS FINANCIERAS 
 
Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato 
 
El Contratista constituye una garantía de fiel cumplimiento de contrato a primera demanda emitida por un Banco 
Aceptable que deberá revestir los requisitos previstos en el punto 16.1 de la Parte A del Volumen I del Pliego de 
Condiciones por USD 20.582.978 USD, que podrá ejecutarse en caso que el Contratista incumpla con cualquiera de 
sus obligaciones derivadas de este Contrato.  
 
La Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato será pagadera a primera demanda y tiene por objeto garantizar el fiel, 
oportuno y correcto cumplimiento de todas las obligaciones del Contratista. En caso de incumplimiento del 
Contratista con sus obligaciones asumidas en virtud del Contrato, el Comprador tendrá el derecho de cobrar la 
Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato sin necesidad de notificación previa al Contratista o requerimiento judicial. 
 
GARANTÍA DE LOS TRABAJOS 
 
El Contratista garantiza respecto de los equipos, materiales y servicios y, en general, de cualquier aspecto y parte de 
los Trabajos: 
 

• Que será desarrollado, ejecutado, supervisado, evaluado y controlado en forma prolija y oportuna, de acuerdo 
con los estándares, calidad, normas, procedimientos y buenas prácticas requeridas en el Contrato; 

• Que será ejecutado oportunamente y en forma segura por personal cuidadoso, entrenado y experimentado; 

• Que cumplirá estrictamente con las disposiciones de este Contrato, como también con todas las 
especificaciones, planos y normas mencionadas en el mismo o proporcionadas con posterioridad por el 
Comprador y se ajustará a la Ley Aplicable y las exigencias de calidad indicadas en el Contrato; 

• Que estará libre de defectos de diseño, mano de obra o materiales; 

• Que estará libre de todo gravamen; 

• Si el Contrato no detalla calidad o estándares específicos, todos los trabajos, materiales y equipos serán nuevos, 
de primera calidad, elaborados con materiales apropiados, sin defectos, manufacturados por personal 
competente y calificado y suministrados oportunamente y se ajustará a los estándares y buenas prácticas 
normalmente empleadas y esperables de parte de contratistas experimentados de primer nivel; y 

• Que será adecuado para los fines a los que se le va a destinar y para los cuales fue contratado. 
 
Garantía por Defectos 
 
En caso de que los Trabajos o parte de ellos no se ajusten a las disposiciones de esta garantía y se descubrieran fallas, 
defectos o errores en el diseño, supervisión o control de calidad, fallas o defectos en los materiales o se descubrieran 
fallas, defectos o errores de ejecución, construcción, instalación o fabricación (en adelante, el "Trabajo Defectuoso") 
mientras está en ejecución o dentro del Período de Garantía, el Contratista, dentro de los quince (15) Días siguientes 
de la comunicación que al respecto le envíe el Comprador, o en el plazo razonable necesario atendida la naturaleza 
del Trabajo Defectuoso, corregirá cualquier Trabajo Defectuoso sin derecho a pagos adicionales o a prórrogas de los 
plazos de ejecución de los Trabajos (la "Garantía por Defectos").  
 
 
 
Garantía por Defectos de Fabricación  
 
El Contratista deberá garantizar contra vicios de fabricación, o el empleo de materiales defectuosos o inapropiados 
en las Obras e Instalaciones hasta el décimo aniversario de la Recepción Provisoria. Dicha responsabilidad 
comprenderá la reparación o eventual sustitución del equipamiento dañado como consecuencia de los eventuales 
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vicios ocultos que se detectaren en el equipamiento adquirido con posterioridad al vencimiento del Período de 
Garantía (la "Garantía por Defectos de Fabricación"). 
 
PRUEBAS, INSPECCIONES Y ENSAYOS 
 
Inspecciones y Ensayos en General 
 
Los ensayos que deberán realizarse se detallan en las Especificaciones Técnicas, y su costo será de cargo del 
Contratista. 
 
El Comprador tendrá el derecho a exigir la realización de otros ensayos no previstos en el Contrato, o que se realicen 
por un tercero o en un lugar distinto al establecido en el Contrato, de materiales o trabajos que integran las Obras e 
Instalaciones. Si de los ensayos realizados surge que existía un defecto en los materiales o trabajos, el cargo de los 
mismos será por parte del Contratista, no reconociéndose ninguna ampliación de plazo que pudiera ser necesaria 
para la realización de los ensayos y la reparación del defecto. Si se solicita un ensayo adicional y los ensayos dan bien 
los costos serán asumidos por el Comprador. En cuanto a los plazos, los mismos se evaluarán en cada oportunidad, 
dependiendo de si dichos ensayos y los tiempos insumidos, han impactado en el camino crítico de la obra o no. En el 
caso de que impacte, se reconocerá este tiempo en el plazo total de la obra. 
 
Inspecciones y Ensayos en Fábrica de Equipos  
 
El Comprador tendrá el derecho de inspeccionar en fábrica, la producción y armado de los Componentes de las Obras 
e Instalaciones y de asistir a la realización de los ensayos en fábrica. Los costos de traslado y estadía de los inspectores 
del Comprador serán de cargo del Comprador. El Contratista facilitará estas visitas, controles, inspecciones, ya sea en 
sus fábricas o fábricas de terceros, y suministrará toda la información necesaria. Si durante la realización de los 
ensayos, se detectaran defectos de fabricación o anomalías de funcionamiento de algún componente, el Contratista 
propondrá su reparación o eventual sustitución requiriendo la aprobación del Comprador.  
 
Los costos de la repetición de los ensayos que hayan tenido resultados negativos, serán de responsabilidad del 
Contratista, así como también los costos de los inspectores del Comprador y los atrasos que por tal motivo se 
produjeran en el cronograma de la obra si así fuera. Las inspecciones realizadas por los inspectores designados por el 
Comprador o su asistencia a los ensayos, no eximirá al Contratista de la responsabilidad total asumida en el Contrato. 
 
Ensayos en el Sitio y Puesta en Servicio  
 
El Contratista deberá entregar al Comprador una descripción completa de los procedimientos de los Ensayos de 
Aceptación a seguir en el Sitio, los equipos de ensayo a utilizar y el cronograma de ensayos, para cada etapa, con una 
anticipación mínima de sesenta (60) Días a la fecha prevista para su realización. El Comprador podrá establecer 
modificaciones a los ensayos como a su juicio se requiera para un efectivo control de la calidad del suministro, hasta 
treinta (30) Días antes del comienzo de los Ensayos de Aceptación. 
 
TÉRMINO Y RECEPCIÓN DE LOS TRABAJOS 
Recepción Provisoria  
 
El Comprador otorgará la Recepción Provisoria sujeto al cumplimiento acumulativo de los siguientes requisitos: 
(a) Que el Contratista hubiere corregido todos los defectos u omisiones detectados en los Trabajos y los Trabajos no 

hubieren presentado más defectos o éstos se hubieren corregido por el Contratista a conformidad del Comprador, 
salvo los correspondientes al Listado de Pendientes (en caso de que no hubiese transcurrido el plazo para 
solucionar el Listado de Pendientes correspondiente a la Recepción Provisional);  

(b) Realización del montaje y visto bueno por parte del Comprador y el Ingeniero de los Financistas de los Ensayos de 
Aceptación.  

 
Recepción Definitiva  
 
Una vez (i) finalizado el Período de Garantía, (ii)  cedidas al Comprador, todas las garantías vigentes provistas por los 
proveedores de los Componentes de las Obras e Instalaciones, (iii) culminadas las tareas incluidas en el Listado de 
Pendientes, y (iv) se hayan resuelto, reparado, sustituido todos los defectos y vicios que hayan surgido durante el 
Período de Garantía, el Contratista dará aviso al Comprador y éste inspeccionará nuevamente los Trabajos y si no 
existieren observaciones a estos trabajos arriba mencionados, se procederá a la Recepción Definitiva de los Trabajos, 
contra la firma por las Partes del finiquito del Contrato y la emisión de un acta que dé cuenta de este hecho (el "Acta 
de Recepción Definitiva") por el Comprador. Con estos cuatro requisitos cumplidos, el Comprador se encuentre en 
condiciones de obtener el “Acta de Fin de Garantía por Defectos”. 
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TÉRMINO ANTICIPADO DEL CONTRATO 
 
Término por Conveniencia del Comprador 
 
En cualquier momento, el Comprador podrá poner término unilateralmente al presente Contrato o a parte del alcance 
de los Trabajos, con o sin expresión de causa. La terminación tendrá lugar mediante aviso escrito al Contratista que 
indicará el alcance, fecha de terminación y otras instrucciones al Contratista relacionadas con la terminación. 
Producida la terminación bajo este Artículo 0, el Contratista tendrá derecho a recibir: 
 

a. El pago por los Trabajos efectiva y correctamente realizadas hasta la fecha de la terminación; 
b. Los gastos debidamente acreditados y razonables que a éste le ocasione la resolución de los contratos con 

sus Subcontratistas; 
c. El costo razonable de desmovilización y las indemnizaciones sustitutivas de aviso previo que proceda pagar al 

personal del Contratista por el despido inmediato; 
d. La Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato, siempre que el Contratista se encontrare en cumplimiento de 

todas sus obligaciones conforme al Contrato; 
e. Las Retenciones realizadas por el Comprador, siempre que el Contratista se encontrare en cumplimiento de 

todas sus obligaciones conforme al Contrato.  
 
Término por Incumplimiento del Contratista 
 
El Comprador podrá resolver el Contrato en los supuestos previstos en este Contrato y cuando ocurra algunas de las 
causas siguientes. Para estos efectos, el Comprador enviará una comunicación por escrito al Contratista indicando 
todas las situaciones de incumplimiento en que se funda (en adelante, la "Notificación de Incumplimiento"). 
 

a. En caso que el Contratista no cumpliere sustancialmente con cualquiera de sus obligaciones bajo este 
Contrato (incluso cualquier requisito o exigencia ambiental aplicable a los Trabajos o establecidos en 
cualquier normativa o regulación ambiental vigente conforme con el Artículo ¡Error! No se encuentra el 
origen de la referencia. o los requerimientos de documentación previstos en 5.3.2); 

b. Si el Contratista no se ajustara a los requerimientos de calidad del Contrato, no subsanare pronta y 
diligentemente las observaciones y reparos formulados por el Comprador, trabajare en condiciones de 
seguridad laboral deficientes, no reparare daños a los bienes del Comprador o de terceros, no liberare o no 
indemnizare prontamente al Comprador de reclamos de terceros relacionados con los Trabajos; 

c. En caso de que el Contratista no mantenga los seguros que son de su responsabilidad o incumpla sus 
obligaciones de acuerdo a lo señalado en el Artículo ¡Error! No se encuentra el origen de la referencia.; 

d. En caso de que el Contratista incumpla su obligación de obtener una nueva Garantía de Fiel Cumplimiento 
de Contrato en los términos señalados en el Artículo 0; 

e. Si el concurso, la reorganización, o cualquier otra situación, conduzcan a la imposibilidad de dar 
cumplimiento a las obligaciones contractuales o en caso de quiebra del banco emisor de la Garantía de Fiel 
Cumplimiento de Contrato; 

f. Si el Contratista incumple con cualquiera de sus obligaciones de pago al Comprador o a los Subcontratistas 
en relación con el Proyecto, incluyendo sin limitación los pagos de las multas por atraso; 

g. Si el Contratista no obtiene la Recepción Provisoria en o antes de la Fecha de Recepción Provisoria 
Garantizada siempre que medie responsabilidad del Contratista. Abandono del Proyecto; 

h. Cuando el Contratista incurra en un atraso respecto al Cronograma de Obras de cuarenta (40) Días y que el 
Contratista no presente un plan de trabajo o que dicho plan de trabajo sea rechazado fundadamente por el 
Comprador; 

i. Siempre que se generara cualquier causa de incumplimiento de las obligaciones y responsabilidades del 
Comprador bajo el CLO siempre que medie responsabilidad del Contratista. Cuando el Contratista alcance 
cualquier máximo de multas de acuerdo a lo señalado en el Artículo 13; y 

j. Cuando el Contratista subcontrate a terceros la ejecución del Contrato o parte del mismo, sin previa 
autorización del Comprador en contrario a lo estipulado en el Artículo 0. 

 
Término por Incumplimiento del Comprador 
 
La responsabilidad del Comprador por daños y perjuicios por cualquier concepto podrá alcanzar como máximo el 
100% del Precio del Contrato, y no responderá en ningún caso por lucro cesante. 
 
El Contratista podrá resolver el Contrato en los supuestos previstos en este Contrato y cuando concurra algunas de 
las causas siguientes: 
 
En caso de que el Comprador incumpliere su obligación de pagar las facturas emitidas en estricta conformidad con el 
Contrato, correspondientes a dos (2) trimestres consecutivos, cuyo pago sea exigible bajo el Contrato, y siempre que 
a su vez el Contratista no se encontrare en incumplimiento grave del presente Contrato, el Contratista podrá enviar 
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un aviso de incumplimiento al Comprador en el cual se otorgará un plazo de veinte (20) Días Hábiles para remediar el 
incumplimiento; En caso de que el Comprador no cumpliere en forma grave con sus obligaciones bajo este Contrato 
(excepto las obligaciones de pago de facturas emitidas en estricta conformidad con el Contrato cuyo pago sea exigible 
bajo el Contrato), y siempre que dicho incumplimiento causara un impedimento en la ejecución de los Trabajos para 
un periodo de 90 (noventa) Días, el Contratista podrá enviar un aviso de incumplimiento al Comprador en el cual se 
otorgará un plazo de sesenta (60) Días para remediar el incumplimiento. 
 
Término por Fuerza Mayor o Caso Fortuito 
 
En caso ocurriese un evento de fuerza mayor o caso fortuito que se extendiera por más de ciento ochenta (180) días 
consecutivos, cualquiera de las Partes tendrá derecho de rescindir el presente Contrato. Sin embargo, el Comprador 
podrá rescindir unilateralmente el presente Contrato si el Contratista no mantuviese las Obras e Instalaciones en 
buen estado conforme las Prácticas Prudentes de la Industria durante la duración del evento de fuerza mayor o caso 
fortuito. 
 
FUERZA MAYOR O CASO FORTUITO 
 
Las Partes no incurrirán en responsabilidad por el incumplimiento de este Contrato cuando éste sea consecuencia de 
la producción de eventos de fuerza mayor o caso fortuito, entendiéndose por tales los que revistan las características 
de imprevisibles, inevitables e irresistibles que se impongan a la voluntad de cumplimiento de las Partes. El 
cumplimiento de tales obligaciones y los plazos de las mismas, se suspenderán mientras el evento de fuerza mayor o 
caso fortuito persista. No obstante, lo anterior, ninguna de las Partes podrá invocar la ocurrencia de un evento de 
fuerza mayor o caso fortuito para excusarse de cumplir de las obligaciones de pago bajo el presente Contrato. 

 
TRANSFERENCIA DE PROPIEDAD Y RIESGO 
 
La propiedad de todos los bienes tangibles o intangibles, y derechos de cualquier naturaleza, que el Contratista 
compre, adquiera, desarrolle, construya y/o confeccione en cumplimiento de sus obligaciones bajo este Contrato, y 
en general cualquier parte de los Trabajos, sea directamente por sí o a través de sus Subcontratistas se transferirá al 
Comprador de la siguiente manera: 

• Para suministros:  una vez que estos sean instalados en la Obra.  

• Para Obras: una vez que el Comprador haya pagado por ellos de acuerdo al avance de obra. 
 

LEY APLICABLE 
 
El Contrato, tanto para su aplicación como su interpretación se regulará por la ley uruguaya. 
 
JURISDICCIÓN Y LEGISLACIÓN 
 
A los efectos de resolver cualquier controversia que se suscite en la ejecución de este Contrato, las Partes se 
comprometen a intentar resolver dicha controversia por medio de negociaciones de buena fe. Dichas negociaciones 
deberán comenzar a más tardar el tercer Día Hábil desde que una de las Partes notificó a la otra de la controversia y 
no se extenderán por más de quince (15) Días Hábiles.  
 
A los efectos de resolver cualquier controversia que se suscite en la ejecución de este Contrato, serán competentes 
los Tribunales del Poder Judicial de la República Oriental del Uruguay, con asiento en la Ciudad de Montevideo. La 
Legislación aplicable al Contrato es la vigente en la misma República. 
 
Asimismo, en caso de diferencias de índole técnico relacionadas con el cumplimiento de este Contrato, previo acuerdo 
sobre el objeto y alcance de la discrepancia, se podrá recurrir a dictamen de un Ingeniero Independiente designado 
por la Facultad de Ingeniería de la UDELAR. El Ingeniero Independiente deberá presentar su informe en un plazo 
máximo de cuarenta (40) Días desde su designación. El informe del Ingeniero Independiente resultará vinculante para 
las partes, no admitiéndose recurso alguno contra el mismo salvo en los casos de aclaración y/o ampliación. 
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CONTRATO DE FINANCIAMIENTO DE LARGO PLAZO 
 

OBJETO: El objeto del contrato de préstamo (en adelante el “Contrato de Préstamo”) es la obtención por parte del 

Fideicomiso Financiero Línea Cierre del Anillo de Transmisión de 500 kV (Tacuarembó-Salto) (en adelante el 

“Fideicomiso”) de los fondos necesarios para el desarrollo del proyecto consistente en diseñar, construir y mantener 

líneas de transmisión de 365 km y 500 Kv que conecten las municipalidades de Tacuarembó, Salto y Chamberlain, 2 

(dos) nuevas subestaciones e instalaciones adicionales (en adelante el “Proyecto”).  

 
PARTES: Serán partes en el Contrato de Préstamo:  

(i) República Administradora de Fondos de Inversión S.A., en su carácter de fiduciario del Fideicomiso (en 
adelante el “Prestatario”); 

(ii) Inter-American Investment Corporation (en adelante "IDB Invest") como prestamista del Préstamo IDB 
Invest y del Préstamo Suplementario IDB Invest;  

(iii) Inter-American Development Bank (en adelante “IDB”) en su carácter independiente de administrador 
del China Co-Financing Fund for Latin America and the Caribbean (en adelante “China Fund” y 
conjuntamente con el IDB Invest, los “Financiadores”) como prestamista del Préstamo China Fund y del 
Préstamo Suplementario China Fund.  

 
MONTO: El monto de los fondos disponibles bajo el Contrato de Préstamo asciende a la suma de US$ 116.701.992 

(dólares americanos ciento dieciséis millones setecientos un mil novecientos noventa y dos) de conformidad con el 

siguiente detalle:  

(i) Préstamo del IDB Invest (en adelante el “Préstamo IDB Invest”) por un monto de hasta la suma de US$ 
67.125.321,33 (Dólares americanos sesenta y siete millones ciento veinticinco mil trescientos veintiuno 
con 33/100); 

(ii) Préstamo suplementario del IDB Invest (en adelante el “Préstamo Suplementario IDB Invest” y 
conjuntamente con el Préstamo IDB Invest, el “Préstamo IDB Invest”) por un monto de hasta la suma 
de US$ 23.226.221,08 (Dólares americanos veintitrés millones doscientos veintiséis mil doscientos 
veintiuno con 08/100); y  

(iii) Préstamo del China Fund (en adelante el “Préstamo China Fund”) por un monto de hasta la suma de 
US$ 19.576.670,91 (Dólares americanos diecinueve millones quinientos setenta y seis mil seiscientos 
setenta con 91/100).  

(iv) Préstamo suplementario del China Fund (en adelante el “Préstamo Suplementario China Fund” y 
conjuntamente con el Préstamo del China Fund y Préstamo IDB Invest, el “Préstamo”) por un monto de 
hasta la suma de US$ 6.773.778,92 (Dólares americanos seis millones setecientos setenta y tres mil 
setecientos setenta y ocho con 92/100). 

 
INTERESES COMPENSATORIOS: El Préstamo cuenta con una tasa de interés variable y una tasa de interés fija que se 

determinarán conforme se indica a continuación:  

(i) La tasa de interés compensatorio variable del Préstamo será de aplicación a partir de la primera fecha de 
desembolso de cada Préstamo y hasta el último día del período de intereses, que termina en la primera fecha de 
cancelación, y será la resultante de la suma de: (x) la tasa LIBOR aplicable más, (y) el margen aplicable el que será 
2,10 % (dos con 10/100 por ciento) por año; y  

 
(ii) La tasa de interés compensatorio fija del Préstamo será de aplicación a partir de la primera fecha de cancelación, 

y será la resultante de la suma de: (x) la tasa de operaciones de pase a futuro, la que será la tasa fija cotizada en 
el mercado de pases en Dólares dentro de los cinco días hábiles desde la fecha de firma del Contrato de Préstamo 
a pagar en relación con los intereses según la LIBOR por el monto de los Préstamos, según lo determinen los 
Financiadores sobre la base de la tasa más favorable para el Prestatario entre al menos una cotización firme de 
un agente del mercado de operaciones de pase en Dólares seleccionado por los Financiadores de buena fe 
considerando el cronograma de cancelaciones, vigente desde la primera fecha de cancelación hasta la fecha de 
vencimiento, y se entenderá que tal tasa fija con respecto (i) al Préstamo IDB Invest y el Préstamo China Fund, 
será la tasa fija informada por los Financiadores al Prestatario dentro de los cinco hábiles desde la fecha de firma 
del Contrato de Préstamo  y (ii) al Préstamo Suplementario IDB Invest y al Préstamo Suplementario China Fund 
(los “Préstamos Suplementarios”), será la tasa fija informada por los Financiadores al Prestatario en un plazo de 
cinco (5) días desde la fecha de ejercicio de la opción de los Préstamos Suplementarios más (y) el margen 
aplicable.  
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INTERESES MORATORIOS: En el caso de capital en mora o intereses sobre los Préstamos, se devengarán intereses 

moratorios a una tasa igual a la suma del 2% (dos por ciento) por año más la tasa de interés fija de los Préstamos.    

FECHAS DE REPAGO DE CAPITAL: El Prestatario deberá pagar los Préstamos en Dólares en cuotas semestrales de 
principal en cada Fecha de Pago de Intereses comenzando en la Primera Fecha de Amortización (15 de abril de 2025), 
y terminando en la Fecha de Vencimiento (15 de octubre de 2043), fecha en la que la totalidad del principal pendiente 
de pago de los Préstamos será exigible y exigible, como se establece en el Anexo 7 del Contrato de Préstamo. 

 

FECHAS DE PAGO DE INTERESES: 15 de abril y 15 de octubre de cada año  

 

PREPAGO OBLIGAOTRIO: El Prestatario deberá aplicar al pago del Préstamo (conjuntamente con los intereses y 

costos aplicables):  

(i) La porción del monto contribuido al Prestatario como aporte de capital contingente de acuerdo con el 
Contrato de Patrocinio y Retención de Participación, en caso de que el Proyecto no fuera caracterizado 
como un proyecto de inversión, requerida para cumplir con los criterios de límite de endeudamiento 
según el caso base vigente en el momento; 

(ii) La porción del monto contribuido al Prestatario como aporte de capital contingente de acuerdo con el 
Contrato de Patrocinio y Retención de Participación resultante de la Dirección General Impositiva, 
considerando la operación contemplada en virtud del Contrato de Arrendamiento Operativo como un 
arrendamiento financiero (en oposición a un arrendamiento operativo), requerida para cumplir con los 
criterios de límite de endeudamiento según el caso base vigente en el momento; 

(iii) Cualquier pago relacionado con la extinción del Contrato de Arrendamiento Operativo o el Contrato 
EPC; 

(iv) (A) los beneficios de seguros que excedan los U$S 10.000.000 (diez millones de dólares) recibidos por el 
Prestatario por daños o pérdidas a los bienes relacionados con el Proyecto, a menos que (x) sean 
aplicados de conformidad con un programa de remediación aprobado por los Financiadores luego de 
consultarlo con el ingeniero independiente  y (y) el UTE, en su calidad de arrendatario, los exija para la 
restauración de los activos del Proyecto; o (B) el monto contribuido al Prestatario como aporte de capital 
contingente de acuerdo con el Contrato de Patrocinio y Retención de Participación tras la ocurrencia de 
un hecho desencadenante de adelanto obligatorio de seguro, cuyo monto será igual al monto de 
adelanto obligatorio de seguro; 

(v) Los beneficios resultantes de una expropiación;  
(vi) El monto por el cual los beneficios de la venta o enajenación de los bienes exceda en total los U$S 

5.000.000 (cinco millones de Dólares) durante un período de 12 (doce) meses, excepto (x) en la medida 
en que tales beneficios sean utilizados en un plan de reemplazo aprobado por los Financiadores o (y) 
con respecto a beneficios relacionados con las edificaciones que se construyan de conformidad con el 
Subpunto I.4 del Contrato EPC; 

(vii) Los fondos mantenidos en la cuenta de pagos restringidos por un período de tres (3) semestres 
financieros consecutivos, que no hubieran podido utilizarse para realizar los pagos restringidos como 
consecuencia del no cumplimiento del Prestatario con el índice de cobertura del servicio de deuda 
histórico;  

(viii) Los montos que los Financiadores exijan sean pagados por adelantado si ocurriera alguna de las 
circunstancias descriptas como ilegalidad bajo el Préstamo;  

(ix) El monto total del Préstamo si ocurriera: (i) un cambio de control sin contar con el consentimiento previo 
escrito de los Financiadores o (ii) una operación COP no autorizada. 
 

GARANTÍAS DEL PRÉSTAMO: El repago de los fondos desembolsados y demás montos adeudados bajo el Contrato 

de Préstamo deberán ser garantizados por: 

(i) Contrato de Patrocinio y Retención de Participación: Un contrato de compromiso de promotores, 
retención y subordinación (el “Contrato de Patrocinio y Retención de Participación”) entre el Prestatario, 
la Administración Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas (en adelante “UTE”) y los Financiadores en 
relación con las obligaciones patrimoniales, de retención y subordinación de los patrocinadores;  

(ii) Pagarés: Los pagarés que se emitan de conformidad con el Contrato de Préstamo;  
(iii) Fideicomiso: Disposiciones contenidas en el contrato de Fideicomiso estableciendo derechos de tomas de 

control (step-in rights) y previsiones en materia de subordinación de pagos;   
(iv) Acuerdo Directo de Contrato EPC: En relación al contrato de ingeniería, compras y construcción (en 

adelante el “Contrato EPC”), un acuerdo directo entre el contratista bajo el Contrato de EPC, el garante 
bajo el Contrato de EPC, el Prestatario, los Financiadores y la Entidad Representante;  

(v) Contrato de Cesión Condicionada del Contrato de Arrendamiento Operativo:  En relación al acuerdo entre 
el Prestatario y el UTE para la construcción y arrendamiento de las líneas de transmisión, subestaciones e 
instalaciones auxiliares que componen el Proyecto (en adelante el “Contrato de Arrendamiento 
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Operativo”), un contrato de cesión de derechos a ser suscrito entre el Prestatario y los Financiadores, con 
respecto a los derechos del Prestatario en virtud del Contrato de Arrendamiento Operativo 

(vi) Contrato de Cesión General de Créditos y Contratos: Un contrato de cesión general de créditos y contratos 
a ser celebrado entre el Prestatari y los Financiadores en relación a los derechos del Prestatario en los 
documentos del Proyecto distintos al Contrato de Arrendamiento Operativo;  

(vii) Prenda de Cuentas: un contrato de prenda y custodia de fondos a ser suscrito entre el Prestatario, el 
banco de cuentas y los Financiadores para el establecimiento y operación de las cuentas del Proyecto, las 
cuales serán prendadas a favor de los Financiadores. 

(viii) Prenda de Certificados de Participación: Un contrato de prenda a ser suscrito por el Prestatario, UTE y los 
Financiadores, en relación a los certificados de participación propiedad de UTE. 

(ix) Cesión de Deuda Subordinada: Un contrato de cesión de créditos bajo la deuda subordinada a ser suscrito 
el Prestatario, UTE y los Financiadores; 

 
TERMINOS DE LOS DESEMBOLSOS: Para cada solicitud de desembolso deberá tenerse presente que:  

 
(i) Cada desembolso del Préstamo se realizará en dólares en la cuenta de construcción;  
(ii) Cada desembolso bajo el Préstamo (salvo el último desembolso) deberá ser por un monto redondo de al 

menos USD 3.000.000 (tres millones de dólares) y en múltiplos enteros de USD 1.000.000 (un millón de 
dólares) sobre ese monto;  

(iii) Los desembolsos se limitarán a uno cada dos (2) meses y no más de un total de veinte (20) desembolsos;   
(iv) Los desembolsos estarán disponibles una vez cumplidas todas las condiciones precedentes para el 

desembolso respectivo;   
(v) Los desembolsos estarán sujetos a la presentación por parte del Prestatario de la correspondiente 

solicitud de desembolso la que deberá ser presentada quince (15) días hábiles antes de la fecha del primer 
desembolso y diez (10) días hábiles antes de la fecha de los desembolsos sucesivos.  

 
PRINCIPALES CONDICIONES PRECEDENTES AL PRIMER DESEMBOLSO:  

 

a) Los Financiadores deberán haber recibido: 
 

(i) Un certificado de los representantes del Prestatario certificando que los aportes de capital base del 
Prestatario representan al menos un 15% (quince por ciento) de los costos del Proyecto y están depositados 
o acreditados en la cuenta de construcción y/o fueron utilizados para pagar los costos del proyecto, y/o 
reembolsarle al patrocinador inicial los costos de desarrollo en los que hubiera incurrido en relación con el 
Proyecto;  

(ii) Pruebas de que UTE, en su calidad de arrendatario, aprobó a todos los proveedores y cualquier otro 
subcontratista según lo requiere el Contrato de Arrendamiento Operativo y copias de las resoluciones 
emitidas por UTE y el Prestatario autorizando la ratificación, el otorgamiento y la ejecución de los 
documentos de la transacción de los que UTE o el Prestatario son parte; 

(iii) Un certificado de personería y representación del Prestatario y de UTE; 
(iv) Copia del último balance auditado del Prestatario o, en su defecto, una nota de los auditores del Prestatario 

describiendo el destino dado a los ingresos derivados de los aportes de capital base; 
(v) Las opiniones legales emitidas por los asesores respectivos; 
(vi) Evidencia respecto de que los derechos sobre la tierra requeridos para el Proyecto han sido obtenidos; el 

Prestatario ha obtenido todos los derechos de paso, servidumbres y otros derechos de acceso necesarios 
para acceder al sitio del Proyecto y, dichos derechos sobre las tierras bajo las servidumbres han sido 
publicados en el Diario Oficial; 

(vii) El modelo financiero y el caso base, validado por el ingeniero independiente y satisfactorio para los 
Financiadores, indicando: que demuestra la satisfacción de criterios de límite de endeudamiento y el 
presupuesto anual hasta la fecha de vencimiento; 

(viii) (a) un certificado del corredor de seguros confirmando que: (i) todas las pólizas de seguro se encuentran 
vigentes, (ii) que el Prestatario está al día con el pago las primas correspondientes a dicha pólizas de seguro, 
(iii) que no existen asuntos pendientes que pudieran afectar negativamente la cobertura o la renovación de 
cualquiera de las pólizas de seguros y (iv) no existen siniestros pendientes o, si existieran, el certificado 
incluirá un resumen de tales siniestros, (b) un informe favorable y un certificado  de cumplimiento del asesor 
de seguros; (c) copias de todas las pólizas de seguros u otra verificación aceptable bajo el Contrato de 
Préstamo; (d) pruebas de que los Prestatarios y la Entidad Representante se mencionan como únicos 
beneficiarios del pago de siniestros y como asegurados adicionales de las pólizas de seguros; y (d) copias de 
las cartas de compromiso de agentes otorgadas por los agentes locales y de reaseguro; 

(ix) Un informe del ingeniero independiente y del consultor ambiental y social, satisfactorio para los 
Financiadores, confirmando que el diseño, ingeniería y los aspectos técnicos, ambientales y sociales 
cumplen con los Documentos de la Transacción; 

(x) Copia del presupuesto de construcción y financiación inicial;  
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(xi) Un informe satisfactorio del auditor de modelo y del asesor de impuestos. 
(xii) Un certificado del Prestatario sustancialmente en el formato del Apéndice 3 del Contrato de Préstamo 

(Formulario del Certificado de Primer Desembolso del Prestatario) -acompañado por copias de los 
documentos societarios del Prestatario y el patrocinador, debidamente registrados ante el registro 
comercial competente o cualquier otra autoridad competente- y un certificado sustancialmente en el 
formato del Apéndice 4 del Contrato de Préstamo (Formulario del Certificado del Patrocinador Inicial en 

Relación con los Documentos de la Organización y Resoluciones Societarias); 
(xiii) Toda la documentación y otra información de cada parte del Contrato de Préstamo requerida por ellos 

según las sanciones y los procedimientos de "conozca a su cliente" (KYC) aplicables; 
(xiv) Pruebas del registro requerido en virtud del Contrato de Apoyo del Patrocinador, Retención y 

Subordinación; 
(xv) Evidencia que los Títulos de Deuda emitidos conforme al documento de emisión de títulos de deuda de 

oferta pública han sido totalmente suscritas por los compradores; 
(xvi) Copia de todos los permisos, autorizaciones, consentimientos y aprobaciones requeridos para el primer 

desembolso;  
 

b) Se ha emitido la carta de crédito stand-by en nombre del contratista del Contrato EPC a favor del Prestatario y se 
ha perfeccionado la cesión de los derechos del Prestatario según esa carta de crédito a favor de los Financiadores;  

c) Los requisitos sociales y ambientales aplicables al Proyecto han sido cumplidos;  
d) Únicamente con respecto a los Préstamos Suplementarios, ha ocurrido la fecha de ejercicio de la opción; 
e) Todos los documentos del Proyecto, los documentos del financiamiento y de los Títulos de Deuda deberán estar 

vigentes, no sujetos a condiciones y ser satisfactorios para los Financiadores. Los Financiadores deben haber 
recibido una copia de aquellos documentos de los que no son parte;  

f) Las cuentas del Proyecto deberán haber sido establecidas de acuerdo con los términos y condiciones del contrato 
de prenda y custodia de fondos; 

g) Las garantías deben haber sido constituidas; 
h) Se deben haber designado a los auditores quienes deben, asimismo, haber certificado la exactitud de los sistemas 

contables y de información; 
i) Se debe haber designado al agente del proceso en Nueva York. 

 
 

PRINCIPALES CONDICIONES PRECEDENTES A CADA DESEMBOLSO: 

a) Los Financiadores han recibido una solicitud de desembolso de conformidad con el Contrato de Préstamo;  
b) No ha ocurrido ni continúa un incumplimiento en los términos del Contrato de Préstamo;  
c) Todas las representaciones y garantías realizadas bajo los documentos del financiamiento son ciertas a la 

fecha del desembolso;  
d) Los Financiadores han recibido el informe del ingeniero independiente acreditando, entre otros, que los 

ingresos derivados del desembolso son necesarios para el Proyecto o serán necesarios para el mismo dentro 
de un plazo de tres (3) meses desde la fecha de la solicitud de desembolso; el estado de avance de la obra 
en contraposición con el cronograma del Contrato EPC; y la existencia de fondos suficientes para completar 
el Proyecto en tiempo y de conformidad con el presupuesto estipulado.  

e) El Prestatario ha pagado todos los honorarios y reembolsado todos los gastos y comisiones vencidos y 
exigibles;  

f) Los pagarés han sido emitidos y entregados previo a o en el día de cada desembolso;  
g) Los Financiadores han recibido las opiniones legales, informes o certificaciones que pudieran ser requeridas;  
h) No ha ocurrido ningún evento que tenga o pudiera tener un efecto material adverso; 
i) El Prestatario no ha incurrido en pérdidas o pasivos significativos;  
j) El Prestatario se encuentra en cumplimiento de las disposiciones medioambientales y sociales;  
k) El desembolso es a pro rata con un retiro según los Títulos de Deuda de la misma proporción que los 

compromisos de préstamo y el valor nominal total de los Títulos de Deuda tienen respecto del compromiso 
de deuda total;   

l) Los ingresos derivados de los desembolsos son necesarios para los próximos tres (3) meses del Proyecto y 
todos los beneficios de los Préstamos se aplicarán al pago de los bienes y/o servicios de los países miembros 
de IDB Invest;  

m) Todos los documentos de la transacción y los documentos de los Títulos de Deuda continúan vigentes;  
n) Salvo para el desembolso final, se mantiene el saldo requerido en la cuenta de servicio de la deuda;  
o) Excepto en el caso del primer desembolso, los Financiadores recibieron un informe del consultor de seguros 

satisfactorio para los Financiadores;  
p) Los Financiadores recibieron pruebas de que todas las autorizaciones pertinentes están plenamente 

vigentes;  
q) Las garantías bajo los documentos del financiamiento continúan perfeccionadas como gravámenes en 

primer grado válidos y exigibles;  
r) Los Financiadores recibieron un certificado del representante autorizado de UTE que establece que todas 

las manifestaciones y garantías incluidas en los documentos de la transacción son veraces y correctas;  
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s) Los Financiadores recibieron: (i) excepto en el caso del primer desembolso un certificado del ingeniero 
independiente y (ii) un certificado del consultor ambiental y social. 

t) Después de darle efecto proforma al desembolso del monto pertinente solicitado, el índice de 
endeudamiento no excede 85:15. 

 
OTRAS OBLIGACIONES DEL PRESTATARIO 

 

Entre otras, son obligaciones del Prestatario:  

1) Aplicar los ingresos derivados del Préstamo exclusivamente para cubrir costos del Proyecto, reembolsar a UTE 
por el pago de los costos del Proyecto y/o proveer los fondos para el saldo obligatorio de la reserva del servicio 
de la deuda. Aplicar las demás rentas que perciba el Proyecto de conformidad con los documentos de la 
transacción.  

