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Aluminios del Uruguay S.A.
Informe de Actualizacion

Factores relevantes de la calificacion
Volatilidad de margenes: La compania se vio bastante afectada este ano por una 
parada de planta en febrero y marzo 2018, producto de la rotura de una maquina 
extrusora, con un fuerte impacto en los margenes de rentabilidad. A esto tambien se 
agrega la volatilidad del precio de la materia prima que la compania importa. Los cambios 
en dichos precios demoran en ser traspasados a los precios de venta, con lo cual bajas 
en el aluminio suelen beneficiar los margenes de la compania. Por otro lado, ante un 
cambio de ciclo como el de 2017, la suba de los precios suele provocar una reduccion de 
margenes. En 2017 fueron subiendo desde USD/ton 1.700 hasta los USD/ton 2.250, lo 
cual redujo los margenes de la empresa. La baja a valores de unos USD/ton 1.950 a 
oct'18, le ha dado algo de respiro a la compania en el contexto actual. Se espera que en 
el corto y mediano plazo los precios se mantengan entre USD/ton 1.900 y USD/ton 2.100. 
FIX, afiliada de Fitch Ratings, monitoreara el impacto que el precio del aluminio y otras 
variables pueda tener en los margenes de la compania.

Demanda ciclica: La demanda esta sujeta a las variaciones de la construccion y la 
industria automotriz pesada, tanto en Uruguay como en la region. El negocio de 
construccion en Uruguay mostro una tendencia decreciente en los ultimos cinco ahos, 
compensada por los planes de viviendas sociales, aunque este aho hubo una contraccion 
tambien en este segmento, por lo que los volumenes de venta de perfiles en el mercado 
local se contrajeron un 10%. No esperamos crecimiento en este mercado en el corto y 
mediano plazo. La compania tambien esta expuesta a la situacion econbmica y a las 
fluctuaciones en el tipo de cambio de los paises destine de sus exportaciones. Si bien las 
exportaciones a Argentina y Brasil se habian recuperado desde 2016, con una suba 
promedio del 10% en toneladas, desde mayo'18 la fuerte devaluacion de la moneda en 
ambos paises volvio a reducirlas. Exportaciones a Paraguay podrian ser un mitigante.

Posicionamiento local y capacidad exportadora: La compania cuenta con una 
importante trayectoria en el mercado de aluminio local, manteniendo una participacion en 
el mercado de perfiles del orden del 47%, a pesar de la parada de planta y de la caida en 
la actividad de la construccion. Junto con las exportaciones le permitieron obtener en los 9 
meses a sept'18 un EBITDA de USD 547mil, aunque disminuyendo los margenes de 
EBITDA del 6,5% en 2017 a 2,1% a sept'18. FIX espera que este aho termine con un 
EBITDA de USD 1,2 MM aproximadamente, por debajo de los USD 2,3 MM de 2017. La 
compania tiene el desafio de mantener la rentabilidad en un mercado competitive con 
productos provenientes de China y recientemente tambien de Brasil.

Sensibilidad de la calificacion
La calificacion podria subir en funcion de un aumento en la generacion de fondos, 
conjuntamente con estabilidad en los margenes y un muy buen nivel de apalancamiento 
sostenido. Por otra parte, una contraccion en la demanda o en los margenes operatives 
por la mayor competencia, junto con un aumento en el endeudamiento, podria afectar 
negativamente la calificacibn.

Liquidez y Estructura de deuda
Aumento del apalancamiento y coberturas adecuadas: Los indices de endeudamiento 
de la compania se han deteriorado en 2018 por una merma de la rentabilidad, 
principalmente a causa de la parada de planta del primer trimestre. A sept'18 el ratio de 
deuda neta/EBlTDA era de 7,Ox y las coberturas de intereses quedaron en 2,Ox. El 38% 
de la deuda se encuentra en el corto plazo. El riesgo de refinanciacion se considers 
acotado dado el amplio acceso a los mercados de deuda. La compania se financia con 
prestamos bancarios de mediano/largo plazo y con la emision de ONs a 5/6 ahos. A 
sept’18 la compania poseia una liquidez adecuada, con caja e inversiones liquidas por 
USD 1,3MM, y vencimientos fmancieros de corto plazo de USD 2,4 MM. En el primer 
trimestre del 2018 la compania obtuvo un prestamo bancario por USD 2 millones a 5 ahos 
con una tasa fija del 4,6%.

