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2. AVISO A LOS INVERSORES
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.

Este Prospecto no constituye una oferta de, o una invitación a suscribir o comprar Obligaciones
Negociables. La finalidad del presente Prospecto es brindar a los potenciales inversionistas
información que les permita evaluar los términos de la Emisión y adoptar una decisión respecto
a la compra de las Obligaciones Negociables descriptas en este Prospecto.  Por dicha razón,
este Prospecto no deberá ser considerado como un documento que contiene una evaluación
crediticia o una recomendación de compra de las Obligaciones Negociables.

Las instituciones involucradas en la presente emisión: (a) Banco Santander, S.A. (España)
como Asesor Mercado de Capitales; (b) Banco Santander S.A. (Uruguay) como Agente de
Pago, Agente de Cuentas y Entidad Registrante; y (c) Bolsa Electrónica de Valores del
Uruguay S.A como Entidad Representante, no se pronuncian sobre la calidad de los valores
ofrecidos en la misma, ni asumen responsabilidad alguna, principal ni de garantía, por las
Obligaciones Negociables objeto de esta Emisión, ni por el contenido de este Prospecto. La
información sobre el Proyecto y sus proyecciones financieras contenidas en este documento
han sido elaboradas directamente por el Emisor en base a la información disponible a la fecha,
y son de su exclusiva responsabilidad. A pesar de ser consideradas confiables, ni el Emisor, ni
sus subsidiarias o afiliadas pueden asegurar que las proyecciones financieras establecidas en
este Prospecto se cumplan en el futuro.

Toda referencia a la Corporación Andina de Fomento en el presente Prospecto, en el
Documento de Emisión y en cualquier otro documento relacionado con la emisión de las
Obligaciones Negociables, se realiza sólo para dar a conocer su rol como Asesor Financiero del
Emisor, sin que ello implique que la Corporación Andina de Fomento esté otorgando un
pronunciamiento, afirmación o recomendación sobre la calidad de los valores ofrecidos, ni que
asuma responsabilidad alguna, principal ni de garantía, por las Obligaciones Negociables
objeto de esta Emisión, ni por el contenido de este Prospecto, el Documento de Emisión y/o
cualquier otro documento o información desarrollada por el Emisor.

Asimismo, toda referencia tanto a Banco Santander S.A. (Uruguay) como a Banco Santander,
S.A. (España) en el presente Prospecto, en el Documento de Emisión y en cualquier otro
documento relacionado con la Emisión de las Obligaciones Negociables, se realiza sólo para
dar a conocer su rol en la presente Emisión -ya sea como Asesor Mercado de Capitales en el
caso de Banco Santander, S.A. (España), o como Agente de Cuentas, Agente de Pago y Entidad
Registrante en el caso de Banco Santander S.A. (Uruguay) -, sin que ello implique que se esté
otorgando un pronunciamiento, afirmación o recomendación sobre la calidad de los valores
ofrecidos, ni que asuma responsabilidad alguna, principal ni de garantía, por las Obligaciones
Negociables objeto de esta Emisión, ni por el contenido de este Prospecto, el Documento de
Emisión y/o cualquier otro documento o información desarrollada por el Emisor.

La modificación de las condiciones de la Emisión de las Obligaciones Negociables que
implique el otorgamiento de quitas, esperas, modificaciones de las Fechas de Pago,
modificación de la moneda de pago, y la modificación de la tasa de interés requerirán la
aprobación de Titulares que representen más del 75% del capital adeudado al momento de la
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decisión (deducidas las Obligaciones Negociables titularidad del Emisor o de Personas
Vinculadas al Emisor), y vinculará a los Titulares ausentes, abstinentes o disidentes.

Asimismo precisarán de la aprobación de la aprobación de Titulares que representen más del
75% del Capital adeudado al momento de la decisión (deducidas las Obligaciones Negociables
titularidad del Emisor o de Personas Vinculadas al Emisor), y vinculará a los Titulares
ausentes, abstinentes o disidentes cualesquiera decisiones adoptadas en relación con otros
Documentos de la Financiación y que impliquen (i) la modificación o la liberación de cualquier
Garantía, (ii) la renuncia a cualquier condición para la realización de Disposiciones desde la
Cuenta de Disposición Restringida (iii) la autorización de un Cambio de Control; o (iv) la
terminación, la autorización de la terminación o una modificación sustancial de un Acuerdo del
Proyecto.