2) Mantener su existencia y realizar todas las acciones necesarias para mantener todos los derechos, privilegios 
y franquicias necesarias o deseables en el giro normal de su negocio;   

3) Mantener todos los bienes necesarios para el Proyecto en buenas condiciones de funcionamiento y mantener 
un título valido sobre dichos bienes, libre de gravámenes (salvo los permitidos bajo el Contrato de Préstamo);  

4) Mantener sistemas de contabilidad y control de los costos, un sistema de gestión de la información, libros 
contables y otros registros adecuadamente;  

5) Permitir a los Financiadores y sus agentes visitar e inspeccionar las instalaciones del Proyecto y otros lugares 
en donde opere el Prestatario, inspeccionar los bienes afectados al Proyecto, los libros y registros del 
Prestatario. Permitir a los Financiadores acceso a los empleados, funcionarios y agentes que tuvieran o 
pudieran tener conocimiento de los asuntos relacionados con el Proyecto sobre los que los Financiadores 
requieren información;  

6) Mantener auditores independientes internacionalmente reconocidos; 
7) Obtener y mantener todos los premisos y autorizaciones pertinentes, así como cumplir y respetar todas las 

obligaciones, condiciones y restricciones que dichas autorizaciones impongan. Entregar a los Financiadores 
copia de cada permiso o autorización;  

8) Diseñar, construir, poseer, operar, mantener, monitorear y reparar todos los aspectos del Proyecto en 
cumplimiento de las buenas prácticas de la industria, la legislación aplicable, los permisos y autorizaciones del 
Proyecto y los documentos de la transacción;  

9) Tener y cumplir con políticas internas, procedimientos, leyes de anti-lavado de activos y financiamiento del 
terrorismo que cumplan con la legislación aplicable y las mejores prácticas internacionales de anti-lavado de 
activos y financiamiento del terrorismo;  

10) Cumplir con las disposiciones medioambientales y sociales;  
11) Si cualquier Financiador informa al Prestatario que podría haber ocurrido una manifestación no veraz de la o 

un incumplimiento en de las prácticas prohibidas bajo el Préstamo, cooperar con los Financiadores para 
establecer si tal hecho de incumplimiento o manifestación no veraz ha ocurrido, responder de inmediato a 
cualquier notificación de los Financiadores, y brindar la documentación que respalde tal respuesta;  

12) Presentar oportunamente las declaraciones de impuestos y pagar en tiempo y forma todos los tributos que 
corresponda;  

13) Realizar todas las acciones necesarias para asegurar que las obligaciones bajo el Préstamo sean de naturaleza 
directa, general, incondicional, no subordinada y garantizada;  

14) Cuando se adquieran nuevos bienes por el Prestatario o cuando fuera requerido por los Financiadores, 
ejecutar aquellos documentos que fueren necesarios para, entre otros, perfeccionar o mantener la vigencia 
de las garantías y asegurar que los bienes adquiridos se graven en favor de los Financiadores; 

15) Si los Financiadores lo solicitan, defender, a expensas del Prestatario, el derecho, titularidad e interés de los 
Financiadores en las garantías y los bienes garantizados;  

16) Cumplir con sus obligaciones en materia de seguros; 
17) Preservar, proteger, mantener y ejercer todos sus derechos y recursos en virtud de los documentos del 

proyecto de acuerdo con las condiciones correspondientes y la legislación aplicable. 
18) (A) En el caso de que sea necesaria una revisión, antes de los 45 (cuarenta y cinco) días previos al cierre del 

ejercicio fiscal, entregar a los Financiadores y al ingeniero independiente copias de un presupuesto de 
construcción y financiamiento revisado, (B) entregar a los Financiadores y al ingeniero independiente un caso 
base corregido acompañado por un certificado de un representante autorizado del Prestatario. En relación al 
presupuesto de construcción y el caso base, no realizar modificaciones ni adiciones sin el consentimiento 
previo de los Financiadores;  

19) Ceder a los Financiadores y a la Entidad Representante, los créditos derivados de la carta de crédito stand-by 
de fecha 8 de julio de 2021, emitida en nombre del contratista del Contrato EPC a favor del Prestatario; 

20) Por otra parte, el Prestatario deberá cumplir con ciertos deberes de información, debiendo en consecuencia 
entregarle a los Financiadores:  
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(i) Los estados financieros anuales auditados dentro de los ciento veinte (120) días posteriores 
al cierre del ejercicio fiscal, conjuntamente con un certificado del Prestatario y del auditor con 
el contenido establecido en el Contrato de Préstamo;  

(ii) Los estados financieros trimestrales no auditados dentro de los cuarenta y cinco (45) días 
posteriores al final de cada trimestre fiscal conjuntamente con un certificado del Prestatario 
con el contenido establecido en el Contrato de Préstamo;  

(iii) Informes de seguimiento del impacto de la construcción, la operación y el desarrollo;  
(iv) Informes de monitoreo del ingeniero independiente;  
(v) Copia de todas las notificaciones relevantes que reciba el Prestatario relacionadas con el 

Proyecto, el Prestatario, cualquier Patrocinador o, en la medida que se relacione con el 
Proyecto, junto con las copias de cada notificación, si fueran escritas;  

(vi) Una notificación en caso de que ocurra: un evento de incumplimiento; cualquier acción, 
demanda, procedimiento legal o administrativo u otro reclamo ante alguna autoridad que 
haya tenido o se espere con cierta razonabilidad que tenga un efecto material adverso; un 
cambio en la naturaleza o alcance del Proyecto o las operaciones de negocios del Prestatario; 
un cambio en el personal de gestión asignado al Proyecto en virtud del contrato de gestión; 
un evento que cause un daño al Proyecto o que pudiera generar un efecto material adverso; 
todo hecho que cause que todo o parte del Proyecto se vea dañado, destruido o inhabilitado 
para su uso normal por cualquier razón o hecho de fuerza mayor; una violación a alguna de 
las sanciones por parte del Prestatario, de la inclusión del Prestatario o UTE en una listas de 
sanciones o de una investigación de cualquier autoridad relacionada a ella; cualquier 
gravamen sobre las instalaciones del Proyecto;  

(vii) Copia de todas las comunicaciones de los auditores;  
(viii) Un certificado del Prestatario en relación a cualquier transacción con compañías vinculadas; 
(ix) Antes del 31 de diciembre de cada año calendario información para incluir en la revisión anual 

de las operaciones; 
(x) Información en forma satisfactoria para los Financiadores, para incluir en las revisiones de las 

operaciones y los informes de construcción bimestrales; 
(xi) Información solicitada para cumplir con las obligaciones de presentación de información 

ambiental y social;  
(xii) Información relacionada con los seguros;  
(xiii) Pruebas del pago de ciertos impuestos;  
(xiv) La información que los Financiadores puedan solicitar razonablemente, que incluye 

información sobre el Prestatario, sus bienes, el Proyecto y el cumplimiento de sus obligaciones 
en virtud de los documentos de la transacción y toda la información necesaria para preparar 
un informe único sobre el desarrollo y la adicionalidad del Proyecto; 

 
El Prestatario no podrá: 

 
(i) Realizar pagos restringidos bajo los documentos del financiamiento salvo que se cumplan las 

condiciones establecidas en el Contrato de Préstamo;  
(ii) Permitir que la ratio de cobertura del servicio de deuda histórico sea menor que 1,05:1,00 una 

vez transcurridos cuatro (4) trimestres financieros completos posteriores a lo que ocurra 
primero de: la fecha que sea 42 (cuarenta y dos) meses posteriores a la fecha de ratificación 
del Contrato de Arrendamiento Operativo y la fecha de emisión del acta de habilitación en 
virtud del Contrato de Arrendamiento Operativo;  

(iii) Permitir gravámenes sobre cualquier bien salvo los permitidos bajo el Contrato de Préstamo; 
(iv) Permitir cambios fundamentales en el Prestatario tales como: celebrar acuerdos para que los 

asuntos del Prestatario sean manejados por terceros (salvo UTE), modificar las disposiciones 
del Fideicomiso de forma tal que sea inconsistente con los documentos de la transacción o 
que pudiera derivar en un efecto material adverso para el Proyecto; cambiar su domicilio legal, 
emprender o permitir una fusión, consolidación, escisión o reorganización, comprometerse a 
emitir o emitir certificados de participación adicionales u otro tipo de derechos de 
participación o modificar su estructura de capital; 

(v) Vender, dar en arriendo, transferir o de alguna otra forma disponer de cualquiera de los bienes 
de propiedad del Prestatario salvo: el inventario, bienes no esenciales para el giro ordinario 
de los negocios y que no excedan el equivalente a USD 150.000 en un determinado ejercicio 
fiscal; bienes obsoletos, desgastados o defectuosos, siempre y cuando sean rápidamente 
remplazados; las edificaciones que se construirán de conformidad con el subpunto I.4 del 
Contrato EPC; (e) que estuviere contemplado en el presupuesto de construcción; 

(vi) Realizar inversiones salvo las expresamente permitidas bajo los documentos del 
financiamiento; 
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(vii) Comprar, arrendar o adquirir bienes o negocios que no estuvieran específicamente 
contemplados en el presupuesto de construcción, salvo que fueran adquiridos en el giro 
ordinario de los negocios y no excedan el monto de USD 150.000 en un año fiscal;  

(viii) Establecer una representación de venta o de compras única y exclusiva; o celebrar acuerdos 
de asociación, emprendimiento conjunto consorcio, participación en las ganancias o regalías 
u otro arreglo similar por el que los ingresos o ganancias del Prestatario sean, o pudieran ser, 
compartidas con otra persona;  

(ix) Realizar transacciones con cualquier compañía vinculada salvo que estuviese permitido bajo 
los documentos del financiamiento o se realice en condiciones que sean justas y razonables 
para el Prestatario y a un valor de mercado justo;  

(x) Modificar la naturaleza o el objeto de sus negocios o celebrar cualquier tipo de negocio no 
relacionado con el Proyecto o con el cumplimiento de sus obligaciones bajo los documentos 
de la transacción; 

(xi) Terminar, ceder o modificar cualquier documento del proyecto, o renunciar por parte de una 
persona al cumplimiento de sus obligaciones en virtud o respecto de algún documento del 
proyecto, aceptar o prestar consentimiento para que una parte del Proyecto suspenda el 
cumplimiento de sus obligaciones en virtud del documento del proyecto del que es parte, 
iniciar, transigir o resolver una demanda en contra de una parte del Proyecto ni transigir o 
resolver una demanda de una parte del Proyecto en su contra;  

(xii) Respecto del Contrato EPC, acordar o prestar consentimiento para que el Prestatario incurra 
en un incumplimiento o que sucedan excesos en los costos o demoras por lo que es o sería 
responsable el Prestatario; que se incremente el precio inicial, o que ocurran cambios en el 
equilibrio económico; 

(xiii) Respecto del Contrato de Arrendamiento Operativo, aceptar o prestar consentimiento para 
que ocurra un hecho de fuerza mayor, que el Prestatario incumpla sus obligaciones, que se 
reduzca el precio o se modifiquen las condiciones de pago del precio, o que se modifique el 
equilibrio económico;  

(xiv) Celebrar contratos materiales o contraer obligaciones materiales, con excepción de: los 
documentos de la transacción; cualquier contrato previsto en el presupuesto de construcción 
aprobado por los Financiadores; renovaciones de los contratos escritos vigentes ya aprobado 
por los Financiadores en términos equivalentes o más favorables para el Prestatario y un 
acuerdo, contrato o instrumento que documente operaciones permitidas en lo sucesivo, en 
estos dos últimos casos, siempre y cuando no se configure un incumplimiento bajo el Contrato 
de Préstamo;  

(xv) Cambiar la fecha de cierre de ejercicio fiscal del Prestatario o modificar sus políticas contables 
o prácticas de presentación de información financiera;  

(xvi) Realizar o participar de una práctica prohibida;   
(xvii) Estar incluido en la lista de sanciones o en la lista de empresas y personas sancionadas por el 

grupo IDB;  
(xviii) Designar como auditor a cualquier persona no autorizada en los términos del Contrato de 

Préstamo;  
(xix) Incurrir asumir o permitir que exista deuda que no sea deuda permitida bajo el Contrato de 

Préstamo;   
(xx) Suscribir una garantía o indemnidad o de otra forma asumir las obligaciones de otra persona 

o indemnizar y acordar indemnizar a cualquier persona respecto de cualquier demanda, 
daños, perjuicios, gastos u otros pasivos y contra ellos;  

(xxi) Solicitar la reducción del monto estipulado, liberar o solicitar la liberación de las cartas de 
crédito stand-by de fecha 8 de julio de 2021, en contravención con lo dispuesto en el Contrato 
EPC; 

(xxii) Salvo que estuviera previsto en el plan financiero o en el presupuesto de construcción vigente, 
según corresponda, aprobado por los Financiadores, celebrar un contrato o acuerdo para 
arrendar un bien de cualquier tipo (como arrendatario), excepto en contratos de 
arrendamiento necesarios para el giro normal del negocio, bajo los cuales los pagos de renta 
agregados no superen el monto de USD 100.000 en un año fiscal;  

(xxiii) Incurrir en gastos dentro de cualquier ejercicio fiscal superiores a los gastos proyectados en el 
presupuesto de construcción vigente, aprobados por los Financiadores para ese ejercicio fiscal 
(salvo que sean fondeados con contribuciones de capital adicionales de los patrocinadores);  

(xxiv) Establecer y mantener otras cuentas bancarias distintas de las cuentas del Proyecto;  
(xxv) Permitir la transferencia, venta o cesión de los certificados de participación titularidad de 

cualquier patrocinador en contravención a lo establecido por el Contrato de Patrocinio y 
Retención de Participación;  

(xxvi) Transferir o ceder todos o alguno de los permisos y licencias asociadas al Proyecto; 
(xxvii) Abandonar el Proyecto o cesar de continuar diligentemente con el mismo o de cumplir con las 

obligaciones bajo los documentos de la transacción;  
(xxviii) Participar en operaciones con instrumentos derivados;   
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(xxix) No cumplir con las obligaciones de cumplimiento social o medioambiental; 
(xxx) Enmendar, modificar o aceptar cualquier enmienda o modificación a cualquier Documento de 

las Obligaciones Negociables, a menos que dicha enmienda o modificación se otorgara a los 
efectos de (a) subsanar cualquier ambigüedad o subsanar, corregir o complementar cualquier 
disposición contenida en dichos documentos que fuera o pareciera ambigua o no coherente 
con cualquiera de sus demás disposiciones (incluidos, errores u omisiones de naturaleza 
administrativa) que no afecten de manera negativa el interés de ninguna parte o acreedor in 
virtud de estos (si hubiere) o (b) corregir cualquier error tipográfico, errores de redacción o 
similares que no modifiquen los derechos y obligaciones pretendidos de sus partes. 

 
EVENTOS DE INCUMPLIMIENTO: En caso de que ocurra y continúe un evento de incumplimiento, los Financiadores 

podrán terminar el derecho del Prestatario de solicitar desembolsos, declarar los préstamos y otras obligaciones del 

Prestatario como vencidas y exigibles, ejecutar sus derechos bajo las garantías o cualquier otro recurso disponible 

para los Financiadores en virtud de los documentos de financiamiento y la ley aplicable.  

 

Son eventos de incumplimiento bajo el Contrato de Préstamo, entre otros, los siguientes:  

 
a) La falta de pago, a su vencimiento, de alguna de las sumas (incluyendo el capital o los intereses) debidas 

por el Prestatario bajo los documentos del financiamiento; el incumplimiento de otra deuda del 
Prestatario; alguna otra deuda del Prestatario se acelera o, antes de su vencimiento establecido, se vence 
de manera prematura o se torna exigible;  

b) La realización de un pago restringido en contravención con las disposiciones de los documentos del 
financiamiento;   

c) El incumplimiento del Prestatario o de UTE de sus obligaciones bajo el contrato de Fideicomiso; 
d) El incumplimiento del Prestatario, UTE u otra de las partes del Proyecto de sus obligaciones bajo los 

documentos de la transacción; 
e) La revocación, extinción o nulidad de cualquier documento de la transacción; si se torna ilegal o la 

ejecución o el cumplimiento de alguna de las obligaciones en virtud de ellos se torna ilegal; si alguna de 
las partes los rescinde o su legalidad, validez o exigibilidad son cuestionadas por alguna persona distinta 
de los Financiadores;  

f) El incumplimiento de las representaciones y garantías realizadas bajo los documentos de la transacción 
por el Prestatario, UTE u otra de las partes del Proyecto;  

g) El inicio de un proceso de quiebra o similar por o contra UTE, el Prestatario o cualquier parte del Proyecto 
o la imposibilidad de UTE o del Prestatario o cualquier parte del Proyecto de hacer frente a sus deudas;  

h) Se decreta o entabla un embargo o proceso análogo sobre cualquiera de los bienes por un monto superior 
a U$S 3.000.000 (dólares americanos tres millones);   

i) La existencia de una sentencia o laudo arbitral dictado contra el Prestatario o sus bienes por un monto 
superior a US$ 3.000.000 (dólares americanos tres millones) que no fuere subsanada en un plazo de 
sesenta (60) días;  

j) El inicio de cualquier procedimiento legal contra UTE o el Prestatario o cualquier otra Parte del Proyecto 
que tenga o pudiera tener un efecto material adverso;  

k) El incumplimiento en obtener y/o mantener los permisos relevantes o autorizaciones;  
l) La pérdida por parte del Prestatario de su derecho de propiedad o de tener el derecho exclusivo de 

posesión o uso de las instalaciones del Proyecto o de algún derecho material de paso, servidumbre u otro 
derecho de acceso a los predios o permite que exista un gravamen sobre alguna porción de las 
instalaciones del Proyecto que pudiera esperarse razonablemente que tuviera un efecto material adverso 
y no se subsane dentro de los 30 (treinta) días;  

m) La ocurrencia de algún hecho o la existencia de una condición que IDB Invest determine que tuvo o que 
IDB Invest razonablemente espera que tenga un efecto material adverso;  

n) El incumplimiento del Prestatario en lograr el cierre técnico para la fecha establecida en los documentos 
del financiamiento;  

o) La declaración por parte de cualquier autoridad de la moratoria en los pagos;  
p) El cese de actividades por el Prestatario por noventa (90) días continuos o, luego del cierre técnico, el paro 

de operaciones del Proyecto por más de quince (15) días consecutivos o más de cuarenta y cinco (45) días 
durante un período consecutivo de doce (12) meses;  

q) La ocurrencia de un evento de fuerza mayor que afecte el Proyecto y que se extienda por más de ciento 
veinte (120) días;  

r) Las obligaciones de UTE, en su calidad de arrendatario, en virtud del Contrato de Arrendamiento 
Operativo dejan de existir por una razón que deberá estar plena y subsidiariamente garantizada por el 
país;  

s) UTE deja de ser el gerente del Proyecto según el contrato de gestión;  
t) Ocurre una expropiación;  
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u) Una parte realiza alguna práctica prohibida en relación con el Proyecto o su ejecución en virtud de un 
documento del proyecto del que es parte. 

 
LEGISLACIÓN Y JURIDICCIÓN APLICABLE: El Contrato de Préstamo así como el Contrato de Patrocinio y Retención 
de Participación se regularán por la ley del estado de Nueva York y serán competentes para entender en los asuntos 
a que den lugar las cortes de dicho estado.  
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IV. OBJETIVO Y CARACTERÍSTICAS DE LA INVERSIÓN 
 

Descripción General del Proyecto TAC - SALTO 

 
Este proyecto se enmarca dentro del plan estratégico que está llevando adelante la Administración Nacional de Usinas 
y Transmisiones Eléctricas (“UTE”) de expansión de su red de transmisión en el centro y norte del país, iniciado en el 
año 2016.  
 
El mismo consiste en la construcción de líneas de trasmisión que conectarán Melo con Salto Grande (el “Anillo 
Norte”), con el cual se cerrará el anillo de 500 kV que cubre todo país. Esta iniciativa dará mayor flexibilidad para 
satisfacer la demanda interna y externa de energía, asegurando la confiabilidad actual y futura del sistema eléctrico 
nacional.  Por otra parte, esta nueva línea permitirá volcar a la red la gran cantidad de energía renovable (eólica, solar 
e hidráulica) generada en el centro y norte del país, así como la futura generación de la nueva planta de la empresa 
UPM.  
 
La longitud del Anillo Norte (Melo – Salto Grande) es de 573 km y está dividido en dos etapas. La primera etapa 
comprende la conexión entre Melo – Tacuarembó (213 km). Su construcción fue finalizada en noviembre de 2019 y 
actualmente está en operación. Esta etapa fue realizada mediante un leasing operativo, siendo adjudicataria la 
empresa italiana Terna. 
 
La segunda etapa conectará Tacuarembó con Salto Grande y se concretará a través del Proyecto TAC -SALTO (el 
“Proyecto) que consiste en la construcción y puesta en marcha de ese tramo del Anillo Norte.  La línea tendrá una 
longitud de 360 km y está dividida en dos sub-tramos, Tacuarembó – Chamberlain (km 262 de ruta 5) y Chamberlain 
– Salto Grande.  Su trazado atraviesa zonas enteramente rurales, evitando centros poblados y se prevé la instalación 
de entre 1000 y 1100 torres con una distancia de entre 350 y 400 metros entre sí.  La extensión hasta Chamberlain 
responde a la instalación de la segunda planta de celulosa de la empresa UPM en Centenario. Esta planta será una 
importante fuente de generación de energía renovable, inyectando a partir del año 2025 un estimado de XX MWh al 
sistema eléctrico nacional. El monto a ser invertido en la ejecución del Proyecto (incluyendo costos financieros) se 
estima en US$ 205 millones con un plazo de construcción estimado de 42 meses. 
 
El Proyecto representa aproximadamente el 6,6% de la red de transmisión de alto voltaje total actual y el 32% del 
sistema de 500kV.  El componente de líneas de transmisión que son parte del Proyecto han sido certificadas como 
líneas de transmisión verde (Certificado Green Transmission Line - GTL) por BID Invest, quien entre otros evalúa 
impactos sociales y medioambientales para otorgar dicha certificación.  
  
Además de la construcción de la línea, el Proyecto incorpora la construcción de la Estación Chamberlain (con 
transformación 500/150 kv), la ampliación de la Estación Melo de las estaciones Melo 500 kV y Melo B 150 kV, la 
apertura y conexión en Chamberlain de las líneas de 150 kv Bonete B - Cuchilla Peralta A, así como obras de 
telecomunicaciones asociadas, actualización de sistemas de comunicaciones y protecciones en otras estaciones 

 

Ubicación Geográfica del Proyecto 
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1. Estructura 

 
El Fideicomiso Financiero invertirá los recursos obtenidos (CPs, Títulos de deuda y Préstamo BID Invest) en la 
construcción de la línea de trasmisión y obras asociadas (ver punto anterior), en el marco de un Contrato de Leasing 
Operativo por 30 años firmado entre el Fideicomiso Financiero y UTE. El Fideicomiso Financiero será dueño del activo 
por 30 años y a cambio recibirá de UTE un pago mensual por la línea de transmisión y por las subestaciones. Por su 
parte, UTE se encargará de la operación y mantenimiento de los activos y contará con una opción de compra al año 
de 20 de la operación de las subestaciones y otra opción similar a la terminación del fideicomiso por el activo de líneas 
de transmisión.  
 
UTE en su rol de promotor del Proyecto y apalancando su amplia experiencia en iniciativas similares, ha procedido 
con la selección del contratista y negociación del financiamiento de largo plazo del Proyecto. Asimismo, UTE será el 
responsable por la gestión del Proyecto hasta la disolución del Fideicomiso, el cual tendrá un plazo de 30 años 
(incluyendo el período de construcción).  

 
 
2. Selección del Contratista Constructor y Financiamiento de Largo Plazo  
 
Para la ejecución integral de esta iniciativa se procedió a la selección de un contratista que realizará la construcción 
de la línea y demás inversiones detalladas bajo la modalidad llave en mano.  Durante el mes de Setiembre de 2019 se 
realizó una convocatoria a la cual se invitó a 9 empresas de reconocida trayectoria en este tipo de emprendimientos. 
El 21 de Julio de 2020 se recibieron 3 ofertas, las cuales fueron evaluadas en forma detallada por los equipos técnicos 
y financieros de UTE. Finalmente, el 29 de diciembre de 2020 se seleccionó a CMEC, una empresa china de reconocida 
trayectoria mundial que supero sin problemas el control de integridad requerido por BID-Invest.   
 
El costo total estimado del Proyecto es de US$ 204 millones, de los cuales US$ 173,4 millones corresponderán a 
financiamiento de largo plazo y los restantes US$ 30,6 millones serán aportados por UTE a través de la adquisición de 
los certificados de participación (CPs) del Fideicomiso. El financiamiento de largo plazo será provisto en partes iguales 
por BID Invest y la emisión de Títulos de Deuda en el mercado de capitales.   

 
 
3. Certificado GTL de BID Invest 
 
Como se mencionó anterioremente, la línea de trasmisión TAC-SALTO ha recibido por parte de BID Invest la 
Certificación GTL (Green Transmission Line). Una línea de transmisión verde es aquella que: 
 
- transporta o transportará energía que proviene principalmente de fuentes renovables (eólica, pequeñas 

hidroeléctricas, solar, bioenergía sostenible, etc.) 
- cumple con los requisitos ambientales, sociales y de salud y seguridad ocupacional incluidos en la Política de 

Sostenibilidad de BID Invest 
- incorpora acciones de sostenibilidad ambiental y social que van más allá de las exigencias internacionales en 

este ámbito (certificaciones de calidad, medio ambiente, salud y seguridad, etc.) 
incipales características 
 
El proyecto candidato a certificarse debe incluir los siguientes puntos: 
 
- Cumplir la normativa ambiental y social de BID Invest. 
- Demostrar que más del 51% de la energía que transporta o transportará proviene de fuentes renovables. 
- Probar que su performance energético es mayor que umbral mínimo establecido 
- Incorporar, como parte de su gestión ambiental y social, al menos diez condiciones de adicionalidad por encima 

de los requerimientos internacionales 
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V. ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO DEL PROYECTO 
 
 
A continuación, se detallan las principales premisas económicas - financieras del Proyecto.     
 
1. Costo de Inversión y Fondeo 
 
El Proyecto comprende la construcción de las líneas Tacuarembó – Chamberlain y Chamberlain – Salto Grande, la 
construcción de la Estación Chamberlain (con transformación 500/150 kv), la ampliación de la Estación Melo de las 
estaciones Melo 500 kV y Melo B 150 kV, la apertura y conexión en Chamberlain de las líneas de 150 kv Bonete B - 
Cuchilla Peralta A, así como obras de telecomunicaciones asociadas, actualización de sistemas de comunicaciones y 
protecciones en otras estaciones 
 
El costo de inversión de las líneas (incluyendo las líneas de 150 kv), es de US$ 89,6 millones. Dicho costo comprende 
el monto que surge del CONTRATO CONSTRUCCIÓN LLAVE EN MANO, más un monto de US$ 6,2 millones para 
eventuales contingencias.  El costo de la Estación Chamberlain es de US$ 54,8 millones y de la ampliación de la 
Estación Melo US$ 27 millones. Por otra parte, se destinarán US$ 1,5 millones a otras subestaciones. Las contingencias 
asociadas a las subestaciones son de US$ 6,7 millones. Agregando las diferentes partidas, el costo total estimado de 
la construcción del Proyecto representa una suma de US$ 185,9 millones (incluyendo US$ 12,9 millones de 
contingencias).  
 
A su vez, dados los requerimientos del financiamiento de largo plazo, se deben adicionar como concepto de necesidad 
de inversión inicial rubros que incluyen: i) fondos iniciales de la Cuenta Reserva del préstamo, ii) intereses durante el 
periodo de construcción y iii) gastos y comisiones. Por otra parte, también se deben considerar gastos de 
funcionamiento del Fideicomiso en el período de construcción. La suma agregada de todos estos conceptos, a la fecha 
asciende a US$ 18,1 millones, lo cual resulta en una necesidad de inversión inicial estimada de US$ 204 millones.   
 
Dicha inversión se fondeará con financiamiento a largo plazo por US$ 173,4 millones y la emisión de Certificados de 
Participación por US$ 30,6 millones que serán adquiridos en su totalidad por UTE (ver gráfico siguiente).  El 
financiamiento de largo plazo será provisto en partes iguales por BID Invest a través de un préstamo a largo plazo y 
por la emisión de Títulos de Deuda (42,5% de la los fondos necesarios financiador senior). 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

2. Costos del Fideicomiso  
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Los costos de operación y mantenimiento serán asumidos por UTE y no se cargarán al Fideicomiso honorarios de 
gestión. 
 
Los costos de administración del Fideicomiso incluyen principalmente: 
  

a) Costos del Fiduciario 
 
La estructura legal y los servicios fiduciarios provistos por RAFISA tendrán un costo de US$ 78.000 más IVA anuales. 
 

b) Costos Cotización en Bolsa  
 
Los costos por cotizar en el mercado de valores incluyen el registro de la emisión de Títulos de deuda en BVM y BEVSA, 
así como los honorarios de la Calificadora de Riesgos y Entidades Registrante y Representante.  Los costos iniciales se 
estimaron en US$ 27.000 más IVA, mientras que los recurrentes se proyectaron en US$ 24.000 + IVA anuales.  
 

c) Costos asociados al Préstamo de largo plazo 
 

Los costos recurrentes asociados al Préstamo de largo plazo ascienden a US$ 25.000 anuales.  
 

d) Otros Costos 
 
Los costos de seguros contra terceros se estiman en UI 575.996 más IVA anuales y los de auditoría en UI 202.542 más 
IVA anuales  
 
 
3. Impuestos 
 
Se consideraron los beneficios tributarios dispuestos en el Decreto 2/012: 

• IRAE (según puntaje obtenido en la estimación de la Matriz de Indicadores): 

- Exoneración estimada de IRAE: 60% (tasa aplicable 10%), durante un período de 15 años, con un 
tope máximo de beneficio de 54,67% sobre el monto de la inversión. 

• IP: 

- Exoneración del Impuesto al Patrimonio sobre los bienes muebles por toda su vida útil. 

- Exoneración del Impuesto al Patrimonio de Obras Civiles por 10 años por estar el Proyecto ubicado 
en el interior del país 

 

• Exoneración de tasas y tributos a la importación, incluido el IVA, de bienes muebles de activo fijo y 
materiales destinados a la obra civil, que sean declarados no competitivos con la industria nacional. 
 

• Devolución de IVA en régimen de exportadores por las adquisiciones en plaza de materiales y servicios 
vinculados a la obra civil. 

 
En el entendido de que el Proyecto sea declarado promovido, en el marco de la Ley 16.906, se solicitaría el siguiente 
beneficio tributario: 

• Autorización para ingresar en régimen de admisión temporaria y con eximente de garantías aduaneras, 
maquinarias y equipos y todo otro bien requerido en forma transitoria para la ejecución de las obras 
(siempre que no se consuman totalmente en la misma). 

 
 
4. Costos y Condiciones del Financiamiento de Largo Plazo (Préstamo BID Invest) 
 
Como se mencionó anteriormente, el monto total a ser financiado por BID Invest se estima en US$ 87 millones y el 
préstamo tendría las siguientes condiciones: 
 
Plazo (incluyendo construcción): 22 años 
Cupón:    Libor 6m + 2.10% (swapeada a fija post construcción) 
Moneda:     Dólares americanos 
Periodo de gracia:   48 meses 
Amortización y pago intereses: Semestral 
DSCR Mínimo:   1,05x   
 
 
5. Ingresos 
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Los ingresos recibidos por el Fideicomiso corresponden al Contrato de Leasing Operativo firmado con UTE. En el marco 
del mismo, el Fideicomiso recibirá 315 cuotas mensuales de UI 5.260.000 como remuneración por la construcción de 
las líneas de transmisión y 239 cuotas de US$ 630.000 dólares que remuneran las inversiones en las Estaciones. De 
esta forma, el financiamiento del Fideicomiso (Préstamo BID Invest y Títulos de Deuda) está calzado con los ingresos 
tanto en moneda como en plazo, ya que el plazo y moneda de las líneas cierran con el repago de los Títulos de Deuda 
(todos en UI), y lo similar ocurre con los plazos y monedas de las subestaciones que cierran con el financiamiento BID 
(todo en dólares).  
 
Para el caso en que por cualquier motivo no ocurra la finalización de la Obra dentro del plazo de 42 meses computados 

desde la firma del Contrato de EPC, UTE se obliga, a partir del mes 43, a adelantar y comenzar con el primer pago 

mensual bajo el Contrato, seguido de los pagos subsiguientes. El pasivo que, como consecuencia de lo anterior, 

devengue el Fideicomiso Financiero (en calidad de Contratista del Leasing Operativo) a favor de UTE, será cancelado 

una vez que se cancelen todos los montos debidos por el Fideicomiso Financiero a los financiadores que le hubieran 

otorgado recursos necesarios para desarrollar la obra. Asimismo, los eventuales pagos del Fideicomiso Financiero a 

UTE se harán sin afectar el flujo el flujo necesario para el pago de los costos operativos del proyecto a cargo del 

Fideicomiso (entendiendo por tales los costos laborales y de seguridad social, seguros, tributos, capital de trabajo, 

contingencias, costos contables, legales, administrativos y los de sus proveedores de bienes o servicios).  

 
 
6. Disolución de Fideicomiso 
 
Como parte del contrato de Leasing, UTE tendrá opciones de compra para los activos del fideicomiso en las 
condiciones establecidas en la cláusula sexta del Contrato de Leasing Operativo (Pago del Leasing Operativo). Para 
poder ejercerla, UTE deberá comunicar si toma la opción de compra como mínimo seis meses antes del vencimiento 
del período del leasing operativo de cada Ítem de la Obra (Línea o Estaciones), en cuyo caso abonará el precio en las 
condiciones estipuladas en dicho Contrato. 
 
En el caso de que UTE no ejerza la opción de compra de las Obras e Instalaciones y una vez repagadas en su totalidad 
las Obligaciones Garantizadas bajo el Préstamo, los Títulos de Deuda y todos los Gastos del Fideicomiso, el Fiduciario 
hará sus mejores esfuerzos para vender los activos que forman parte de las Obras e Instalaciones a través de un 
proceso público. Dicho proceso lo podrá comenzar desde que se confirme el no ejercicio de la opción por parte de 
UTE. 
 
 

LAS ESTIMACIONES ECONOMICAS SE REALIZAN A SIMPLES EFECTOS INDICATIVOS, SIN QUE SIGNIFIQUEN UNA 
ASUNCIÓN DE RESPONSABILIDAD DE PARTE DEL FIDUCIARIO, EL GESTOR U OTROS TERCEROS, POR EL 
CUMPLIMIENTO DE LAS MISMAS. EL INVERSOR DEBERÁ REALIZAR SU PROPIO ANÁLISIS Y PROYECCIONES DEL 
NEGOCIO, TASAS DE RETORNO Y DEL PROYECTO EN GENERAL. 
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VI. ANÁLISIS DE RIESGOS 
 
 
La inversión en los Valores se encuentra sujeta a una serie de riesgos particulares a su naturaleza y características. La 

descripción de los riesgos aquí manifestados no es exhaustiva, sino es que realizada a título ilustrativo. Los potenciales 

adquirentes de los Valores deben leer cuidadosamente este Prospecto y analizar detenidamente los riesgos asociados 

a la inversión en los Valores, y requerir en cada caso, por su propia cuenta, cargo y riesgo, el correspondiente 

asesoramiento por parte de asesores y consultores idóneos en las respectivas materias. 

 
 La inversión en los Títulos de Deuda se encuentra sujeta a una serie de riesgos particulares a su naturaleza y 
características. La descripción de los riesgos aquí manifestados no es exhaustiva, sino que es realizada a título 
ilustrativo.  

Los potenciales adquirentes de los Títulos de Deuda deben leer cuidadosamente este Prospecto y analizar 
detenidamente los riesgos asociados a la inversión en los mismos, y requerir en cada caso, por su propia cuenta, cargo 
y riesgo, el correspondiente asesoramiento por parte de asesores y consultores idóneos en las respectivas materias. 

Asimismo, los potenciales inversores deberán leer cuidadosamente el Informe de Calificación de Riesgo emitido por 
Moody’s Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A que se adjunta como Anexo VI a este Prospecto. 

La inversión en los Títulos de Deuda implica para los Titulares de dichos títulos la asunción de riesgos asociados con: 

(a) la falta de pago por parte del deudor de los Créditos que integran el patrimonio fideicomitido,   
 

(b) eventuales alteraciones en la situación económica, política, social y/o financiera de la República 
Oriental del Uruguay, los denominados mercados emergentes y los países desarrollados. 

 
La insuficiencia de los pagos recibidos bajo los Bienes Fideicomitidos no conferirá a los Titulares derecho o acción 
alguna contra el Fiduciario ni el Fideicomitente. Los derechos de los Titulares no serán afectados por la situación 
económica, financiera o patrimonial del Fiduciario o del Fideicomitente, pues los Bienes Fideicomitidos permanecerán 
exentos de las acciones individuales y colectivas de los acreedores sobre éstos, sin perjuicio de lo que se indicará con 
relación al Fideicomitente a continuación. 

1) DERECHOS QUE OTORGAN LOS TÍTULOS DE DEUDA 
 

Los fondos generados por los Bienes Fideicomitidos constituyen la única fuente de pago para los inversores; por lo 

tanto, si los mismos no fuesen suficientes para pagar los Títulos de Deuda, ni el Fideicomitente ni el Fiduciario estarán 

obligados a utilizar recursos propios para cubrir las deficiencias de pago, y los inversores no tendrán derecho alguno 

contra el Fideicomitente (salvo por las obligaciones a su cargo según se establece en el Contrato de Fideicomiso) o el 

Fiduciario, (artículo 8 de la Ley de Fideicomisos Nº 17.703), sin perjuicio de la opción de venta irrevocable otorgada 

por UTE a favor de los Titulares que sean propietarios de Títulos de Deuda, de vender los Títulos de Deuda que sean 

de su propiedad a UTE a su valor nominal, por un precio equivalente al capital e intereses adeudados por el 

Fideicomiso a la fecha de la compra.   

2) RIESGOS POLÍTICOS O NORMATIVOS 
 

Quien opta por realizar una inversión en Títulos de Deuda, debe evaluar los riesgos asociados a factores políticos, 
legales y normativos. Dicho análisis puede tener en cuenta en forma no taxativa, la estructura política actual del 
Uruguay y los posibles cambios de la misma durante la vigencia del Fideicomiso, así como también de las leyes y 
normativas que afectan al mercado de valores, sobre lo cual el Fiduciario no emite opinión. 

3) RIESGOS GENERALES Y PARTICULARES RELACIONADOS A LOS CRÉDITOS 
 
La inversión en los Títulos de Deuda puede verse afectada por situaciones de mora o incumplimiento en el pago de 
los Créditos, sin perjuicio de la opción de venta irrevocable otorgada por UTE a favor de los Titulares que sean 
propietarios de Títulos de Deuda, de vender los Títulos de Deuda que sean de su propiedad a UTE a su valor nominal, 
por un precio equivalente al capital e intereses adeudados por el Fideicomiso a la fecha de la compra: 

Riesgos relacionados con el Fiduciario. Hace referencia a la posible debilidad económica (quiebra, concurso, etc.) que 
pudiera sobrevenir a la institución que actúe como fiduciario de la operación.  

República Administradora de Fondos de Inversión S.A. actúa en la presente operación como Fiduciario del Fideicomiso 
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Financiero Línea Cierre del Anillo de Transmisión de 500 kV (Tacuarembó- Salto).    

De acuerdo a lo previsto por la Ley de Fideicomisos Nº 17.703, los activos del fideicomiso constituyen un patrimonio 
separado e independiente del patrimonio del fiduciario.  

Por tanto, en una hipótesis de insolvencia, quiebra o liquidación del fiduciario, en nada se verán afectados los activos 
del fideicomiso, debiéndose en dicho caso designar un nuevo fiduciario para administrarlos. 

Asimismo, en caso que el fiduciario no cumpla con sus obligaciones derivadas de su calidad de tal, los Titulares podrán 
disponer la sustitución del mismo en las condiciones previstas en el Contrato de Fideicomiso y del art. 32 de la ley Nº 
17.703. 

Riesgos relacionados al Agente de Pago. El Agente de Pago del presente Fideicomiso es Republica AFISA. Resulta 
aplicable lo expresado anteriormente. 

4) DESARROLLO DE UN MERCADO SECUNDARIO PARA LOS TÍTULOS DE DEUDA 
 

No puede garantizarse el desarrollo de un mercado secundario para los Títulos de Deuda o, en caso de desarrollarse, 
que el mismo proveerá a los inversores un nivel de liquidez satisfactorio, acorde al plazo de los Títulos de Deuda. 

Los compradores potenciales de los Títulos de Deuda del Fideicomiso Financiero Línea Cierre del Anillo de Transmisión 
de 500 kV (Tacuarembó- Salto), ofrecidos en Oferta Pública deberán considerar cuidadosamente toda la información 
de este Prospecto, del Contrato de Fideicomiso y del Documento de Emisión. 

 

 

  

59



VII. INFORMACIÓN DEL FIDEICOMITENTE / GESTOR  
 
Información general  

La Administración Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas ((UTE) es una empresa pública del Sector Energía que, 
a través del desarrollo de las actividades de generación, trasmisión, distribución y comercialización de energía 
eléctrica, así como prestar servicios de asesoramiento y asistencia técnica en las áreas de su especialidad y anexas, 
trabaja para hacer asequible la energía eléctrica en el país. 

La empresa viene transitando un modelo de gestión cuyo centro es la generación de Valor Público que implica 
garantizar, de manera sustentable, el servicio eléctrico y ponerlo al servicio de todas las personas físicas y jurídicas 
que residen en el territorio nacional. 

El acceso al servicio eléctrico se ha constituido una necesidad esencial para la que UTE contribuye, junto a otros 
organismos y entidades, ejecutando políticas públicas que permitan su uso por la población en su conjunto. 

Para brindar energía a más de un millón quinientos mil clientes ubicados dentro del territorio nacional así como 
exportar a los países vecinos, UTE cuenta con centrales propias de generación de energías renovables de tipo 
hidráulica, eólica y fotovoltaica, así como con el imprescindible respaldo de energía firme de origen térmico. La 
producción se complementa con la energía proveniente de la Central Hidroeléctrica de Salto Grande 
(emprendimiento binacional entre Argentina y Uruguay), contratos de largo plazo con proveedores privados de 
energías renovables y compras en el mercado spot. UTE cuenta, además, con interconexiones con Argentina a través 
de las Estaciones de la Comisión Técnica Mixta de Salto Grande y con Brasil mediante estaciones convertidoras de 
frecuencia en Rivera y Melo, lo cual confiere fortaleza al sistema eléctrico uruguayo y mayor flexibilidad energética. 

En el marco de esa gestión, UTE ha definido su fin empresarial, su orientación estratégica, la filosofía que la orienta y 
su proyección a futuro. 

UTE también trabaja para optimizar sus costos y que el ingreso por venta de energía sea suficiente para mantener 
una buena calidad de servicio y ampliar las instalaciones para atender el crecimiento del mercado y contribuir al bien 
común. 