Calificaciones

BBB+ (uy)Emisor
ON Serie 3 por hasta 
USD 5 millones. BBB+ (uy)

Perspectiva
Estable

Resumen Financiero 
(USD miles) 9M 6M

30/09/18 30/06/18
Total Activos 
Deuda Financiera 
Ingresos
EBITDA (US$ miles) 
EBITDA (%)
Deuda/ EBITDA 
EBITDA/ intereses

31.450
7.282
16.892

29.529
6.411
25.595

547 202
2.1% 1.2%
8.8 18.0
2.0 1.1

*Los ratios a junio y septiembre han sido 
estimados anualizando las cifras.
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Anexo I. Resumen Financiero

Los ratios a junio y a septiembre 2018 han sido estimados anualizando las cifras.

Resumen Financiero - Aiuminios del Uruguay S.A.
(miles de USD, aiio fiscal linalizado en Diciembre)
Cifras Consohdadas 
Normas Contables 
Periodo

NIIFNIIF NIIF NIIF 
jun-18 

6 meses

NIIF NIIF
Ano Movil 

12 meses
sep-18 

9 meses
2017 

12 meses
2016 

12 meses
2015 

12 meses
Rentabilidad_______________
EBITDA Operabvo 
Margen de EBITDA
Retomo del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 
Margen del Flujo de Fondos Libre 
Retomo sobre el Patrimonio Promedio

30221.062 547 202 2.377 4.056
1.2 6.6 11.5 9.23.0 2.1

9.1 15,7 13,22.5 2.1 0.3
5.8 3.20.6 (1.6) (16) 1.4

11,6 4,0(4.2) (5.9) (9,9) 4,6

Coberturas
FGO/Intereses Fmancieros Brutos 
EBITDA/Intereses Financieros Brutos 
EBITDA / Servido de Deuda 
FGO/Cargos Fijos 
FFL / Servncio de Deuda
(FFL * Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda 
FCO/ Inversiones de Capital

5.31.5 7,5 6,3^2 0.2
2.9 2.0 1,1 6,4 8,2 5.8
0.4 0.2 0.1 1,1 1,9 1.1
1.5 1.2 0.2 5,3 7,5 6.3
0,2 (0.1) (0,1) 0,4 1,2 0,6
0.7 0.4 0.9 0.8 2.1 1.3
3.0 0.9 2.0 3,7 5,7 6.5

Estructura de Capital y Endeudamiento 
Deuda Total A^ustada / FGO
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 
Costo de Fmanciamiento Implicito (%)
Deuda Garantizada / Deuda Total {%)
Deuda Corlo Plazo / Deuda Total (%)

12,0 14,0 94.6 2,9 2.0 2.9
6.0 8.8 18.0 2,4 1.8 3.2
4,8 7.0 12,3 2.0 1.3 2.5
5.9 6,1 5.7 5,7 5.9 5.5
0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0

37.7 37.7 26.0 31.1 22,4 23.3

Balance__________________________________
Total Actives
Caja e Inversiones Corrientes 
Deuda Corto Plazo 
Deuda Largo Plazo 
Deuda Total
Deuda asimilable al Patrimonio
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio
Deuda Fuera de Balance
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 
Total Pabimomo 
Total Capital Ajustado

31.450 
2.301 
1.894 
5 388 
7282

31.488 
1 886 
1.647 
5.690 
7.337

29 529 
1.290 
2.419 
3 992 
6.411

29 529 
1.290 
2.419 
3.992 
6.411

28.998 32.784 
2 056 
2231 
7.331 
9.562

911
1.782
3948
5.730

0 0 0 0 0 0
6.411 6.411 7 282 5.730 7.337 9 562

0 0 0 0 0 0
6411 

15 196 
21.606

6 411 
15.196 
21.606

7.282
15.110
22.392

5.730 
16 323 
22.053

7.337
16279
23.616

9.562 
15 401 
24.963

Flujo de Caja ______ _____
Flujo Generado por las Operadones (FGO) 
Vanacibn del Capital de Trabajo 
Flujo de Caja Operative (FCO)
Flujo de Caja No Operative / No Recurrente Total
Inversiones de Capital
Dividendos
Flujo de Fondos Libre (FFL)
Adquisiciones y Ventas de Actives Fijos, Neto
Otras Inversiones, Neto
Variacibn Neta de Deuda
Vanacibn Neta del Capital
Otros (Inversion yFmanciacibn)
Variacibn de Caja