El vencimiento anticipado total o parcial de las sumas adeudadas bajo las Obligaciones
Negociables en virtud de cualquiera de las Causas de Exigibilidad Anticipada indicadas en la
cláusula 3.2 del Documento de Emisión deberá ser resuelta por Titulares que representen más
del 75% del Capital adeudado al momento de la decisión, y vinculará a los Titulares ausentes,
abstinentes o disidentes.

Se destaca que en cualquier momento el Emisor, la Entidad Representante o dos o más
Titulares que representen al menos el 20% del total del Capital de las Obligaciones Negociables
podrán convocar, a través de la Entidad Representante, una asamblea de Titulares. La Entidad
Representante la convocará dentro del plazo de 60 días corridos de recibida la solicitud. Las
únicas personas que estarán facultadas para asistir a las asambleas serán los Titulares
registrados, la Entidad Representante, los representantes del Emisor, la Entidad Registrante, las
bolsas en las que las Obligaciones Negociables coticen, el Banco Central del Uruguay y los
asesores o terceros que razonablemente el Emisor y la Entidad Representante acepten que
asistan. Las asambleas serán presididas por la Entidad Representante o por un Titular o por
cualquier tercero que la Entidad Representante designe.  El quórum de asistencia requerido para
que la asamblea sesione válidamente será de Titulares que representen un porcentaje del
Capital adeudado al día de la asamblea o al día de cierre de registro, si lo hubiere, que sea igual
o mayor al porcentaje del Capital adeudado que corresponda a las mayorías que se requieran
para adoptar las decisiones que se proponen. Las resoluciones se adoptarán por Titulares
presentes que representen más del 50% del Capital adeudado representado por todos los
Titulares presentes, salvo que el Documento de Emisión o la legislación vigente o futura
requiera una mayoría distinta. Los Titulares podrán accionar judicialmente individualmente –
sujeto a lo establecido en el Documento de Emisión - o a través de la Entidad Representante y
ejecutar las Garantías solo conforme a los términos y condiciones establecidos en el
Documento de Emisión.

El presente Prospecto se encuentra enmarcado dentro de la ley uruguaya, por lo que cualquier
interesado que pudiera estar sujeto a otra legislación, deberá informarse sobre el alcance de las
leyes que le resulten aplicables, bajo su exclusiva responsabilidad. El presente documento no
podrá ser distribuido en cualquier otra jurisdicción donde esté prohibida o restringida su
divulgación.

Todo término utilizado con mayúscula en este Prospecto que no se encuentre definido
expresamente en el mismo tendrá el significado que a dicho término se le asigne en el
Documento de Emisión o en el Anexo A del Documento de Emisión cuyo modelo se adjunta al
presente Prospecto como Anexo VI.
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3. NOTA ESPECIAL SOBRE DECLARACIONES
FUTURAS

En el presente Prospecto se han incluido declaraciones a futuro que se basan fundamentalmente
en opiniones, expectativas y proyecciones actuales respecto de los acontecimientos y las
tendencias financieras que incidirán en el futuro en los negocios del Emisor. Muchos factores
importantes, además de los que se analizan en otras secciones del presente Prospecto podrían
generar resultados reales marcadamente diferentes a los previstos en las declaraciones a futuro,
incluidos entre otros:

 Cambios generales económicos, comerciales, políticos, legales, sociales, o de cualquier
otra índole en Uruguay.

 Inflación.

 Variaciones en las tasas de interés y en los costos de los depósitos.

 Normativas del gobierno de la República Oriental del Uruguay.

 Fallos adversos en procesos legales o administrativos.

 Fluctuaciones o reducción del valor de la deuda soberana.

 Competencia en el mercado.

 Deterioro de la situación comercial y económica en el plano internacional, regional y
nacional.