El camino que seguimos supone que quienes trabajamos en UTE pongamos en primer plano en el quehacer diario el 
carácter de Servidores Públicos. 

60



Organigrama General de UTE 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Miembros del Directorio 

 

Ing. Silvia Emaldi Ficcio – Presidenta 

Silvia Emaldi Ficcio, nació en la ciudad de Montevideo, Uruguay el 

17 de mayo de 1964. Egresó de la Facultad de Ingeniería, 

Universidad de la República en diciembre de 1988 con el título de 

Ingeniero en Sistemas de Computación. Ingresó a UTE en el año 

1986 como Programadora en la División Sistemas de Información. 

Posteriormente se desempeñó como Analista de Sistemas y en el 

año 1988 se integró al Proyecto de Mejora de la Gestión de UTE 

donde se especializó en administración de bases de datos, pasando 

luego a gestionar también los sistemas operativos, las 

comunicaciones y los Centros de Cómputos de UTE. 

En el año 1993 accedió a la Subgerencia de Base de Datos y Soporte Técnico, luego a la Gerencia de Sector Técnicas 

de Sistemas y en 1998 al cargo de Gerente de División Sistemas de Información, unidad que ha recibido en dos 

ocasiones (1998 y 2005) el Premio Nacional de Calidad. 

A través de la Consultoría Externa de UTE, participó desde el año 1993 en distintos proyectos de mejora de la gestión, 

destacándose su participación en ANTEL, BROU, OSE, Aduanas, Presidencia de la República. En particular, se 

desempeñó entre los años 2006 y 2007 como Directora del Proyecto de Consultoría externa que UTE desarrolló en 

CADAFE-Venezuela. Desde 2008 ocupa el cargo de Gerente de Área de Servicios Corporativos. 

En el año 2011 obtuvo el título de Master en Dirección y Administración de empresas (MBA), IEEM-Universidad de 

Montevideo. 

Ha participado en cursos, seminarios, congresos y conferencias sobre actualización profesional en temas de gestión 

de proyectos, calidad, tecnología de información y telecomunicaciones. Ha sido invitada a dictar múltiples 

conferencias a nivel nacional e internacional relacionadas con procesos de mejora de gestión y tecnologías de 

Información. 
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Dr. Julio Luis Sanguinetti Canessa – Vicepresidente 

Nació en Montevideo el 28 de Junio de 1963. Es Doctor en Derecho 

y Ciencias Sociales por la Universidad de la República. Posee un 

Master in Common and International Law, Georgetown 

University, Washington, D.C. Estados Unidos de América. 

Entre los años 1987 – 1999 integró el Estudio Jurídico Sanguinetti. 

Especializándose en Proyectos de Inversión (Ejecución y 

Desarrollo) y Legislación Industrial. Derecho Comercial y 

Contractual Internacional. Derecho Tributario y Finanzas 

Internacionales. Negociaciones y “Joint Ventures”. 

Desde 1999 a 2014 ha sido Asesor y Consultor independiente para clientes internacionales. Durante el período 1989 

– 2006 se desempeñó como Consultor del BID, INTAL, OIT, UNESCO y PNUD. Desde 2007 a 2017 ocupó el cargo de 

Director Corporativo de Universia Holding – Grupo Santander. Asimismo,  Director de Contenidos y Planificación 

Estratégica de los 23 portales de la Red y con gerencia directa sobre 12 países de la región. 

Residió temporalmente en Estados Unidos, Paraguay y Ecuador. 

Actividad Pública 

Entre los años 2000 – 2005 fue electo Diputado en el Parlamento de la República Oriental del Uruguay. En ese período 

integró la Comisión de Asuntos Internacionales de la Cámara de Diputados y de la Comisión especial sobre “Libertad 

de Comercio en Uruguay”. 

En el año 2000 presidió la Comisión de Asuntos Internacionales de Cámara de Diputados. En 2003 fue Coordinador 

del Grupo Parlamentario del Partido Colorado. 

 

Actuó como Jefe de Campaña de Batllistas (Partido Colorado) para las Elecciones de 2019. 

Actividad Académica 

- Profesor de Relaciones Internacionales en la Universidad ORT Montevideo Uruguay (1991- 1994). Coordinador de 

dicha carrera de la ORT (1991-1992) 

- Integró el Consejo Directivo del Centro de Innovación y Desarrollo (CID). 

- Fundador de la Fundación Praxis. 

Otras Actividades 

- Fundador de PSB Empresa de Comunicaciones productora de contenidos que editó mensuarios, semanarios y 

produjo programas de TV y radio. 

- Fundador del mensuario Punto y Aparte. 

- Periodista en el semanario “Correo de los Viernes”, en el matutino “La Mañana” y en Radio Rural. 

En 1994 fue galardonado con el “Premio Iberoamericano de Periodismo Rey de España”. 

Desde 1990 hasta 2017 con algunas interrupciones estuvo vinculado al Club Atlético Peñarol en diversas funciones. 

Presidente de la Comisión de Divisiones Formativas, de la Comisión de Seguridad, Delegado ante AUF, integrante de 

la Comisión Directiva y Vicepresidente. 
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Dr. Felipe Algorta Brit – Vocal 

Nació en Montevideo, el 3 de julio de 1985, es Doctor en Leyes y 

Ciencias Sociales por la Universidad de la República y Candidato 

MBA por la Universidad Torcuato di Tella de Buenos Aires, 

Argentina.  

Actividad Profesional: 

Estudio Profesional Algorta y Asoc., Director 2014-20. Líder de un 

grupo de profesionales para el asesoramiento integral. Área 

jurídica, contable y notarial. Abogado de MAPFRE URUGUAY 

SEGUROS para los departamentos de Flores, Florida y Durazno. 

Empresa de Servicios GILPO LTDA. Socio y Director General. 2012-20. Empresa dedicada al área de vigilancia y 

limpieza, con 150 empleados y clientes en distintos puntos del país. Rol principal en Estrategia empresarial, nuevos 

clientes, recursos humanos, marketing, área financiera y jurídica. 

Actividad docente: 

Pre Universitario Salesiano Juan XXIII, Docente de 6to año. Materia Taller Educativo Salesiano (TES) 2009 – 2016. 

Talleres de Educación y Trabajo e Ideología y Política. Organización de torneos de debate para jóvenes. 

Actividad política: 

Junta Departamental de Durazno, Presidente. Período 2017-18. 

Junta Departamental de Durazno, Edil Departamental. Períodos 2010-2015 y 2015-2020. 

Parlamento Nacional, Uruguay. Diputado Suplente, Período 2010-2015 - 2015-2020 – 2020-2025. 

Integrante de la Comisión Nacional de Jóvenes del Partido Nacional, Período 2007 – 2012. 

 

Educación: 

Universidad Torcuato di Tella, Bs. As. Argentina. Candidato MBA (Master in Business Administration) – 2015 (En 

curso). 

Universidad de la República, Montevideo, Uruguay. Doctor en Leyes y Ciencias Sociales - 2004-2013. 

Instituto Pre Universitario Juan XXIII. Bachiller en Derecho 2002-2003. 

Colegio Richard Anderson. Primaria y Secundaria. 

Otros Estudios: 

“Proyectos Municipales para la Seguridad Ciudadana”, Agencia Israelí de Cooperación Internacional para el Desarrollo 

(MASHAV), Tel Aviv, Israel. Año 2017. 

“Global Competitiveness Leadership Program” Georgetown University, Washington DC, EEUU. - 2011. 

“Programa de Visitantes Latinoamericanos” Fundación para el Análisis y Estudios Sociales (FAES), Madrid/Bruselas – 

2008. 

“Studies of the U.S. Institutions” Amherst College, Massachusetts, EEUU - 2008. 

Otras Actividades: 

Diario El País - Columnista desde marzo de 2020. 
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Enseña Uruguay - Co – Fundador de ONG dedicada al mejoramiento de la Educación Pública. 

Asociación Rural de Jóvenes del Uruguay – Presidente. Gremial Agropecuaria Juvenil. Año 2007 - 2009. 

Dr. Enrique Sergio Pées Boz – Vocal 

El Dr. Enrique S. Pées Boz es Doctor en Economía por la 

Universidad de Sevilla, España y graduado con honores como 

Master en Administración Pública y Macroeconomía por la 

Universidad de Harvard, USA, con cursos de especialización en 

Finanzas y Real Estate en el Instituto Tecnológico de 

Massachusetts (MIT) y en la Wharton School de la Universidad de 

Pennsylvannia. Inicialmente Contador Público – 

Licenciado en Administración por la UDELAR, ocupó la Dirección 

del Doctorado en Administración de Empresas (en formación) de 

la Universidad de la Empresa, habiendo sido Profesor Grado 5 de la Licenciatura en Economía de la Universidad 

Católica del Uruguay, y de Administración y Contabilidad Industrial y Costos en la UDELAR. 

Fue funcionario del Banco Hipotecario del Uruguay desde 1966 hasta el 2003, año en el que se retira ocupando el 

cargo de Gerente General. Asesor de PyMEs y Consultor de Naciones Unidas, del Grupo Banco Mundial y del Banco 

Interamericano de Desarrollo, además de otras instituciones regionales, gobiernos nacionales y entidades 

subnacionales. 

Asesor Senior de Evensen Dodge International Inc.  

Ha dirigido diversas investigaciones y realizado múltiples publicaciones. 

 

 

 

 

Dra. María Fernanda Cardona Fernández – Vocal 

Nació en la ciudad de Montevideo, Uruguay, el 11 de setiembre 

de 1977. Egresó de la Facultad de Derecho, Universidad de la 

República en diciembre de 2004 con el título de Doctora en 

Derecho y Ciencias Sociales. Posee un Postgrado en Derecho del 

Trabajo Aplicado, Instituto de Derecho de la Universidad de 

Montevideo, año 2019. 

Desde el 2004 a la fecha ha complementado su formación con 

cursos, seminarios y congresos sobre actualización profesional 

en Formación Docente de Derecho y Administración, Derecho 

Laboral y Seguridad Social, Aspectos Regulatorios del Gobierno Electrónico Dpto. Modernización del Estado y 

Gobernabilidad de la OEA, Seminario Telecomunicaciones y Sociedad de la Información. 

Ingresó en 1998 al CODICEN como becaria, ejerciendo como Procuradora de marzo de 2004 a febrero de 2007 en 

dicho organismo 

A partir de abril de 2007 a la actualidad es funcionaria de la Oficina Nacional del Servicio Civil (ONSC) de Presidencia 

de la República, desempeñándose como Asesora Jurídica de la Asesoría Letrada de abril del 2007 a enero de 2010. De 

febrero a mayo de 2010 desempeñó funciones en la Dirección Adjunta del Área de Estrategias y Desarrollo en Gestión 

Humana (ONSC). 

Ejerció como Docente de Derecho de marzo de 2008 a diciembre de 2014 en la Escuela Nacional de Administración 
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Pública (ENAP), Docente de Procedimiento Administrativo (común y disciplinario, recursos administrativos), Docente 

de Técnica de Redacción de actos administrativos y formas de comunicación administrativa (peticiones, vistas, etc) y 

Docente en el Programa de Dirección Media de la ENAP. 

Formó parte del equipo legal de actualización del TOFUP 2010, de enero 2009 a marzo 2010 en la ONSC. 

Fue Asesora Jurídica en Presidencia del Directorio de UTE de mayo 2010 a enero 2014, pasando luego a desempeñarse 

como Asesora Jurídica en Presidencia del Directorio de ANTEL de febrero de 2014 a febrero de 2015. 

En marzo de 2015 fue designada por el Presidente de la República, Dr. Tabaré Vázquez, como Directora General de 

Secretaría del Ministerio de Industria, Energía y Minería, cargo que ejerció hasta febrero de 2020. 

 
Personal Superior 

 

 
 
 
 
 
 
 
Mejora de Gestión 
 
En 1987 UTE inició un proyecto corporativo de Mejora de la Gestión en procura de un cambio cultural, sustentado en 
los pilares de "orientación al cliente", "mejora de la rentabilidad" y afirmación de los principios de "calidad, 
pertenencia y responsabilidad".  
 
Ese fue el inicio de una transición de una empresa orientada a la producción de energía eléctrica a una que pone el 
énfasis en buscar la permanente satisfacción de sus clientes. 
Desde entonces, se ha estado trabajando en forma permanente en la modernización de la gestión. El conocimiento 
capitalizado en ese camino permitió ampliar el negocio ofreciendo servicios de asesoramiento y asistencia técnica a 
terceros en temas de nuestra competencia. 
 
Convencidos de que la calidad no es el resultado de situaciones fortuitas ni esfuerzos aislados, se ha desarrollado un 
plan de actividades orientado hacia la promoción, difusión e implantación de un Proceso de Mejora Continua en la 
empresa. Tales actividades merecieron importantes reconocimientos en diferentes áreas de la empresa, que lograron 
la obtención del Premio Nacional de Calidad, reconocimiento que hace todos los años el Gobierno de la República, a 
las Organizaciones que se destacan en la aplicación de procesos de calidad. Cabe señalar, que UTE fue la primera 
empresa pública a la que se le otorgó dicho premio en 1998.  
 
Desde entonces la consolidación de la gestión de calidad se canalizó a través de la certificación de procesos según la 
familia de las normas ISO 9000, 14000, 45000, 27000 y la norma ISO17025.   
 
También se comenzó a incursionar en la 37000, dando los primeros pasos en ese sentido. 
 
 
Gobierno Corporativo 
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Integración del Directorio 
 

De acuerdo con la Ley Nº 15.740, el Directorio de UTE está compuesto por cinco miembros designados por el Poder 

Ejecutivo, -previa venia de la Cámara de Senadores- quien determina expresamente quiénes serán presidente y 

vicepresidente.  

Asimismo, de acuerdo a la Ley Nº 15.031, para la designación de los Directores, el Poder Ejecutivo debe tener en 

cuenta los antecedentes de cada miembro en el sector público, la conducción empresarial y el sector eléctrico. 

Gerente General 
 

Además del Directorio, UTE cuenta con un Gerente General, quien depende en forma inmediata del Presidente del 

Directorio y el cual es un cargo permanente al que corresponde coordinar el funcionamiento de la institución de 

acuerdo  a las directivas, tareas y responsabilidades que se determinen por el directorio o el presidente. 

Ética y anticorrupción 
 

Los directores, el Gerente General y todos los funcionarios de UTE, se encuentran sujetos a las normas generales de 

ética y anticorrupción que las leyes 17.060, 17.008 y 19823 establecen para todos los funcionarios de los Entes 

Autónomos del Estado Uruguayo. 

UTE cuenta con una Política Anti soborno aprobado por Resolución de Directorio 19.-1918 que promueve una estricta 

conducta de tolerancia cero respecto al soborno. Establece en ella las conductas que deben guiar la actuación del 

personal propio, contratado y demás partes interesadas para limitar el riesgo de soborno, incluido también el 

tratamiento de regalos beneficios y hospitalidades en relación con terceros. Se enmarca en los Principios y Valores 

establecidos en el Código de Ética aprobado previamente por Resolución de Directorio 14.-2477 del 11/12/14. Ambos 

documentos se encuentran disponibles en la página web del organismo y se ha implantado un buzón para captar 

denuncias o inquietudes vinculadas a conductas sospechosas de soborno.  

Conforme a regulaciones vigentes y compromisos asumidos, UTE cuenta con una Comisión de Ética conformada por 

representantes de las Unidades de Gestión Humana, Asesoría Técnico Jurídica y de Auditoria Interna para atender las 

inquietudes sobre conductas que pueden contravenir los principios y valores del Código de Ética ya mencionado, la 

que interactúa con otras Comisiones ad hoc como la de Acoso en el Trabajo, entre otras. También cuenta con una 

Comisión de Implicancias que analiza diagnósticos sobre las Declaraciones Juradas de Inhabilitación que realizan los 

funcionarios ante situaciones comprendidas en el capítulo III sobre Prohibiciones establecidas por Ley 19823, 

integrada por representantes de las mismas Unidades citadas precedentemente y también por representantes de la 

Dirección Operativa, Servicios Corporativos y Secretaría General de Directorio. Los dictámenes no son vinculantes y 

se elevan a la Gerencia General para su resolución final.   

            Publicación de información 
 

UTE elabora sus estados financieros en base a las Normas Internacionales de Información Financiera adoptadas por 

el IASB (International Accounting Standars Board, consolida la información de la matriz y sus subsidiarias, y  los publica 

junto al informe de auditoría independiente, en su página web: www.ute.com.uy, que se encuentra a disposición de 

los inversores y del público en general. En virtud del Decreto Nº 393/004 UTE publica en el sitio web 

www.comprasestatales.gub.uy todas las adquisiciones de bienes y servicios que realiza. 

Comité de Auditoría 
 

El Directorio de UTE, atendiendo lo dispuesto en la Ley 18.627 respecto a Gobierno Corporativo, creó el Comité de 

Auditoría como órgano de Directorio y asimismo aprobó el Estatuto para su funcionamiento aprobado por Resolución 

de Directorio 13.-1831 del 14/11/13. El comité de Auditoria deberá establecer una vía de comunicación entre el 

Directorio, la auditoria interna y la auditoria externa. 

El mismo tiene como Misión: Asistir al Directorio en el cumplimiento de sus responsabilidades de supervisión de la 

confiabilidad de los informes financieros, la eficacia del control interno y la gestión de riesgos, cumplimiento de 

normativa ética, requerimientos legales y regulatorios, del desempeño de los auditores externos y de la actividad de 

la Gerencia Auditoria Interna., entre otros temas para el fortalecimiento del gobierno corporativo. 

La Resolución de Directorio 20.-1082 del 15/7/20 designa como integrantes del Comité a la Ing. Silvia Emaldi en 
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calidad de Presidente y a los Directores Dr. Ec. Enrique Pées Boz y   Dra. Fernanda Cardona. Esta Resolución dispone 

que integren también el Comité sin derecho a voto, los jerarcas responsables de las Unidades Auditoría Interna, 

Gestión de Riesgos y Secretaria General. 

Las reuniones anuales del Comité de Auditoría se informan anualmente al BCU con un resumen de los temas tratados 

en las diferentes sesiones. 

UTE cuenta con un Manual de Gobierno Corporativo cuya última actualización fue aprobada por Resolución de 

Directorio 19.-891 y está disponible en la intranet de la organización. 

 

Auditoría Interna 
 

La Gerencia de Auditoría Interna depende del Directorio de la Organización y reporta funcionalmente al Comité de 

Auditoría. Cuenta con un Estatuto de funcionamiento aprobado por Resolución de Directorio 14.-1337 del 24/07/14 

donde se establece la autoridad, responsabilidad, independencia, acceso irrestricto a información y ámbito de 

competencia que cubre todo el negocio de UTE incluyendo sociedades vinculadas.  

Su misión es agregar y proteger el valor de UTE proporcionando aseguramiento, asesoría y análisis en forma objetiva, 

confiable y basada en riesgos. Para la ejecución de sus trabajos de aseguramiento o consultoría se basa en el Marco 

Internacional para la práctica profesional de la auditoría interna (MIPP) emitido por el Instituto Global de Auditores 

Internos.   

La Unidad está certificada en calidad en base a dos evaluaciones externas realizada en diciembre de 2014 donde 

obtuvo su primer sello de calidad demostrando la conformidad en el uso del citado Marco normativo, sello que se ha 

renovado en marzo del año 2020 

 
Mejora Continua 

 
A nivel corporativo, durante el último año, se continuó trabajando en la certificación de nuevos procesos, en algunos 

casos bajo la Norma UNIT-ISO 9001:2015, en otros bajo la Norma UNIT-ISO 45001:2018. Varias Unidades/procesos 

certificaron como Sistema de Gestión Integrados, que abarcan las Normas UNIT-ISO 9001; 14001 y 45001, y algunos 

procesos en la Norma UNIT-ISO/IEC 27001:2013. 

El Sistema de Gestión Integrado de la Gerencia Generación incluye lo relativo a Calidad, Medio Ambiente y Seguridad 

y Salud en el Trabajo. El mismo, se encuentra certificado desde el año 2008.  

En noviembre del año 2020 fue realizada la auditoría de renovación por parte del LSQA-LATU Sistemas SA y Quality 

Austria – OQS, para evaluar la conformidad a las normas ISO 9001:2015, ISO 14001:2015 e ISO 45001:2018. 

Como resultado de la misma se obtuvo la renovación de la certificación de conformidad con dichas normas, con 

alcance a los siguientes procesos: Operación y Mantenimiento de Centrales Hidroeléctricas y Térmicas; Explotación 

de Parques Eólicos; Auscultación de Presas; Gestión de Embalses; Estudios Eólicos y Gestión de Proyectos.   

Cabe destacar la ampliación del alcance en Generación Eólica, incorporando el proceso de Estudios Eólicos. 

Por otro lado, se iniciaron algunas actividades relacionadas a la implantación de un Sistema de Gestión de Activos 

(ISO 55001:2014). 

En la Gerencia de Trasmisión se lograron las certificaciones del proceso de Contralor de Obras Contratadas y la 

recertificación de todos los procesos de Montaje Electromecánico por las tres normas integradas (ISO 9001, ISO 14001 

e ISO 45001). 

Así mismo se certificó el proceso de Gestión de los Trabajos con Tensión (TCT) por la norma ISO 45001. 

Como parte del proceso de mejora permanente la Gerencia Consultoría Externa (CONEX) mantuvo la certificación en 

la norma ISO 9001:2015.  

En ese marco también, CONEX se presentó al Modelo de Compromiso con la Gestión Pública, desarrollado por el 
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Instituto Nacional de Calidad (INACAL) y recibió un reconocimiento, por su Compromiso con la Gestión de Calidad y 

la Mejora Continua en la Gestión Púbica. 

Por su parte, la Gerencia Gestión Humana, en el presente año certificó el proceso de Análisis, Descripción, 

Especificación y Valoración de Puestos según los requisitos de la norma ISO 9001:2015.  En tanto, el proceso 

Suministro de Infraestructura para Capacitación, amplió su alcance incorporando al Centro de Capacitación Norte. A 

su vez, se mantuvo la certificación de los procesos: Liquidación de Haberes, Llamados Externos, Gestión de Incidentes 

con Lesión, Ingreso de Personal, Planificación y Control de Gestión y Vigilancia Sanitaria. 

A su vez, se incorporó al Sistema de Calidad al proceso de Fuero Sindical. 

En relación a la División Planeamiento Estratégico (PEC) se vuelve a certificar el proceso de: Asesoramiento en 

Sistemas de Gestión Integrados (AGI) y se comenzó el proceso de implantación de la Norma UNIT-ISO 9001:2015 para 

el proceso de diseño y mantenimiento de Estructura Organizativa, con la elaboración de toda la documentación 

pertinente, habiendo ya realizado su primera auditoría interna. 

En relación a las acciones para implementar la Norma ISO 37001 sobre Sistema de Gestión Antisoborno, la Gerencias 

Auditoría Interna y Diseño Organizacional y Gestión del SGI (PLA), durante el año, organizaron diversas actividades 

sobre la temática Anti Soborno con el soporte de una empresa contratada con esa finalidad. 

Se continuó el trabajo del Equipo Coordinador del Plan Director para la implantación de la Norma ISO 45001. En este 

marco, se logró la certificación de procesos de Generación y Trasmisión antes mencionados. 

El Comité de Calidad con Equidad de Género de UTE, propició en el 2019, la realización de un Diagnóstico 

Organizacional con Perspectiva de Género, llevado a cabo por una institución externa. Los resultados del Diagnóstico 

a nivel empresa recibidos en abril del presente año, fueron esenciales para el diseño y presentación de una 

Planificación Estratégica aprobada por Directorio. Esta Planificación contiene 4 Líneas de acción fundamentales: 

Certificación del Nivel 1 – a toda la empresa – en el Modelo de Calidad con Equidad de Género (MCEG)-INMUJERES; 

Capacitación; Comunicación; Infraestructura.  

En cuanto a la línea de acción, Certificación Nivel 1 – a toda la empresa- MCEG: La auditoría externa se llevó a cabo el 

1-2-3 de diciembre, con participación de representantes de INMUJERES y del LSQA. En la devolución del equipo 

auditor, se expresó conformidad con el cumplimiento de los requerimientos previstos para certificar el nivel 1, no 

detectándose no Conformidades.  

 

Gestión de Riesgos 
 
La Unidad de Gestión de Riesgos se encuentra en el área Planificación y cuenta con una Política y un Marco 

Metodológico Corporativo aprobado por Directorio, en base al cual se ha avanzado en la Implementación del Sistema 

de Gestión Integral de Riesgos, contribuyendo así al logro de los objetivos estratégicos de la Empresa. A su vez UTE 

ha comprado el sistema SAP GRC RISK como soporte informático, siendo la primera empresa en Uruguay en adquirirlo. 

 
Responsabilidad Social Empresarial  

 
En lo referente a la responsabilidad social empresarial, la empresa definió la estrategia y los lineamientos para el 
quinquenio 2020-2024 basándose en los siguientes dos pilares: 
 

• Propósito de UTE TRANSFORMAMOS CON ENERGÍA NUESTRO PAÍS, 
• Focos Estratégicos del Nuevo Modelo de Negocio: Clientes, Regulación, Gobernanza Corporativa y 

Agilidad/Eficiencia; Cultura y Personas; Descarbonización. 
 
DERECHOS HUMANOS 
 

• Inclusión Social: A pesar de las condiciones sanitarias particulares que ha vivido el país, se realizaron 
obras de infraestructura que permitieron la concreción de 6.000 conexiones.  

• Electrificación Rural: Se ejecutaron 501 kilómetros de red de media y baja tensión. Se acordó con OPP 
el objetivo de alcanzar el 100% del país en conexión al servicio a fines del 2024, mediante un proyecto 
innovador a través de la instalación de un kit fotovoltaico autónomo. Se culminó la conexión de las 
escuelas del medio rural por lo que hoy todas las escuelas del Uruguay cuentan con acceso a la energía 
eléctrica y también conectividad a través del Plan Ceibal orientado a la educación. 

• Planes Comerciales: 
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 Al 31 de diciembre de 2020 se adhirieron al Plan Inteligente 14.969 nuevos clientes, 
marcando un récord de contrataciones anuales desde la creación del plan 

 Se realizó una campaña de adhesión a la THE mediante la cual se adhirieron 1.200 
servicios. 

 Se sumaron 78.837 clientes al envío de factura a través del correo electrónico. 
 Se implementaron nuevamente los beneficios para sectores lácteos y regantes. 
 Se otorgaron beneficios especiales a sectores afectados por la emergencia sanitaria  

• Empleo a personas en situación de vulnerabilidad social: se continuó con la gestión de becas con INAU, 
INISA, Yo Estudio y Trabajo. JND 

• Programas Educativos:   
 Se realizó una nueva edición de BT Profesionales en el marco del Convenio con el 

Consejo de Educación Técnico Profesional (CETP). Se realizó un acuerdo con la 
Universidad Tecnológica (UTEC).  

 El Programa Túnicas en Red realizó una adaptación al contexto de pandemia logrando 
una gran acogida entre los/las participantes de los centros de estudio. 

• Acción Social: Trabajo con Fundación La Muralla y actividades de grupos de Voluntariado. 
• TIC: Hubo un importante desarrollo y soporte tecnológico para implementar trámites a distancia y 

teletrabajo. 
 

RELACIONES LABORALES 
 

• Capacitación y Desarrollo: Se incrementó sustantivamente la capacitación virtual y se desarrollaron 
actividades como la Muestra Artística anual, a distancia. 

• Seguridad: Implementación de la campaña 'Cuando te cuido a vos me cuido yo' 
• Salud: Implementación y seguimiento de importante número de acciones sanitarias en el marco de la 

pandemia. 
• Cobertura de puestos: Se emitieron 585 llamados internos con 4.788 solicitudes de inscripción. Se 

realizaron convocatorias externas con 18143 inscripciones y entregaron 5252 personas en la web la 
documentación solicitada. 

• Equidad de Género: se recibió la auditoría para certificar a toda la empresa en el Nivel 1 del Modelo 
de Calidad con Equidad de Género 

• Gestión del Desempeño: Nuestra empresa comenzó un proceso de Evaluación del Desempeño a todo 
el personal, con una primera experiencia en el 2020. 

  
  
MEDIO AMBIENTE 
 

• Medio Ambiente: se incluye una exhaustiva descripción de las actividades de la empresa en relación 
al medio ambiente. 

• Generación Sostenible: En 2020, un 32,46% correspondió a energía eléctrica aportada por centrales 
hidráulicas, un 44,82% correspondió a energía eléctrica aportada por Parques Eólico, un 8,44% 
correspondió a energía eléctrica a partir de biomasa, un 3,48% correspondió a energía eléctrica 
aportada por parques solares fotovoltaicos. Por tanto, un 89,2% fue generación a partir de energías 
renovables. 

• Movilidad Eléctrica: Apoyo a incorporación de unidades eléctricas para transporte urbano. Ampliación 
de red de recarga eléctrica. 

• Redes Inteligentes: Potenciación de canales de comunicación con clientes. Más de 400.000 medidores 
inteligentes desplegados.  
 

PREMIOS Y DISTINCIONES 

 Premio CIER de Plata: Satisfacción por la calidad percibida. 
 Distintivos DERES por Reacción en tiempos de Pandemia 
 Consultoría Externa: Premio de Calidad Compromiso con la Gestión Pública. 
 Renovación del Sello de Calidad para Auditoría 

 

Principales Actividades 

A continuación se incluye una descripción de las principales actividades operativas de la empresa: Generación, 
Trasmisión, Distribución y Comercialización. 
 
Asimismo se comentarán las políticas ambientales de la empresa y su participación en actividades de asesoramiento 
externo. 
 

Generación 
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Para obtener valores adecuados y sostenibles en el tiempo de los parámetros de disponibilidad y tasa de falla, desde 
el año 1999 se está trabajando en el plan de desarrollo e implantación de un sistema de gestión integrado y en la 
aplicación de un sistema de RCM (Reliability Centred Maintenance). En octubre de 2008 se realizó una auditoría de 
gestión por parte de LSQA-LATU Sistemas SA y Quality Austria – OQS unificando los Sistemas de Gestión de 
Generación Térmica e Hidráulica, estando ahora certificado el  Sistema Integrado de Generación, que incluye lo 
relativo a Calidad, Medio Ambiente y Seguridad y Salud Ocupacional. Es de destacar que por primera vez en UTE y 
en la Administración Pública, una unidad además de recertificar bajo las normas ISO 9001:2000 e ISO 14000:2004,    
sin  exclusiones,  certificó  su  Sistema  de  Seguridad  y  Salud  Ocupacional  según  norma  OHSAS 18001:2007, con 
alcance de Generación Hidráulica. 
 
Ubicación geográfica de las centrales de Generación: 

 
A) Generación hidráulica 
 
El aprovechamiento hidroeléctrico del Río Negro es una importante fuente de energía renovable del país. Forma 
parte del Sistema Nacional de generación con un potencial instalado de 593 MW, lo que significa actualmente el 18% 
del total de las fuentes de generación. 
 
Asimismo, la Central hidroeléctrica Binacional de Salto Grande cuenta con 1890 MW de potencia instalada de los 
cuales 945 MW corresponden a Uruguay y actualmente significan el 31% del total de las fuentes de generación. 
 
La generación hidráulica de UTE (Río Negro) totalizó 2.289 GWh en el año. Esta generación fue un 4,4% menor que 
la total generada en el año anterior. La exportación de energía del Río Negro a Argentina y Brasil representó un 39% 
(888 GWh) de dicho rubro. 
 
La República Oriental del Uruguay tiene una superficie terrestre de 176.215 km2. Limita al sur con el Río de la Plata 
y el Océano Atlántico, al oeste con la República Argentina y al noreste con la República Federativa del Brasil. La 
topografía es en general plana, hay unas pocas elevaciones (cuchillas). Tiene una densa red de cursos de agua siendo 
el río Negro el mayor de los que atraviesan su territorio. 
 
El río Negro nace en la República Federativa del Brasil, en el estado de Río Grande del Sur a unos 50 km. al norte de 
la frontera con la República Oriental del Uruguay. Tiene una extensión total de 850 km. y un desnivel total de 140 m. 
Atraviesa en su recorrido en nuestro territorio (prácticamente de Este a Oeste), rocas de distintas características y 
edades. La superficie de la cuenca es de 71.400 km2 poco más de la tercera parte de la superficie del país, siendo 
3.125 km2 correspondientes al territorio de la República Federativa del Brasil. 
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Central Hidroeléctrica Dr. Gabriel Terra 

La presa y central Hidroeléctrica "Dr. Gabriel Terra", se ubica entre los departamentos de Durazno y Tacuarembó, 
en el paraje denominado Rincón del Bonete a 394 km. de la desembocadura del Río Negro, 22 km. aguas arriba de 
la ciudad de Paso de los Toros, y a 269 km. por carretera de la ciudad de Montevideo. La potencia instalada de esta 
represa es de 152 MW. 

 

Central Hidroeléctrica Baygorria 

La presa y central Hidroeléctrica "Rincón de Baygorria", se ubica entre los departamentos de Durazno y Río Negro, a 
307 km. de la desembocadura del Río Negro, y a 266 km. de la ciudad de Montevideo. Esta represa posee una 
potencia instalada de 108 MW. 

 
 Central Hidroeléctrica Constitución 
 

La presa y central Hidroeléctrica "Constitución", se ubica entre los departamentos de Soriano y Río Negro, en el 
paraje denominado Paso del Palmar, a 157 km. de la desembocadura del Río Negro, y a 295 km. de la ciudad de 
Montevideo. La potencia instalada es de 333 MW. 
 
Las tres centrales hidroeléctricas presentaron la disponibilidad y tasa de falla que se detallan a continuación: 
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B) Generación térmica 
 

UTE cuenta actualmente con varias centrales de generación térmica, todas ellas de su propiedad. Las mismas son la 
Central La Tablada con 200 MW, 70 MW de motores, la Central Punta del Tigre A con 350 MW y la el ciclo combinado 
Punta del Tigre B con 532 MW siendo por lo tanto la potencia actual instalada en Centrales Térmicas de 1152 MW. 

 

Generación Eólica y Biomasa 
 

Parques Eólico Propios 

En 2018 la generación eólica donde participa UTE está compuesta por siete Parques Eólicos; dos de ellos son 
propiamente de UTE (Juan Pablo Terra y el Complejo Ing. Emanuel Cambilargiu) y el resto mediante la participación 
de UTE bajo diferentes figuras. Estos Parques son Artilleros, Pampa, Palomas, Arias y Valentines. La producción total 
de los dos parques propios de UTE en el año fue de 287 GWh 

Finalizado el 2018, la situación de los parques eólicos de UTE es la siguiente: 
• Juan Pablo Terra (Departamento de Artigas): Cuenta con 28 aerogeneradores de 2,4 MW de potencia. La 

producción del año fue 224 GWh. 
• Complejo Ing. Emanuel Cambilargiu (Departamento de Maldonado): Está formado por los parques 

Caracoles I y Caracoles II. Cada parque cuenta con 5 aerogeneradores de 2 MW de potencia. La producción 
del año fue 63 GWh. 

 

Parques Eólicos con participación de UTE 

 
Artilleros (Departamento de Colonia): es de propiedad de la Empresa ROUAR S.A., siendo UTE y ELETROBRAS 
accionistas con el 50% cada una. Cuenta con 31 aerogeneradores de 2,1 MW de potencia. La producción del año fue 
143 GWh. 
 
 

Parque Eólico bajo la modalidad de Leasing Operativo 

 
Palomas (Departamento de Salto): Contrato con la Empresa NICEFIELD S.A. con usufructo de UTE por 20 años. Cuenta 
con 35 aerogeneradores de 2.0 MW de potencia. Durante el ejercicio se produjo la recepción del parque y la 
producción del año fue 235 GWh. 
 

Proyectos de generación eólica bajo la modalidad Power Purchace Agreement (PPA) 

 
UTE participa como desarrollador, gestor e inversor en 3 proyectos eólicos, los vehículos de propósito especial 
(fideicomisos y sociedad anónima) para los mismos, tienen firmados un PPA a 20 años, mediante el cual UTE se 
compromete a comprar el 100% de la energía que estos parques produzcan. 
 

• Parque eólico Pampa (Departamento de Tacuarembó): Es propiedad del Fideicomiso Financiero Pampa, 
teniendo UTE certificados de participación por el 20%. Cuenta con 59 aerogeneradores de 2.4 MW de 
potencia. La producción del año fue de 456 GWh. 

• Parque eólico Arias (Departamento de Flores): Es propiedad del Fideicomiso Financiero Arias, teniendo 
UTE certificados de participación por el 20%. Cuenta con 35 aerogeneradores de 2.0 MW de potencia. La 
producción del año fue 242 GWh. 

 
Parque eólico Valentines (Departamentos de Florida y Treinta y Tres): Es propiedad de Areaflin S.A., teniendo UTE 
acciones que representan el 20% del capital social. Cuenta con 35 aerogeneradores de 2.0 MW de potencia. La 
producción del año fue de 263 GWh. 
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Proyectos de generación en base a biomasa 

 
En el marco de la política nacional de cambio de matriz energética, UTE está apuntando también al desarrollo de 
proyectos de generación de energía eléctrica proveniente de materia orgánica (biomasa). 
 
En tal sentido ha firmado contratos de compra de energía a empresas privadas de planta de celulosa, arroceras y 
otras, que generan energía para su autoabastecimiento y venden a UTE el excedente. Asimismo, se está analizando 
la participación de UTE en asociación con privados para el desarrollo de proyectos de biomasa. 
 
 
Trasmisión 

En esta etapa se realiza el transporte de la energía eléctrica desde los generadores a los centros de consumo; el 
despacho de cargas del sistema eléctrico nacional de alta y extra alta tensión que incluye el despacho de energía 
económico involucrando las operaciones de exportación e importación; y  la gestión de las comunicaciones de la 
Empresa. 
 
La Ley N° 16.832 de Marco Regulatorio del Sector Eléctrico crea un mercado mayorista de electricidad para cuyo 
funcionamiento es imprescindible la existencia de una red de transporte y una operación del sistema que coordine 
el conjunto generación - transporte - demanda, para posibilitar el tránsito libre de la energía negociada entre los 
productores y los consumidores, garantizando que la demanda quede cubierta en todo momento y al menor costo. 
 
Se pone a disposición de los agentes del mercado una red de transporte fiable, garantizando el acceso a los distintos 
agentes en condiciones de igualdad. 
 
La UTE es responsable de la gestión de la red de transporte, debiendo: 

 
• Operar y mantener la red eléctrica de Trasmisión en condiciones adecuadas para el transporte de energía 

entre los Centros de Generación, las Interconexiones Internacionales y los Centros de Consumo. 
 

• Adecuar sus  instalaciones  realizando  las  renovaciones  del  equipamiento  y  las  ampliaciones menores 
de modo de mantener la funcionalidad de las mismas. 

 
• Identificar  y  promover  las  ampliaciones  que  permitan  mantener  al  Sistema  en  óptimas condiciones 

de funcionamiento, tanto técnicas como económicas. 
 
La creciente participación de agentes privados, auto productores o generadores puros, en la generación y 
comercialización a nivel mayorista de energía eléctrica, ha impulsado la instrumentación de los mecanismos 
previstos en la Ley de Marco Regulatorio. En este contexto, UTE ha celebrado   en 2008 un acuerdo con la 
Administración del mercado Eléctrico (ADME) para proporcionarle los servicios de Despacho de Cargas. 
 
 
 La Red de Transporte 

La Red de Transporte posee una extensión de 5.789 km., cubriendo la totalidad del país bajo un sistema radial e 
incluyendo una importante interconexión con el sistema argentino a partir del ente binacional Salto Grande en 500 
kV, y otra de menor porte con el sistema brasileño. 
 
Las redes de alta tensión poseen una potencia total instalada en transformadores de 9.069 MVA. Las mismas están 
dispuestas en 150kV para la mayor parte del país y en 500kV desde Salto Grande hasta San Carlos en el departamento 
de Maldonado, pasando por Montevideo. 
 
La red es operada a través de una tecnología que incluye equipos de maniobra a distancia, control, protecciones, 
telecontrol, comunicaciones y electrónica de potencia. 
 

 Interconexión con Argentina 

Desde 1980 Uruguay se encuentra fuertemente interconectado con Argentina en 500 kV, a través de las dos 
interconexiones del llamado cuadrilátero de Salto Grande, construido junto con dicha central binacional. 
 