171 (146) 1624 3 22468 2.769
991 69 352 0) 412 (56)

1.162 137 206 1.623 3.637 2.713
(2) (2) (D 0 0 0

(385) (153) (105) (440) (634) (418)
(570) (379) (371) (694) (949) (1 252) 

1.043205 (397) (271) 489 2.053
0 0 0 0 0 0

(542) (759) 143 218 0 0
51 303 1 401 (1.606) (2 224) 337

0 0 0 0 0 0
(123) (47) (34) (76) 0 0
(409) (901) 1240 (975) (170) 1 380

Estado de Resultados 
Ventas Netas 
Variacion de Ventas (%)
EBIT Operative 
Intereses Financieros Brutos 
Alquileres 
Resultado Neto

34 889 25.595 36 09416.892 35253 32.767
(13.8)
1726

(3.3) (4.5) (2,7) 2.4 7.6
(72) (255) (338) 1.220 2.964
363 276 184 374 495 519

0 0 0 0 0 0
(631) (696) (782) 749 1 831 625
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Anexo II. Glosario

EBITDA: Resultado operative antes de Amortizaciones y Depreciaciones 

EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados

Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda 
Corto Plazo

Cargos Fijos: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Alquileres 
devengados

Costo de Financiamiento Implicito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total

Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera 
de Balance

Anexo III. Caracteristicas de los instrumentos
Acetones (emisor)

El capital contractual al 30 de septiembre de 2018 es Pesos Uruguayos 100.000.000. Las 
acciones en circulacion son 500.000.000 de un valor nominal de Pesos Uruguayos 0,10 
cada una (500.000.000 al 31 de diciembre de 2017), Los tenedores de acciones ordinarias 
tienen derecho a recibir dividendos tal como se declaren oportunamente, y tienen derecho 
a un voto por accion en la Asamblea de Accionistas de Aluminios del Uruguay S.A.

De acuerdo a la metodologia de FIX SCR Uruguay, la calificacion de acciones de un emisor se 
expresa como la calificacion de emisor

Obligaciones Negociables no convertibles en acciones 3ra Serie

Monto de la emision: El 23 de septiembre de 2015 se concreto la emision por un total de 
U$S 5.0 MM

Plazo: 6 afios desde la fecha de emision.

Amortizacion: 5 cuotas. La primera del 10% del capital a los 24 meses de la fecha de 
emision, la segunda del 15% a realizarse a los 36 meses, la tercera del 25% a los 48 
meses, la cuarta del 25% a los 60 meses y la ultima del 25% al vencimiento. 
Intereses: tasa fija del 4.5% con pagos trimestrales

Garantia: Se constituyo un Fideicomiso de Garantia, Administracion y Pago que se 
integrara con los creditos actuales y futures que tenga o pueda tener el Emisor contra los 
clientes que figuran en el Anexo IV del Contrato de Cesion de Creditos, a efectos de 
garantizar y pagar, en su oportunidad y segun corresponda, tanto el capital como los 
intereses de las Obligaciones Negociables Serie 3.

Ley Aplicable: Ley de la Republica Oriental del Uruguay.

Objeto de la emision: Optimizer la eficiencia de la estructura de costos de fabricacion a 
traves de la reduccion de costos de energla sustituyendo fuentes y eliminando 
desperdicios; a traves de la reduccion del costo laboral incorporando tecnologias a 
distintos procesos y por reduccion de costos por desperdicios de materias primas. 
Asimismo el objeto es mantener la estructura de capital y financiera que se extiende 
desde hace ahos, para mantener la politica de inversiones anuales y la gestion de la 
empresa.