 Fluctuaciones en el tipo de cambio del dólar.

 Los factores de riesgo analizados en la sección 6 del presente Prospecto.

Expresiones tales como “se anticipa”, “se espera”, “se intenta”, “se planea”, “se considera”, “se
procura”, “se estima”, “se proyecta”, “se cree”, variaciones de dichos términos, y expresiones
similares pueden identificar tales manifestaciones referentes a eventos futuros.

Las manifestaciones referentes a eventos futuros incluyen información referente a posibles
futuros resultados operativos, estrategias de negocios, planes de financiamiento, posición
competitiva, entorno de negocios, oportunidades potenciales de crecimiento, los efectos de
regulaciones futuras y los efectos de la competencia. El Emisor no asume obligación alguna de
difundir públicamente los cambios en las manifestaciones sobre eventos futuros con
posterioridad a la presentación de este Prospecto a fin de reflejar eventos o circunstancias
posteriores o el acaecimiento de hechos no previstos. A la luz de los riesgos descriptos arriba,
las manifestaciones de eventos y circunstancias mencionadas en este Prospecto podrían no
ocurrir y no constituyen garantías de rendimientos futuros.
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4. INFORMACIÓN SOBRE LA EMISIÓN 

4.1 Descripción general de la Emisión 

Por resolución de la Asamblea Extraordinaria de Accionistas del Emisor de fecha 28 de octubre 
de 2014 y de Directorio del Emisor de fecha 12 de junio de 2015 que se adjuntan como Anexo 
II y Anexo III, respectivamente, el Emisor resolvió implementar una emisión de obligaciones 
negociables escriturales no convertibles en acciones de oferta pública, al amparo de lo 
dispuesto en Ley N° 18.627 y normas reglamentarias y complementarias vigentes o que se 
dicten en el futuro de acuerdo a las condiciones que se señalan en este Prospecto por hasta un 
monto máximo de 785.808.937 Unidades Indexadas.  

En la medida que las Obligaciones Negociables a emitirse serán escriturales, se procederá a 
otorgar por el Emisor el Documento de Emisión (art. 21 de la Ley N° 18.627) a los efectos de 
su emisión, el que quedará depositado en la Entidad Registrante de la Emisión. 

La suscripción, integración y adquisición de las Obligaciones Negociables por parte de los 
Titulares iniciales o futuros supone la ratificación y aceptación del Documento de Emisión, el 
presente Prospecto, el Contrato de Entidad Registrante, el Contrato de Entidad Representante, 
el Contrato de Agente de Pago, el Contrato de Gestión de Cuentas, los Contratos de Garantías y 
los restantes Documentos de la Financiación, así como de todos los demás contratos, 
estipulaciones, términos y condiciones relacionados con la Emisión de las Obligaciones 
Negociables, declarando que BEVSA no asume responsabilidad de tipo alguno por cualquier 
término o declaración incluida en el Documento de Emisión y/o por la información económica, 
financiera, comercial y referida al Proyecto provista en el presente Prospecto informativo de 
conformidad con la Cláusula 11 del Documento de Emisión. 

4.2 Sumario de Términos y Condiciones 

El siguiente resumen de los términos y condiciones principales de la Emisión de las 
Obligaciones Negociables debe leerse junto con la información más detallada que se brinda en 
otras secciones del presente Prospecto, las que lo condicionan en su totalidad y a las cuáles está 
sujeto, así como en el Documento de Emisión y los restantes Documentos de la Financiación. 

Emisor 
 

Unidad Punta de Rieles S.A. 
 

Naturaleza jurídica 
 

Obligaciones negociables escriturales no convertibles en 
acciones regidas por la Ley N° 18.627 y normas 
reglamentarias y complementarias. 
 

Monto Máximo de la Emisión 785.808.937 Unidades Indexadas.  
 

Monto Máximo de 
Adjudicación e Integración 
 

717.683.049 Unidades Indexadas.  
 

Denominación 1 Unidad. Indexada. cada Obligación Negociable. No se 
admitirán transferencias, gravámenes o afectaciones 
fraccionadas o parciales. 
 