Hasta el año 1999, tuvo lugar un comercio de energía ocasional, dentro del marco del Convenio de Interconexión 
firmado por los dos países con motivo de la central Salto Grande. A partir del año 2000, y luego de la firma de Notas 
Reversales entre ambos países, se habilitó adicionalmente el comercio por la interconexión, mediante contratos. 
 
Desde el año 2004 y ante las limitaciones que se han presentado en el mercado energético argentino, se ha 
dificultado la concreción de nuevos contratos, sin embargo se han desarrollado una serie de mecanismos de 
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intercambios “spot” a los que se ha sumado la posibilidad de importar energía proveniente de Brasil a través de la 
Conversora de frecuencia Garabí, utilizando el sistema de transporte de Argentina. 
 

Interconexión con Brasil 

• Interconexión Rivera – Livramento 
 

La diferencia de frecuencias entre los sistemas (Argentina y Uruguay en 50 Hz y Brasil en 60 Hz) ha establecido una 
mayor dificultad en los procesos de integración con las redes eléctricas de Brasil. Como primera etapa de integración 
entre sus sistemas eléctricos, en 1997, UTE, Eletrobrás y Eletrosul firmaron los contratos relativos a la Interconexión 
Rivera - Livramento, 70 MW, 150/230 kV (kilovoltios), con conversora de frecuencia back-to-back, localizada próxima 
a la estación uruguaya Rivera 150 kV y conectada a la red de 230 kV de ciudad de Livramento. Dicha interconexión 
se encuentra operativa tras su inauguración en el año 2001. 
 
A partir del año 2004 se ha acordado la posibilidad de intercambios de energía procedente de excedentes térmicos 
e hidráulicos de vertimiento,  requiriéndose  la contratación de una empresa Comercializadora a efectos de gestionar 
estas compras en el mercado brasilero. Actualmente existe un contrato con la comercializadora TRADENER LTDA 
para gestionarlas. 
 
Adicionalmente se han habilitado intercambios de energía de vertimiento turbinable así como energía de 
emergencia operativa, que son compensados a través de cuentas corrientes entre los sistemas. 

 

• Interconexión del Sur    
 

El proyecto de interconexión en 500 kV con Brasil permitirá la realización de comercio spot o de oportunidad de 
energía con el sistema eléctrico brasileño, así como la realización de contratos de suministro con potencia 
garantizada que puedan pactarse con empresas de ese país. 
 
El proyecto consta de las siguientes instalaciones: 

 
o Ampliación de la instalación San Carlos 500 kV 
o Línea San Carlos – Melo en 500 kV, en 50 Hz 
o Estación de transmisión Melo 500 kV 
o Convertidora de frecuencia en Melo 
o Línea Melo – frontera en 525 kV, en 60 Hz 
o Línea frontera – subestación terminal en Brasil en 525 kV, en 60 Hz. 
o Ampliaciones de subestación terminal en Brasil en 60 Hz. 

 
 

El monto total de inversiones del proyecto es de aproximadamente USD 330MM. Para la realización del Proyecto se 

formó una sociedad anónima integrada por la Corporación Nacional para el Desarrollo y UTE, que realizará una parte 

de la inversión. 

 Distribución 

Hasta fines de los ochenta, los distintos agentes tuvieron una actitud pasiva, no existió una política energética 
explícita. En este período, no hubo amenazas de ingresos de nuevos productos o sustitutos. En esas condiciones, la 
participación de la electricidad en el consumo final por fuentes, pasó del 8,6 % en 1970, al 17,3% en 1988. 
 
Desde inicios de los noventa, el proyecto de mejora de gestión (PMG), entre otros cambios de organización y enfoque 
impuestos en UTE, sentó las bases para un cambio en la estrategia competitiva, con una visión “desde la demanda”, 
tendiente a influir en los hábitos de consumo de los clientes. En ese aspecto, se destaca la incorporación de las 
funciones de marketing y comunicación externa, hasta ese momento no desarrolladas, por prevalecer hasta ese 
momento una estrategia de “adentro hacia fuera”. 
 
En ese nuevo contexto y sobre la base de la nueva orientación, restringida en su accionar por el ordenamiento legal 
para el sector público, la participación de la electricidad en el consumo final por fuentes siguió creciendo. 
 
La participación creciente de la electricidad en el consumo final por fuentes, responde a crecimientos de las ventas 
en el mercado interno. En el período 1990-2000 las ventas de energía crecen a una tasa acumulativa anual del 7%. 
 
En los años siguientes, luego de superada la coyuntura de crisis económica en los años 2000-2003, las ventas vuelven 
a crecer en el período 2004 - 2008 a una tasa del 3,90% anual.  
 
En el período 2009 – 2020 las ventas crecieron a una tasa promedio del 3% anual. 
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El grado de acceso a las redes de UTE, que en las condiciones actuales es un indicador del grado de electrificación del 
país, también contribuyó al incremento del peso de la electricidad respecto a otras fuentes. El mismo se obtiene de 
los datos censales y resulta del análisis de las viviendas particulares ocupadas que usan la luz eléctrica como fuente 
de iluminación. A la fecha se encuentra electrificada más del 99,8% de la población, correspondiendo un 99,6 los 
casos que lo hacen a través de conexión a Red Eléctrica y 0,2% por batería con algún sistema de generación. 
 
La electricidad compite con otras fuentes energéticas y su posición en el mercado depende, en cada momento, de la 
libertad de elección de los demandantes. A su vez, ello es función de múltiples variables pero principalmente de las 
tecnologías disponibles y de los precios de cada una de las fuentes energéticas alternativas. 
 
Con la entrada en vigencia del nuevo marco regulatorio, los clientes finales quedan divididos en dos categorías: 
“clientes libres” y “clientes regulados”. Los clientes regulados o cautivos, son aquellos que mantendrán la 
característica hoy por todos conocida en el país. Es decir, seguirán comprando a la unidad comercial del distribuidor, 
en nuestro caso DYC, pagando una tarifa regulada. Los clientes libres, podrán comercialmente obviar a UTE, no así 
técnica o físicamente, comprando directamente a un generador o a un comercializador en el mercado mayorista y 
pagarán un “peaje” a UTE por utilizar sus redes. 
 
Entre los años 2012 y 2021 se aprobaron decretos por parte del Ministerio de Industria, Energía y Minería que 
reglamentan le remuneración que recibirá Distribución por concepto de peajes por el uso de sus redes de ST y MT, 
esperándose para 2021 el decreto del peaje de BT. 
 
La “estructura tarifaria” o “escala de tarifas” es el medio por el cual se pretende recoger la variabilidad de costos 
(horarios, diarios, estacionales, zonales), para asignarlos a los clientes según sus respectivas responsabilidades en el 
origen de los mismos. Este principio es recogido en nuestro país por el marco legal vigente, que establece que las 
tarifas deben reflejar los costos, con prescindencia del carácter social o jurídico del cliente o el destino final de la 
energía eléctrica utilizada. 
 
En función de esas características y de los cambios que se vienen registrando en el mercado energético, en los últimos  
años  UTE  ha  venido  renovando  gradualmente  su  estrategia  comercial  con  la  aplicación  de  tarifas inteligentes, 
bonificaciones de consumo por la aplicación de determinadas tecnologías, planes de promoción para la compra de 
electrodomésticos, bonificaciones y premios por buen pagador. 
 
El 1° de enero de 2006 entró en vigencia el Reglamento de Calidad de Servicio de Distribución de Energía Eléctrica. 
Este Reglamento establece metas de continuidad del suministro que en caso de no ser cumplidas obliga a UTE a 
aplicar bonificaciones en las facturas de los clientes afectados. 
 
En lo que respecta a la Calidad del Producto Técnico (niveles de tensión), a partir del 1° de Julio de 2006 se inició la 
implementación de campañas de medición a nivel de centros de transformación con lo que se elaboran los informes 
para el Regulador a efectos de su control. Al igual que ocurre con Calidad de Servicio, este Reglamento establece 
metas de niveles de tensión que en caso de no ser cumplidas obliga a UTE a aplicar bonificaciones en las facturas de 
los clientes afectados. 
 

Sistema de Distribución 

Es una extensa red de conductores aéreos y subterráneos y un conjunto de estaciones y subestaciones 
transformadoras. La mayor parte de la energía que recibe el sistema de Distribución proviene de las estaciones 
transformadoras de Trasmisión, y en menor grado de generadores distribuidos que inyectan potencia directamente 
a las redes de distribución, en cantidad creciente en los últimos años, en virtud del Marco Regulatorio vigente. El 
sistema de Distribución opera con redes de subtrasmisión (60 kV y 30 kV), de media tensión (22 kV, 15 kV y 6 kV) y de 
baja tensión (0.22 kV y 0.4 kV). 

 

Este sistema de distribución está en permanente evolución debido a la incorporación de nuevos clientes y 
generadores distribuidos, ampliaciones para mejora de la calidad del servicio y sustitución de instalaciones o 
equipamiento que llegan al final de su vida útil. 

 

Entre la gran variedad de componentes que conforman la red de distribución, los elementos de mayor importancia 
son: 

 

-los transformadores, que reducen la tensión a valores adecuados para el transporte de la energía y suministro a los 
distintos clientes, existiendo por lo menos uno por estación y subestación, 

-las  líneas  aéreas,  conformadas  por  conductores  de  aluminio  con  alma  de  acero,  aleación  de aluminio, aluminio 
o cobre, montados sobre columnas de hormigón o postes de madera, 

-los  cables  subterráneos, conformados  por  conductores  de  cobre  o  aluminio  aislados  en  papel impregnado en 
aceite o materiales termoplásticos, 

-los  disyuntores y seccionadores, que permiten abrir y cerrar los circuitos tanto en condiciones normales como en 
situaciones de falla, existiendo varios por estación y subestación, 
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-los automatismos, que actúan en caso de producirse situaciones anormales con la finalidad de proteger las 
instalaciones frente a sobrecargas y sobretensiones, 

-los equipos de medición, de control y de seguridad ubicados en cada suministro, de múltiples tipos de acuerdo a la 
tarifa de cada cliente, y que constituyen el elemento final que vincula la red con el consumidor final. 

 

La diversidad de materiales y equipos instalados en la red, con antigüedad muy dispar, conlleva a la coexistencia de 
diferentes tecnologías que de cierta forma complejizan las tareas de operación y mantenimiento. 

 

Dado el tamaño de la red y en atención a la continuidad del servicio y a razones de economía, sólo es posible adoptar  
nuevas  tecnologías  al  momento  de  ampliar  o  renovar  los  equipos  e  instalaciones.  El  cambio  más significativo 
en ejecución es la implementación de un plan de renovación sistemática de la red, consistente en la sustitución de 
los niveles de tensión de 30 kV, 6 kV y 0,22 kV, por 22 kV y 0,4 kV, y cuyo objetivo es aumentar la eficiencia del sistema. 
Entre las tecnologías más destacables se pueden mencionar las siguientes: 

 

-sustitución de los cables aislados en papel impregnado en aceite, por cables aislados con materiales termoplásticos 
para todos los niveles de tensión. 

-sustitución  de  la  tecnología  de  montaje  de  estaciones  y  subestaciones  en  mampostería,  por equipamiento 
modular de reducido tamaño. 

-sustitución de la línea aérea convencional en BT por línea aérea preensamblada con conductores de aluminio. 

-sustitución de transformadores con tanque de expansión por transformadores herméticos con cuba expandible. 

-sustitución de la línea aérea convencional en MT desnuda por línea protegida para zonas arboladas. 

-implantación en todo el país de un sistema de automatización y telecomando (SCADA) de estaciones y puntos de 
operación intermedios, soportado por redes de fibra óptica, telefonía fija o red digital de telefonía  

-comunicaciones soportadas por sistemas trunking, GPS, radio enlaces, fibras ópticas, enlaces vía satélite, etc. 

-sistemas informáticos corporativos, en tecnologías centralizada y descentralizada, redes de PC's, etc. 

 

Dada la fuerte exposición de la red de Distribución a los avatares climáticos, en los últimos años se han desarrollado 
acciones que brindan mayor resiliencia al sistema de distribución. A los usos de tecnologías antes descritas, se le 
agregan acciones orientadas a fortalecer la capacidad de los apoyos de las líneas (postes y columnas), asegurar  
respaldos a las actividades críticas (hospitales, agua corriente, etc) o a adecuación de redes en zonas inundables.   
 

Tecnología de gestión y automatización de la Red 

Las actividades de Distribución se sustentan en la introducción continua de tecnologías de gestión y de 
automatización. Esa política se inició en el año 1989 con el Proyecto de Mejora de la Gestión (PMG). Esta estrategia 
tecnológica consistió en la implantación de los sistemas informáticos corporativos que dan soporte a todas las 
actividades de la empresa (Distribución, Comercial, Finanzas, Personal, Abastecimientos, entre otros). 

 

En una primera etapa fueron implantados los Sistemas de Gestión Comercial (SGC), de Gestión de Incidencias (SGI) y 
de Gestión de Trabajos (SGT). El SGC permite gestionar el ciclo comercial y la atención al cliente personalizada. El SGI 
es un instrumento esencial para la recepción de reclamos por Telegestiones y para el seguimiento de las incidencias 
en la Red por los CMD (Centros de Maniobra de Distribución). El SGT permite hacer uso de la normalización de 
materiales y de proyectos tipo de las instalaciones y realizar el seguimiento de las obras de Distribución registrando 
la incorporación a la red de las unidades físicas para su control contable. 

 

En una segunda etapa, iniciada en 1995 con el Proyecto de Gestión de Redes (PGR), se procedió con la implantación 
de funciones avanzadas de operación de redes, que utilizan una base de datos georreferenciada que contiene toda la 
red de AT, MT y BT. 

 

Este proyecto lanzó también un plan de Telecontrol de la Red de Distribución y concretó la integración del sistema 
SCADA al Sistema de Gestión de Distribución (SGD). 

 

En el correr de la primera década del siglo, se renovaron los sistemas originales, ampliando el alcance de 
funcionalidades. Asimismo, se actualizaron e incorporaron sistemas dotando capacidades para los procesos de 
Planificación y por otro lado para Mantenimiento, sentando las bases para la gestión de activos.  

 

El Plan de Telecontrol, permitió que para 2016 ya estuvieran tele controladas prácticamente la totalidad de las 
Estaciones de la red de ST de Distribución y sus salidas de MT. Asimismo permitió avanzar de manera importante en 
el telecontrol de puntos intermedios en la red de MT para la de comando y supervisión a distancia, permitiendo 
acortar tiempos de detección de las faltas y la restitución más ágil desde los centros de control.  Este sistema 
disponibiliza información que permite detectar en forma precoz las necesidades de mantenimiento, brindar 
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información para los estudios de diagnóstico y planificación de la red y aportar medidas de parámetros necesarios 
para los reportes al Regulador y para la gestión comercial. 

Como evolución natural de esta expansión del telecontrol se avanza en lo últimos años hacia mecanismos de 
Automatización de la Localización, Aislamiento  y Reposición que se enmarcan en el proyecto de Redes Inteligentes. 
Asimismo en la Digitalización de las Estaciones según norma 61850 y la gestión remota de dispositivos.  

 

A partir de 2017 se generaliza el uso de la oficina móvil (celulares) como mecanismo de dialogo, registro y gestión de 
actividades de campo. 

 

La incorporación masiva de medidores inteligentes permite la incorporación de registros e información en línea para 
la atención de los clientes, la calidad de servicio la respuesta y diálogos con el cliente y la optimización de procesos 
internos. Aspectos hoy aun en desarrollo en el proyecto de Redes Inteligentes. 

 

DYC dispone de una infraestructura de atención telefónica (Departamento de Telegestiones). Este servicio cuenta con 
540 líneas donde 60 operadores atienden las 24 horas, los 365 días del año. La capacidad de atención de este centro 
es de 5000 llamadas por hora. Para ello se tiene a disposición un número de llamada gratuito para todo el país 0800 
8111 y uno abreviado para el área metropolitana 1930. Este servicio es publicitado en forma continua por distintos 
medios en todo el país (facturas, radio, televisión, prensa, folletos, etc.). 

 

La información recibida por los clientes es actualizada en la base de datos al momento de entablarse la comunicación 
telefónica. Por ejemplo: una solicitud de cambio de nombre (gratis para el cliente), se hace efectiva en  la  base  de  
datos  al  momento  del  requerimiento,  enviándose  el  contrato  al  domicilio  para  confirmar  la transacción 
efectuada. Esta modalidad es similar para otros trámites de índole comercial (refacturación, duplicado de factura, 
aumento de potencia contratada, etc.). 
Ante el llamado de parte de un cliente por interrupción en el servicio, Telegestiones ingresa on-line el reclamo en 

la base de datos. 

 
Redes Inteligentes 

 
UTE ha introducido cambios en su matriz energética que hacen posible la independencia energética en base a 
generación de origen renovable no convencional. La naturaleza aleatoria de este tipo de generación exige la 
introducción de soluciones que permitan enfrentar la gestión dinámica de la red eléctrica. Asimismo, se entiende 
oportuno facilitar la gestión de la demanda que habilite el consumo de esta energía hacia un nuevo paradigma 
según el cual el consumo sigue a la oferta –sin pérdida de confort-, todo ello en condiciones tales que redunden 
en mayores beneficios para el conjunto de la sociedad. Por otra parte, existe un avance en micro generación cuya 
proliferación introduce un factor de complejidad adicional en la gestión de la red y de su explotación comercial. 
Esta nueva realidad se sustenta con cambios tecnológicos importantes en el terreno de la automatización, la 
posibilidad de acciones a distancia y la disponibilidad de mayor información que permiten un enfoque diferente 
en la gestión del negocio eléctrico. Los nuevos productos y servicios se apoyan en las nuevas tecnologías que en 
su pleno desarrollo devienen en modelos de negocio innovadores. 
 
Con la nueva matriz energética, existen por diseño, excedentes ocasionales y existe por ello una necesidad de 
concentrar esfuerzos en optimizar los mismos, incentivando el consumo nacional a través de nuevos productos y 
servicios comerciales que trasladen a los clientes la nueva realidad energética satisfaciendo la necesidad de 
mayor calidad y menores precios y por otro lado consolidando la posibilidad de intercambios energéticos con los 
países vecinos que permitan la concreción de acuerdos beneficiosos para las partes.  
UTE ha introducido cambios en su matriz energética que hacen posible la independencia energética en base a 
generación de origen renovable no convencional. La naturaleza aleatoria de este tipo de generación exige la 
introducción de soluciones que permitan enfrentar la gestión dinámica de la red eléctrica. Asimismo, se entiende 
oportuno facilitar la gestión de la demanda que habilite el consumo de esta energía hacia un nuevo paradigma 
según el cual el consumo sigue a la oferta –sin pérdida de confort-, todo ello en condiciones tales que redunden 
en mayores beneficios para el conjunto de la sociedad. Por otra parte, existe un avance en micro generación cuya 
proliferación introduce un factor de complejidad adicional en la gestión de la red y de su explotación comercial. 
Esta nueva realidad se sustenta con cambios tecnológicos importantes en el terreno de la automatización, la 
posibilidad de acciones a distancia y la disponibilidad de mayor información que permiten un enfoque diferente 
en la gestión del negocio eléctrico. Los nuevos productos y servicios se apoyan en las nuevas tecnologías que en 
su pleno desarrollo devienen en modelos de negocio innovadores. 
 
Con la nueva matriz energética, existen por diseño, excedentes ocasionales y existe por ello una necesidad de 
concentrar esfuerzos en optimizar los mismos, incentivando el consumo nacional a través de nuevos productos y 
servicios comerciales que trasladen a los clientes la nueva realidad energética satisfaciendo la necesidad de 
mayor calidad y menores precios y por otro lado consolidando la posibilidad de intercambios energéticos con los 
países vecinos que permitan la concreción de acuerdos beneficiosos para las partes.  
 

77



El Proyecto Redes Inteligentes está integrado por los siguientes subproyectos:  
 
- Proyecto MDM (Meta Data Management): su objetivo es el desarrollo e implantación de un sistema de gestión 
de las medidas y eventos provenientes del punto de servicio del cliente. Actualmente este sistema ya se 
encuentra en producción, recibiendo y procesando diariamente toda la información de medidas y eventos 
provenientes de cada uno de los medidores inteligentes instalados. 
 
- Proyecto Consumo Inteligente: su objetivo es el desarrollo de nuevos productos para la promoción de ventas 
incrementales en unidades físicas. Actualmente ha desarrollado el producto Termotanque Inteligente, el cual ha 
demostrado que gestionar la demanda de manera activa es viable. En esta misma línea de acción está trabajando 
en desarrollar nuevos productos comerciales que permitan gestionar la venta de energía por uso, y desarrollando 
una plataforma de gestión de dispositivos IoT accesible a nuestros clientes. 
 
- Proyecto de Movilidad Eléctrica: abarca el diseño y desarrollo de la infraestructura de recarga de vehículos 
eléctricos y del sistema de gestión de la misma, para todo el país, tanto para la flota propia como para el público 
en general. Actualmente se cuenta con una red de puntos de recarga públicos distribuidos a lo largo de las 
principales rutas nacionales, así como en diversos puntos de Montevideo. Se ha implementado una plataforma 
que permite la gestión y consulta desde celulares de dicha red de recarga. 
La empresa cuenta con una de las flotas de vehículos eléctricos más grande del país. 
 
- Proyecto de Medición Inteligente: incluye el proceso de definición, adquisición, ajustes y despliegue de los 
medidores básicos inteligentes, su sistema de gestión de comunicación de datos y la instalación de un Centro de 
Telemedida. A mayo de 2021 ya se llevan instalados más de 500.000 medidores inteligentes, los cuales reportan 
diariamente sus lecturas y eventos al sistema MDM. Desde la óptica de Distribución, dotan de visibilidad a la red 
de BT, permitiendo una gestión más eficiente de la misma, permitiendo detectar los problemas en el mismo 
momento en que se generan. 
 
- Proyecto Sistemas avanzados de Distribución: comprende la unificación de los SCADA (Supervisory Control And 
Data Acquisition), el desarrollo de sistemas de automatización de la red y funcionalidades avanzadas de los 
sistemas de gestión de activos y de operación de las redes de distribución, así como la normalización y 
digitalización de las redes de comunicación internas de las estaciones de transformación. 
 
- Proyecto Relación Omnicanal con Clientes: esta iniciativa apunta al desarrollo de nuevas modalidades de 
comunicación con los clientes a través de la puesta en servicio de canales de acceso basados en el uso de las 
posibilidades ofrecidas por Internet y una futura central telefónica de nueva generación, de forma coherente 
para todos los procesos de atención al cliente.  
Actualmente se ha ampliado la capacidad de la plataforma de manera de evitar las llamadas perdidas cuando los 
clientes necesitan comunicarse con la empresa. La habilitación de otros canales tales como la APP y el uso de 
Whatsapp ha mejorado notoriamente el relacionamiento con los clientes. 
 
- Proyecto Arquitectura TIC: su finalidad es asegurar la definición y sustentabilidad de una arquitectura 
tecnológica que garantice la interoperabilidad entre los sistemas a desarrollar y el soporte del entorno técnico a 
los equipos de desarrollo de aplicaciones (ampliado en el capítulo Gestión de los Recursos bajo el título 
Tecnologías de la Información y Comunicaciones). 
 

Gestión Ambiental 
 

Política Ambiental 
 

UTE, se ha constituido en la primera empresa en contar con una unidad especializada de Gestión Ambiental, y 

de acuerdo con los principios y acciones ambientales que viene implementando desde 1992, declara su 

compromiso de: 

 

• Desarrollar la Gestión Ambiental en UTE como parte de un proceso continuo de mejora de la calidad 
de la Empresa, orientado a la prevención de la contaminación y a un desarrollo sostenible. 

• Adecuar, a través de un proceso gradual y continuo, las instalaciones y actividades existentes de 
generación, trasmisión, distribución y servicios asociados, acorde con los nuevos criterios de 
desempeño ambiental. 

• Enmarcar la Gestión Ambiental en la observancia de las normas municipales y nacionales y en la 
disposición para desarrollar una acción voluntaria de propuesta, iniciativa y colaboración con las 
autoridades nacionales y municipales competentes y con la población en general. 
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• Brindar a todo el personal el apoyo necesario para lograr actitudes proactivas en temas ambientales, 
destacando que el mantenimiento y la preservación de la calidad ambiental son una responsabilidad 
de todos quienes desempeñan tareas en la Empresa. 

• Tomar como marco de referencia las normas legales ambientales internacionales en los casos en que 
no exista legislación nacional. 

• Orientar a los proveedores para que adopten criterios de desempeño ambiental concordantes con los 
de nuestra Empresa. 

• Minimizar cualquier impacto adverso y significativo de los nuevos desarrollos eléctricos, integrando la 
dimensión ambiental en la planificación, ejecución, operación y abandono de los mismos. 

 

Estudios ambientales 

Los estudios ambientales que se realizan en UTE tienen por objetivo: 

 

• identificar los impactos ambientales de los nuevos proyectos eléctricos e instalaciones existentes; 

• cumplir con la legislación nacional vigente y las normas ambientales exigidas por los organismos 
financieros internacionales; 

• aplicar medidas correctivas y preventivas con el fin de evitar y/o mitigar impactos en el medio 
ambiente.  

 

Dentro de estos estudios encontramos: 

- Centrales de generación (térmica, hidráulica, eólica y fotovoltaica) 
- Líneas de alta tensión (mayores o iguales a 150 kV) 
- Obras en faja de defensa de costas y áreas protegidas 
- Servicios relacionados al sector eléctrico (Planta de Impregnación de Madera, Fábrica de Elementos de 

Hormigón Armado, Talleres de Transformadores, Transporte, etc) 
 

a) Diagnósticos Ambientales 

En los diagnósticos ambientales se evalúa la situación actual de las instalaciones de UTE (industriales: CCEE, CCTT, 

CCHH, planta de impregnación de madera, fábrica de elementos de hormigón armado, y de servicios), desde el 

punto de vista medioambiental. 

 

En este sentido, se analiza: 

- Los aspectos del funcionamiento y/o la gestión de las instalaciones que pueden ser mejorables desde 
una perspectiva medioambiental. 

- La legislación relativa a la operación de las instalaciones. 
- Alternativas o mejoras cuya implementación permita optimizar el desempeño ambiental. 
- Evaluación periódicamente de los aspectos identificados y de las mejoras propuestas, así como su 

comparación con estándares o referencias nacionales e internacionales. 
 

b) Estudios de Viabilidad Ambiental 

La Gerencia de Medio Ambiente desarrolló los Estudios de Viabilidad Ambiental que se realizan previo a la 

formulación del proyecto definitivo y la realización del Estudio de Impacto Ambiental. Esta metodología permite 

evaluar y ponderar distintas alternativas de ubicación de un nuevo proyecto eléctrico, identificando aquellos 

sitios ambientalmente viables y seleccionando el sitio óptimo del punto de vista técnico, económico y ambiental. 

Estos estudios analizan el proyecto en cada uno de sus componentes, realizando una identificación y valoración 

preliminar de impactos para determinar y evaluar los grandes impactos que podrían afectar la viabilidad del 

proyecto. 

Los impactos identificados se evalúan en función de las características ambientales del medio en estudio, 

considerando los aspectos físicos, biológicos, socioeconómicos y paisajísticos, permitiendo reducir 

sustancialmente los impactos en el medio ambiente. 
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c) Estudios de Impacto Ambiental 

 

• Estudios de Impacto Ambiental (EIA) exigidos por ley.  
 

Estos estudios se realizan en cumplimiento de la Ley de Evaluación de Impacto Ambiental (Ley 16.466) y su 

decreto reglamentario, que establecen la obligatoriedad de presentar una solicitud de Autorización Ambiental 

Previa para la ejecución de las obras de todo nuevo proyecto. 

 

Los proyectos comprendidos son: centrales de generación hidroeléctrica, centrales de generación 

termoeléctrica, obras accesorias (gasoductos y oleoductos, líneas de trasmisión de energía de 150 kV o más y 

líneas de energía eléctrica de menor tensión en faja de defensa de costas o áreas protegidas). 

 

• Estudios de Impacto Ambiental (EIA) no exigidos por ley.  
 

La Ley de Evaluación de Impacto Ambiental no exige la realización de EIA ni la solicitud de Autorización Ambiental 

Previa de los proyectos de líneas de distribución en media tensión (60, 30 y 15 kV), salvo que se encuentren 

ubicados en la faja de defensa de costas o en áreas protegidas. 

 

No obstante, en función de los lineamientos ambientales establecidos en UTE, se acordó internamente la 

realización de EIA a estos proyectos no comprendidos en la ley, con el fin de establecer medidas correctivas, 

preventivas y de mitigación de los impactos ambientales. 

 

• EIA y otros estudios ambientales exigidos por Organismos Financieros Internacionales.  
 

Independientemente de las exigencias ambientales establecidas por el marco legal nacional, UTE realiza los EIA 

y otros estudios ambientales de las obras y proyectos a ser financiadas por organismos financieros 

internacionales, en cumplimiento de los requisitos ambientales para la obtención de las líneas de financiación. 

 

d) Autorizaciones Ambientales Especiales  

Estos estudios se realizan en situaciones particulares donde ya existe una central de generación en operación la 

cual va a ser ampliada y se evalúa todo el conjunto. 

 

Para obtener la Autorización Ambiental Especial (AAE) de acuerdo a la normativa vigente, se realiza el Estudio 

de Impacto Ambiental y Análisis de Desempeño (EsIA y AD). 

 

Para ello se presenta un AD de las instalaciones existentes y un Plan de Gestión Ambiental para su mejora, y un 

EsIA de las nuevas instalaciones operando conjuntamente con las instalaciones actuales. 

 
e)  Autorizaciones Ambientales durante la operación 

La información generada durante la Gestión Ambiental de las instalaciones es reportada, en los casos que 

corresponda, a la autoridad ambiental competente, principalmente a través de; Autorización Ambiental de 

Operación, Informe Ambiental de Operación (IAO), Informe de Desempeño Ambiental y las Declaraciones 

Juradas de Generación de Residuos Sólidos Industriales y Asimilados. 

 

• Autorización Ambiental de Operación (AAO) 
 

Las instalaciones que requieren la AAO de acuerdo a lo establecido por el decreto 349/2005, deben renovar dicha 

autorización cada 3 años para lo cual se debe realizar un análisis del desempeño ambiental de la instalación así 

como presentar un nuevo Plan de Gestión Ambiental de Operación para los próximos 3 años. 
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• Informe Ambiental de Operación 
 

Los emprendimientos que hayan presentado Solicitud de Desagüe, o aquellos a los que se les haya solicitado 

expresamente por Resolución Ministerial deberán presentar ante DINAMA el Informe Ambiental de Operación, 

periódico (semestral y anual) o mínimo (anual) según corresponda. 

 

En este sentido, la totalidad de las centrales Térmicas y la FEHA presentan IAO. 

 

Este informe incluye información relativa al vertido y monitoreo de efluentes líquidos, monitoreo de emisiones 

atmosféricas y calidad de aire, así como información relativa a la producción del emprendimiento, el consumo 

de energía, combustible, productos químicos y agua. 

 

• Informe de Desempeño Ambiental 
 

La figura del Informe de Desempeño Ambiental surge en la órbita de la operación de Parques Eólicos, para los 

cuales no corresponde la realización de IAO, por lo que se ha establecido en el marco de las Autorizaciones 

Ambientales de Operación este requisito de reporte de información a DINAMA. 

 

Por lo tanto, UTE presenta anualmente un Informe de Desempeño Ambiental por cada Parque Eólico. En este 

informe se incluye información relativa a monitoreo de ruidos, aves y quirópteros, generación de residuos sólidos 

e información general sobre la operación del parque. 

 

• Declaración Jurada de Generación de Residuos Sólidos Industriales y Asimilados 
 

En el marco del Decreto 182/013 y de la resolución 1708/013, UTE presenta ante DINAMA 16 Declaraciones 

Juradas correspondientes a los distintos sectores productivos y de actividad abarcados por la normativa vigente. 

Las Declaraciones Juradas presentadas anualmente corresponden a los siguientes sectores de actividad o 

instalaciones. 

 

Planes de auditoría y seguimiento ambiental 

Una auditoría ambiental es un proceso de verificación sistemático y documentado, a efectos de recabar 

información objetiva, evaluar la misma y determinar si la gestión ambiental de una organización conforma los 

criterios ambientales vigentes. A partir de los resultados es posible, si corresponde, establecer medidas 

correctivas. 

 

UTE contrató una consultoría con una empresa canadiense para la elaboración de un Manual de Auditorías 

Ambientales para centrales de generación (hidroeléctrica y térmica). Se establecieron los criterios ambientales 

a auditar, la metodología de trabajo y la periodicidad de realización. Asimismo, se capacitó al personal técnico 

de UTE que actualmente es responsable de la ejecución de estas auditorías de desempeño ambiental. 

 

Los planes de seguimiento, vigilancia y control ambiental, surgen como resultado de los estudios de impacto y 

las auditorías ambientales realizadas tanto a los proyectos como a las instalaciones en funcionamiento. Los 

planes contienen las acciones que deben tomarse para realizar el seguimiento del emprendimiento desde el 

punto de vista ambiental. 

 

Las auditorías de cierre se realizan para establecer las condiciones ambientales en que se encuentran las 

instalaciones en la etapa de cese de sus actividades. 

Con esta operativa, UTE implementa la gestión ambiental en todas las fases de una instalación (proyecto, obra, 

operación y cese) asegurando la minimización de los impactos negativos que puedan suceder una vez que las 

instalaciones cesan en su funcionamiento. 

 

Emisiones al ambiente 
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Emisiones gaseosas y particuladas 

La gestión de la calidad del aire resulta de fundamental importancia en la operativa de las centrales de 

generación térmica, por lo que UTE monitorea de manera continua y/o periódica tanto la calidad de aire en el 

entorno a las centrales como las emisiones de gases y partículas en todas las chimeneas de dichas centrales. 

 

Dicho monitoreo permite una detección en tiempo real de cualquier desviación y o afectación que se pudiera 

producir. 

 

Por otro lado, la incorporación de gas natural genera una reducción de las emisiones de contaminantes. 

 

Efluentes líquidos y Calidad de agua 

En la operativa normal de las centrales se generan efluentes líquidos. Estos efluentes son sometidos a un 

tratamiento previo a su vertido, con el fin de no afectar el medio ambiente y cumplir con la legislación ambiental 

vigente (Código de Aguas y decretos reglamentarios). 

Asimismo, se cuenta con Planes de Contingencia para derrame de combustibles, ácidos y otros compuestos 

químicos. 

 

Por otra parte, se realizan monitoreos de calidad de agua en los cuerpos receptores de la mayor parte de las 

centrales, así como también monitoreo de agua subterránea para las centrales térmicas de Punta del Tigre y 

Central Batlle y la planta de impregnación de madera 

 

Emisiones sonoras 

UTE realiza monitoreos de contaminación acústica en viviendas y receptores aledaños a sus instalaciones con la 

finalidad de asegurar el cumplimiento de la normativa vigente, tanto a nivel nacional como departamental. 

 

La realización de monitoreos en instalaciones y áreas de influencia de las instalaciones se realiza 

mayoritariamente con equipos propios. 

 

En cada caso se diseña un programa de monitoreo, en el que se establece los puntos de medición, la frecuencia 

de la toma de datos y las técnicas de determinación. 

 

Estos estudios pueden ser puntuales (diagnósticos de situación), periódicos (a intervalos de tiempo) o continuos. 

 

Los resultados permiten definir medidas para mitigar los impactos sonoros que producen las instalaciones 

actuales y futuras de UTE. Entre otras medidas se mencionan la instalación de silenciadores de escapes de vapor 

en Central Batlle, instalación de equipos generadores con silenciadores y el diseño de cortinas forestales. 

 

Emisiones electromagnéticas 

En la operativa normal de toda instalación eléctrica generan campos eléctricos y magnéticos. 

 

En Uruguay, el 28 de febrero de 2014, el Poder Ejecutivo aprobó el Decreto 53/014, que establece los límites de 

exposición a campos electromagnéticos para población en general y para trabajadores, el cual recoge los valores 

propuestos por la Comisión Internacional de Protección contra la Radiación No Ionizante (ICNIRP), las cuales son 

recomendadas por la Organización Mundial de la Salud. 

 

UTE cuenta con un plan de monitoreo de instalaciones tipo donde se registran los valores de campo eléctrico y 

magnético y se comparan con la normativa aplicada. 

 

A su vez, UTE realiza mediciones en el entorno de sus instalaciones, atendiendo solicitudes de la comunidad que piden 

se registren los valores de campo en sus viviendas o en el exterior de las instalaciones próximas a las mismas. 

82



Residuos  

La gestión de residuos en UTE es transversal a todos los sectores de actividad, presentando un conjunto basto y 

diverso sobre el cual se trabaja de forma continua, dando soporte desde GMA a las distintas unidades 

generadoras. De este modo, se busca en primera instancia minimizar la generación, en segunda instancia se 

evalúan alternativas de reutilización, valorización o reciclaje y en tercera instancia se busca dar una disposición 

final adecuada de acuerdo a la oferta nacional de operadores de residuos habilitados.  

 

Se cuenta con Planes de Gestión de Residuos Sólidos para todas las instalaciones, así como también se presentan 

anualmente las Declaraciones Juradas de Residuos a la autoridad nacional de medio ambiente 

 

Avifauna 

Los monitoreos de avifauna se realizan principalmente para las Centrales Eólicas, ya que las zonas en donde se 

establecen los parques son zonas de hábitat de diversidad de especies aves y quirópteros. En este sentido previo 

a la construcción de los distintos parques se realizan líneas de base de 1 año para cada uno de manera de 

determinar el comportamiento de los mismos, para definir y tomar medidas de mitigación en cuanto a posibles 

impactos de la instalación en dicho hábitat.  

 

Posteriormente se realizan monitoreos operativos, dando seguimiento a las diferentes especies y a su 

comportamiento luego de la puesta en marcha del proyecto. 

 

Suelos 

Los monitoreos de suelos se realizan en las instalaciones que lo requieren debido a su operativa y/o a 

contingencias ocurridas. 

 

Mecanismos de desarrollo limpio y el Mercado del Carbono 

El marco de los protocolos vigentes, establece que los proyectos de reducción de emisiones de Gases de Efecto 

Invernadero (GEI) deben contribuir al desarrollo sostenible de los países en desarrollo (países anfitriones, donde 

se desarrollan los proyectos). Este dispone de mecanismos de flexibilidad basados en proyectos siendo el 

Mecanismo de Desarrollo Limpio o MDL uno de ellos. Permite que los países industrializados con compromisos 

de reducción de emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) puedan financiar proyectos de mitigación en 

países en desarrollo que contribuyan a su desarrollo sostenible. 

 

El MDL es aplicable a proyectos que utilicen fuentes de energías renovables como la energía eólica, solar, 

biomasa y eficiencia energética. Uruguay, como país en desarrollo, que no tiene actualmente compromisos de 

reducción de emisiones y cumple con todos los requisitos para que en caso de presentar un proyecto bajo el 

MDL sea elegible. Por este motivo resulta atractivo para la implementación de este tipo de proyectos. 

 

A fines del 2008, UTE se firmó una carta de intención con el Banco Mundial e inició el proceso de negociación 

para la firma del contrato de compra-venta de los Certificados de Reducción de Emisiones (CERs) entre el 

gobierno uruguayo y el Reino de España que se generen del parque eólico de Sierra de los Caracoles, el cual fue 

renovado en el 2020. 

 

Mejoramiento de la Gestión Ambiental en UTE 

En la búsqueda de continuar a la vanguardia, luego de más de 20 años de trayectoria y haber obtenido varios 

premios y reconocimientos por su gestión ambiental tanto a nivel nacional como internacional, UTE redobla su 

apuesta de proceder al Mejoramiento de su Gestión Ambiental Empresarial a través de un Diagnóstico Ambiental 

Integral y un Plan de Acción Ambiental para alcanzar los estándares de las principales empresas eléctricas 

internacionales. 

 

Por su parte y en concordancia con el cambio de la matriz energética, específicamente en lo que hace a los 

proyectos de generación de energías renovables no convencionales, en este período se continúa consolidando 
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una importante actividad ambiental asociada a la instalación de líneas de alta tensión necesarias para optimizar 

esos nuevos proyectos de generación y la satisfacción de una demanda de energía eléctrica más descentralizada. 

Todos estos desarrollos conllevan planes de gestión ambiental que han tenido tanto desde UTE como desde el 

Ministerio de Ambiente un fuerte seguimiento ambiental. 