Aluminios del Uruguay S.A. 
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Anexo IV. Dictamen de calificacion.
FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.

El Consejo de Calificacion de FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. (afiliada de 
Fitch Ratings), en adelante FIX, realizado el 28 de noviembre de 2018 confirmd en 
Categoria BBB+(uy) la calificacion de emisor de Aluminios del Uruguay S.A. y de las 
Obligaciones Negociables Serie 3 por hasta US$ 5 millones emitidas por la compahia.

La Perspectiva es Estable.

CATEGORIA BBB(uy): “BBB" nacional implica una adecuada calidad crediticia respecto 
de otros emisores o emisiones del pals. Sin embargo, cambios en las circunstancias o 
condiciones economicas tienen una mayor probabilidad de afectar la capacidad de pago 
en tiempo y forma que para obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se 
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Uruguay se 
agregara "(uy)”.

Los signos "+" o podran ser ahadidos a una calificacion nacional para mostrar una 
mayor o menor importancia relative dentro de la correspondiente categoria, y no alteran 
la definicion de la categoria a la cual se los ahade.

La Perspectiva de una calificacion indica la posible direccion en que se podria mover una 
calificacion dentro de un periodo de uno a dos anos. La Perspectiva puede ser positiva, 
negative o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un cambio en la 
calificacion sea inevitable. Del mismo modo, una calificacion con perspectiva estable 
puede ser cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si 
existen elementos que lo justifiquen.

La calificacion asignada se desprende del analisis de los factores cuantitativos y 
cualitativos. Dentro de los factores cuantitativos se analizaron la rentabilidad, el flujo de 
fondos, el endeudamiento y estructura de capital, y el fondeo y flexibilidad fmanciera de la 
compahia. El analisis de los factores cualitativos contemplo el riesgo del sector, la 
posicion competitiva, y la administracion y calidad de los accionistas.

El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 25 de abril 
2018, disponible en www.bcu.gub.uy. Las siguientes secciones no se incluyen en este 
informe por no haber sufrido cambios significativos desde el ultimo informe integral: Perfil 
del Negocio, Factores de Riesgo. Respecto de la seccion correspondiente a Perfil 
Financiero, se resumen los hechos relevantes del periodo bajo el titulo de Liquidez y 
Estructura de Capital.

Fuentes
• Balances generates auditados hasta el 30/06/2018 (Auditor externo: KPMG).
• Balance compilado al 30/09/2018 (Cdor Publico: Jose Miguel Arguiharena).
• Informacion de gestion suministrada por la compahia.
• Prospecto de emision de las Obligaciones Negociables.

Criterios Relacionados
Metodologia de Calificacion de Finanzas Corporativas. Registrado ante el Banco Central 
del Uruguay, disponible en www.bcu.gub.uy.