Códigos ISIN CODE: UYONPR041UI2 
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CFI CODE: DBFGBR 
 

Destino de los Fondos Financiar parcialmente el proyecto consistente en el diseño, 
la construcción, el equipamiento, la operación (consistente 
en el mantenimiento y en la prestación de determinados 
servicios) de la obra pública denominada �UPPL Nº1�, 
Centro Penitenciario con capacidad de 2.270 plazas 
ubicadas en el Barrio de Punta de Rieles en la ciudad de 
Montevideo, Uruguay, en el marco de la Ley N° 18.786 de 
Participación Publico Privada y sus reglamentos. 
 

Plazo 24 años y 11 meses, venciendo indefectiblemente el día 28 
de junio de 2040, sin perjuicio de la exigibilidad anticipada 
prevista en el Documento de Emisión. 
 

Amortización Semestral, los días 28 de junio y 28 de diciembre de cada 
año, una vez finalizado el Período de Gracia, mediante 
cuotas hechas a la medida o amortización esculpida según 
Caso Base que se definen en función de los flujos 
disponibles del proyecto y de forma que el Caso Base 
cumpla con el Plazo y el RCSD fijado en el mismo (1,16x); 
siendo la primera fecha de Amortización de Capital en 28 de 
junio de 2018.  
 
El Período de Gracia se iniciará en la Fecha de Emisión y 
finalizará transcurridos 29 meses desde la Fecha de Emisión. 
Durante el Período de Gracia se devengarán Intereses que 
serán capitalizados � según el cronograma que se indica más 
abajo - y, como aumento de capital, devengarán a su vez 
Intereses. 
 
El calendario de amortización de la ON es el siguiente y fue 
definido según el Caso Base: 
 

Período % Amort. UIs 
1 0,01%           78.581  
2 1,26%      9.872.090  
3 1,26%      9.872.090  
4 1,21%      9.474.475  
5 1,21%      9.474.475  
6 1,76%    13.867.455  
7 1,76%    13.867.455  
8 1,65%    12.982.059  
9 1,65%    12.982.059  

10 1,67%    13.098.504  
11 1,67%    13.098.504  
12 1,74%    13.711.743  
13 1,74%    13.711.743  
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14 1,70%    13.363.360  
15 1,70%    13.363.360  
16 2,15%    16.868.824  
17 2,15%    16.868.824  
18 2,23%    17.543.155  
19 2,23%    17.543.155  
20 2,13%    16.731.857  
21 2,13%    16.731.857  

22 2,06%    16.199.060  

23 2,06%    16.199.060  
24 1,93%    15.203.144  
25 1,93%    15.203.144  
26 2,48%    19.516.828  
27 2,48%    19.516.828  
28 2,27%    17.800.988  
29 2,27%    17.800.988  
30 2,37%    18.588.189  
31 2,37%    18.588.189  
32 2,52%    19.782.933  
33 2,52%    19.782.933  
34 2,70%    21.251.216  
35 2,70%    21.251.216  
36 2,74%    21.536.046  
37 2,74%    21.536.046  
38 3,09%    24.304.195  
39 3,09%    24.304.195  
40 3,10%    24.353.501  
41 3,10%    24.353.501  
42 3,40%    26.678.687  
43 3,40%    26.678.687  
44 3,84%    30.136.867  

45 3,84%    30.136.867  

Total 100,00%  785.808.937  

   
 

Intereses compensatorios 
(�Intereses�) 

Tasa de interés fija del 5,85% nominal anual desde la fecha 
de desembolso de cada una de las integraciones que 
componen el Capital de la Emisión hasta la completa 
devolución del mismo.  
 
Los Intereses serán calculados en base a un año de 360 días 
y meses de 30 días sobre el Capital no amortizado. 
 