 
En el marco del compromiso que asume la Empresa en la mejora de su Gestión Ambiental y por intermedio de 

apoyos internacionales, en marzo de 2019 se desarrolla un servicio de consultoría internacional con el siguiente 

alcance: 

• Elaboración del Plan de Gestión Ambiental (PGA) para 5 años. (Finalizado) 

• Formulación y cálculo del conjunto de indicadores de Gestión y Desempeño Ambiental (IGA). 
(Finalizado) 

• Formulación e Implantación de un Sistema Informático de Gestión Ambiental (SIGA), el cual se estará 
en fase de producción en el primer semestre de 2021. 

 

Estos trabajos dan continuidad a los trabajos del Diagnóstico de Gestión Ambiental Integral de UTE realizados en 

la fase previa del Programa de Modernización de la Gestión Ambiental de la empresa cofinanciado por el BID en 

el año 2018. 

 

Adicionalmente, se vienen ejecutando proyectos demostrativos seleccionados entre las líneas de mejora propuestas 

en el Diagnóstico Ambiental. Por su grado de prioridad y relevancia fueron seleccionados tres Proyectos 

Demostrativos: Adecuación de la Planta de Impregnación de Madera, Consultoría para la mejora de la gestión de 

Material Eléctrico en desuso y Adquisición de equipamiento para la mejora en la Gestión de SF6 (análisis de 

equipamiento y logística). 

 
Conex (Consultoría Externa) 

La Consultoría Externa de UTE - CONEX, tiene como finalidad brindar servicios de Asistencia Técnica y Profesional en 

concordancia con los fines de UTE, a organizaciones públicas y privadas del ámbito nacional e internacional, buscando 

posicionarse como referente en la materia. Para ello se basa en los siguientes fundamentos: 

 

• Consultoría centrada en la obtención de resultados a través de la aplicación de las mejores prácticas y la 

innovación permanente. 

• Vinculación de manera indisoluble entre la recomendación y la acción. 

• Asociación del éxito de la consultoría a la satisfacción del cliente, a través de una participación activa y 

comprometida en cada uno de sus proyectos.  

• Rigurosidad técnica para la gestión de proyectos, incluyendo la gestión del cambio y de riesgos.  

 

A partir del año 1993, se ha trasmitido la experiencia y el conocimiento de nuestro equipo de profesionales y técnicos 

a numerosas empresas que confiaron en UTE para alcanzar una mejora de su gestión. No se trata simplemente de 

cambiar sino de transformar las empresas, contribuyendo a la resolución de sus desafíos estratégicos, tecnológicos y 

operacionales. A lo largo de este camino se han desarrollado más de 300 Proyectos en 24 países, con el apoyo de más 

de 1500 consultores.  

 

Dado el conjunto de actividades que se desarrollan en UTE, compuestas por una variedad que trasciende las tareas 

propias del negocio eléctrico, las áreas de colaboración son muy diversas; UTE incursiona en numerosas áreas del 

conocimiento para su propia gestión, lo que pasa a integrarse como parte del capital intelectual de la empresa.  

 

La permanente innovación tecnológica, la introducción de herramientas informáticas y la racionalización de los 

procesos son componentes esenciales en nuestros proyectos, más allá del porte y la complejidad de cada uno en 

particular.  

 

La metodología de trabajo para la Gestión de Proyectos se basa en las mejores prácticas del Project Management 

Institute – PMI® - adecuándolas a la realidad de los Proyectos. En tal sentido, es posible planificar, ejecutar y asegurar 

el cumplimiento de los plazos y objetivos pactados. Asimismo, es parte de la metodología transferir el conocimiento 

necesario para la consolidación de los cambios, de manera de lograr que la organización cliente continué con su 

actividad en forma independiente, una vez finalizado el proyecto. 
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Los proyectos implementados involucran aspectos de desarrollo corporativo y de gestión empresarial, así como temas 

específicos vinculados al negocio eléctrico, que podemos resumir en las siguientes Áreas de Consultoría: 

 

• Desarrollo Organizacional: Desarrollo del fortalecimiento institucional a través de la definición de nuevos 

procesos, adecuación de estructuras organizativas, elaboración de diagnósticos y recomendaciones, 

realizando la administración y seguimiento de proyectos.  

• Informática: Diseño, desarrollo e implantación de sistemas informáticos, así como la implantación y 

adaptación de paquetes según las necesidades del cliente. Consultoría en almacenamiento de datos, diseño 

de redes de comunicación y Centro de Procesamientos de Datos.  

• Comercial: Implementación de herramientas comerciales que comprenden gestión de los datos del cliente 

y de los datos financieros, deudas pendientes, procesamiento de pagos, presupuesto, facturación de 

terceros y gestión de cobro, incorporando así funcionalidades para el soporte en la relación con el cliente.  

• Generación: Asesoramiento en proyectos de generación térmica y cogeneración, dirección de obras y 

operación de centrales térmicas. Generación por fuentes renovables; eólica, fotovoltaica y biomasa. 

Asesoramiento en la incorporación de estas nuevas fuentes de energía a la matriz energética en las redes 

eléctricas; desde la confección de los pliegos, hasta la definición y el uso de los convenios de conexión. 

Asesoramiento para el diseño, la operación y el mantenimiento de redes hidrometeorológicas. Operación 

y mantenimiento de centrales hidroeléctricas de generación, así como ingeniería de seguridad de presas, 

boroscopías de aerogeneradores e inspecciones de palas, entre otras.  

• Trasmisión: Estudios de sistemas de potencia para planificación de redes y especificación de equipamiento 

de alta y extra alta tensión, montaje de transformadores y formación en trabajos con tensión.   

• Distribución: Asesoramiento desde la planificación de redes, análisis y planificación de inversiones y 

telecontrol hasta el servicio de mantenimiento de subestaciones. Desarrollo de proyectos de 

automatización, de estudios de demanda y pérdidas técnicas, análisis de costos de distribución y tarifas 

eléctricas.  

• Telecomunicaciones: Asesoramiento en gestión de telecomunicaciones para empresas de energía y 

empresas con requisitos de telecomunicaciones para sistemas de misión crítica.   

• Capacitación técnica: Servicios de capacitación técnica respaldados por la experiencia y la metodología 

aplicada en UTE, para sus propios funcionarios. Dictado de capacitación In Company ajustando los cursos a 

la necesidad del cliente.  
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Resumen de Cifras Operativas 
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VIII. INFORMACIÓN DEL FIDUCIARIO Y PRÁCTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO  
 

 
República Administradora de Fondos de Inversión S.A. actúa como Fiduciario de la presente emisión de Títulos de 
Deuda del Fideicomiso.  
 
A continuación se detalla información relevante del Fiduciario a la fecha del presente Prospecto.  
 
1. INFORMACIÓN GENERAL 
 
Desde agosto 2004 la compañía está autorizada por el Banco Central del Uruguay para desarrollar actividades como 
Fiduciario en fideicomisos financieros. 
 
Domicilio: 25 de Mayo 552 
Telefax: 2915-9066 
E-mail: fideicomiso@fideicomiso.com.uy 
 
2. PERSONAL SUPERIOR 
 
A continuación, se detalla la nómina del personal superior que integra República Administradora de Fondos de 
Inversión S.A. y los antecedentes curriculares: 
 
A. Directorio 

 
Presidente  Salvador Ferrer Carámbula 
Vicepresidente Alejandro Lafluf 
2ndo Vicepresidente Max Sapolinski  
Director  Pablo Sitjar Pizzorno  
Director  Leandro Francolino 

 
B. Personal Superior 

 
Gerente General  Jorge Castiglioni 

 
C. Síndico 

Sebastián Pérez 
 
D. Comité de Auditoría y Vigilancia 

 
Sebastián Pérez 
Ana Lorenzo 

 
E. Auditores externos 

 
Deloitte S.C 

 
F. Auditores internos 

KPMG Uruguay 
 
 
G. Estados financieros 

 

Se incluyen como Anexo los últimos estados financieros del fiduciario. 

H. Organigrama y Código de Ética 
 

Se incluyen en Anexo de este Prospecto. 
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3. ANTECEDENTES PERSONAL SUPERIOR 
 
Salvador Ferrer Carámbula - Presidente 

Es economista egresado de la UDELAR, ejecutivo profesional en finanzas con vasta trayectoria en el sistema financiero 

con experiencia práctica en financiamiento estructurado, corporativo y banca de inversión. 

Se ha desempeñado en diversos cargos en Citibank NA, Uruguay: Director de Banca Corporativa, Gerente de 

Estructuración y Ventas de Tesorería, Gerente de Instituciones Financieras, entre otros. 

Actualmente es Presidente del Banco de la República Oriental del Uruguay y de República AFISA. 

Alejandro Lafluf- Vicepresidente 

Es abogado egresado de la UDELAR. Master en derecho tributario por Universidad de Montevideo y Master en 

políticas públicas por la Fundación Iberoamericana de Administración y política pública.  

Ex asesor de la Dirección General Impositiva y profesor adjunto del Master de Derecho Tributario aplicado en ORT.  

Actualmente es Vicepresidente del Banco de la República Oriental del Uruguay. 

Max Sapolinski – Segundo Vicepresidente  

Es Contador Público egresado de la UDELAR.  

Cuenta con vasta experiencia en la actividad pública, habiéndose desempeñado como miembro de la Asesoría 

Económico Financiera del Ministerio de Transporte y Obras Públicas, integrante alterno del Directorio de la Caja de 

Jubilaciones y Pensiones de Profesionales Universitarios, Director General de Secretaría del Ministerio de Turismo, 

Subsecretario del Ministerio de Economía y Finanzas, Subsecretario del Ministerio de Turismo y Director de la Unidad 

Reguladora de Servicios de Energía y Agua (URSEA). En Octubre de 2019, fue electo Senador suplente.  

Actualmente es Segundo Vicepresidente del Banco de la República Oriental del Uruguay y de República AFISA. 

Pablo Sitjar Pizzorno – Director  

Es contador público egresado de la Universidad de la República y posee un M.Sc. del Massachusetts Institute of 

Technology (MIT). Docente de Finanzas de Instituciones Financieras y Finanzas Internacionales en la Universidad de 

la República, y de Finanzas Internacionales e Instrumentos Derivados en la Universidad de Montevideo. 

Cuenta con vasta experiencia en el sistema financiero, habiendo trabajado en Goldman Sachs & Co. (NY) y Banco 

Surinvest en Uruguay. Fue director de Renmax Sociedad de Bolsa y presidente de la Bolsa de Valores de Montevideo. 

Actualmente es Director del Banco de la República Oriental del Uruguay y de República AFISA. 

Leandro Francolino - Director  

Es Doctor en Derecho egresado de la UDELAR. Es docente de la Facultad de Derecho de la UDELAR en las cátedras de 

Metodología de la Investigación Jurídica y Filosofía y Teoría General del Derecho. 

Cuenta con una vasta experiencia, habiéndose desempeñado como consultor del MEF y como Asesor de la Presidencia 

y Vicepresidencia del BHU.  

Actualmente es Director del Banco de la República Oriental del Uruguay y de República AFISA. 

Jorge Castiglioni Pons - Gerente General   

Es Contador Público / Licenciado en Administración egresado de la UDELAR. Ha sido docente de la Facultad de Ciencias 

Económicas de la UDELAR y desde 2008 es docente de la Universidad Católica del Uruguay en materia Contable 

Financiera. 

Cuenta con casi 30 años de experiencia, siendo Gerente de Administración y Finanzas de Bacardi-Martini, Frigorífico 
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Canelones SA, Perses SA, Sudamtex de Uruguay SA, entre otros.  

En 2006 es designado Gerente de Administración de REPÚBLICA AFISA, cargo que desempeñó hasta enero de 2015, 

cuando fuera designado Gerente General. 

Sebastián Pérez – Sindico / Comité de Auditoría y Vigilancia  

Es Contador Público egresado de la UDELAR, tiene un posgrado de Derecho en los Mercados Financieros y es Magister 

en Integración y Comercio Internacional. Ha complementado su formación con cursos y seminarios de diversas 

materias empresariales y económicas. Docente de la Universidad de Montevideo, en Política Industrial y de Servicios 

desde el año 2009, además integra tribunales de evaluación de trabajos académicos. 

Es Asesor Económico y Director de Estudios Económicos de la Cámara de Industria del Uruguay desde 2009, 

previamente fue Jefe de Departamento de Estudios Económicos de la CIU y Socio Director en ELESÉ Soluciones 

Empresariales desde 2006.  

Se desempeña como Sindico de REPUBLICA AFISA desde 2004 y miembro de su Comité de Auditoria y Vigilancia desde 

su creación en 2013. 

Ana Lorenzo Figueroa - Comité Auditoría y Vigilancia  

Es Contadora Pública egresada de la UDELAR, cuenta con un posgrado en finanzas de la misma Universidad. Docente 

de Facultad de Ciencias Sociales de la UDELAR en el Posgrado de Gestión Bancaria.  

Ingresó al Banco República en el año 1985 desempeñándose en diversas áreas de la Institución tales como Créditos, 

Planificación Estratégica, Oficina de Políticas y Control de Riesgos, así como Tesorera de la Institución en el período 

2000-2012. 

Actualmente es Gerente de Conglomerado BROU, coordinando a las empresas integrantes del Grupo (República 

AFISA, República Negocios Fiduciarios, Microfinanzas S.A. y República AFAP) y desde mayo de 2018 es integrante del 

Comité de Auditoría y Vigilancia de República AFISA. 

 
4. CÓDIGO DE ÉTICA 
 
Se adjunta el Código de Ética como anexo al presente Prospecto. 
 
 
5. PRÁCTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO 
 
La Fiduciaria tiene implementadas prácticas de Gobierno Corporativo dentro de su organización que aseguran el 
cumplimiento del art. 184.1 y siguientes del Título VII Capítulo I de la RNMV del BCU en lo pertinente a los siguientes 
numerales: 
 

a. Competencia ética y profesional de los directores, administradores y personal superior 
 
En cumplimiento del art. 184.2, el Directorio está integrado por cuatro miembros de los cuales ninguno desempeña 
funciones ejecutivas. La asamblea de accionistas ha tomado en consideración para su designación que todos los 
miembros verifican requisitos suficientes para la gestión del negocio y el control de los riesgos asociados. 
 
En el caso del personal superior, éste cuenta con experiencia en el gerenciamiento así como con capacitación 
específica en materia fiduciaria. 
 

b. Estructura equilibrada, con una clara definición de roles y responsabilidades 
 
República AFISA cuenta con los servicios de una consultoría en RRHH la cual asesora en el mantenimiento de una 
estructura organizacional adecuada y la descripción del 100% de los cargos del personal de la Compañía, definiendo 
las tareas y las responsabilidades asociadas a cada cargo. 
 
 
 
 

c. Sistemas de control confiables 
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República AFISA cuenta con sistemas de control interno, cuyo objetivo es permitir enfrentar los riesgos operativos de 
la compañía y dar seguridad razonable que se alcanzarán los objetivos de la misma. Dicho sistema es periódicamente 
revisado y actualizado en base a la normativa vigente en la materia y a las necesidades de la Compañía. 
 
El sistema de control tiene sus pilares en la planeación y control de gestión, evaluación de personal, el cumplimiento 
de normas y procedimientos y el sistema de Información y comunicación. Estos pilares tienen relevancia en sí mismos 
y a su vez influyen entre sí y todos conforman un sistema integrado. 
 

d. Aplicación de Estándares Internacionales  
 
En los estados contables de la fiduciaria como en el de cada fideicomiso, se aplican normas internacionales de 
información financiera emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting 
Standards Board – IASB), y reguladas a través de lo establecido en los decretos 291/04 y 124/11 
 
República AFISA realiza la divulgación al mercado y en especial a sus socios o accionistas, en forma completa, puntual 
y exacta, de los estados contables con la periodicidad que establece la Superintendencia de Servicios Financieros del 
BCU y las Bolsas en las que actúa. 
 

e. Comité de Auditoría y Vigilancia + Auditoría Interna 
 
La Compañía cuenta con un Comité de Auditoría y Vigilancia. El mismo es un órgano que depende directamente del 
Directorio, al que asesora en las materias de su competencia. 
 
Los ingresos de sus miembros no están vinculados directa ni indirectamente con los resultados económicos de la 
sociedad. Este Comité no se ha integrado con personal que desarrolla tareas gerenciales o administrativas en la 
sociedad, en sus controladas o en la sociedad controlante. 
 
El Comité reporta al menos en forma bimestral al Directorio y anualmente a la Asamblea de Accionistas, y tiene como 
cometidos principales: 
 

1. Contribuir a la aplicación y permanente actualización del sistema de gestión y control interno y vigilar el 
cumplimiento de las prácticas de gobierno corporativo, efectuando las recomendaciones que entienda 
pertinentes. 

2. Revisar y aprobar el plan anual del Auditor Interno, así como su grado de cumplimiento y examinar los 
informes emitidos por el mismo. 

3. Proponer la selección, nombramiento, reelección y sustitución del Auditor Externo o firma de Auditores 
Externos, así como las condiciones de su contratación. 

4. Conocer los estados contables anuales así como toda otra información financiero contable relevante. 
5. Revisar los dictámenes de auditoría externa y evaluar periódicamente el cumplimiento de las normas de 

independencia de los auditores externos. 
6. Realizar el seguimiento de las recomendaciones hechas tanto por el Auditor Interno como por los Auditores 

Externos, en particular, sobre las debilidades de control detectadas, a efectos de asegurar que tales 
debilidades sean subsanadas en plazos razonables. 

7. Controlar internamente el cumplimiento de las leyes y reglamentaciones vigentes, de las normas de ética e 
informar respecto de los conflictos de intereses que llegaren a su conocimiento. 

 
El Comité presenta anualmente, su informe a la Asamblea de Accionistas, el cual incluye sus principales actividades y 
hechos correspondientes al ejercicio terminado, así como las conclusiones y recomendaciones surgidas de su 
actuación, dejando constancia en las actas de Asamblea de la consideración del mencionado informe. 
 

f. Un plan de negocios con objetivos, presupuestos y flujos financieros anuales 
 
La compañía elabora un presupuesto anual, el cual es aprobado por el directorio al inicio de cada ejercicio económico. 
Con frecuencia mensual, se realiza el seguimiento del mismo analizando las principales desviaciones y tomando 
medidas correctivas en caso de corresponder. 
 

g. Código de Ética 
 
La Compañía cuenta con un Código de Ética vigente, aprobado por el Directorio en el año 2016, el que ha sido 
debidamente comunicado a todo el personal y se encuentra publicado en la web interna de la compañía. 
 
 

h. Auditores Externos 
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Se realiza la contratación de Auditores Externos para la elaboración de todos los informes de auditoría y revisión 
limitada que establece la Superintendencia de Servicios Financieros del BCU, de reconocida trayectoria en el mercado 
y que se encuentren inscriptos en el Registro de Auditores Externos del Banco Central del Uruguay. 

 
i. Calificadoras de Riesgos  

 
República AFISA contrata Calificadoras de Riesgos de reconocido prestigio profesional y ético para la emisión de los 
informes de calificación que corresponden a cada emisión y sus revisiones periódicas. 

Asimismo, desde el año 2016 la compañía se somete a un proceso de calificación externa de sus riesgos operativos. 
La empresa encargada de realizar la calificación ha sido Fix Scr Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. 

La calificación asignada es 2+FD(uy). Esta nota corresponde a un escalón por debajo de la máxima puntuación: “La 
Institución calificada en este nivel demuestra un alto nivel de habilidad y desempeño en los aspectos evaluados. Su 
organización, tecnología, así como también sus sistemas de operación, comunicación y control son de alta calidad’. 

j. Verificación del cumplimiento de todos los requisitos legales y reglamentarios frente a la Auditoría 
Interna de la Nación y la Superintendencia de Servicios Financieros 

 
k. El Código de Ética de la empresa contempla la privacidad y confidencialidad de la información que debe 

manejar el personal en el desarrollo de sus tareas. 
 
En él se establece que de ninguna forma la información de la base de datos, contactos, etc., podrá ser utilizada por el 
personal para fines diferentes a un correcto desempeño. En especial deberá observarse el cumplimiento de las 
normas sobre información privilegiada a que refiere el artículo 246.1 y siguientes de la RNMV. 
 
6. ACCIONISTAS 

 
El 100% del paquete accionario de República Administradora de Fondos de Inversión S.A. pertenece al Banco de La 
República Oriental del Uruguay. 

7. ESTADOS FINANCIEROS 
 

Se incluyen como Anexo los estados financieros del Fiduciario. 
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Anexo I 
 
 

CONTRATO DE FIDEICOMISO   
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Anexo II 

 

MODELO DE DOCUMENTO DE EMISIÓN  

DE TÍTULOS DE DEUDA 

 

 

 

  

133



 

134



FIDEICOMISO FINANCIERO LINEA CIERRE DEL ANILLO DE TRANSMISIÓN DE 
500 kV (TACUAREMBÓ-SALTO) 

 
DOCUMENTO DE EMISIÓN  

 
TÍTULOS DE DEUDA  

 
En Montevideo, el [●] de [●] de 202[…] República Administradora de Fondos de 
Inversión S.A. en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso Financiero Linea Cierre 
del Anillo de Transmisión de 500 kV (Tacuarembó-Salto) (en adelante el 
“Fiduciario”), representado en este acto por [●] y [●], en sus calidades de apoderados, 
con domicilio en 25 de mayo 552, por el presente emite títulos representativos de deuda 
conforme a los siguientes términos y condiciones. 
 
1. ANTECEDENTES 
 
El presente Documento de Emisión se celebra de acuerdo a lo establecido en el 
Contrato de Fideicomiso de fecha 10 de marzo de 2021 celebrado entre el Fiduciario y 
la Administración Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas (en adelante, el 
“Contrato de Fideicomiso”) y su modificación por sustitución de fecha 28 de diciembre 
de 2021, y establece los términos y condiciones en los que el Fiduciario emite los Títulos 
de Deuda a favor de los Titulares de Títulos de Deuda, en la forma que se detalla en 
este Documento de Emisión, en el Contrato de Fideicomiso y en el Prospecto. 
 
2. DEFINICIONES 
 
Los términos en mayúsculas tendrán el mismo significado que el atribuido a los mismos 
en el Contrato de Fideicomiso. 
 
3. TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LOS TÍTULOS DE DEUDA  
 
Por el presente Documento de Emisión, el Fiduciario emite títulos representativos de 
deuda escriturales (en adelante los “Títulos de Deuda”) a favor de los Titulares de Títulos 
de Deuda, de acuerdo con los términos y condiciones que se indican a continuación. 
 
Los derechos de los Titulares de Títulos de Deuda están sujetos a las limitaciones y 
condiciones establecidas expresamente en el Contrato de Fideicomiso, el Prospecto y 
en el presente Documento de Emisión. Por el hecho de adquirir los Títulos de Deuda, 
los Titulares de Títulos de Deuda reconocen conocer el Prospecto y el Contrato de 
Fideicomiso y declaran aceptar todos los términos del mismo. 
 
3.1. Monto y moneda de los Títulos de Deuda 
 
Los Títulos de Deuda son emitidos en Unidades Indexadas por un monto total de UI 
[………….] (Unidades Indexadas […………]).  
 
El valor nominal de cada Título de Deuda es de UI 1 (Unidades Indexadas uno).  
 
No se admitirán transferencias, gravámenes o afectaciones fraccionadas de los Títulos 
de Deuda.  
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3.2. Garantía  
 

Los Títulos de Deuda están garantizados y serán exclusivamente pagados con los 
Activos que forman parte del patrimonio del Fideicomiso, en las condiciones 
establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en este Documento de Emisión, sin 
perjuicio de la Opción de Venta otorgada por UTE de acuerdo a lo establecido en la 
cláusula 6 de este Documento de Emisión. 
 
Al adquirir los Títulos de Deuda, los Titulares de Títulos de Deuda comprenden y 
aceptan que los derechos emergentes del Título de Deuda, están sujetos a los términos, 
condiciones y limitaciones que se indican en el Contrato de Fideicomiso, y que en ningún 
caso el texto de este Documento de Emisión modifica, extiende o anula las 
estipulaciones expresamente contenidas en dicho documento. 
 

3.3. Interés 
 
El capital de los Títulos de Deuda devengará un interés compensatorio sobre saldos 
pagadero en cada Fecha de Pago, calculado a una tasa del [●].00% lineal anual desde 
la Fecha de Emisión. A efectos del cálculo de los intereses, se tomará la base de un año 
de 360 días y meses de 30 días. 
 
3.4. Pagos de capital e intereses. Período de Gracia. 
 
El plazo de los Títulos de Deuda será hasta el 15/10/2048 y los pagos serán realizados 
semestralmente esculpido de acuerdo al siguiente cuadro: 
 

Fecha 
Porcentaje del monto 

de capital de la Emisión 
(%) 

 Fecha 
Porcentaje del monto 

de capital de la Emisión 
(%) 

15/04/2025 1,39%  15/04/2037 2,08% 
15/10/2025 1,30%  15/10/2037 2,02% 
15/04/2026 1,44%  15/04/2038 2,15% 
15/10/2026 1,34%  15/10/2038 2,10% 
15/04/2027 1,49%  15/04/2039 2,23% 
15/10/2027 1,40%  15/10/2039 2,17% 
15/04/2028 1,54%  15/04/2040 2,30% 
15/10/2028 1,46%  15/10/2040 2,25% 
15/04/2029 1,59%  15/04/2041 2,38% 
15/10/2029 1,51%  15/10/2041 2,33% 
15/04/2030 1,65%  15/04/2042 2,46% 
15/10/2030 1,57%  15/10/2042 2,41% 
15/04/2031 1,70%  15/04/2043 2,54% 
15/10/2031 1,63%  15/10/2043 2,50% 
15/04/2032 1,76%  15/04/2044 4,93% 
15/10/2032 1,69%  15/10/2044 3,38% 
15/04/2033 1,82%  15/04/2045 2,66% 
15/10/2033 1,75%  15/10/2045 2,63% 
15/04/2034 1,88%  15/04/2046 2,69% 
15/10/2034 1,82%  15/10/2046 2,65% 
15/04/2035 1,95%  15/04/2047 2,71% 
15/10/2035 1,88%  15/10/2047 2,68% 
15/04/2036 2,01%  15/04/2048 2,74% 
15/10/2036 1,95%  15/10/2048 1,49% 

 
Los pagos se realizarán en cada Fecha de Pago en Pesos Uruguayos al valor de las 
Unidades Indexadas del día en que se haga efectivo el pago. En caso que alguna Fecha 
de Pago resulte ser un día no-hábil, el pago se realizará el primer Día Hábil siguiente a 
dicha Fecha de Pago, aplicándose siempre el valor de la UI del día de pago. 
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Durante el Periodo de Gracia, en cada fecha de Integración se procederá a capitalizar 
los intereses devengados a dicha fecha, pasando a integrar el monto nominal del capital 
a pagar a cada Titular. Lo dispuesto precedentemente, es sin perjuicio del pago de 
Intereses que correspondiere en cada Fecha de Pago. En cada Fecha de Pago se 
procederá a abonar los Intereses devengados desde la última Integración 
 
3.5. Falta de Pago 
 
La falta de pago a su vencimiento de cualquier cuota de capital y/o intereses, hará 
exigible el pago de la totalidad del capital adeudado y de los intereses correspondientes 
bajo los Títulos de Deuda.  
 
La falta de Pago a su vencimiento de capital o intereses hará exigible una tasa de interés 
moratorio anual equivalente a [--] puntos porcentuales por encima de la tasa de interés 
compensatorio, calculado sobre los saldos de capital e intereses a partir de la falta de 
pago a su vencimiento de capital y/o intereses.  
 
3.6. Limitación de responsabilidad 
 
EL FIDUCIARIO NO ASUME RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL ALGUNA FRENTE 
A LOS TITULARES, POR LA FALTA DE PAGO DE LOS TITULOS DE DEUDA.  
 
LOS BIENES DEL FIDUCIARIO NO RESPONDERÁN POR LAS OBLIGACIONES 
CONTRAÍDAS EN LA EJECUCIÓN DEL FIDEICOMISO Y POR LA EMISION DE LOS 
TITULOS DE DEUDA. ESTAS OBLIGACIONES SERÁN SATISFECHAS 
EXCLUSIVAMENTE CON LOS BIENES DEL FIDEICOMISO, DE ACUERDO CON EL 
ARTÍCULO 8 DE LA LEY 17.703. 
 
4. PAGO A LOS TITULARES DE TITULOS DE DEUDA 
 
Los pagos correspondientes a los Títulos de Deuda serán efectuados por el Fiduciario 
en cada Fecha de Pago, sin perjuicio de lo establecido en la cláusula 7. 
 
El Fiduciario como emisor de los Títulos de Deuda y de acuerdo a las normas tributarias 
vigentes, procederá a retener en todos los casos el Impuesto a la Renta que 
corresponda sobre cada pago de intereses de los Títulos de Deuda, excepto en el caso 
de aquellos Titulares de Títulos de Deuda que no les corresponda la aplicación de 
retenciones de Impuesto a la Renta de las Personas Físicas (“IRPF”) o Impuesto a la 
Renta de No Residentes (“IRNR”) y que notifiquen expresamente al Fiduciario, previo a 
cada Fecha de Pago, que no corresponde realizar dicha retención por su tenencia de 
Títulos de Deuda. 
 
A los efectos de emitir el resguardo por la retención efectuada, el Titular deberá 
presentarse ante el Fiduciario para que éste confirme su tenencia al momento de la 
retención y emita el respectivo resguardo.  
 
5. PROCEDIMIENTO DE PAGO 
 
Los pagos se realizarán por el Fiduciario (como “Agente de Pago”) a través de la 
transferencia electrónica a la cuenta indicada por el Titular a tales efectos al momento 
de anotarse en el Registro. 
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El Fiduciario no asume responsabilidad alguna ante el Titular en caso de que dicha 
transferencia no fuera posible, o si se produjeran demoras o inconvenientes de 
cualquier naturaleza durante la transferencia, salvo casos de dolo o culpa grave del 
mismo. El Fiduciario cumplirá con ordenar la transferencia a la cuenta indicada por el 
Titular, siendo todos los riesgos y costos asociados a la misma de cuenta de dicho 
Titular. 

 
6. OPCION DE VENTA OTORGADA POR UTE 
 
UTE otorgó a favor de los Titulares que sean propietarios de Títulos de Deuda, una 
opción irrevocable de vender los Títulos de Deuda que sean de su propiedad a UTE a 
su valor nominal, por un precio equivalente al capital e intereses adeudados por el 
Fideicomiso a la fecha de la venta (el “Precio de la Opción de Venta”), y en las 
condiciones establecidas en este contrato (la “Opción de Venta”).   
 
La Opción de Venta se mantendrá vigente y válida mientras existan montos adeudados 
bajo los Títulos de Deuda. 
 
La Opción de Venta podrá ser ejercida por cada Titular que posea Títulos de Deuda, en 
caso que se produzca falta de pago a su vencimiento de cualquier cuota de capital y/o 
intereses bajo los Títulos de Deuda y dicho incumplimiento se mantenga (un “Evento de 
Incumplimiento”).  
 
A tales efectos, el Titular interesado en hacer uso de la Opción de Venta, deberá notificar 
a la Entidad Representante el ejercicio de la misma, una vez ocurrido un Evento de 
Incumplimiento. La notificación a la Entidad Representante será en el domicilio 
establecido en este Contrato.  
 
La Entidad Representante confirmará la existencia de un Evento de Incumplimiento, y 
una vez confirmado el mismo, notificará a UTE el ejercicio de la Opción de Venta por 
parte del Titular dentro de los diez días corridos siguientes a recibida la notificación del 
ejercicio de la Opción de Venta, indicando el Precio de la Opción Venta a la fecha en 
que se debe realizar la compra de los Títulos de Deuda.  
 
Ante el ejercicio de la Opción de Venta por algún Titular, UTE se obliga a adquirir los 
Títulos de Deuda sobre los que se haya ejercido la Opción de Venta, y realizar el pago 
del Precio de la Opción de Venta a los diez días corridos de recibida la notificación de 
la Entidad Representante, contra la transferencia de los Títulos de Deuda 
correspondientes. 
 
El no ejercicio de la Opción de Venta por cualquier Titular ante la ocurrencia de 
un Evento de Incumplimiento, no podrá ser considerada ni interpretada como 
una renuncia del Titular a ejercer la misma en el futuro, siempre que en tal 
momento se mantenga la existencia de un Evento de Incumplimiento.  
 
7. OPCION DE COMPRA A FAVOR DE UTE 
 
UTE tiene la opción irrevocable de canjear a la par por igual valor nominal, todos los 
Títulos de Deuda que se encuentren en circulación, por títulos de deuda de oferta 
pública que sea emitidos por UTE (los “Nuevos Títulos de Deuda”), que contengan 
idénticos términos a los Títulos de Deuda en cuanto a misma moneda, igual plazo, igual 
tasa de interés, mismas amortizaciones, mismas fechas de pago, cotización en bolsa y 
calificación de riesgo igual o superior (la “Opción de Compra”). 
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La Opción de Compra podrá ser ejercida por UTE en cualquier momento durante la 
vigencia de los Títulos de Deuda. A tales efectos, UTE deberá notificar a la Entidad 
Representante y al Fiduciario del ejercicio de la misma.  
 
Ante el ejercicio de la Opción de Compra por parte de UTE, la Entidad Representante 
deberá notificar a los Titulares el ejercicio de la misma, dentro de los diez días corridos 
siguientes a recibida la notificación del ejercicio de la Opción de Compra. 
 
En tal caso los Titulares estarán obligados a transferir los Títulos de Deuda a cambio de 
los Nuevos Títulos de Deuda. Por el solo hecho de adquirir los Títulos de Deuda, los 
Titulares autorizan a la Entidad Representante a solicitar a la Entidad Registrante la 
transferencia de los Títulos de Deuda a UTE, contra la entrega de los Nuevos Títulos de 
Deuda.  
 
La transferencia y canje de los Títulos de Deuda por los Nuevos Títulos de Deuda deberá 
realizarse dentro de los treinta días siguientes a notificado el ejercicio de la Opción de 
Compra.  
 
8. REGISTRO DE LOS TITULOS DE DEUDA 
 
8.1) Registro 
 
La Entidad Registrante llevara un Registro en el que se anotaran el número de orden y 
tipo de cada Título de Deuda, los pagos realizados por los mismos que corresponden a 
cada Titular, y los datos identificatorios del Titular. También se inscribirán en el Registro 
de Valores Escriturales todos los negocios jurídicos que se realicen con los Títulos de 
Deuda y cualquier otra mención que se derive de sus respectivas situaciones jurídicas, 
así como sus modificaciones.  
 
El Registro podrá llevarse por medios físicos o electrónicos.  
 
Los Titulares podrán obtener constancia de dicho Registro de Valores Escriturales 
presentándose en dependencias de la Entidad Registrante y solicitando la emisión de la 
misma, mediante la impresión de la consulta de posición de su cuenta Títulos. La 
emisión de esta constancia no importara inmovilización de la cuenta. En caso de que el 
Titular requiera la emisión de un certificado de legitimación en los términos previstos en 
el art. 45 y siguientes de la Recopilación de Normas de Mercado de Valores – Libro I, 
podrá solicitarlo a la Entidad Registrante.  
 
Cualquier modificación en la titularidad de los Títulos de Deuda, así como cualquier 
constitución o transmisión de los derechos reales y/o gravámenes sobre los mismos, 
deberá ser notificada a la Entidad Registrante por su Titular registrado, a los efectos de 
que realice la transferencia contable correspondiente. Los nuevos inversionistas o 
titulares de derechos reales deberán registrarse previamente en la Entidad Registrante. 
Todos los adquirentes o titulares de derechos reales sobre los Títulos de Deuda deberán 
presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la documentación que esta le 
requiera a tales efectos.  
 
La transmisión de Títulos de Deuda, así como la constitución de derechos reales sobre 
los mismos, serán oponibles frente a terceros recién desde el momento en que se haya 
practicado por parte de la Entidad Registrante, la inscripción de dicha transferencia o 
constitución de derechos reales.  
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El día en que el Fiduciario pague a los Titulares la totalidad de lo adeudado (capital más 
intereses), comunicará esta circunstancia a la Entidad Registrante, y esta Entidad 
Registrante procederá a darles de baja del respectivo Registro en las cuentas de los 
Titulares de los Títulos de Deuda. Mientras ello no suceda la Entidad Registrante 
mantendrá las anotaciones en cuenta.  
 
En caso de duda sobre la titularidad de los derechos sobre los Títulos de Deuda o en 
cualquier caso que así lo entienda conveniente, la Entidad Registrante podrá requerir la 
opinión de un asesor letrado independiente, o una sentencia declarativa de la Justicia, 
a fin de asegurar la regularidad de su conducta como encargado del Registro de Valores 
Escriturales, lo cual será suficiente respaldo de la decisión que pueda adoptar la Entidad 
Registrante a los efectos de dejar a salvo su responsabilidad, salvo dolo o culpa grave.  
La Entidad Registrante no será responsable de los gastos generados por tales consultas 
o procedimientos judiciales, salvo que exista responsabilidad de la Entidad Registrante 
por el manejo del Registro. Fuera de los casos de responsabilidad de la Entidad 
Registrante, dichos gastos serán de cargo del Titular de los Títulos de Deuda o del 
patrimonio del Fideicomiso, según corresponda.  
 
La Entidad Registrante podrá negarse – sin incurrir en responsabilidad – a registrar a 
cualquier suscriptor como Titular si considerase que el mismo no fuera aceptable para 
la Entidad Registrante, en función de normas de prevención de lavado de activos y de 
conocimiento del cliente.  
 
8.2. Características de los Títulos de Deuda:  
 
Los Títulos de Deuda serán escriturales, siendo de aplicación los artículos 14 y 
siguientes de la ley Nº 18.627.  
 
La Entidad Registrante emitirá a los Titulares que resulten del Registro, una constancia 
escrita acreditante de su calidad de tal, con los gastos identificatorios del Titular, valor 
nominal y residual de los Títulos de Deuda y cualquier otra constancia o aclaración que 
la Entidad Registrante estime conveniente.  
 
Para la emisión de una nueva constancia a un Titular, respecto del cual ya se hubiera 
emitido una constancia, deberá presentarse la constancia anterior. En caso de extravío 
o hurto de tal constancia, la Entidad Registrante podrá exigir la constitución de garantías 
suficientes por parte del solicitante para la emisión de una segunda constancia, o el 
cumplimiento de los procesos o requisitos que estime pertinentes para anular la 
constancia emitida con anterioridad.  
 
8.3. Transferencia de los Títulos de Deuda:  
 
La transferencia de derechos de los Titulares de los Títulos de Deuda se operará 
únicamente luego de que cedente y cesionario comuniquen al Fiduciario por escrito su 
decisión de transferir los derechos correspondientes a uno o más Títulos de Deuda y 
que el nuevo Titular registre su firma y cumpla con aquellos recaudos que establezca la 
Entidad Registrante, suscribiendo la documentación que estime necesaria. La Entidad 
Registrante inscribirá la transferencia de derechos en el Registro dentro del Dia Hábil 
siguiente de cumplidos todos los requisitos exigidos por la Entidad Registrante.  
 
La Entidad Registrante solo reconocerá como Titulares de los derechos representados 
por el Titulo de Deuda a quienes figuren registrados como Titulares en el Registro.  
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En caso de venta de un Título de Deuda, deberá solicitarse la cancelación del Título 
de Deuda anterior, y la emisión de uno o más nuevos Títulos de Deuda por los valores 
correspondientes a los nuevos Titulares. 

 
9. MODIFICACIÓN DE LAS CONDICIONES DE LA EMISIÓN 
 
La Asamblea de Titulares de Títulos de Deuda por el voto conforme de dos o más 
Titulares, cuyos Títulos de Deuda representen un valor nominal superior al 75% (setenta 
y cinco por ciento) de los Títulos de Deuda emitidos y en circulación a la fecha de que 
se trate, podrá resolver modificar las condiciones de emisión de los Títulos de Deuda, 
en cuanto al: 

 
(a) modificar las condiciones de emisión de los Valores;  

 
(b) consagrar la forma de enajenación de los bienes del patrimonio fiduciario; 

 
(c) designar a la persona que tendrá a su cargo la enajenación del patrimonio 

como unidad de los bienes que la conforman;  
 

(d) la extinción del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial del 
Fideicomiso;   

 
(e) la sustitución de la Entidad Representante. 