A*
FIX SCR URUGUAY 
CALIFICADORA DE RIESGO SA

FIX SCR URUGUAY 
CALIFICADORA DE RIESGO SAFIX SCR URUGUAY 

CALIFICADORA DE RIESGO SA

Aluminios del Uruguay S.A. 
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, FIX SCR 
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A (afiliada de Fitch Ratings) - en adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, ha 
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion,
TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA ESTAN SUJETAS 
A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES 
SIGUIENDO ESTE ENLACE: l-nTP7/WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS. LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS 
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB 
WWW.FIXSCR COM. AS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGiAS ESTAN DISPONIBLES EN 
ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO 
SA, Y AS POLiTICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD. CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS A A INFORMAClON 
PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLiTICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN 
DISPONIBLES EN A SECClON DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE 
RIESGO SA PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A A ENTIDAD CALIFICADA O A 
TERCEROS REACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES. PARA LOS CUALES EL 
ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE A UNION EUROPEA. SE PUEDEN ENCONTRAR EN 
EL RESUMEN DE A ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR SA (www.fixscr com)
Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion de la entidad para adquirir, 
vender o negociarvalores negociables o del instrumento objeto de calificacion.
La reproducdon o distribucion total o parcial de este informe porterceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos 
reservados. En la asignadon y el mantenimiento de sus calificadones. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA 
se basa en informadon factica que redbe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR URUGUAY 
CALIFICADORA DE RIESGO SA considera creibles. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA lleva a cabo una 
investigadon razonable de la informadon factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificadon, y 
obtiene verificadon razonable de dicha informadon de fuentes independientes. en la medida que dichas fuentes se encuentren 
disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdicdbn. La forma en que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA 
DE RIESGO SA lleve a cabo la investigadon factual y el alcance de la verificadon por parte de terceros que se obtenga, variara 
dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisites y pradicas en la jurisdicdbn en que se ofrece y 
coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacibn publica relevante, el acceso 
a representantes de la administracibn del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificadones preexistentes de terceros tales 
como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluadones. informes aduariales. informes tecnicos, 
didamenes legates y otros informes propordonados por terceros. la disponibilidad de fuentes de verificadon independiente y 
competentes de terceros con respedo a la emision en particular o en la jurisdicdbn del emisor y una variedad de otros fadores. 
Los usuarios de calificadones de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA deben entender que ni una 
investigadon mayor de hechos, ni la verificadon por terceros. puede asegurar que toda la informadon en la que FIX SCR 
URUGUAY CALIFICADOfRA DE RIESGO S.A en el momento de realizar una calificadon creditida sera exada y completa. El 
emisor y sus asesores son responsables de la exaditud de la informadon que propordonan a FIX SCR URUGUAY 
CALIFICADORA DE RIESGO SA y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificadones, FIX 
SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA debe confiar en la labor de los expertos, induyendo los auditores 
independientes, con respedo a los estados finanderos y abogados con respedo a los aspedos legates y fiscales. Ademas, las 
calificadones son intrinsecamente una vision hacia el future e incorporan las hipbtesis y prediedones sobre acontedmientos que 
pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobadbn 
de los hechos aduales, las calificaciones pueden verse afedadas por eventos futures o condidones que no se previeron en el 
momento en que se emitib o confirmb una calificadon.
La informadon contenida en este informe redbida del emisor se propordona sin ninguna representadbn o garantia de ningun 
tipo. Una calificadon de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA es una opinion en cuanto a la calidad creditida 
de una emision. Esta opinion se basa en ofterios estabteddos y metodologias que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE 
RIESGO SA evalua y adualiza en forma continua. Por lo tanto. las calificadones son un produdo de trabajo coledivo de FIX 
SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA v ninoun indivkjuo. o aruoo de individuos es unicamente resoonsable oor la 
calificadon. La calificacion solo mcoroora los riesaos derivados del credito. En caso de incorporadbn de otro tipo de riesgos. como 
ser riesgos de predo o de mercado, se hara mendbn especifica de los mismos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE 
RIESGO SA no esta comprometida en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR URUGUAY 
CALIFICADORA DE RIESGO SA son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR URUGUAY 
CALIFICADORA DE RIESGO SA estuvieron involucrados en el mismo pero no son individualmente responsables por las 
opiniones vertkfas en el. Los individuos son nombrados solo con el propbsito de ser contactados. Un informe con una calificadon 
de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informadon 
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en reladbn con la venta de los titulos. Las 
calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razbn a sola disoedbn de 
FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A no 
propordona asesoramiento de inversion de ningun tipo.
Las calificadones representan una opinion y no hacen ningun comentario sobre la adecuadbn del predo de mercado, la 
convenienda de cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pages efectuados en reladbn a 
los titulos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A redbe honorarios por parte de los emisores. aseguradores, 
garantes. otros agentes y originadores de titulos, por las calificadones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1.000 
a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE 
RIESGO SA calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas pa 
un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. La asignadon, publicadbn o diseminadbn de una calificacion de FIX 
SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA no constituye el consentimiento de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA 
DE RIESGO SA a usar su nombre en calidad de "experto" en cualquier dedaracibn de registro presentada bajo las leyes de 
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdicdbn. induyendo, pero no exduyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y 
la "Finandal Services and Markets Act of 2000" del Reino Unido. Debido a la relativa efidenda de la publicadbn y su distribudbn 
electrbnica. los informes de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA pueden estar disponibles hasta tres dias 
antes para los suscriptores electrbnicos que para otros suscriptores de imprenta.
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