Durante el Período de Gracia no se abonarán los Intereses 
que se devenguen en ese periodo, los cuales serán 
capitalizados según el cronograma que se indica más abajo 
y, como aumento de capital, devengarán a su vez Intereses. 
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El primer día de pago de Intereses será la primera Fecha de 
Pago inmediatamente siguiente a la Fecha Limite de Puesta 
en Servicio Financiera del Proyecto, momento en el cual el 
Emisor deberá pagar los Intereses devengados desde la 
última fecha de capitalización. A partir de la finalización del 
Periodo de Gracia se pagarán Intereses en cada Fecha de 
Pago conjuntamente con la Amortización de Capital. 
 

Intereses moratorios Los intereses moratorios serán equivalentes a la tasa de 
interés que resulte de sumar un 2% a la tasa de interés 
compensatorio, calculado sobre los saldos de Capital e 
intereses pendientes de pago. Los intereses moratorios se 
capitalizarán anualmente. Los importes adicionales que se 
cobren por parte del Agente de Pago del Emisor serán 
distribuidos entre los Titulares a prorrata. 

Pagos Las Obligaciones Negociables se cancelarán en Pesos 
Uruguayos equivalentes a la cantidad de Unidades 
Indexadas multiplicada por la cotización de la misma 
vigente a la fecha de pago que hubiera sido publicada por el 
Instituto Nacional de Estadística (o cualquier otro 
organismo que lo sustituyera en el futuro). 
 
Los pagos de Capital e Intereses se harán efectivos de 
conformidad con la Cláusula 4 del Documento de Emisión y 
el Contrato de Agente de Pago. 
 
En caso que el vencimiento para el pago de cuotas de 
Capital o intereses no sea en Día Hábil Local, los pagos se 
realizarán el Día Hábil Local siguiente, debiendo los 
Intereses calcularse hasta el día del efectivo pago. 
 
El orden de imputación de la paga respecto de cualquier 
importe que se reciba para el pago de las Obligaciones 
Negociables será el siguiente (en el orden indicado): 
tributos, gastos, comisiones, intereses y finalmente Capital. 
 

Rescate anticipado Sin perjuicio del Vencimiento Final, el Emisor podrá optar 
por rescatar anticipadamente la totalidad o parte de las 
Obligaciones Negociables (Capital e Intereses devengados 
hasta el día del rescate) en cualquier Fecha de Pago 
abonando la totalidad o parte del saldo impago de Capital 
adeudado bajo las Obligaciones Negociables más los 
Intereses devengados hasta el día de rescate, siempre y 
cuando se cumplan las condiciones establecidas en la 
Cláusula 2.3.2 del Documento de Emisión. 
 
Sin perjuicio del Vencimiento Final, de la opción de rescate 
anticipado voluntario prevista en la Cláusula 2.3.2 del 
Documento de Emisión y del rescate anticipado obligatorio 
previsto en la Cláusula 2.3.4 del Documento de Emisión, el 

10



 
 

 
PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.  
 

 

Emisor podrá optar por rescatar anticipadamente la totalidad 
o parte de las Obligaciones Negociables (Capital e Intereses 
devengados hasta el día del rescate) en cualquier momento 
abonando la totalidad o parte del saldo impago de Capital 
adeudado bajo las Obligaciones Negociables más los 
Intereses devengados hasta el día de rescate en caso de 
ocurrir un Cambio Tributario. Cambio Tributario se define 
en la Cláusula 2.3.3 del Documento de Emisión. 
 
Sin perjuicio del Vencimiento Final, el Emisor deberá 
rescatar anticipadamente la totalidad o parte de las 
Obligaciones Negociables (Capital e Intereses devengados 
hasta el día del rescate) en cualquier Fecha de Pago con 
cargo a los fondos descritos en la Cláusula 2.3.4 del 
Documento de Emisión. Los fondos descritos en la Cláusula 
2.3.4 del Documento de Emisión serán aplicados al rescate 
anticipado en la primera Fecha de Pago siguiente a aquella 
fecha en la que se verifique que las condiciones que 
determinan que dichos fondos deben ser aplicados al rescate 
anticipado, bien por concurrir las condiciones que así lo 
determinan o bien por no concurrir los requisitos que 
determinan su exclusión de la aplicación al rescate 
anticipado. 
 