 
(f) La remoción del gestor 

 
Mientras no se haya integrado la totalidad de los Títulos de Deuda suscriptos, los 
Titulares no podrán adoptar ninguna resolución que modifique el Contrato de 
Fideicomiso o el Documento de Emisión. Asimismo, en ningún caso podrán los Titulares 
afectar negativamente o modificar los Contratos del Proyecto ni los términos de los 
Documentos de Financiación sin el previo consentimiento escrito de la Entidad 
Financiadora. 
 
10. ACTUACIÓN DE LOS TITULARES DE TITULOS DE DEUDA 
 
Las disposiciones relativas a la actuación de los Titulares de Títulos de Deuda, a las 
Asambleas de Titulares, a su competencia y reglamentación, y a las resoluciones que 
obligan a todos los Titulares de Títulos de Deuda se encuentran establecidas en el 
Contrato de Fideicomiso.  
 
El Fiduciario queda expresamente autorizado a informar a cualquier Titular de Títulos 
de Deuda que así lo solicite por escrito, indicando su voluntad de promover una decisión 
de la Asamblea de Titulares, una nómina de los nombres y domicilios registrados de los 
Titulares. Al adquirir los Títulos de Deuda, los Titulares de Títulos de Deuda reconocen 
y aceptan que autorizan expresamente al Fiduciario a otorgar dicha información, con el 
alcance establecido en dicha cláusula del Contrato de Fideicomiso.  
 
11. ENTIDAD REGISTRANTE 
 
La Bolsa  Electrónica de Valores del Uruguay  S.A. actúa como Entidad Registrante de 
la presente emisión, siendo el encargado de llevar el Registro, de acuerdo a los términos 
incluidos en el presente Documento de Emisión y en el Contrato de Entidad Registrante.  
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12. ENTIDAD REPRESENTANTE 
 
La Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A. actuará como representante de los 
Titulares de los Títulos de Deuda, de acuerdo a lo previsto por el artículo 73 de la Ley 
18.627 y en el Contrato de Entidad Representante. 
 
13. COTIZACION 
 
Los Títulos de Deuda cotizarán en BEVSA y/o la Bolsa de Valores de Montevideo. 
 
BEVSA Y LA BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO NO ASUMEN 
RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTÍA, POR LOS VALORES 
EMITIDOS POR EL FIDEICOMISO, NI POR EL CONTENIDO DEL PROSPECTO, QUE 
TUVO A LA VISTA. ASIMISMO, NI BEVSA/BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO 
NI SUS DIRECTIVOS, GERENTES PRINCIPALES O ASESORES, EFECTÚAN UNA 
RECOMENDACIÓN O PREDICCIÓN ALGUNA RESPECTO DE LA INFORMACIÓN 
CONTENIDA EN EL PROSPECTO DE EMISIÓN, SOBRE EL FIDEICOMISO, SOBRE 
EL O LOS NEGOCIOS PROPUESTOS, NI SOBRE TODAS LAS INSTITUCIONES QUE 
EN FORMA DIRECTA O INDIRECTA PARTICIPAN EN O CON EL FIDEICOMISO, NI 
ASUMEN RESPONSABILIDAD ALGUNA PRINCIPAL NI DE GARANTÍA POR LOS 
VALORES EMITIDOS POR EL FIDEICOMISO. BEVSA/BOLSA DE VALORES DE 
MONTEVIDEO NO ASUME LA OBLIGACIÓN DE REPRESENTAR A LOS TITULARES 
DE LOS VALORES EMITIDOS POR EL FIDEICOMISO ANTE CUALQUIER 
INCUMPLIMIENTO DEL EMISOR, SALVO QUE LA INSTITUCIÓN HUBIERE SIDO 
DESIGNADA ENTIDAD REPRESENTANTE DE LOS MISMOS. 
 
14. PROSPECTO 
 
El Fiduciario ha elaborado el Prospecto, en base a la información económica, financiera 
y comercial que le fuera suministrada por el Fideicomitente. 
 
15. RATIFICACION Y ACEPTACION 
 
La adquisición de los Títulos de Deuda por parte de los Titulares de Títulos de Deuda 
supone la ratificación y aceptación del presente Documento de Emisión, el Prospecto, 
el Contrato de Fideicomiso, así como de todos los demás contratos, estipulaciones, 
términos y condiciones de la emisión de los Títulos de Deuda. 
 
16. COMUNICACIONES 
 
Todas las notificaciones, solicitudes, demandas u otras comunicaciones que el 
Fiduciario realice a los Titulares de Títulos de Deuda, se considerarán debidamente 
efectuadas cuando las mismas sean enviadas por cualquier medio fehaciente al 
domicilio que el Titular de cada Título de Deuda haya declarado en el Registro que lleva 
el Fiduciario. 
 
17. JURISDICCION Y COMPETENCIA 
 
Los Títulos de Deuda y las relaciones entre el Fiduciario, el Fideicomiso y los Titulares 
de Títulos de Deuda estarán sujetos a las leyes de la República Oriental del Uruguay y 
quedan sometidos a la jurisdicción de los tribunales de la ciudad de Montevideo. 
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18. REGISTRO DE LA EMISION DE TITULOS DE DEUDA 
 
La presente emisión de Títulos de Deuda se realiza en un todo conforme con la ley 
18.627 de fecha de 2 de diciembre de 2009 y reglamentaciones vigentes, y fue inscripta 
en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay según Resolución de fecha 
[………..] que habilita su oferta pública bajo la ley 18.627. 
 
 
Por República Administradora de Fondos de Inversión S.A., en su calidad de Fiduciario 
del Fideicomiso Financiero Línea Cierre del Anillo de Transmisión de 500 kV 
(Tacuarembó-Salto). 
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Anexo III 
 
 

CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE  
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Anexo IV 
 
 

CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE   
Y 

DECLARACIÓN JURADA 
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Anexo V 
 
 

CONTRATO DE GESTIÓN  
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Anexo VI 
 

CONTRATO DE OPCIÓN  
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Anexo VII 
 

INFORME DE CALIFICACIÓN DE RIESGOS  
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INFORME DE 
CALIFICACIÓN 
10 de noviembre de 2021 
 

Informe de revisión completo 
 
CALIFICACIONES ACTUALES (*) 
 
Calificación de emisor en 
moneda local 

AAA.uy/EST 

  

CALIFICACIONES ANTERIORES (*) 
 
Calificación de emisor en 
moneda local  

AAA.uy/EST 

 

  
 

  

(*) Calificaciones de Riesgo asignadas por Moody’s Local
AR Agente de Calificación de Riesgo S.A.  

Para mayor detalle sobre las calificaciones asignadas ver la
sección Información complementaria, al final de este
reporte.  

 

 

CONTACTOS 

Pablo Artusso +54.11.5129.2656 

Head of Corporate Finance & Insfrastructure 
Pablo.artusso@moodys.com 
 

 

 

SERVICIO AL CLIENTE 

Argentina / Uruguay +54.11.5129.2600

 
 

 

 

Fideicomiso Financiero Línea Cierre del Anillo de 
Trasmisión de 500 KV Tacuarembó – Salto  
 

Antes denominado “FF Cierre del Anillo de Transmisión de 500 KV –(Tacuarembó – Salto)” 

 

El proyecto comprende la construcción de diversas líneas aéreas de transmisión de energía  de 500 
kV entre Tacuarembó y Salto, y de estaciones de transformación en Chamberlain y Melo, en 
conjunto con transformadores, reactores y diversas obras de edificación y de telecomunicaciones 
asociadas. 

Las emisiones calificadas, por un monto de hasta UI 800 millones, se realizan bajo la estructura del 
Fideicomiso Financiero Línea Cierre del Anillo de Trasmisión de 500 KV (Tacuarembó – Salto), cuyo 
fiduciario y agente de pago es República Administradora de Fondos de Inversión S.A. y cuyo 
fideicomitente y gestor es la Administración Nacional de Usinas y Transmisiones Eléctricas (UTE). 

El fideicomiso tendrá un plazo de vigencia hasta octubre de 2048 y será financiado por UTE 
(aproximadamente USD 31 millones como aporte de capital), un préstamo con el BID Invest 
(aproximadamente USD 86,7 millones) y la emisión calificada de títulos de deuda denominados en 
unidades indexadas por el equivalente a USD 86,7 millones. 

Los títulos de deuda del fideicomiso tendrán una tasa de interés fija a licitar y amortizaciones de 
capital semestrales con un período de gracia hasta marzo de 2025. El período de construcción se 
estima finalizará en 2024 y el repago de la deuda depende del contrato de leasing operativo firmado 
con UTE, donde la compañía se compromete a pagos semestrales desde el segundo semestre de 
2024 independientemente del avance de obra. 

En caso de incumplimiento en los pagos de amortización de capital y/o intereses, los tenedores 
tienen una opción de venta irrevocable de sus títulos de deuda a UTE por un precio equivalente al 
capital e intereses adeudados a la fecha de ejercicio.
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Resumen 

Moody’s Local AR (“Moody’s Local Uruguay”) afirma la calificación de emisor de largo plazo en moneda local del Fideicomiso 

Financiero Línea Cierre del Anillo de Transmisión de 500 KV –(Tacuarembó – Salto) (antes denominado “FF Cierre del Anillo 

de Transmisión de 500 KV –(Tacuarembó – Salto)”) en AAA.uy con perspectiva estable. La perspectiva estable implica que 

no se esperan cambios significativos en los fundamentos crediticios de la compañía en el corto y mediano plazo.  

El perfil crediticio del Fideicomiso Financiero Línea Cierre del Anillo de Transmisión de 500 KV –(Tacuarembó – Salto) se ve 

respaldado por nuestro análisis sobre la calidad crediticia de Administración Nacional de Usinas y Transmisiones Eléctricas 

(UTE, propiedad del Estado uruguayo) como gestor, garante y aportante del 15% del capital del fideicomiso financiero para 

el desarrollo y construcción de las líneas de transmisión y estaciones de transformación entre Tacuarembó y Salto. Asimismo, 

las calificaciones contemplan una generación de fondos independiente del avance de obra, un reducido descalce de moneda 

y la opción de venta que contemplan los títulos de deuda a favor de los inversionistas, que alinean los incentivos entre UTE 

y la evolución del fideicomiso financiero, y garantizan el repago en caso de incumplimiento. 

Moody’s Local Uruguay considera que la estructura de ingresos y egresos proyectados del Fideicomiso Financiero (“FF”) es 

sólida y mitiga los dos principales riesgos que observamos para un proyecto de largo plazo. Los ingresos del Fideicomiso 

Financiero, que provienen de UTE en forma de cobros por arrendamiento de las líneas y las subestaciones, por contrato no 

dependen del avance de construcción. Asimismo, la proporción de ingresos por moneda se encuentra en línea con la 

estructura de financiamiento, en ambos casos con una proporción aproximada de 50% en moneda local (UI) y 50% en 

moneda extranjera (USD) que, sumado a la elevada correlación de mediano plazo entre las tasas de devaluación e inflación 

anuales, mitiga en gran medida el riesgo de descalce de moneda. No obstante, dada la estructura de largo plazo del proyecto, 

entendemos que la exposición a cambios en el marco regulatorio del sector eléctrico se ve incrementada y que, dada la 

dependencia del FF a los pagos de UTE, la volatilidad en la generación de fondos de la compañía podría traducirse en un 

mayor riesgo para el repago de los títulos de deuda. 

La estructura de financiamiento del proyecto es considerada como adecuada. La financiación de las inversiones se encuentra 

distribuida en un 85% por deuda senior y un 15% por aportes de capital de UTE, lo que implica un ratio inicial de activos a 

patrimonio neto de 6,6x que irá reduciéndose a partir de 2025 mediante los ingresos por cobros de arrendamiento y las 

amortizaciones de capital de la deuda senior. Asimismo, consideramos que la cobertura de servicio de deuda (amortización 

de capital más intereses) con flujo de fondos libres estimada en 1,25x brinda soporte crediticio adicional a la estructura, con 

un relativo bajo nivel de incertidumbre, dados los cobros por arrendamiento fijados por contrato y el calce de moneda entre 

los ingresos y la deuda tomada por el fideicomiso. 

Moody’s Local Uruguay contempla un elevado soporte implícito y explícito a UTE por parte del Estado uruguayo (calificado 

por Moody’s Investors Service en Baa2/Estable) el cual posee el 100% del capital social de la compañía. 

Fortalezas crediticias 

» Generación de flujo de fondos del fideicomiso financiero independiente del avance de obra 

» Opción de venta de los títulos alinea la calidad crediticia del fideicomiso a la de UTE (empresa propiedad del Estado 
Uruguayo) 

» Reducido descalce de moneda, con una estructura de deuda y de ingresos denominada en partes iguales en moneda 
local y extranjera 

 

 

 

198



 

    10 de noviembre de 2021 Informe de calificación: FF Línea Cierre del Anillo de Trasmisión de 500 KV Tacuarembó - Salto

EMPRESAS NO FINANCIERASMOODY’S LOCAL | URUGUAY 

3

Debilidades crediticias  

» Estructura de largo plazo del proyecto incrementa la exposición al riesgo de cambios en el marco regulatorio del sector 
eléctrico 

» Moderada exposición de UTE a volatilidad en su flujo de fondos dependiente de la generación hidráulica (51% de su 
generación en 2020) 

 

Descripción del Emisor 

Proyecto 

El proyecto tiene como finalidad la unión entre Melo y Salto pasando por Tacuarembó (“Anillo Norte”) y forma parte un 
plan estratégico de expansión de UTE que comenzó en 2016. La construcción del anillo cuenta de dos etapas. La primera 
etapa ya fue ejecutada y comprendió la conexión entre Melo y Tacuarembó. Este proyecto fue realizado mediante un Leasing 
Operativo y se le adjudicó a la empresa italiana Terna. La segunda etapa contempla la conexión entre Tacuarembó y Salto. 

El proyecto requiere una inversión de USD 205 millones y será financiado a través de un fideicomiso financiero con 
apalancamiento 85/15 distribuido de la siguiente manera: 

 UTE realiza la inversión total del patrimonio neto (15%) por un total de USD 31 millones 

 USD 87 millones provienen de un préstamo con el BID 

 USD 87 millones provienen de la deuda a emitirse en el mercado de capitales denominada en Unidades Indexadas 
(UI) 

UTE se encuentra a cargo de todas las tareas de gestión y monitoreo requeridas para la ejecución del proyecto, incluida la 
elección del contratista y la capacidad de cambiarlo en caso de incumplimientos. Además, UTE tiene dentro de sus 
obligaciones la defensa y conservación del patrimonio del fideicomiso. Como retribución por sus funciones, UTE recibe USD 
300 mil anuales durante la etapa de construcción y USD 100 mil anuales durante la etapa de operación.  

Repago de la deuda 

Hasta el segundo semestre de 2024 el fideicomiso sólo tendrá gastos de administración (USD 286 mil totales estimados) y 
de la construcción de la obra (USD 186 millones).  

El fideicomiso empieza a generar ingresos en el segundo semestre de 2024 y con estos ingresos se realizará el repago de la 
deuda. Los ingresos del fideicomiso provienen de un contrato de Leasing Operativo que UTE le paga al fideicomiso por la 
utilización de las líneas de transmisión y las subestaciones. Los ingresos provenientes de las líneas de transmisión representan 
aproximadamente el 50% de los ingresos totales y son pagaderos en UI, mientras que el restante 50% está constituido por 
el pago por el uso de las subestaciones y es pagadero en dólares. Esto hace que exista un calce de monedas entre los ingresos 
del fideicomiso y la inversión (deuda que el fideicomiso tiene que repagar).   

Los flujos de fondos del leasing operativo no dependen de la finalización de la construcción y por lo tanto, el proyecto no 
presenta riesgo de construcción.   
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Resumen de las características principales del proyecto 

 Fiduciario: República Administradora de Fondos de Inversión S.A. (República AFISA) 

 Sponsor: Administración Nacional de Usinas y Transmisiones Eléctricas (UTE) 

 Gestor: UTE 

 Constructora: China Machinery Engineering Corporation (CMEC) 

 Año de finalización: 2048 

 Periodo de construcción: 2021 a 2024 

 Estructura: Deuda 85% (50% BID Invest – 50% títulos de deuda del fideicomiso financiero), Patrimonio Neto 15% 
(totalidad del aporte por parte de UTE) 

 Opción de compra: UTE tiene una opción de compra sobre los títulos de deuda para canjear a la par por igual valor 
nominal, todos los títulos de deuda que se encuentren en circulación. La opción de compra puede ser ejercida por 
UTE en cualquier momento durante la vigencia de los títulos. 

 Opción de venta: Los tenedores de los títulos de deuda tienen la opción de venderlos a UTE en caso de que ocurra 
un evento de incumplimiento. 

 Monto total de la emisión en el mercado de capitales: UI 800 millones 

 Moneda: Unidades Indexadas (UI) 

 Periodo de gracia: Hasta marzo de 2025 

Figura 1: Estructura del proyecto 

 

Fuente: Moody’s Local Uruguay según información provista por el emisor. 

Análisis de los factores estándares de calificación 

Estabilidad del sector 

Sector eléctrico en Uruguay 

El sector eléctrico de Uruguay abarca la generación de energía eléctrica, su transporte, distribución y comercialización. El 
principal actor del sector es UTE. En 1977, el Estado Uruguayo sancionó la Ley Nacional de Electricidad que declaró como 
servicios públicos a las actividades de la industria eléctrica, incluidas la exportación y la importación destinada a terceros).   
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En los últimos años Uruguay transformó completamente su matriz energética y las energías renovables tomaron un rol 
preponderante. Según información al cierre de 2020, Uruguay posee el segundo puesto a nivel mundial en integración de 
electricidad eólica y solar. La participación de las energías renovables en la matriz primaria y en la matriz de generación 
eléctrica fue del 58% y 96%, respectivamente.  

La potencia instalada total del país en 2020 totaliza 4.925 MW, un crecimiento del 0,1% respecto a 2019. 

FIGURA 2: Potencia instalada por fuente de energía - 2020                FIGURA 3: Generación por fuente de energía - 2020 

  

Fuente: Ministerio de Industria, Energía y Minería - Balance Energético Nacional (BEN) 2020 

FIGURA 4: Consumo eléctrico por sector económico – 2020       FIGURA 5: Consumo de energía por fuente - 2020 

   

Fuente: Ministerio de Industria, Energía y Minería - Balance Energético Nacional (BEN) 2020 

Contexto macroeconómico del Uruguay 

Moody’s Local Uruguay considera que el riesgo del sector eléctrico uruguayo se concentra principalmente en el marco 
regulatorio y en la evolución del nivel general de actividad. Esperamos que, dado el retroceso de los efectos generados por 
el COVID-19, la economía uruguaya se recupere en 2021-22. El riesgo promedio del sector es considerado bajo. 

Uruguay 2016 2017 2018 2019 2020 2021F 2022F

PBI per cápita (miles USD) 16,45 18,39 18,40 17,4 15,19 16,04 16,51

PBI real (crecimiento %) 1,7 1,6 0,5 0,3 -5,9 2,5 2,8

Inflación (IPC variación %) 8,1 6,6 8,0 8,8 9,4 7,1 6,8

Déficit/PBI -3,7 -3,0 -3,4 -4,3 -7,1 -4,7
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Uruguay 2016 2017 2018 2019 2020 2021F 2022F

Deuda/PBI 44,2 44,8 48,0 51,6 61,8 63,5 63,95

Balance Cuenta Corriente/PBI 0,7 0,0 -0,5 1,3 -0,6 -1,7 -1,2

Deuda Externa/PBI 71,2 65,5 66,0 72,8 89,7 86,0 83,5

Inversión Extranjera Directa Neta/PBI -3,2 -3,2 -0,8 2,0 4,9 1,7 1,4

Fuente: Moody’s Investors Service 

Escala 
Moody’s Local Uruguay considera que la escala de UTE, como gestor y sponsor del fideicomiso financiero es elevada. La 
compañía presentó ventas por UYU 58.409 millones en 2020 y posee el monopolio estatal regulado por ley de la 
transmisión, distribución y comercialización de energía eléctrica en Uruguay. Asimismo, en 2020 UTE generó 
aproximadamente el 24% de la energía total inyectada al Sistema Interconectado Nacional. 

Perfil de negocios 

Administración Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas (UTE) 
UTE es un ente autónomo creado en 1912 mediante la promulgación de la Ley N°4.273 y se dedica a la generación, 
transmisión, distribución y comercialización de energía eléctrica. UTE posee el monopolio estatal del suministro eléctrico 
para todo el territorio uruguayo.  

La compañía brinda energía a alrededor de 1,5 millones de clientes ubicados dentro de Uruguay y además exporta energía a 
los países vecinos, cuenta con centrales propias de generación de energías renovables (hidráulica, eólica y fotovoltaica), y, 
además, cuentan con un respaldo de energía térmica, con un total de potencia instalada de 2.256 MW. La producción se 
complementa con la energía proveniente de la Central Hidroeléctrica de Salto Grande (emprendimiento binacional entre 
Argentina y Uruguay), contratos de largo plazo con proveedores privados de energías renovables y compras en el mercado 
spot.  

UTE cuenta, además, con interconexiones con Argentina a través de las Estaciones de la Comisión Técnica Mixta de Salto 
Grande y con Brasil mediante estaciones convertidoras de frecuencia en Rivera y Melo, lo cual confiere fortaleza al sistema 
eléctrico uruguayo y mayor flexibilidad energética. 

Constructora a cargo del proyecto: China Machinery Engineering Corporation (CMEC) 

CMEC es la constructora que estará a cargo de la obra del cierre del Anillo de Transmisión de 500 KV (Tacuarembó – Salto). 

CMEC es propiedad de China National Machinery Industry Corporation y cuenta con más de 30 años de trayectoria en la 
industria de la ingeniería. Su negocio principal es el de contratación de ingeniería, pero también se dedica al comercio, a la 
investigación y desarrollo y a proveer servicios internacionales. CMEC provee soluciones de plantas integrales que van desde 
la planificación preliminar hasta servicios de ingeniería, compras y construcción (EPC por sus siglas en ingles), financiamiento, 
operación y mantenimiento.  

Actualmente, la constructora tiene presencia comercial en 150 países en todos los continentes y logró formar un sistema de 
contratación de proyectos con energía eléctrica como núcleo y que también abarca telecomunicaciones, transporte, obras 
hidráulicas y materiales de construcción y cemento. CMEC es el principal contratista de energía y proveedor de servicios de 
China. La compañía es pionera en la industria de maquinaria y productos electrónicos de China en el área del comercio 
internacional y se convirtió en un proveedor clave para corporaciones internacionales como GE, Caterpillar y Liebherr.  

Rentabilidad y eficiencia 
Moody’s Local Uruguay considera que la estructura de ingresos y egresos proyectados del Fideicomiso Financiero es sólida y 
mitiga los dos principales riesgos que observamos para un proyecto de largo plazo. Los ingresos del Fideicomiso Financiero, 
que provienen de UTE en forma de cobros por arrendamiento de las líneas y las subestaciones, por contrato no dependen 
del avance de construcción. Asimismo, la proporción de ingresos por moneda se encuentra en línea con la estructura de 
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financiamiento, en ambos casos con una proporción aproximada de 50% en moneda local (UI) y 50% en moneda extranjera 
(USD) que, sumado a la elevada correlación de mediano plazo entre las tasas de devaluación e inflación anuales, mitiga en 
gran medida el riesgo de descalce de moneda. 

FIGURA 6: Resumen financiero del proyecto 

 
 
FIGURA 7: Margen EBITDA - UTE 

 
Fuente: Moody’s Local Uruguay según estados contables de UTE 

Dada la elevada interrelación entre la capacidad de generación de fondos del fideicomiso con la de UTE, Moody’s Local 
Uruguay considera adicionalmente el análisis sobre la rentabilidad de la compañía. En nuestra opinión, la rentabilidad de 
UTE se encuentra expuesta principalmente a la disponibilidad de energía hidráulica que aun representa una porción 
significativa de su segmento de generación. En períodos de bajo volumen hidráulico, la menor generación interna de energía 
implica un mayor costo por compras de energía a terceros para abastecer la demanda. 

Históricamente, los ajustes tarifarios se han encontrado en línea con la tasa de inflación. En 2020, las ventas de la compañía 
ascendieron a UYU 58.410 millones, un crecimiento interanual del 13,2% por encima del 9,4% de inflación en el mismo 
período. Hacia adelante, esperamos que UTE presente márgenes de rentabilidad volátiles, mitigado principalmente por una 
menor participación de la generación hidráulica en el total consolidado de la compañía y una elevada correlación de mediano 
plazo entre la inflación y la tasa de devaluación. 

Apalancamiento y cobertura 
La estructura de financiamiento del proyecto es considerada como adecuada. La financiación de las inversiones se encuentra 
distribuida en un 85% por deuda senior y un 15% por aportes de capital de UTE, lo que implica un ratio inicial de activos a 
patrimonio neto de 6,6x que irá reduciéndose a partir de 2025 mediante los ingresos por cobros de arrendamiento y las 
amortizaciones de capital de la deuda senior. Asimismo, consideramos que la cobertura de servicio de deuda (amortización 
de capital más intereses) con flujo de fondos libres estimada en 1,25x brinda soporte crediticio adicional a la estructura, con 

R esumen pro yeccio nes (USD )  

Ingresos operativos                                                                                                                                                                             406.459.555 

Costos administrativos y generales                                                                                                                                                                                 (3.476.548)

Inversiones                                                                                                                                                                             (185.846.881)

Impuestos                                                                                                                                                                                   (9.118.274)

Flujo de  Fondos Libres                                                                                                                2 08 .0 17 .8 5 2  

Aume nto de  de uda  senior                                                                                                                173 .4 0 3 .9 8 5  

BID Invest                                                                                                                                                                                 86.701.992 

Títulos de deuda                                                                                                                                                                                 86.701.992 

Aporte  de  ca pita l                                                                                                                  3 0 .6 0 0 .7 0 3  

Devoluc ión de l ca pita l                                                                                                              (2 0 4 .2 5 9 .13 6 )

Inte re se s perdidos y ga stos fina nc ie ros                                                                                                               (10 1.5 7 5 .9 2 0 )

Flujo de  Fondos Libres re ma nente s de l proyec to                                                                                                                 106 .18 7 .4 8 4  
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un relativo bajo nivel de incertidumbre, dados los cobros por arrendamiento fijados por contrato y el calce de moneda entre 
los ingresos y la deuda tomada por el fideicomiso. 

FIGURA 8: Composición de ingresos por moneda                              FIGURA 9: Composición de deuda por moneda 

   
 
Fuente: Moody’s Local Uruguay según los estados financieros del emisor 

En línea con el análisis de rentabilidad, dada la elevada interrelación entre la capacidad de generación de fondos del 
fideicomiso con la de UTE, Moody’s Local Uruguay considera adicionalmente el análisis sobre la estructura de capital de la 
compañía. En nuestra opinión, UTE presenta un apalancamiento moderado, impactado principalmente por las menores 
rentabilidades observadas en 2019 y 2020. No obstante, dada nuestra expectativa de una recuperación en los márgenes 
normalizados de mediano plazo de la compañía y considerando su holgado perfil de vencimientos (9% de la deuda total es 
corriente vs. 91% no corriente), esperamos que UTE presente niveles de endeudamiento neto a EBITDA en torno a 2,0x, con 
una estructura de financiamiento de largo plazo acorde con la duración de sus proyectos de inversión y expansión. 

FIGURA 10: Apalancamiento UTE                                            FIGURA 11: Cobertura UTE 

  

Fuente: Moody’s Local Uruguay según estados contables de UTE 

Política financiera 

Moody’s Local considera que UTE presenta una holgada posición de liquidez y un elevado acceso a fuentes de financiamiento 
externo, tanto bancario como en el mercado de capitales, con un probado historial de colocaciones a largo plazo en moneda 
local y extranjera. A diciembre de 2020, la compañía presentaba una posición de caja y equivalentes por UYU 9.385 millones, 
con una deuda financiera de corto plazo por UYU 5.223 millones. 
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FIGURA 12: Liquidez corriente UTE 

 
Fuente: Moody’s Local Uruguay según los estados financieros de UTE 

FIGURA 13: Liquidez  UTE 

 

Fuente: Moody’s Local Uruguay según los estados financieros de UTE 

Otras consideraciones 

Evaluación del soporte  

Moody’s Local Uruguay considera que existe un elevado soporte implícito y explícito a UTE por parte del Estado Uruguayo 
(calificado por Moody’s Investors Service en Baa2/Estable) el cual posee el 100% del capital social de la compañía. 
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Información complementaria 

Detalle de las calificaciones asignadas 
 

Tipo / Instrumento Calificación Perspectiva 

Calificación de emisor en moneda local AAA.uy Estable 

Fideicomiso Financiero Línea Cierre del Anillo de Transmisión de 500 KV –

(Tacuarembó – Salto) (*) 
AAA.uy Estable 

(*) Anteriormente denominado “FF Cierre del Anillo de Transmisión de 500 KV –(Tacuarembó – Salto)” 

 

Información considerada para la calificación 
» Memoria y Estados Contables anuales auditados correspondientes a los ejercicios económicos del 31/12/2020 y 

anteriores de Administración Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas S.A. (UTE) 

» Prospecto del Fideicomiso Financiero Línea Cierre del Anillo de Transmisión de 500 KV Tacuarembó - Salto 

» Información complementaria provista por el emisor 

 
Definición de las calificaciones asignadas 

» AAA.uy: Emisores o emisiones calificados en AAA.uy con la calidad crediticia más fuerte en comparación con otros 

emisores locales. 

 

» Moody’s Local Uruguay 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.  

 

 

Metodología utilizada 
» Metodología de calificación de empresas no financieras, disponible en www.bcu.gub.uy. 

 

 

 

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, vender o negociar los 
instrumentos objetos de calificación.  
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En la medida en que las leyes así lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad con respecto a 
pérdidas o daños directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo que no limitativo, negligencia (excluido, no obstante, el fraude, la conducta dolosa 
o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, 
licenciadores o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la información aquí contenida o el uso o 
imposibilidad de uso de tal información. 

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTÍA ALGUNA, EXPRESA O IMPLÍCITA, CON RESPECTO A LA PRECISIÓN, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA 
UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMÁS OPINIONES O INFORMACIÓN. 

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificación crediticia, filial al 100% de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoría de los emisores de títulos de deuda (incluidos 
bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignación de cualquier 
calificación, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinión y calificación por unos honorarios que oscilan entre los $1.000 dólares y aproximadamente a los 5.000.000 dólares. 
MCO y Moody’s Investors Service tambiénmantienen asimismo políticas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignación de calificaciones crediticias 
de Moody’s Inverstors Service . La información relativa a ciertas relaciones que pudieran existir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones 
crediticias de Moody’s Inverstors Service y asimismo han notificado públicamente a la SEC que poseen una participación en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com, bajo 
el capítulo de “Investorr Relations – Corporate Governance – Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones del Accionariado - Gestión Corporativa - Política sobre Relaciones entre Consejeros 
y Accionistas” ]. 

Únicamente aplicable a Australia: La publicación en Australia de este documento es conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors Service Pty 
Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (según corresponda). Este documento está destinado únicamente a “clientes 
mayoristas” según lo dispuesto en el artículo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un 
"cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, así como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgarán, directa o indirectamente, este documento ni su 
contenido a “clientes minoristas” según se desprende del artículo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de un 
compromiso de crédito del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposición de clientes minoristas.  

Únicamente aplicable a Japón: Moody's Japan K.K. (“MJKK”) es una agencia de calificación crediticia, filial de Moody's Group Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody’s Overseas Holdings Inc., 
subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody’s SF Japan K.K. (“MSFJ”) es una agencia subsidiaria de calificación crediticia propiedad en su totalidad de MJKK. MSFJ no es una Organización de Calificación 
Estadística Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas por una entidad 
que no es una NRSRO y, consecuentemente, la obligación calificada no será apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU. MJKK y MSFJ son agencias de calificación crediticia 
registradas con la Agencia de Servicios Financieros de Japón y sus números de registro son los números 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificaciones), respectivamente.  

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSFJ (según corresponda) comunica que la mayoría de los emisores de títulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés 
y títulos) y acciones preferentes calificados por MJKK o MSFJ (según sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignación de cualquier calificación crediticias, abonar a MJKK o MSFJ (según 
corresponda) por sus servicios de opinión y calificación crediticia por unos honorarios que oscilan entre los JPY125.000 y los JPY550.000.000, aproximadamente. 

Asimismo, MJKK y MSFJ disponen de políticas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses. 
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Informe de auditoría independiente 
 
Señores 
Directores de 
República Administradora de Fondos de Inversión S.A. 
 

Opinión 
 
Hemos auditado los estados financieros de República Administradora de Fondos de Inversión S.A. (en adelante 
“República AFISA” o “la Sociedad”), que incluyen el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2020 y los 
correspondientes estados de resultado integral, de flujos de efectivo y de cambios en el patrimonio neto por el 
ejercicio terminado en esa fecha y las notas a los estados financieros que incluyen un resumen de las políticas 
contables significativas. 
 
En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos 
significativos, la situación financiera de República AFISA al 31 de diciembre de 2020, los resultados de sus 
operaciones, y sus flujos de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha de acuerdo con Normas Internacionales 
de Información Financiera.   
 

Fundamentos para la opinión 
 
Hemos realizado nuestra auditoría de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría (NIA). Nuestras 
responsabilidades bajo esas normas se describen en la sección Responsabilidades del Auditor por la Auditoría de los 
Estados Financieros de nuestro informe. Nosotros somos independientes de la Sociedad de acuerdo con las 
disposiciones del Código de Ética para profesionales de la contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de 
Ética para Contadores y hemos cumplido nuestras responsabilidades de acuerdo con dichos requerimientos. 
Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido brinda una base suficiente y apropiada para 
fundamentar nuestra opinión. 
 

Otros asuntos 
 
Los estados financieros de República AFISA por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, fueron auditados 
por otro profesional, quien expresó una opinión sin salvedades en su informe de fecha 6 de marzo de 2020. 
 

Otras informaciones 
 
La Dirección de República AFISA es responsable por las otras informaciones. Las otras informaciones incluyen la 
Memoria Anual por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020, la cual esperamos que sea puesta a nuestra 
disposición después de la fecha de este informe de auditoría. 
 
Nuestra opinión sobre los estados financieros no incluye las otras informaciones y no expresamos ningún tipo de 
seguridad o conclusión sobre las mismas. 
 
En relación a nuestra auditoría de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra información 
cuando está disponible, y al hacerlo, considerar si dicha información es significativamente inconsistente con los 
estados financieros o con el conocimiento que obtuvimos en el curso de nuestra auditoría; o aparece 
significativamente errónea de alguna otra manera.  
 
Cuando posteriormente leamos la Memoria Anual por el ejercicio 2020, en caso de concluir que existe un error 
material, estamos obligados a comunicar dicho asunto a los encargados de gobierno de República AFISA. 

 Deloitte S.C. 
Juncal 1385, Piso 11 
Montevideo, 11000 
Uruguay 
 
Tel: +598 2916 0756 
Fax: +598 2916 3317 
www.deloitte.com/uy 
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Responsabilidades de la Dirección por los Estados Financieros  
 
La Dirección de República AFISA es responsable por la preparación y presentación razonable de los estados 
financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera, y por el sistema de control interno 
que la Dirección determine necesario para permitir la preparación de estados financieros que estén libres de 
errores significativos, ya sea debido a fraude o error.  
 
Al preparar los estados financieros, la Dirección es responsable por evaluar la capacidad de la Sociedad de 
continuar como un negocio en marcha, revelando, si es aplicable, asuntos relacionados a dicha capacidad y al uso 
de la base de negocio en marcha como supuesto fundamental de las políticas contables, a menos que la Dirección 
tenga la intención de liquidar la Sociedad, cesar operaciones, o no tenga otra alternativa que hacerlo. 
 
La Dirección es responsable de supervisar el proceso de preparación y presentación razonable de los estados 
financieros de la Sociedad. 
 
Responsabilidades del Auditor por la Auditoría de los Estados Financieros  
 
Nuestros objetivos son obtener seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su conjunto están libres 
de errores significativos, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que incluya nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantía de que una auditoría realizada 
de acuerdo con las NIA siempre detectará errores significativos en caso de existir. Los errores pueden provenir de 
fraude o error y se consideran significativos si, individualmente o en su conjunto, podría esperarse que influencien 
las decisiones económicas que los usuarios tomen basados en estos estados financieros. 
 
Como parte de una auditoría de acuerdo con las NIA, nosotros aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos 
una actitud de escepticismo profesional durante el proceso de auditoría. Adicionalmente: 
 
• Identificamos y evaluamos el riesgo de que existan errores significativos en los estados financieros, ya sea 

debido a fraude o error; diseñamos y realizamos procedimientos de auditoría para responder a dichos 
riesgos; y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y apropiada para fundamentar nuestra opinión. El 
riesgo de no detectar un error significativo proveniente de un fraude es mayor que el proveniente de un 
error, dado que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones intencionales, manifestaciones 
intencionalmente incorrectas, o anular o eludir el sistema de control interno. 
 

• Obtenemos una comprensión del sistema de control interno relevante para la auditoría con el propósito de 
diseñar los procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, pero no con el 
propósito de expresar una opinión sobre la eficacia del sistema de control interno de la Sociedad. 

 
• Evaluamos lo adecuado de las políticas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables 

y sus revelaciones realizadas por la Dirección. 
 

• Concluimos sobre la adecuada utilización por parte de la Dirección de la base contable de negocio en marcha 
y, de acuerdo con la evidencia de auditoría obtenida, si existe una incertidumbre material relacionada con 
eventos o condiciones que puedan arrojar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para 
continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, en nuestro 
dictamen de auditoría debemos llamar la atención sobre las revelaciones relacionadas en los estados 
financieros o, si tales revelaciones son inadecuadas, modificar nuestra opinión. Nuestras conclusiones se 
basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, 
eventos o condiciones futuras podrían provocar que la Sociedad deje de ser un negocio en marcha. 

 
• Evaluamos la presentación general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo las 

revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de un modo 
que se logre una representación razonable de los mismos. 
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Entre otros temas, nos comunicamos con la Dirección en relación al alcance y la oportunidad de los procedimientos 
de auditoría, los hallazgos significativos de auditoría identificados, incluidas, en caso de haberlas, las deficiencias 
significativas en el sistema de control interno que hubiésemos identificado en el transcurso de nuestra auditoría. 
 
 
 
 
 
 
 
Daniel Re 
Socio, Deloitte S.C. 
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Estado de situación financiera intermedio condensado

al 30 de setiembre de 2021
(en pesos uruguayos)

Nota 30.09.2021 31.12.2020

Activo

Efectivo

   Caja 200.000                    196.000                    

   Bancos 32.064.496               27.631.134               

32.264.496               27.827.134               

Inversiones financieras medidas al costo amortizado 4      101.945.734             120.844.034             

Créditos

   Honorarios a cobrar 46.196.411               47.486.745               

Otros activos

   Credito fiscal 859.820                    -                                 

   Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos 629.654                    3.255.083                 

   Gastos pagados por adelantado 404.266                    524.163                    

1.893.740                 3.779.246                 

Total activo corriente 182.300.381            199.937.159            

Otros activos financieros

   Depósito en garantía Banco Central del Uruguay 4      113.996.250             107.653.500             

Inversiones financieras medidas al costo amortizado 4      527.983.016             487.451.640             

Propiedades, planta y equipo 57.833.760               58.381.006               

Intangibles 8.323.574                 7.561.803                 

Impuesto a la renta diferido 10.973.549               8.259.571                 

Total activo no corriente 719.110.149            669.307.520            

Total activo 901.410.530            869.244.679            

Las notas que acompañan a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.

República Administradora de Fondos de Inversión S.A.
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Estado de situación financiera intermedio condensado

Nota 30.09.2021 31.12.2020

Pasivo

Deudas comerciales

   Proveedores 5.531.017                 3.660.547                 

Otras cuentas por pagar

   Remuneraciones a pagar 10.441.048               8.159.393                 

   Acreedores por cargas sociales 7.096.329                 11.607.457               

   Provisiones aguinaldo, licencia y salario vacacional 23.709.570               20.670.786               

   Provisión incentivo por retiro 8.412.171                 9.766.891                 

   Provisión para bonos por carrera funcional 482.581                    175.664                    

   Provisiones por cuentas a pagar 1.009.076                 1.707.682                 

   Honorarios cobrados por adelantado 2.785.181                 1.528.083                 

   Impuestos a pagar -                                 13.156.594               

   Otros 14.704.456               3.294.173                 

68.640.412               70.066.723               

Total pasivo corriente 74.171.429              73.727.270              

Otras cuentas por pagar

   Provisión para bonos por carrera funcional 8.926.053                 8.398.204                 

   Provisión incentivo por retiro 17.001.353               13.260.215               

25.927.406               21.658.419               

Total pasivo no corriente 25.927.406              21.658.419              

Total pasivo 100.098.835            95.385.689              

Patrimonio neto 6        

Capital integrado 60.609.392               60.609.392               

Reserva por ajuste por inflación 40.830.109               40.830.109               

Reserva por revaluación de propiedades, planta y equipo 20.515.049               20.737.701               

Ganancias retenidas

   Reserva legal 12.121.878               12.121.878               

   Resultados acumulados 667.235.267             639.559.910             

801.311.695             773.858.990             

Total patrimonio 801.311.695            773.858.990            

Total pasivo y patrimonio 901.410.530            869.244.679            

Las notas que acompañan a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.

al 30 de setiembre de 2021 (continuación)
(en pesos uruguayos)

República Administradora de Fondos de Inversión S.A.
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República Administradora de Fondos de Inversión S.A.

por el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2021
(en pesos uruguayos)

Nota  30.09.2021  30.09.2020  30.09.2021  30.09.2020 

Ingresos operativos

Honorarios por administración de fideicomisos recuperación carteras 27.799.844               33.929.626               85.214.075               65.168.050               

Honorarios por administración y estructuración fideicomisos 45.430.881               41.154.819               150.651.146             137.061.719             

Resultados financieros por instrumentos en garantia 10.768.099               8.321.874                 34.642.937               36.904.662               

Honorarios por otros servicios 7      2.758.004                 1.590.001                 8.034.781                 3.746.140                 

86.756.828               84.996.320               278.542.939             242.880.571             

Gastos de administración

Remuneraciones (33.899.667)             (32.030.977)             (108.057.242)           (96.360.778)             

Cargas sociales (10.295.003)             (9.937.177)                (31.927.617)             (29.407.650)             

Honorarios profesionales (3.908.837)                (1.781.100)                (8.536.535)                (5.606.254)                

Gastos de oficina (2.437.904)                (2.603.394)                (7.167.319)                (7.349.196)                

Formación provisión carrera funcional y retiro (1.103.693)                (1.569.156)                (6.880.307)                (8.371.327)                

Depreciaciones y amortizaciones (665.841)                   (1.384.701)                (1.967.912)                (4.168.664)                

Servicios de Infraestructura, soporte y mantenimiento de TI (2.006.190)                (1.591.568)                (6.180.858)                (4.580.660)                

Honorarios de gestión de cartera 7      (462.730)                   (503.702)                   (1.079.508)                (956.941)                   

Impuesto al patrimonio y otros (394.333)                   (306.612)                   (1.126.018)                (989.208)                   

Otros gastos de administración (605.617)                   (1.076.283)                (1.398.333)                (3.242.868)                

(55.779.816)             (52.784.671)             (174.321.650)           (161.033.547)           

Resultado operativo 30.977.012               32.211.649               104.221.289             81.847.024               

Resultados financieros

Diferencias de cambio (3.357.438)                1.568.302                 2.973.119                 29.744.622               

Intereses ganados por colocaciones 1.459.545                 637.793                    2.115.853                 5.400.123                 

Reajustes provisiones carrera funcional y retiro 328.734                    (2.197.159)                1.093.889                 (2.165.063)                

Gastos bancarios 7      (20.823)                     (386.481)                   (70.629)                     (545.700)                   

(1.589.983)                (377.545)                   6.112.231                 32.433.982               

Resultado antes de impuesto a la renta 29.387.029               31.834.104               110.333.520             114.281.006             

Impuesto a la renta 5      (4.657.629)                (6.615.869)                (21.955.032)             (22.009.956)             

Resultado del período 24.729.400               25.218.235               88.378.488               92.271.050               

Otro resultado integral

Componente impuesto diferido ajuste revaluacion -                                  -                         74.217                       74.217                       

-                                  -                                  74.217                       74.217                       

Resultado integral del período 24.729.400               25.218.235               88.452.705               92.345.267               

Las notas que acompañan a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.

Estado de resultados integral intermedio condensado

Trimestre finalizado el Período finalizado el
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Estado de flujos de efectivo intermedio condensado

por el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2021
(en pesos uruguayos)

Nota 30.09.2021 30.09.2020

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas

Resultado del período antes de impuesto a la renta 110.333.520       114.281.006       

Ajustes por:

Depreciaciones y amortizaciones 1.967.912            4.168.664            

Formación provisión carrera funcional y retiro 6.894.384            8.112.926            

Diferencia de cambio asociada a efectivo 470.153               (2.009.346)          

Diferencia de cambio asociada a rubros no operativos (3.286.706)          (26.812.095)        

Reajustes depósito en garantía e inversiones en UI (22.980.879)        (27.414.620)        

Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado (13.777.911)        (14.890.166)        

Cambios en rubros operativos:

Honorarios a cobrar 1.290.334            (3.507.112)          

Otros activos 119.897               (421.853)              

Deudas comerciales 1.870.470            (34.432)                

Otras deudas y provisiones (1.174.486)          (35.129.925)        

Inversiones financieras con limitaciones a la libre disponibilidad 10.059.743          (47.361.564)        

(Constitución)/Liberación depósitos en garantía Banco Central del Uruguay -                            30.000.000          

91.786.431         (1.018.516)          

Impuesto a la renta pagado (25.706.405)        (17.111.609)        

Efectivo proveniente de actividades operativas 66.080.026         (18.130.125)        

Flujo de efectivo relacionado con inversiones

Constitución neta de inversiones financieras medidas al costo amortizado 2.009.926            58.263.717          

Pagos por compra de propiedades, planta y equipo (587.660)              (340.599)              

Pagos por compra de intangibles (1.594.777)          (861.698)              

Efectivo proveniente de actividades de inversión (172.511)              57.061.420         

Flujo de efectivo correspondiente a actividades de financiamiento

Distribucion de dividendos 6 y 7 (61.000.000)        (45.000.000)        

Pago de acreedores por leasing -                            (3.432.708)          

Efectivo aplicado a actividades de financiamiento (61.000.000)        (48.432.708)        

Variación neta de efectivo 4.907.515            (9.501.414)          

Diferencias de cambio en el efectivo (470.153)              2.009.346            

Efectivo al inicio del período 27.827.134         39.375.147         

Efectivo al final del período 32.264.496         31.883.079         

Las notas que acompañan a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.

República Administradora de Fondos de Inversión S.A.
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Nota

 Capital integrado 
 Reserva por ajuste 

por inflación 

 Reservas por 

revaluación de 

inmuebles  

 Reservas 
 Resultados 

acumulados 
 Total patrimonio 

Saldos al 1 de enero de 2021 60.609.392             40.830.109             20.737.701             12.121.878             639.559.910           773.858.990           

Movimientos del período

      Distribución de utilidades 6 y 7 (61.000.000)            (61.000.000)            

      Revaluación de inmuebles - traspaso a resultados acum. (296.869)                  296.869                   -                                

      Efecto de impuesto diferido por revaluación 74.217                     74.217                     

      Resultado del período 88.378.488              88.378.488              

Saldos al 30 de setiembre de 2021 60.609.392             40.830.109             20.515.049             12.121.878             667.235.267           801.311.695           

-                                -                                -                                -                                0                               

Nota

 Capital integrado 
 Reserva por ajuste 

por inflación 

 Reservas por 

revaluación de 

inmuebles  

 Reservas 
 Resultados 

acumulados 
 Total patrimonio 

Saldos al 1 de enero de 2020 60.609.392             40.830.109             21.348.958             12.121.878             567.851.874           702.762.211           

Movimientos del período

      Distribucion de utilidades 6 y 7 (45.000.000)            (45.000.000)            

      Revaluación de inmuebles - traspaso a resultados acum. (296.869)                  296.869                   -                                

      Efecto de impuesto diferido por revaluación 130.916                   130.916                   

      Resultado del período 92.271.050              92.271.050              

Saldos al 30 de setiembre de 2020 60.609.392             40.830.109             21.183.005             12.121.878             615.419.793           750.164.177           

Las notas que acompañan a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.

Estado de cambios en el patrimonio intermedio condensado

(en pesos uruguayos)

por el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2020

República Administradora de Fondos de Inversión S.A.

Estado de cambios en el patrimonio intermedio condensado

por el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2021
(en pesos uruguayos)
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Notas a los Estados Financieros intermedios condensados 

por el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 

2021 
 

Nota 1 - Información básica 
 

República Administradora de Fondos de Inversión S.A. (en adelante “República AFISA”, “la Fiduciaria” 

o “la Sociedad”) es una sociedad anónima cerrada, que tiene por objeto exclusivo la administración 

de fondos de inversión, conforme a lo dispuesto en la Ley 16.774 del 27 de setiembre de 1996 y su 

modificación posterior en la Ley 17.202 de fecha 24 de setiembre de 1999, y demás normas 

reglamentarias y complementarias. 

 

La Sociedad se domicilia en la ciudad de Montevideo en la calle 25 de Mayo 552. 

 

Su único accionista es Banco de la República Oriental del Uruguay (en adelante “BROU”). 

 

El 31 de diciembre de 2003, el Banco Central del Uruguay (en adelante “BCU”) autorizó a Compañía 

Administradora de Recuperación de Activos Administradora de Fondos de Inversión S.A. a funcionar 

como fiduciario financiero en el marco de la Ley 17.703 de fecha 27 de octubre de 2003. Asimismo, 

en dicha fecha fue inscripta en la Sección Fiduciarios Financieros del Registro de Fiduciarios 

Profesionales de la División Mercado de Valores y Control de AFAP del BCU. 

 

El día 29 de diciembre de 2005, el organismo de contralor Auditoría Interna de la Nación (AIN) 

aprobó el cambio de nombre y razón social de la Sociedad. Durante el mes de enero de 2006 se 

realizaron las publicaciones y registros correspondientes a efectos de pasar a llamarse “República 

Administradora de Fondos de Inversión Sociedad Anónima”, pudiendo utilizarse la abreviatura 

“República AFISA”. 

 

1.1 Durante el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2021 la Sociedad ha 

comenzado a administrar los siguientes fideicomisos 

 

Fideicomiso Financiero Paysandú II 
 

Con fecha 1 de marzo de 2021, la Intendencia de Paysandú en calidad de fideicomitente y República 

AFISA en su condición de Fiduciaria constituyeron un fideicomiso de oferta privada denominado 

“Fideicomiso Financiero Paysandú II”. 

 

El fideicomiso fue constituido con el objeto de obtener financiamiento de largo plazo para realizar 

diversas obras públicas en el referido Departamento. 

 

República AFISA gestionará el financiamiento mediante la toma de un préstamo con una institución 

bancaria de plaza y con los fondos obtenidos efectuará los pagos correspondientes a la ejecución de 

las obras. 

 

El respaldo para el repago del financiamiento es la cesión de parte de los créditos presentes y futuros 

que la Intendencia tiene derecho a percibir del Fideicomiso SUCIVE. 

 

  

260



 
 

2 

 

Fideicomiso Financiero Citrícola 

 

Con fecha 24 de marzo de 2021, Citrícola Salteña S.A., Nolir S.A., Múltiple S.A. y República AFISA en 

su condición de Fiduciaria constituyeron un fideicomiso de oferta privada denominado “Fideicomiso 

Financiero Citrícola”. 

 

El mismo tiene como finalidad la obtención de financiamiento para poner a disposición de la 

Sindicatura de Citrícola Salteña S.A. los fondos necesarios para llevar adelante el desarrollo de la 

actividad citrícola de la zafra 2021.  

 

República AFISA gestionará la colocación en modalidad oferta privada de títulos de deuda a ser 

emitidos a favor del BROU.  

 

El respaldo para el repago del financiamiento es la cesión de los derechos de crédito que tengan o 

puedan tener los fideicomitentes contra sus clientes por la venta de fruta y todo ingreso de fondos 

que se produzca de la zafra 2021. 

 

Fideicomiso Financiero cierre del anillo de transmisión de 500 KV 

 

Con fecha 10 de marzo de 2021, UTE y República AFISA en su condición de Fiduciaria constituyeron 

un fideicomiso de oferta pública denominado “Fideicomiso Financiero cierre del anillo de transmisión 

de 500 KV”. 

 

El fideicomiso fue constituido con el objeto de financiar el desarrollo, construcción, operación y 

mantenimiento de las obras e instalaciones acordadas con el fideicomitente. El Fiduciario suscribirá 

los contratos del proyecto, siguiendo las recomendaciones y bajo los términos y condiciones que se 

acuerde y le indique UTE en su calidad de gestor. 

 

Fideicomiso Financiero Maldonado I 

 

Con fecha 23 de abril de 2021, la Intendencia de Maldonado y República AFISA en su condición de 

Fiduciaria constituyeron un fideicomiso de oferta pública denominado “Fideicomiso Financiero 

Maldonado I”. 

 

La finalidad del presente fideicomiso es obtener financiamiento para poner a disposición de la 

Intendencia de Maldonado los fondos necesarios para cancelar la deuda que el fideicomitente 

mantiene con diversos acreedores y recomponer fondos operativos. 

 

El respaldo para el repago del financiamiento es la cesión de parte de los créditos presentes y futuros 

que la Intendencia tiene derecho a percibir del Fideicomiso SUCIVE. 

 

Fideicomiso Financiero Maldonado II 

 

Con fecha 23 de abril de 2021, la Intendencia de Maldonado y República AFISA en su condición de 

Fiduciaria constituyeron un fideicomiso de oferta privada denominado “Fideicomiso Financiero 

Maldonado II”. 

 

El mismo tiene como finalidad la obtención de recursos para la Intendencia de Maldonado, por 

medio de la transferencia al fideicomiso de los flujos de fondos provenientes de la cobranza de los 

tributos departamentales, a fin de que la Fiduciaria proceda a su securitizacion mediante la emisión 

de títulos de deuda de oferta privada. 
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Nota 2 - Estados financieros intermedios condensados 

 
Los presentes estados financieros intermedios condensados han sido autorizados para su emisión 

por parte de la Gerencia con fecha 22 de octubre de 2021. 
 

Nota 3 - Principales políticas contables  
 

3.1 Bases de preparación 

 

La presente información financiera intermedia condensada no incluye toda la información que 

requieren las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) para la presentación de 

estados financieros completos, por corresponder a la modalidad de estados financieros condensados 

prevista en la Norma Internacional de Contabilidad N° 34 – “Información Financiera Intermedia”. Por 

lo tanto, los presentes estados financieros intermedios condensados deben ser leídos conjuntamente 

con los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre 

de 2020. 

 

3.2 Permanencia de criterios contables 

 

Salvo por lo expresado en la Nota 3.5, los criterios aplicados en la valuación de activos y pasivos, así 

como también en la determinación del resultado del período de nueve meses finalizado el 30 de 

setiembre de 2021, son similares con los criterios aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre 

de 2020. 

 

3.3 Estacionalidad de las transacciones 

 

Dada la operativa de la Fiduciaria, no hay un efecto estacional en las transacciones de la misma que 

deba ser considerado a los efectos de la lectura de los presentes estados financieros intermedios 

condensados. 
 

3.4 Activos y pasivos en dólares estadounidenses y en unidades indexadas 
 

Los activos y pasivos en dólares estadounidenses (US$) se han convertido a pesos uruguayos 

utilizando el tipo de cambio billete comprador interbancario vigente al 30 de setiembre de 2021             

($ 42,94 por US$ 1) y al 31 de diciembre de 2020 ($ 42,340 por US$ 1). Las diferencias de cambio han 

sido imputadas al resultado del período. 

 

Los activos y pasivos denominados en Unidades Indexadas (UI) se han convertido a pesos uruguayos 

utilizando las cotizaciones vigentes al 30 de setiembre de 2021 de 1 UI = $ 5,0665 (1 UI = $ 4,7846 al 

31 de diciembre de 2020). Las diferencias por reajustes de la UI han sido imputadas al resultado del 

período. 

 

Medición del valor razonable  

 

El valor razonable es el precio que sería recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo 

en una transacción ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medición, sin importar si 

el precio es directamente observable o estimado en base a técnicas de valorización.  

 

Cuando se estima el valor razonable de un activo o pasivo, la Sociedad considera las características que 

toman en cuenta los participantes del mercado al momento de asignar un valor a la fecha de la 

medición.  
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Adicionalmente, las mediciones de valor razonable son categorizadas en los niveles 1, 2 y 3 en base a 

cuán observable es la información considerada para su estimación, tal como se describe a continuación: 

 

• Nivel 1: precios cotizados en mercados activos para el mismo instrumento. 

• Nivel 2: precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos similares u otras técnicas 

de valorización desarrolladas a partir de variables observables en el mercado. 

• Nivel 3: técnicas de valorización desarrolladas a partir de variables no observables en el 

mercado. 

 

3.5 Cambio de política contable 

 
A partir del presente período, la Sociedad ha modificado el criterio de exposición en relación a los 

resultados financieros asociados a los instrumentos en garantía detallados en la Nota 4.  

 

Los referidos ajustes corresponden a reclasificaciones con relación a las cifras del estado de 

resultados, sin afectar los saldos de activos, pasivos y patrimonio. En consecuencia, no se realizaron 

ajustes a la información comparativa correspondiente al estado de situación financiera al 31 de 

diciembre de 2020. 

 

A efectos de facilitar la comparabilidad con las cifras correspondientes al estado de resultados por el 

período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2020, la información financiera del período 

anterior ha sido modificada según se resume a continuación:  

 

Impacto del cambio de política contable en las cifras comparativas del estado de resultados al 30 de 

setiembre de 2020: 

(Cifras expresadas en pesos uruguayos) 

 

Cifras 

previamente 

emitidas al 

30.09.2020   

Reclasificaciones Ref. 
Cifras ajustadas 

al 30.09.2020 

Ingresos operativos  

  
   

Honorarios por administración de fideicomisos de recuperación de carteras  65.168.050                           -  65.168.050  

Honorarios por administración y estructuración de otros fideicomisos  137.061.719  
 

                         - 137.061.719  

Resultados financieros por instrumentos en garantía                         -  
 

41.321.487  (1) 41.321.487  

Honorarios por otros servicios  3.746.140  
 

                         -  3.746.140  

205.975.909  
 

41.321.487  247.297.396  

      
Gastos de administración  (161.033.547) 

 
-  

 
(161.033.547) 

     

Resultado operativo  44.942.362  

 

41.321.487  

 

86.263.849  

Resultados financieros   

    Diferencias de cambio  29.744.622  - 29.744.622  

Reajuste depósito en garantía Banco Central del Uruguay  7.785.000  (7.785.000) (1) 0  

Reajuste inversiones en UI  19.629.620  

 

(19.629.620) (1) 0  

Intereses ganados por colocaciones  14.890.166  (13.906.867) (1) 983.299  

Reajustes provisiones carrera funcional y retiro  (2.165.063) - (2.165.063) 

Gastos bancarios   (545.700) - (545.700) 

69.338.644  (41.321.487) 28.017.157  

      Resultado del período antes de impuesto a la renta  114.281.006  

 

                         -  

 

114.281.006  
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Impacto del cambio de política contable en las cifras comparativas del estado de flujo de efectivo al 30 

de setiembre de 2020: 
 

(Cifras expresadas en pesos uruguayos) 

 

Cifras previamente 

emitidas al 

30.09.2020 

 

Reclasificaciones Ref. 

Cifras ajustadas al 

30.09.2020 

Efectivo aplicado a actividades operativas  (768.561)   (17.361.564)  (1)  (18.130.125) 

Efectivo proveniente de actividades de inversión  39.699.856    17.361.564   (1)  57.061.420  

Efectivo aplicado a actividades de financiamiento  (48.432.708)   -    (48.432.708) 

 

(1)  Corresponde al ajuste de exposición en relación a los resultados financieros (por reajustes e 

intereses) asociados a las inversiones con limitaciones a la libre disponibilidad y depósitos en 

garantía detallados en la Nota 4, los cuales se reclasificaron dentro del rubro Ingresos 

operativos en el estado de resultados, considerando que se trata de operaciones que son 

requeridas por el BCU para poder operar como Fiduciaria y que por lo tanto forman parte del 

modelo de negocio y gestión operativa de la Sociedad, ya que se encuentran directamente 

asociados a la administración de los fideicomisos financieros y fondos de inversión. 

Asimismo, las transacciones de efectivo asociadas a dichos saldos son consideradas como 

actividades operativas a efectos de la exposición en el estado de flujos de efectivo. 
 

Nota 4 - Inversiones financieras medidas a costo amortizado 
 

Las inversiones al 30 de setiembre de 2021 se componen de la siguiente forma: 
 

      Inversiones de libre disponibilidad: 

  

Instrumento Moneda Vencimiento Tasa anual 

Valor en libros 

(equivalente en 

$) 

Valor razonable 

(estimado en $) 

Depósitos a plazo fijo US$ 06/10/2021 0,10% 21.475.881 21.475.881 (*) 

Depósitos a plazo fijo US$ 31/10/2021 0,05% 21.470.000 21.470.000 (*) 

Depósitos a plazo fijo US$ 05/11/2021 0,10% 21.475.879 21.475.879 (*) 

Letras de regulación monetaria $ 06/10/2021 0,30% 9.992.087 9.991.905 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 06/10/2021 0,30% 9.993.347 9.991.905 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 06/10/2021 0,30% 17.538.539 19.983.809 (**) 

Total de inversiones corrientes 
   

101.945.734 104.389.379 
 

 

Notas de tesoreria $ 30/08/2023 0,30% 19.987.757 17.490.786 (**) 

Bonos del tesoro US$ 14/08/2024 4,50% 21.873.841 22.815.968 (***) 

Total de inversiones no corrientes 
   

41.861.598 40.306.754 
 

 

 

 

 

 

 

 

Impuesto a la renta  (22.009.956)                          -  (22.009.956) 

Resultado del período  92.271.050                           -  92.271.050  

      Otro resultado integral  74.217                           -  74.217  

Resultado integral del período  92.345.267                           -  92.345.267  
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     Inversiones con limitaciones a la libre disponibilidad largo plazo: 
 

Instrumento Moneda Vencimiento Tasa anual 

Valor en libros 

(equivalente en 

$) 

Valor razonable 

(estimado en $) 

Letras de regulación monetaria $ 02/03/2022 7,50% 11.662.762 11.674.012 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 02/03/2022 8,00% 29.092.056 29.185.031 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 01/10/2021 7,60% 59.986.602 59.993.395 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 02/03/2022 7,45% 24.298.878 24.320.859 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 02/03/2022 7,45% 24.298.878 24.320.859 (**) 

Notas de tesoreria UI 24/07/2030 2,90% 50.164.481 53.951.993 (**) 

Notas de tesoreria UI 29/12/2021 5,25% 28.414.649 28.602.270 (**) 

Notas de tesoreria UI 27/09/2022 2,50% 101.478.917 103.740.438 (**) 

Notas de tesoreria UI 26/11/2025 4,00% 5.262.727 5.779.498 (**) 

Notas de tesoreria UI 26/11/2025 4,00% 58.166.583 63.574.483 (**) 

Notas de tesoreria UI 27/09/2022 2,50% 36.204.161 36.309.153 (**) 

Bonos del tesoro US$ 14/08/2024 4,50% 57.090.724 59.549.675 (**) 

Total de inversiones no corrientes 
   

486.121.418 501.001.666 
 

 

 

A los efectos de dar cumplimiento a lo requerido por el artículo 104 de la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores, la Sociedad constituyó las garantías reales exigidas por la normativa 

bancocentralista.  

 

Al 30 de setiembre de 2021 dicha garantía se compone por los instrumentos financieros detallados en la 

Nota 4 (total de Inversiones con limitaciones a la libre disponibilidad), los cuales ascienden a $ 

486.121.418 ($465.129.007 al 31 de diciembre de 2020), así como también por los depósitos en el Banco 

Central del Uruguay por $  113.996.250 ($107.653.500 al 31 de diciembre de 2020), los cuales se 

exponen en el rubro Otros activos financieros no corrientes. 

 

La Sociedad mantiene prendas sobre las inversiones existentes al 30 de setiembre de 2021 y 31 de 

diciembre de 2020 tal como se explica en la presente Nota.  

 

Al vencimiento, los fondos obtenidos de su liquidación serán aplicados a la adquisición de nuevas 

inversiones, a los efectos de mantener las garantías exigidas por el BCU de acuerdo a lo mencionado en 

la Nota 3.  

 

 (*) El valor razonable de los depósitos a plazo fijo no difiere sustancialmente del costo amortizado 

dado que fueron constituidos a una fecha cercana al cierre del ejercicio. 

 

(**) Importe estimado como el valor actual descontado aplicando el vector de precios publicados 

en el BCU de instrumentos transados en el mercado local al cierre del período. (valor razonable 

Nivel 2). 
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Las inversiones al 31 de diciembre de 2020 se componen de la siguiente forma: 

 

Inversiones de libre disponibilidad: 
 

Instrumento Moneda Vencimiento 

Tasa 

anual 

Valor en libros 

(equivalente en $) 

Valor razonable 

(estimado en $) 

 

Depósito a plazo fijo US$ 20.01.2021 0,10% 33.878.492 33.878.492 (*) 

Depósito a plazo fijo US$ 21.01.2021 0,05% 21.170.290 21.170.290 (*) 

Depósito a plazo fijo US$ 15.02.2021 0,05% 50.808.070 50.808.070 (*) 

Letras de regulación monetaria $ 08.01.2021 8,00% 14.987.182 14.986.827 (**) 

Total de inversiones corrientes 120.844.034 120.843.680  

       

Bonos del tesoro US$ 14.08.2024 4,50% 22.322.633 23.763.325 (**) 

Total de inversiones no corrientes 22.322.633 23.763.325  

 

 

Inversiones con limitaciones a la libre disponibilidad : 

Instrumento Moneda Vencimiento Tasa anual 

Valor en libros 

(equivalente en $) 

Valor razonable 

(estimado en $)  

Letras de regulación monetaria $ 01.10.2021 7,60% 57.007.958 56.990.297 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 02.03.2022 7,50% 11.084.394 11.052.440 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 02.03.2022 8,00% 27.539.718 27.631.099 (**) 

Letras de regulación monetaria $ 02.03.2022 7,45% 46.192.719 46.051.832 (**) 

Notas de tesorería UI 29.12.2021 5,25% 27.112.826 27.616.592 (**) 

Notas de tesorería UI 27.09.2022 2,50% 130.715.423 134.355.444 (**) 

Notas de tesorería UI 26.11.2025 4,00% 59.623.051 64.268.852 (**) 

Notas de tesorería UI 24.07.2030 2,90% 47.590.847 50.460.784 (**) 

Bonos del tesoro US$ 14.08.2024 4,50% 58.262.071 62.022.278 (**) 

Total no corriente  465.129.007 480.449.618  

 

Al vencimiento, los fondos obtenidos de su liquidación serán aplicados a la adquisición de nuevas 

inversiones, a los efectos de mantener las garantías exigidas por el BCU de acuerdo a lo mencionado en 

la presente Nota, motivo por el cual se exponen como activos no corrientes.  

  

 (*) El valor razonable de los depósitos a plazo fijo no difiere sustancialmente del costo amortizado 

dado que fueron constituidos a una fecha cercana al cierre del ejercicio. 

 

(**) Importe estimado como el valor actual descontado aplicando el vector de precios publicados 

en el BCU de instrumentos transados en el mercado local al cierre del período. (valor razonable 

Nivel 2). 

 

Nota 5 – Impuesto a la renta  
 

La tasa efectiva de impuesto a la renta por el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 

2021 asciende a 20% (20% por el período finalizado el 30 de setiembre de 2020), la cual representa la 

mejor estimación del promedio de la tasa efectiva esperada para el cierre del período, la cual es aplicada 

al resultado antes de impuestos.  
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Nota 6 – Patrimonio 

Con fecha 19 de marzo de 2021 la Asamblea ordinaria de accionistas aprobó la distribución de 

dividendos por $ 61.000.000, la cual fue pagada en el transcurso del período finalizado el 30 de 

setiembre de 2021. 

 

Con fecha 15 de mayo de 2020 la asamblea ordinaria de accionistas aprobó la distribución de dividendos 

por $ 45.000.000, la cual fue pagada en el transcurso del período finalizado el 30 de setiembre de 2020. 

 

Nota 7 – Transacciones con partes vinculadas 
 

A continuación se exponen las transacciones con partes vinculadas: 

 

Transacciones con BROU 
 $ 

 Trimestre finalizado el  Período finalizado el 

 30.09.2021  30.09.2020  30.09.2021  30.09.2020 

Gastos de administración        

Honorarios de gestión de cartera 462.730  503.702  1.079.508  956.941 

Resultados financieros        

Intereses ganados por colocaciones 23.698  23.451  46.512  133.619 

Gastos bancarios 14.140  349.962  42.284  384.530 

        

Distribución de dividendos -  -  61.000.000  45.000.000 

        

Transacciones con los fideicomisos financieros 

 $ 

 Trimestre finalizado el  Período finalizado el 

 30.09.2021  30.09.2020  30.09.2021  30.09.2020 

Ingresos operativos        

Honorarios por administración de 

fideicomisos (*) 28.177.162  36.708.230  85.849.676  66.038.110 

 

(*) Corresponde a los ingresos por administración de los fideicomisos vinculados al BROU 

(Fideicomiso I, Fideicomiso II, Fideicomiso III, Fideicomiso Lote I y Fideicomiso Orestes 

Fiandra). 

 

Transacciones con República Negocios Fiduciarios S.A. 
 $ 

 Trimestre finalizado el  Período finalizado el 

 30.09.2021  30.09.2020  30.09.2021  30.09.2020 

Ingresos operativos        

Honorarios por otros servicios - 

servicios contables y legales 2.758.004 

 

1.590.001 

 

8.034.781 

 

3.746.140 
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Remuneraciones al personal clave de la Sociedad 

 

Los Directores de la Sociedad no perciben remuneración por el desempeño de su función. 
 

 

Nota 8 – Contexto actual 
  

A partir del primer trimestre del año 2020, se ha propagado en nuestra región el virus Coronavirus 

(“COVID-19”) que ha sido calificado como una pandemia por la Organización Mundial de la Salud el 11 

de marzo de 2020. En tal sentido, se han tomado medidas extraordinarias a nivel regional e 

internacional para contener dicha pandemia lo cual ha afectado notoriamente la actividad económica 

regional y global. Adicionalmente, la evolución de la pandemia es altamente incierta y, en consecuencia, 

también lo son las medidas de contención futuras, su duración e impacto en la actividad económica 

futura. 

 

En tal sentido, con la información disponible a la fecha de emisión de los presentes estados financieros 

intermedios condensados, la Gerencia estima que la situación descrita previamente no tendrá un 

impacto significativo en los estados financieros de la Sociedad, ya que los principales negocios de la 

Fiduciaria son contratos de largo plazo y no han evidenciado a la fecha dificultades operativas y/o 

financieras. 

 

Por otra parte, tal como se describe en la Nota 4, la Sociedad mantiene en su activo sustancialmente 

inversiones financieras medidas al costo amortizado correspondientes a letras de regulación monetaria 

y notas de tesorería emitidas por el Gobierno uruguayo, bonos del tesoro y depósitos a plazo fijo. Dichas 

inversiones son consideradas de riesgo crediticio bajo a la fecha de cierre del período, conclusión que se 

basa en la calificación otorgada a Uruguay por calificadoras de riesgo.  

 

Los valores de los activos y pasivos fueron determinados tal como lo requieren las normas contables 

aplicables, en base a las condiciones existentes a fecha de cierre del período. A la fecha de emisión de 

estos estados financieros intermedios condensados; si bien se estima que el impacto sobre la Sociedad 

no será significativo, se deberá monitorear la duración y/o la gravedad que estos desarrollos tengan en 

el futuro. 
 

Nota 9 – Hechos posteriores 
 

 

Con posterioridad al 30 de setiembre de 2021 no se han producido hechos o circunstancias que afecten 

significativamente la situación financiera, los resultados integrales de las operaciones y los flujos de 

efectivo de la Sociedad. 
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Código de Ética 

Introducción  

 
República AFISA es una empresa fiduciaria que tiene como misión prestar servicios fiduciarios a 
través de fideicomisos o fondos de inversión, vinculados a la obtención de financiamiento, y 
administración y recuperación de activos, asistiendo a nuestros clientes en la estructuración y/o 
gestión de la operación, con la necesaria rentabilidad de la actividad. 
 
Esta actividad exige e implica que la reputación de República AFISA se constituya en un activo 
fundamental del negocio, que todos y cada uno de los sujetos de este código debe mantener y 
preservar.  
 

Aspiramos, entonces, a que se nos conozca y evalúe por ser una Compañía comprometida con 
valores organizacionales como los que se detallan a continuación:  
 
 

• Responsabilidad Profesional 
 

La responsabilidad profesional está íntimamente ligada a la vocación de servicio en el 
desempeño de nuestra actividad, a la privacidad y confidencialidad en nuestras 
actuaciones, y al involucramiento con el proyecto que desarrollamos, dentro del marco 
legal y del mandato fiduciario de cada uno de nuestros clientes.  
 

• Eficiencia y Mejora Continua 
 

Estamos comprometidos con la eficiencia y mejora continua en todas las actuaciones, 
buscando ofrecer una óptima calidad de servicio a nuestros clientes, desarrollando 
productos y servicios que respondan a sus necesidades, y valorando la capacidad de 
iniciativa y creatividad de nuestra gente.  
 

• Ética y Transparencia en la Gestión 
 

Nuestra actuación se caracteriza por un apego estricto al marco legal y la normativa 
interna, en particular a nuestro Código de Ética, y por la transparencia en nuestra gestión. 
Estos factores integran la base de la credibilidad de nuestra actividad.  
 

• Responsabilidad Social 
 

En la definición y desarrollo de nuestros negocios y operaciones incorporamos aspectos de 
orden social y ambiental, buscando actuar responsablemente en nuestra comunidad. 
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Código de Ética 

Objetivo  

El Código de Ética de República AFISA describe los principales valores y políticas que rigen las 
actividades de la Compañía, a los que deben adherir todos los sujetos de este código, y ofrece 
orientaciones sobre  la conducta  que se les exige en la conducción de los negocios de la Fiduciaria y 
de sus asuntos privados.  
 

 
La inmensidad de las circunstancias que se presentan en una organización, hace imposible abarcar la 
totalidad de las cuestiones éticas, por lo cual este Código busca ser una referencia relevante para el 
desarrollo de valores básicos, convirtiéndose en:  
 

a) Guía de conducta para situaciones específicas.  
 

b) Instrumento para fomentar un ambiente de trabajo favorable a través de acciones 
interpersonales basadas en altos niveles de ética. 

 

c) Facilitador para la discusión de las cuestiones éticas y para mejorar nuestra respuesta a los 
dilemas e incertidumbres que se presentan en nuestra vida laboral.  
 

d) Soporte para el desarrollo de nuestra Responsabilidad Social Empresarial.  
 

e) Herramienta de compromiso personal e institucional. 

 

Alcance  

El presente Código de Ética aplica a todos los empleados de República AFISA, independientemente 
de su puesto o profesión, a toda otra persona que preste servicios para la Compañía y a todas las 
personas que determinen el Directorio y la Gerencia General, y se les comunique expresamente su 
sujeción.  
 
Es obligación de todos los sujetos de este código conocer y cumplir el mismo, informarse de sus 
sucesivas modificaciones y facilitar su implantación, incluyendo la comunicación al Comité de Ética 
sobre infracciones del mismo que conozcan (Anexo I). 
 
El referido Código estará a disposición del público a través del sitio web de la institución, y de 
quienes lo soliciten personalmente. 
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Código de Ética 

Principio generales 

Integridad:  

Son elementos esenciales de la integridad las cualidades personales de honestidad, sinceridad, 
probidad, responsabilidad y ausencia de influencias corruptivas, así como el cumplimiento y 
observancia de las disposiciones normativas.  Significa actuar regidos por claros principios morales, 
éticos y legales, siendo coherentes entre lo que pensamos, decimos y hacemos.  

Probidad 

Los empleados desempeñarán sus tareas con independencia de sus propios intereses y de presiones 
externas, desechando toda finalidad de provecho o ventajas indebidos, para sí o para otros.  

Equidad 

La Compañía y sus empleados deberán aplicar en forma congruente y uniforme las normas y 
políticas establecidas a fin de asegurar un ambiente de trabajo libre de decisiones arbitrarias o de 
favoritismos, y brindar un trato equitativo a los clientes y proveedores.  

Imparcialidad 

Actuar sin conceder preferencias o privilegios indebidos a cualquier persona u organización. 

Respeto 

En el marco de la actuación profesional dar un trato digno a todas las personas y organizaciones 
valorando las diferencias y evitando todo tipo de desconsideración, no admitiéndose discriminación 
en razón de edad, sexo, color, ideología, religión o condición.  

Confianza 

Honrar nuestros compromisos y manejo responsable de la información que nos confían los clientes.  

Honradez 

El empleado no deberá utilizar su cargo para obtener algún provecho o ventaja personal o a favor de 
terceros, ni deberá buscar o aceptar compensaciones que puedan comprometer su desempeño.  
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Código de Ética 

Responsabilidades  

Cumplimiento de normas jurídicas y reglamentos internos  

República AFISA actúa de conformidad con los más altos estándares de integridad profesional y 
cumple con todas las leyes, decretos, reglamentos y políticas de la Compañía que sean de aplicación.  
 
Las disposiciones establecidas en el presente Código, no sustituyen ni limitan en modo alguno el 
conjunto de normas cualquiera sea su fuente, aplicables en nuestra Compañía.  
 
Los sujetos de este código cumplirán tanto las disposiciones generales (leyes, decretos, resoluciones) 
como la normativa interna que sea aplicable a la actividad que desarrollan.  
 
En la medida que las disposiciones generales sean más rigurosas que las que se establecen en este 
código, las primeras serán de aplicación preferente.  
 
Los sujetos de este código deberán poner foco en el ejercicio óptimo de sus funciones, empleando 
su capacidad técnica y profesional al servicio de un adecuado desempeño dentro y para la 
Compañía.  
 
Se abstendrán de participar en actividades ilegales o inmorales y en ningún caso podrán mantener 
cualquier tipo de relación profesional con clientes de República AFISA.  

Comunicación de sospechas de incumplimiento  

Los sujetos de este código tienen la responsabilidad de mantener y desarrollar una conducta recta, 
imparcial, honesta y conforme con los principios y valores organizacionales.  
 
Identificar y solucionar a tiempo las desviaciones de conducta en el accionar de los mismos son 
medidas que permiten conservar y mantener la reputación de República AFISA.  
 
Todo sujeto de este código que resulte imputado, inculpado o acusado en un procedimiento judicial 
o administrativo deberá informar de ello, tan pronto sea posible, al Directorio y/o a la Gerencia del 
área en el que presta servicios de República AFISA.  
 
Todo sujeto de este código ante situaciones que no se encuentren contempladas en el mismo y le 
merezcan dudas respecto a que curso de acción tomar, deberá buscar información y orientación 
adicionales, y aprobación antes de proceder.  
 
En caso de sospecha o conocimiento de posibles violaciones de leyes, decretos, reglamentos, o 
políticas de este código, los sujetos del mismo deberán comunicarlo de inmediato al Comité de Ética. 
 
 
República AFISA exhorta a todos los sujetos de este código a comunicar todas las sospechas de 
incumplimiento del mismo o de violaciones a leyes, decretos, reglamentos y/o políticas y prohíbe 
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Código de Ética 

toda medida que implique represalia, discriminación o acoso contra cualquier persona que haya 
comunicado dudas o reportado posibles violaciones.  
 
Protección de los bienes y documentos  
 
Los sujetos de este código actuarán siempre en el mejor interés de República AFISA, salvaguardando 
y utilizando adecuadamente los bienes tangibles e intangibles pertenecientes a la Compañía, 
clientes, proveedores, accionistas u otros terceros que estén bajo su control y evitando actuaciones 
que puedan reportarle perjuicios.  
 