Exigibilidad Anticipada El régimen de exigibilidad anticipada de las Obligaciones 
Negociables se regula en la Cláusula 3 del Documento de 
Emisión. 
 
El vencimiento anticipado total o parcial de las sumas 
adeudadas bajo las Obligaciones Negociables en virtud de 
cualquiera de las Causas de Exigibilidad Anticipada 
indicadas en la Cláusula 3.2 del Documento de Emisión 
deberá ser resuelta por Titulares que representen más del 
75% del Capital adeudado al momento de la decisión, y 
vinculará a los Titulares ausentes, abstinentes o disidentes. 
 

Modificación de los términos y 
condiciones de la Emisión 

La modificación de las condiciones de la emisión de las 
Obligaciones Negociables que impliquen el otorgamiento 
de quitas, esperas, modificaciones de las Fechas de Pago 
de Capital o Intereses, modificación de la moneda de 
pago, y la modificación de la tasa de interés requerirán 
la aprobación de Titulares que representen más del 75% 
del Capital adeudado al momento de la decisión 
(deducidas las Obligaciones Negociables titularidad del 
Emisor o de Personas Vinculadas al Emisor), y vinculará 
a los Titulares ausentes, abstinentes o disidentes. 
 
Asimismo precisarán de la aprobación de Titulares que 
representen más del 75% del Capital adeudado al 
momento de la decisión (deducidas las Obligaciones 
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Negociables titularidad del Emisor o de Personas 
Vinculadas al Emisor), y vinculará a los Titulares 
ausentes, abstinentes o disidentes cualesquiera decisiones 
adoptadas en relación con otros Documentos de la 
Financiación y que impliquen (i) la modificación o la 
liberación de cualquier Garantía, (ii) la renuncia a 
cualquier condición para la realización de Disposiciones 
desde la Cuenta de Disposición Restringida (iii) la 
autorización de un Cambio de Control; o (iv) la 
terminación, la autorización de la terminación o una 
modificación sustancial de un Acuerdo del Proyecto. 
 
La adopción de decisiones por los Titulares cuando dicha 
posibilidad esté específicamente prevista en los 
Documentos de la Financiación (como por ejemplo la 
autorización previa con carácter puntual de actuaciones 
prohibidas con carácter general por los Documentos de 
la Financiación) y/o no verse sobre ninguna de las 
materias referidas con anterioridad estará sujeta a la 
regla general contenida en Cláusula 8.3.5 del Documento 
de Emisión. 
 

Garantías  Los principales documentos de garantía son los que se 
describen en el punto 4.4.1. de este Prospecto, y que 
incluyen los siguientes:  (i) Contrato de Prenda de Depósitos 
Bancarios; (ii) Contrato de Prenda de Acciones del Emisor; 
(iii) Contrato de Cesión Condicionada del Contrato de PPP; 
(iv) Fideicomiso de Garantía; (v) Contrato de Prenda 
Especial del Contrato de PPP; (vi) Contrato de Cesión de 
Créditos bajo la Deuda Subordinada. 
 

Cotización bursátil Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A. y/o Bolsa de 
Valores de Montevideo. 
 

Calificación de Riesgo A (uy) Outlook Estable (escala local Uruguay). La 
calificación ha sido otorgada el día 24 de febrero de 2015. 
 

Calificadora de Riesgo FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. 
 

Contratos Auxiliares de la 
Emisión 

Contrato Entidad Representante: 
Partes: el Emisor y BEVSA. 
Objeto: la designación por parte del Emisor de BEVSA 
como Entidad Representante de los Titulares de las 
Obligaciones Negociables al amparo de lo dispuesto en la 
Ley Nº 18.627, arts. 456, 457 y 464 de la Ley Nº 16.060, el 
Decreto Reglamentario Nº 322/011, y Recopilación de 
Normas de Mercado de Valores del BCU. 
 