En particular, los sujetos de este código:  
 

a) protegerán y cuidarán los activos de República AFISA de los que dispongan, no haciendo más 

utilización de los mismos que la necesaria para sus funciones y absteniéndose de cualquier 

disposición o gravamen sin la oportuna autorización  
 

b) protegerán y cuidarán la información en poder de República AFISA de la que dispongan o a la 

que tengan acceso, no haciendo más utilización de la misma que la necesaria para sus 

funciones y absteniéndose de cualquier disposición de la misma sin la oportuna autorización  
 

c) cuidarán que los gastos en los que se incurra por sus funciones y los generales se ajusten a lo 

estrictamente necesario e imprescindible  
 

d) prestarán especial protección a los sistemas informáticos y a los archivos e información que 

contengan, extremando las medidas de seguridad de los mismos  
 

e) respetarán la propiedad intelectual y el derecho de uso que corresponde a República AFISA 

en relación a sistemas de gestión, sistemas informáticos, tecnología, manuales, procesos y, 

en general, demás trabajos desarrollados o creados en la Compañía, ya como consecuencia 

de su actividad profesional o de la de terceros  
 

f) no utilizarán la imagen y/o el nombre de República AFISA sino para el adecuado desarrollo 

de sus actividades profesionales  
 

g) se abstendrán de utilizar en beneficio propio oportunidades de negocio que sean de interés 

para República AFISA  
 

h) utilizarán adecuadamente y con fines profesionales los sistemas de correo electrónico, 

teléfono, correo de voz y acceso a internet  
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Código de Ética 

Precisión de los registros e informes  

Todos los sujetos de este código serán responsables de registrar y mantener la información y los 
datos generados, utilizados y manejados por República AFISA, en forma rigurosa, precisa, exacta, 
completa y de acuerdo a las normas y principios aplicables.  
 
Los registros y la contabilización de las operaciones deberán ser lo suficientemente detalladas y 
respaldadas como para reflejar con exactitud y rigor todas las transacciones realizadas por República 
AFISA.  
 
Especial atención deberá tenerse en los documentos, informes y declaraciones que apliquen en las 
siguientes áreas:  
 

a) transacciones, acuerdos y acciones  

b) contabilidad y estados financieros  

c) impuestos  

d) relaciones con el accionista  

e) compras  

f) pagos  

Los sujetos de este código deberán conservar todos los documentos, inclusive los archivos 
electrónicos, que estén bajo su custodia o control.  
 
Quedará prohibida la alteración o destrucción de toda documentación que resulte potencialmente 
perjudicial para la Compañía por infringir la normativa vigente, aplicar en caso de acción judicial, 
investigación o cualquier otro procedimiento.  
 

Representación frente a terceros  

Trato equitativo  

República AFISA promoverá y garantizará el trato equitativo y libre de toda discriminación a sus 
clientes, proveedores y empleados.  
 
Los sujetos de este código pondrán especial cuidado en:  
 

a) informar con imparcialidad y rigor  

b) aplicar las políticas establecidas  

c) no discriminar  

d) evitar las contrataciones que no sean de interés efectivo  

e) no ofrecer ventajas a unos en perjuicio de otros  

República AFISA no tolerará ningún tipo de acoso a sus empleados o de éstos hacia sus clientes o 
proveedores.  
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Código de Ética 

Reputación, comparecencia en público, entrevistas y publicaciones  

La reputación de República AFISA es uno de sus activos más valiosos.  
 
Todas las comunicaciones de y sobre República AFISA con los medios deberán efectuarse por parte 
del Directorio y/o la Gerencia General, o por quienes están autoricen expresamente.  
 
La participación de los sujetos de este código en actividades docentes, publicaciones, charlas, 
conferencias, cursos, entrevistas o presentaciones en público que se relacionen con República AFISA 
deberá contar con la aprobación de la Gerencia General.  
 
Los sujetos de este código se abstendrán de transmitir, por iniciativa propia o a requerimiento de un 
tercero, cualquier información o noticia sobre la Compañía, sus clientes, accionistas, empleados y/o 
proveedores.  

Regalos y actividades recreativas  

1. Aceptación personal de regalos y actividades recreativas  

En términos generales, quedará prohibida a todos los sujetos de este código la aceptación de 
cualquier tipo de regalo, invitaciones personales, traspaso de artículos de valor, ingreso, 
comisión o cualquier otro tipo de compensación, préstamo o facilidad financiera vinculada a 
su actividad profesional en la Compañía o a operaciones efectuadas en nombre de República 
AFISA, de parte de clientes, proveedores, intermediarios u otros terceros, actuales o futuros. 
No se incluirán en la presente limitación: a) obsequios que no sean en metálico y cuyo valor 
no supere las 500 Unidades Indexadas y b) objetos de propaganda de escaso valor. 
 
Toda invitación personal, regalo, atención o similar que por su frecuencia, características o 
circunstancias pueda ser interpretado como realizado con la voluntad de afectar el criterio 
de trato equitativo e imparcialidad será rechazado y puesto en conocimiento de la Gerencia 
del área en que preste funciones el empleado involucrado.  
 
En caso de dudas en la aceptación o no de un regalo, invitación o similar los sujetos de este 
código deberán plantearla a la Gerencia del área en la que presta funciones el empleado, la 
que resolverá al respecto.  
 

2. Hacer regalos y proporcionar actividades recreativas  

Los sujetos de este código no podrán realizar regalos, invitaciones, proporcionar actividades 
recreativas u ofrecer favores o trato preferencial a clientes, proveedores u otros terceros.  
 
La Gerencia del área en que presta funciones el empleado, autorizará los destinatarios, el 
regalo y las circunstancias en las cuales el mismo podrá, si así lo solicitara, realizar obsequios 
a terceros.  
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Código de Ética 

Trato con suministradores de bienes y servicios  

República AFISA, con el objetivo de hacer el mejor uso de sus bienes y maximizar su rentabilidad, 
comprará todos los bienes y servicios que insume su actividad sobre la base del precio y la calidad.  
 
Los sujetos de este código y, muy especialmente, aquellos con intervención en decisiones sobre la 
contratación de bienes y servicios o la fijación de sus condiciones económicas, evitarán cualquier 
clase de interferencia con el proveedor que pueda afectar el trato equitativo y la imparcialidad.  
 
Los conflictos de intereses que pudieran ocurrir durante la adquisición de bienes o servicios deberán 
informarse a la Gerencia del área en que presta/n funciones el/los empleado/s involucrado/s.  
 
La contratación de bienes y servicios deberá efectuarse conforme a los procedimientos establecidos 
a tales efectos y, en caso de no existir éstos, realizarla con criterios de transparencia y objetividad.  
 
Deberán evitarse relaciones de exclusividad, salvo en situaciones excepcionales autorizadas por la 
Gerencia del área de qué depende esta responsabilidad.  
 
La información correspondiente a las adquisiciones de República AFISA tendrá carácter confidencial, 
tanto para los proveedores como para los sujetos de este código.  

 

Privacidad/Confidencialidad  

Información de carácter confidencial y secreto  

Los sujetos de este código deberán guardar confidencialidad, y por tanto secreto profesional, acerca 
de toda información no pública que conozcan como consecuencia de su actividad en República 
AFISA, ya corresponda a la Compañía, sus clientes, empleados y/o proveedores.  
 
Esta obligación tendrá vigencia aún después de cesar la relación con República AFISA y en tanto 
dicha información no haya tomado estado público.  
 
En consecuencia, los sujetos de este código deberán utilizar dicha información exclusivamente para 
el desempeño de sus funciones en República AFISA, podrán facilitarla a aquellos sujetos que 
necesiten conocerla para la misma finalidad y se abstendrán de usarla en beneficio propio.  
 
La información de la Compañía de carácter confidencial incluye sistemas, tecnología, operaciones, 
resultados, estrategias, proyecciones y planes de ésta.  
 
Los sujetos de este código deberán tomar las medidas de precaución necesarias con el fin de evitar 
la divulgación de información de carácter secreto y confidencial.  
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Carácter privado de la información sobre el cliente  

Los sujetos de este código deberán utilizar la información sobre los clientes con el único objetivo con 
el que fue entregada a República AFISA.  
 
Los datos relativos a deudas, posiciones financieras, estados contables, garantías y, en general, toda 
la información referida al cliente serán tratados con confidencialidad y únicamente se trasladarán a 
un tercero contando con la autorización expresa del cliente o ante un proceso legal pertinente.  

Carácter privado de la información sobre el empleado  

Todos los datos de carácter personal relativo a empleados, inclusive sus remuneraciones, serán 
tratados de forma especialmente restrictiva, bajo estrictos criterios de seguridad y privacidad, 
procurando al máximo el respeto a la intimidad.  
 
Dichos datos podrán trasladarse a un tercero no relacionado con la empresa, bajo la autorización del 
empleado, si así lo requiere el ordenamiento jurídico vigente o si son solicitados por el Poder Judicial 
u organismo administrativo competente al respecto.  

Incompatibilidades  

Transacción con instrumentos  emitidos por República AFISA  

Toda compra o venta de títulos, valores o instrumentos financieros por parte de los sujetos de este 
código, emitidos por República AFISA o un tercero relacionado, deberán ser comunicadas 
previamente a ser concretadas, al Directorio y aprobado por éste.  

Conflictos de intereses  

Los sujetos de este código actuarán siempre de manera que sus intereses particulares, los de sus 
familiares o de otros terceros no primen sobre los de República AFISA, sus clientes o proveedores.  
 
Asimismo, procurarán evitar los conflictos de intereses y, de ser afectados por éstos, se abstendrán 
de tomar decisión en las situaciones que se presenten y darán aviso de ello a la Gerencia del área en 
que prestan funciones.  

Inversiones  

Los sujetos de este código no deberán invertir en compañías públicas o privadas, con carácter de 
cliente o proveedor de República AFISA, si dicha inversión pudiera afectar su capacidad de tomar 
decisiones imparciales o el trato equitativo y libre de toda discriminación para con aquellos.  

Actividades y funciones incompatibles  

El personal de República AFISA deberá abstenerse de realizar actividades o cumplir funciones 
incompatibles con el objetivo de la Compañía, que puedan generar conflictos de intereses.  
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En el caso de actividades de carácter docente, publicaciones, dictado de charlas, conferencias o 
cursos, deberá respetarse la debida confidencialidad y el secreto de los negocios.  

Uso del nombre, de las instalaciones o de las relaciones de República AFISA  

Los sujetos de este código no deberán hacer uso del nombre, las instalaciones ni las relaciones de 
República AFISA para beneficio propio.  

Transacciones comerciales con terceros  

Los sujetos de este código deberán comunicar a la Gerencia del área en que desempeñan funciones 
acerca de cualquier transacción o relación comercial que puedan tener con cualquier cliente o 
proveedor de República AFISA en la que tengan interés o de la que puedan resultar beneficiados, en 
tanto dicha transacción o relación pueda implicar un conflicto de intereses.  
 

Conductas de Mercado 

República AFISA es un activo participante en el mercado de capitales, lo que exige los más altos 
estándares en su actuación profesional. Conductas inapropiadas no sólo pueden afectar su 
reputación, sino también la del Mercado en su totalidad.  

Lealtad y ética comercial 

Los sujetos de este código deberán actuar con lealtad y ética comercial.   
 

Se entiende que se incurre en violación del deber de lealtad y ética comercial cuando se realicen, 
entre otros, alguno de los siguientes actos: 
 

a) Provocar, en beneficio propio o ajeno, una evolución artificial de las cotizaciones. 
 

b) Multiplicar las transacciones de forma innecesaria y sin beneficio para el cliente, los fondos o 
Fideicomisos gestionados. 

 

c) Adquirir para sí mismos uno o varios valores cuando tengan clientes que los hayan solicitado 
en idénticas o mejores condiciones o en detrimento de los Fondos o Fideicomisos que 
administran. 

 

d) Anteponer la venta de valores propios a los de los clientes cuando éstos hayan ordenado 
vender la misma clase de valor en idénticas o mejores condiciones, o los Fondos o 
Fideicomisos que administran, cuando las circunstancias indicaran que prevalezca la de éstos 
respecto de la misma clase de valor y en idénticas o mejores condiciones. 

 

e) Adquirir para los clientes, los Fondos o Fideicomisos que administran, valores que estaban 
destinados originalmente a ser adquiridos para la Fiduciaria en función de las circunstancias 
menos favorables de mercado. 
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Código de Ética 

Manipulación de Mercado 

Los sujetos de este código deberán abstenerse de fomentar o participar en prácticas que 
distorsionen la libre formación de los precios. 
 
Dichas prácticas podrán consistir, entre otras, en: 
 

a) La realización de operaciones que tengan por objeto proporcionar indicios falsos o engañosos 
en cuanto a la oferta, la demanda o el precio de los valores. 

 

b) La realización de operaciones simuladas o el empleo de cualquier elemento, esquema o 
artificio con el afán de engañar sobre el verdadero estado de la demanda y la oferta de un 
valor. 

 

c) La difusión al público a través de cualquier medio, de información falsa o engañosa sobre los 
emisores y sus valores. 

 

d) La deformación u ocultamiento de hechos o circunstancias relevantes para la negociación de 
un valor de oferta pública. 

Uso indebido de Información privilegiada  

Se considera información privilegiada la información de un emisor (o de los valores que emita) 
obtenida en razón del cargo o posición, inclusive la transmitida por un cliente en relación a sus 
propias órdenes pendientes, que no se ha hecho pública y que, de hacerse pública, podría influir 
sensiblemente sobre la cotización de los valores emitidos o sus derivados. 
 
Asimismo, se considera información privilegiada la que se tiene de las operaciones de transmisión de 
la titularidad a realizar por un inversionista en el mercado de valores a fin de obtener ventajas con la 
negociación de valores. 
 
Los sujetos de este código que dispongan de información privilegiada no podrán: 
 

a) Revelar o confiar información privilegiada antes de que se divulgue al mercado. 
 

b) Recomendar la realización de operaciones con valores sobre los que se tiene información 
privilegiada. 
 

c) Adquirir o enajenar para sí o para terceros, directa o indirectamente, valores sobre los cuales 
posea información privilegiada. 
 

d) En general, valerse de información privilegiada directa o indirectamente, en beneficio propio o 
de terceros. 
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Código de Ética 

Legitimación de Activos provenientes de Actividades Delictivas  

República AFISA se compromete, a través de su Manual de Políticas y Procedimientos para la 
Prevención de Legitimación de Activos Provenientes de Actividades Delictivas, a implementar un 
sistema integrado para prevenir estas actividades.  
 
A tales efectos, la Compañía realizará todos los actos tendientes a obtener la identidad de sus 
clientes, negándose a prestar servicios a quienes nieguen su identificación.  
 
Además, se abstendrá de realizar transacciones en aquellas operaciones que, en su opinión, se 
presuma existe vinculación con el blanqueo de capitales.  
 
En todos los casos, República AFISA verificará la adecuada justificación de la procedencia de los 
fondos e informará a la autoridad competente de aquellas operaciones en las que existan indicios de 
legitimación de activos provenientes de actividades delictivas.  
 
República AFISA impartirá las acciones de capacitación con el objetivo de formar a los sujetos de 
este código en las medidas globales de prevención de legitimación de activos provenientes de 
actividades delictivas e informará y difundirá acerca de las responsabilidades legales en las que 
podrían incurrir por su eventual participación en estas actividades.  
 
Los sujetos de este código deberán cumplir con lo establecido en el Manual de Políticas y 
Procedimientos para la Prevención de Legitimación de Activos Provenientes de Actividades 
Delictivas, así como con las normas que a tales efectos se establezcan.  

Comité de Ética 

Se crea un Comité de Ética que se integrará con tres funcionarios: dos integrantes del Comité de 
Gerencias y un integrante de la Comisión Representativa del Personal.  
 
Dicho comité sesionará con la totalidad de sus miembros presentes y tomara sus decisiones por 
mayoría. 
 
Su competencia será asesorar en la materia referente al presente código en todos aquellos casos 
que se lo solicite, por parte de los Subgerentes de Área, la Gerencia General y el Directorio.  
 
Asimismo recibirá y analizará en forma confidencial las denuncias que se formulen de acuerdo a lo 
dispuesto en el capítulo “Denuncias” del presente Código.  
 
También recibirá y analizará los pedidos de aquellos empleados que quieran que se investigue su 
propia conducta y ajuste a las normas éticas de la Compañía.  
 
En todos los casos en cuanto advierta la menor posibilidad de la existencia de un hecho irregular  
que amerite sanciones se remitirá los antecedentes al Directorio, previo a la resolución final del 
caso. 
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Código de Ética 

Denuncias  

Sin perjuicio del estricto cumplimiento de la normativa referente a denuncias de hechos irregulares, 
en tanto pueda existir una violación al presente cuerpo normativo se podrá formular denuncia ante 
el Comité de Ética.  
 
Las denuncias se realizarán en forma escrita y firmada directamente ante el Comité de Ética, quien 
analizará las mismas en forma confidencial. 

Consecuencias por incumplimiento  

República AFISA espera que todos los sujetos de este código actúen de conformidad con los más 
altos estándares de integridad personal y profesional y que cumplan con todas las leyes, decretos, 
reglamentos, manuales y políticas de la Compañía que sean de aplicación.  
 
El incumplimiento o la violación del presente código pueden dar lugar a la imposición de medidas 
disciplinarias, incluso al despido o al cese de la relación, además de poder constituir infracciones a la 
normativa jurídica vigente y dar lugar a la aplicación de sanciones civiles o penales, tanto a los 
sujetos de este código como a la Compañía.  

Adhesión 

Recursos Humanos deberá proporcionar una copia del presente Código a todos los empleados, 
quienes suscribirán su adhesión al mismo mediante comunicación escrita. 
 
Las adhesiones serán remitidas a Recursos Humanos, quien procederá a la guarda de las mismas.  

Vigencia 

El presente Código de Ética entrará en vigencia una vez aprobado por el Directorio y comunicado a 
todos los sujetos del mismo. 
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Código de Ética 

ANEXO I 

 
Hago constar que he recibido el Código de Ética y el Código de Buenas Prácticas de República AFISA y 
que entiendo mis obligaciones como sujeto de ambos Códigos y de los valores y principios a seguir, 
incluyendo cualquier revisión futura que me sea fehacientemente comunicada. 
 
Entiendo que copias actualizadas del Código de Ética y el Código de Buenas Prácticas de República 
AFISA se encuentran disponibles para mi conocimiento en el directorio de la WEB interna: 
 
\\archivos\Documentos\Recursos Humanos\Publica\CODIGO DE ÉTICA Y BUENAS PRÁCTICAS 
 
 
Firma ______________________________________________ 
 
 
Fecha _____/_____/_____ 
 
 
 
Aclaración de Firma ___________________________________ 
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Anexo IX 
 
 

ACTA DEL DIRECTORIO DEL FIDEICOMITENTE  
APROBANDO LA CONSTITUCIÓN DEL FIDEICOMISO  
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5),{ 

Administración Nacional de_ Usina: y Trasmisiones~ -= 
Directorio ~)' lf:-

~ · o ~ 
Serie Ce 212423 

- 1 -

//tevideo, 24 de marzo de 2022.-

R 22.-214 

~º~~,., ( 
ACTA ·································· Fo . ......... :i-~·~s 

'P...¡ .,,, 
( 

VISTO nuevamente el expediente EX18004013, relacionado 
con la Estructuración Financiera del Cierre del Anillo del Norte 
- Línea Trasmisión 500 kV (Tacuarembó - Salto); -----------------

RESULTANDO Que por el numeral 3º de la R 21.-1155 de 
23-12-21 se aprobó, a tenor del texto del Anexo 111 de la misma, 
la suscripción del Contrato de Opción sobre Títulos de Deuda 
con la Bolsa de Valores de Montevideo· y ----------------------------

' ' 

CONSIDERANDO que del informe de 11 -03-22 de la Gerencia 
Gestión Financiera, con el acuerdo de la Gerencia Económico 
Fin a n cie ra, surge: ------------------------------------------------------------
a) De acuerdo a lo observado por el BANCO CENTRAL DEL 

URUGUAY corresponde la rectificación del acto 
administrativo citado por cuanto quien está designado para 
cumplir el rol de Entidad Representante y Registrante, de 
acuerdo a lo que consta en los Términos y Condiciones de 
la emisión proyectada, es la Bolsa Electrónica de Valores 

de 1 Uruguay S.A. ; --------------------------------------------------------
b) Corresponde dicha rectificación a efectos de que quien 

tiene el rol de Entidad Representante y Registrante para la 
emisión de Títulos de Deuda prevista en la Estructuración 
Financiera del Cierre del Anillo del Norte, sea quien se 
indica en el prospecto y quien suscriba el contrato previsto,-

EL DIRECTORIO DE U.T.E. RESUELVE:----------------------------

-- Rectificar el numeral 3º de la R 21.-11 55 de 23 de diciembre 
de 2021, que pasa a tener la siguiente redacción: -----------------
"3º .- Aprobar, a tenor del texto adjunto en el ANEXO 111, la 
suscripción del Contrato de Contrato de Opción sobre Títulos 
de Deuda con la Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay 

S.A." ----------------------------------------------------------------------------

RE021422-24032022-A18480-1/2 

l llllll 111111111111111111111111111111 111111111111111lllll111111111111111111111111111111111 
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Vuelva a sus efectos a la Gerencia Económico Financiera. -----
RE021422 EX18op401 3 

I 

/ 

__,..-~·

/ 

/ 
t 

¡ _i:w1 

f 

Dr. Jorge J. lf achola 
1 ,, 

Secretario General 

\ I 
\ J 
\"J 

lng.aaldi 
Presidente 

RE021422-24032022-A 18480-2/2 
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Anexo X 
 
 

ACTA DE DIRECTORIO DEL FIDUCIARIO 
APROBANDO LA CONSTITUCIÓN DEL FIDEICOMISO  
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Anexo XI 
 
 

RESOLUCIONES MEF/TCR 
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	BEVSA, en su calidad de Entidad Registrante, suministrará al Fiduciario (en su calidad de Agente de Pago) la información necesaria para poder realizar los pagos a los Titulares que surjan del Registro, para lo cual no podrá oponer obligación de confid...

	III. RESUMEN DE CONTRATOS
	1. LEASING OPERATIVO Y COMPRAVENTA CON UTE
	2. CONSTRUCCIÓN LLAVE EN MANO
	3. FINANCIAMIENTO DE LARGO PLAZO
	Se trata de contratos que se celebran por parte del Fiduciario con:
	 UTE (en calidad de tomador del leasing y comprador de cierta infraestructura)
	 BID (en calidad de financiador del proyecto).
	El Fiduciario declara expresamente que los resúmenes a continuación representan la información veraz, y a su juicio, suficiente y adecuada a la que refieren los artículos 5 y 7 de la Ley 18.627.
	Copia del contenido íntegro de estos contratos ha sido entregada a la Bolsa Electrónica de Valores S.A. en su calidad de Entidad Representante de los Tenedores de Títulos de Deuda.
	Tanto República AFISA como BEVSA tendrán estos contratos disponibles para cualquier inversor. Para acceder a los mismos se requiere la previa coordinación con la Entidad Representante (BEVSA) o con la Fiduciaria (República AFISA), así como la firma de...
	El Fiduciario ha puesto a disposición de la calificadora de riesgo todos estos contratos para que los mismos fueran considerados en su informe de calificación.
	OBJETO
	PLAZOS Y VIGENCIA
	PRECIO
	OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES DEL CONTRATISTA
	OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES DE UTE
	INDEMNIDAD Y acción directa
	RECEPCIÓN Y PERÍODO DE GARANTÍA
	DESTINO DE LOS BIENES
	GARANTÍAS

	Fuerza Mayor o Caso Fortuito
	RESCISIÓN DEL CONTRATO
	DERECHOS DE LOS FINANCIADORES
	JURISDICCIÓN Y LEGISLACIÓN

	Objeto del Contrato
	Alcance de los Trabajos
	Calidad de la Instalación
	El Contratista deberá realizar y cumplir un plan para la ejecución de las Obras e Instalaciones de acuerdo a los estándares, de calidad, medio ambiente y seguridad y salud ocupacional definidos en las normas UNIT-ISO 9.001, UNIT-ISO 14.001 y UNIT-ISO ...

	Protección del Medio Ambiente
	El Contratista se obliga a adoptar todas las medidas necesarias para proteger el medio ambiente. Tanto dentro como fuera de la obra y el obrador, evitará causar perjuicios o daños a personas o bienes como resultado de, entre otros, la contaminación po...

	Materiales y Suministros aportados por el Contratista
	El Contratista deberá asegurar el aporte de los suministros y materiales para lo cual deberá realizar, entre otras tareas, lo siguiente: hacer las gestiones correspondientes con los vendedores de los mismos, las gestiones administrativas, el pago de l...
	Todos los suministros y materiales que se incorporen en las Obras e Instalaciones deberán ser nuevos y poseer los certificados requeridos por la normativa vigente y por el Pliego de Condiciones. El Contratista proveerá al Comprador la documentación ne...
	Recepción y Manejo de Componentes de las Obras e Instalaciones
	El Contratista se encargará de transportar todos los Componentes de las Obras e Instalaciones, incluidas la carga, descarga y transporte al Sitio para lo cual deberá contar con los Permisos del Proyecto y las guías de tenencia y transporte correspondi...


	Contralor de los Trabajos
	La Dirección de Obra del Comprador y las personas que ésta designe controlarán la ejecución de los Trabajos, a tales efectos notificará al Representante del Contratista, y tendrán libre acceso a los depósitos, talleres, oficinas o lugares de trabajo d...

	Equipos de Construcción
	Los Equipos de Construcción transportados por éste al Sitio estarán destinados a ser utilizados exclusivamente para la ejecución del Contrato.

	Entrega de la Instalación
	El Contratista se obliga a entregar las Obras e Instalaciones completamente terminadas, probadas y listas para su explotación conforme al presente Contrato, el Pliego de Condiciones.
	El Contratista tomará íntegramente sobre sí la responsabilidad por daños, pérdidas y demás perjuicios ocasionados en las Obras e Instalaciones, así como en los Equipos de Construcción empleados para la ejecución de los Trabajos hasta la Recepción Prov...

	Custodia de las Instalaciones
	El Contratista será responsable del cuidado y la custodia de las Instalaciones o de cualquier parte de ellas hasta la Recepción Provisoria. El Contratista será también responsable de toda pérdida o daño a las Instalaciones, causados por él o por sus S...

	Responsabilidad Laboral
	El Contratista responderá en forma exclusiva ante la Administración Tributaria, los Tribunales y sus empleados por las obligaciones laborales, de seguridad social, de seguridad e higiene, de contratación de seguros obligatorios laborales y de enfermed...

	Aportes al Banco de Previsión Social
	El Contratista deberá declarar los aportes a la Seguridad Social en el marco del Decreto-Ley N  14.411, del 14/8/75. Dicha declaración corresponderá a las Cargas Sociales que el Comprador se compromete a aportar al Banco de Previsión Social. En caso q...


	Experiencia del Contratista y Estándar de los Trabajos
	El Contratista garantiza y se ha representado al Comprador como una empresa de diseño, ingeniería y construcción experimentada y especializada en obras y trabajos del tipo de las que se contratan bajo el presente Contrato y declara poseer la experienc...

	Condiciones del Sitio
	El Contratista declara haber visitado y examinado el Sitio (incluyendo las condiciones climáticas a lo largo del año, las mediciones topográficas, el análisis geotécnico y todas las condiciones físicas y de subsuelo del Sitio), los lugares en los cual...

	Permisos
	Permisos del Contratista
	El Contratista se obliga oportunamente a tramitar, obtener y mantener vigentes todos los Permisos del Contratista y, en general, los Permisos del Proyecto necesarios para la oportuna ejecución de los Trabajos, con excepción de los Permisos del Comprador.

	Permisos del Comprador
	El Comprador se obliga a gestionar ante la DINAMA la AAP y, si corresponde conforme a la Ley Aplicable, ante las Intendencias correspondientes, los permisos de ordenamiento territorial.


	Plazo del Contrato y Plazo para la Terminación de los Trabajos
	El plazo para alcanzar la Recepción Provisoria será de cuarenta y dos (42) meses contados desde la Fecha de Entrada en Vigencia del Contrato.
	En caso que a los seis (6) meses contados desde la Fecha de Entrada en Vigencia del Contrato, el Comprador no haya obtenido por causas no imputables al Contratista:
	 la AAP;
	 la aprobación del Plan de Gestión Ambiental de Construcción según se detalla en 8.2.4 (b); y
	 al menos el ochenta por ciento (80%) de los permisos de ingreso al Sitio para el ejercicio de las servidumbres impuestas,
	el plazo para alcanzar la Recepción Provisoria se prorrogará por un período igual al tiempo adicional para la obtención de la totalidad de los permisos anteriormente mencionados.
	En caso de que la demora ocasione perjuicios para cualquiera de las partes, la parte que los soporte deberá indicarlos y probarlos (existencia, nexo causal, monto) como forma de obtener su resarcimiento. El reclamo puede ser administrativo y/o judicial.

	El Contrato permanecerá vigente hasta la Recepción Definitiva. Lo anterior se entiende sin perjuicio de las obligaciones del Contratista relacionadas con la confidencialidad, propiedad intelectual, garantías (incluida la Garantía por Defectos de Fabri...

	Suspensiones de Trabajos
	El Comprador tendrá en todo momento derecho a suspender la ejecución de todo o parte de los Trabajos, a su sola discreción, mediante una notificación escrita enviada al Contratista con la orden de suspensión e instrucciones al Contratista. El Contrati...
	En caso que la suspensión de los Trabajos ordenada por el Comprador de acuerdo a lo anterior, fuese por un plazo superior a ciento veinte (120) Días continuos o doscientos cuarenta (240) Días discontinuos, el Contratista podrá poner término al Contrat...
	Si la suspensión no imputable al Contratista hubiera afectado el plazo de ejecución de los Trabajos o causado mayores costos al Contratista, éste deberá formular el reclamo correspondiente al Comprador dentro del plazo y conforme a los requisitos disp...
	El Contratista no tendrá derecho a aumentos de plazo, indemnizaciones o pagos de ningún tipo cuando las suspensiones tuvieren como origen la negligencia o el incumplimiento del Contratista o sus Subcontratistas de las obligaciones contenidas en el pre...

	Precio del Contrato
	La compensación total al Contratista por la ejecución íntegra, completa y oportuna de los Trabajos y por asumir los riesgos y responsabilidades que le impone el Contrato y en general por el cumplimiento con todos los términos y condiciones de este Con...
	El Precio del Contrato es firme por la duración del Contrato, no contempla ningún tipo de reajustabilidad e incluye todos los costos directos, e indirectos, gastos generales, utilidad y todos los Impuestos con excepción del I.V.A. y demás gastos y gra...

	Garantías Financieras
	Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato
	El Contratista constituye una garantía de fiel cumplimiento de contrato a primera demanda emitida por un Banco Aceptable que deberá revestir los requisitos previstos en el punto 16.1 de la Parte A del Volumen I del Pliego de Condiciones por USD 20.582...
	La Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato será pagadera a primera demanda y tiene por objeto garantizar el fiel, oportuno y correcto cumplimiento de todas las obligaciones del Contratista. En caso de incumplimiento del Contratista con sus obligacio...


	Garantía de los Trabajos
	El Contratista garantiza respecto de los equipos, materiales y servicios y, en general, de cualquier aspecto y parte de los Trabajos:
	 Que será desarrollado, ejecutado, supervisado, evaluado y controlado en forma prolija y oportuna, de acuerdo con los estándares, calidad, normas, procedimientos y buenas prácticas requeridas en el Contrato;
	 Que será ejecutado oportunamente y en forma segura por personal cuidadoso, entrenado y experimentado;
	 Que cumplirá estrictamente con las disposiciones de este Contrato, como también con todas las especificaciones, planos y normas mencionadas en el mismo o proporcionadas con posterioridad por el Comprador y se ajustará a la Ley Aplicable y las exigen...
	 Que estará libre de defectos de diseño, mano de obra o materiales;
	 Que estará libre de todo gravamen;
	 Si el Contrato no detalla calidad o estándares específicos, todos los trabajos, materiales y equipos serán nuevos, de primera calidad, elaborados con materiales apropiados, sin defectos, manufacturados por personal competente y calificado y suminist...
	 Que será adecuado para los fines a los que se le va a destinar y para los cuales fue contratado.

	Garantía por Defectos
	En caso de que los Trabajos o parte de ellos no se ajusten a las disposiciones de esta garantía y se descubrieran fallas, defectos o errores en el diseño, supervisión o control de calidad, fallas o defectos en los materiales o se descubrieran fallas, ...

	Garantía por Defectos de Fabricación
	El Contratista deberá garantizar contra vicios de fabricación, o el empleo de materiales defectuosos o inapropiados en las Obras e Instalaciones hasta el décimo aniversario de la Recepción Provisoria. Dicha responsabilidad comprenderá la reparación o ...


	Pruebas, Inspecciones y Ensayos
	Inspecciones y Ensayos en General
	Los ensayos que deberán realizarse se detallan en las Especificaciones Técnicas, y su costo será de cargo del Contratista.
	El Comprador tendrá el derecho a exigir la realización de otros ensayos no previstos en el Contrato, o que se realicen por un tercero o en un lugar distinto al establecido en el Contrato, de materiales o trabajos que integran las Obras e Instalaciones...

	Inspecciones y Ensayos en Fábrica de Equipos
	El Comprador tendrá el derecho de inspeccionar en fábrica, la producción y armado de los Componentes de las Obras e Instalaciones y de asistir a la realización de los ensayos en fábrica. Los costos de traslado y estadía de los inspectores del Comprado...
	Los costos de la repetición de los ensayos que hayan tenido resultados negativos, serán de responsabilidad del Contratista, así como también los costos de los inspectores del Comprador y los atrasos que por tal motivo se produjeran en el cronograma de...

	Ensayos en el Sitio y Puesta en Servicio
	El Contratista deberá entregar al Comprador una descripción completa de los procedimientos de los Ensayos de Aceptación a seguir en el Sitio, los equipos de ensayo a utilizar y el cronograma de ensayos, para cada etapa, con una anticipación mínima de ...


	Término y Recepción de los Trabajos
	Recepción Provisoria
	El Comprador otorgará la Recepción Provisoria sujeto al cumplimiento acumulativo de los siguientes requisitos:
	(a) Que el Contratista hubiere corregido todos los defectos u omisiones detectados en los Trabajos y los Trabajos no hubieren presentado más defectos o éstos se hubieren corregido por el Contratista a conformidad del Comprador, salvo los correspondien...
	(b) Realización del montaje y visto bueno por parte del Comprador y el Ingeniero de los Financistas de los Ensayos de Aceptación.


	Recepción Definitiva
	Una vez (i) finalizado el Período de Garantía, (ii)  cedidas al Comprador, todas las garantías vigentes provistas por los proveedores de los Componentes de las Obras e Instalaciones, (iii) culminadas las tareas incluidas en el Listado de Pendientes, y...


	TÉrmino Anticipado del Contrato
	Término por Conveniencia del Comprador
	En cualquier momento, el Comprador podrá poner término unilateralmente al presente Contrato o a parte del alcance de los Trabajos, con o sin expresión de causa. La terminación tendrá lugar mediante aviso escrito al Contratista que indicará el alcance,...
	Producida la terminación bajo este Artículo 0, el Contratista tendrá derecho a recibir:
	a. El pago por los Trabajos efectiva y correctamente realizadas hasta la fecha de la terminación;
	b. Los gastos debidamente acreditados y razonables que a éste le ocasione la resolución de los contratos con sus Subcontratistas;
	c. El costo razonable de desmovilización y las indemnizaciones sustitutivas de aviso previo que proceda pagar al personal del Contratista por el despido inmediato;
	d. La Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato, siempre que el Contratista se encontrare en cumplimiento de todas sus obligaciones conforme al Contrato;
	e. Las Retenciones realizadas por el Comprador, siempre que el Contratista se encontrare en cumplimiento de todas sus obligaciones conforme al Contrato.


	Término por Incumplimiento del Contratista
	El Comprador podrá resolver el Contrato en los supuestos previstos en este Contrato y cuando ocurra algunas de las causas siguientes. Para estos efectos, el Comprador enviará una comunicación por escrito al Contratista indicando todas las situaciones ...
	a. En caso que el Contratista no cumpliere sustancialmente con cualquiera de sus obligaciones bajo este Contrato (incluso cualquier requisito o exigencia ambiental aplicable a los Trabajos o establecidos en cualquier normativa o regulación ambiental v...
	b. Si el Contratista no se ajustara a los requerimientos de calidad del Contrato, no subsanare pronta y diligentemente las observaciones y reparos formulados por el Comprador, trabajare en condiciones de seguridad laboral deficientes, no reparare daño...
	c. En caso de que el Contratista no mantenga los seguros que son de su responsabilidad o incumpla sus obligaciones de acuerdo a lo señalado en el Artículo ¡Error! No se encuentra el origen de la referencia.;
	d. En caso de que el Contratista incumpla su obligación de obtener una nueva Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato en los términos señalados en el Artículo 0;
	e. Si el concurso, la reorganización, o cualquier otra situación, conduzcan a la imposibilidad de dar cumplimiento a las obligaciones contractuales o en caso de quiebra del banco emisor de la Garantía de Fiel Cumplimiento de Contrato;
	f. Si el Contratista incumple con cualquiera de sus obligaciones de pago al Comprador o a los Subcontratistas en relación con el Proyecto, incluyendo sin limitación los pagos de las multas por atraso;
	g. Si el Contratista no obtiene la Recepción Provisoria en o antes de la Fecha de Recepción Provisoria Garantizada siempre que medie responsabilidad del Contratista. Abandono del Proyecto;
	h. Cuando el Contratista incurra en un atraso respecto al Cronograma de Obras de cuarenta (40) Días y que el Contratista no presente un plan de trabajo o que dicho plan de trabajo sea rechazado fundadamente por el Comprador;
	i. Siempre que se generara cualquier causa de incumplimiento de las obligaciones y responsabilidades del Comprador bajo el CLO siempre que medie responsabilidad del Contratista. Cuando el Contratista alcance cualquier máximo de multas de acuerdo a lo ...
	j. Cuando el Contratista subcontrate a terceros la ejecución del Contrato o parte del mismo, sin previa autorización del Comprador en contrario a lo estipulado en el Artículo 0.


	Término por Incumplimiento del Comprador
	El Contratista podrá resolver el Contrato en los supuestos previstos en este Contrato y cuando concurra algunas de las causas siguientes:
	En caso de que el Comprador incumpliere su obligación de pagar las facturas emitidas en estricta conformidad con el Contrato, correspondientes a dos (2) trimestres consecutivos, cuyo pago sea exigible bajo el Contrato, y siempre que a su vez el Contra...


	Término por Fuerza Mayor o Caso Fortuito
	En caso ocurriese un evento de fuerza mayor o caso fortuito que se extendiera por más de ciento ochenta (180) días consecutivos, cualquiera de las Partes tendrá derecho de rescindir el presente Contrato. Sin embargo, el Comprador podrá rescindir unila...


	Fuerza Mayor o Caso Fortuito
	Las Partes no incurrirán en responsabilidad por el incumplimiento de este Contrato cuando éste sea consecuencia de la producción de eventos de fuerza mayor o caso fortuito, entendiéndose por tales los que revistan las características de imprevisibles,...

	Transferencia de Propiedad y Riesgo
	La propiedad de todos los bienes tangibles o intangibles, y derechos de cualquier naturaleza, que el Contratista compre, adquiera, desarrolle, construya y/o confeccione en cumplimiento de sus obligaciones bajo este Contrato, y en general cualquier par...
	 Para suministros:  una vez que estos sean instalados en la Obra.
	 Para Obras: una vez que el Comprador haya pagado por ellos de acuerdo al avance de obra.

	Ley Aplicable
	El Contrato, tanto para su aplicación como su interpretación se regulará por la ley uruguaya.

	JURISDICCIÓN Y LEGISLACIÓN
	A los efectos de resolver cualquier controversia que se suscite en la ejecución de este Contrato, las Partes se comprometen a intentar resolver dicha controversia por medio de negociaciones de buena fe. Dichas negociaciones deberán comenzar a más tard...
	A los efectos de resolver cualquier controversia que se suscite en la ejecución de este Contrato, serán competentes los Tribunales del Poder Judicial de la República Oriental del Uruguay, con asiento en la Ciudad de Montevideo. La Legislación aplicabl...
	Asimismo, en caso de diferencias de índole técnico relacionadas con el cumplimiento de este Contrato, previo acuerdo sobre el objeto y alcance de la discrepancia, se podrá recurrir a dictamen de un Ingeniero Independiente designado por la Facultad de ...
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