Contrato Entidad Registrante: 
Partes: el Emisor y Banco Santander S.A. (Uruguay). 
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Objeto: la designación por parte del Emisor de Banco 
Santander S.A. (Uruguay) como Entidad Registrante de las 
Obligaciones Negociables. 
Contrato de Agente de Pagos: 
Partes: el Emisor y Banco Santander S.A. (Uruguay). 
Objeto: la designación por parte del Emisor de Banco 
Santander S.A. (Uruguay) como Agente de Pagos de las 
Obligaciones Negociables. 
 

Entidad Representante Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A. 
 

Entidad Registrante Banco Santander S.A. (Uruguay) 
 

Agente de Pago Banco Santander S.A. (Uruguay)  
 

Agente de Cuentas Banco Santander S.A. (Uruguay) 
 

Fiduciario del Fideicomiso de 
Garantía 
 

Jiménez de Aréchaga, Viana & Brause 

Asesor legal del Emisor Guyer & Regules 
 

Asesor Legal de Derecho 
Uruguayo de la Emisión 

Jiménez de Aréchaga, Viana & Brause 

Asesor Legal Internacional  Clifford Chance, SL (España) 
 

Suscripción y colocación La titularidad de las Obligaciones Negociables se adquiere 
mediante la suscripción e integración del monto adjudicado, 
así como mediante los intereses capitalizados debidos a los 
Titulares según el cronograma que se indica más abajo.  
 
La colocación que se realice a través de BEVSA y/o BVM, 
tendrá un período de suscripción que comenzará el día 23 de 
julio de 2015, a partir de la hora 10:00 hasta las 12:00 horas 
del mismo día, hora en la cual se cerrará el plazo para la 
suscripción. Todas las ofertas deberán presentarse al precio 
de 100. 
 
Las Obligaciones Negociables se adjudicarán a los oferentes 
al cierre del período de suscripción, a precio fijo. Si el 
monto de suscripciones supera el monto de la emisión, se 
adjudicará a prorrata. 
 
La Emisión está sujeta a que al cierre del período de 
suscripción se hubieran recibido suscripciones por un 
mínimo 717.683.049 Unidades Indexadas.  
 

Monto mínimo de las Ofertas El monto mínimo de cada oferta para la suscripción de 
Obligaciones Negociables es de 100.000 Unidades 
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Indexadas. 
 

Titularidad Solo se reconocerá como efectivo Titular de las 
Obligaciones Negociables a quien conste en el Registro de 
la Entidad Registrante como tal. 
 
El régimen de Registro y transferencia de las Obligaciones 
Negociables se regula en la Cláusula 5 del Documento de 
Emisión. 
 

Integración Se emitirán en la fecha de la primera integración las 
Obligaciones Negociables que correspondieran en virtud de 
las integraciones que se efectúen en dicha fecha, según el 
calendario de integraciones que se establece a continuación 
y según los términos y condiciones que surgen del presente 
Prospecto en relación al mecanismo de colocación de las 
Obligaciones Negociables, y la Entidad Registrante las 
inscribirá en el Registro que lleva en su calidad de Entidad 
Registrante. En la Fecha de la Primera Integración y en cada 
fecha de Integración (conjuntamente con la recepción de las 
integraciones correspondientes), se emitirán las 
Obligaciones Negociables que correspondieran en virtud de 
las integraciones que se efectúen y las capitalizaciones de 
intereses compensatorios. Únicamente se emitirán 
Obligaciones Negociables por los montos efectivamente 
integrados y las correspondientes a la capitalización de 
intereses según los términos y condiciones previstos en el 
Documento de Emisión. 
 
La integración de las Obligaciones Negociables suscriptas 
por cada Titular inicial y que hubieran sido adjudicadas, 
deberá ser realizada de acuerdo al siguiente cronograma: 
 
(i) La primera Integración que corresponderá al 26,29% 
del monto máximo adjudicado deberá efectuarse no más allá 
de las 16:00 horas del tercer Día Hábil siguiente a la fecha 
de cierre del periodo de suscripción (la "Fecha de la 
Primera Integración"): (a) para el caso de las 
Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional mediante 
crédito en la cuenta del Banco Santander S.A. en el Banco 
Central del Uruguay para su posterior crédito en la cuenta 
del Banco Santander S.A. Sucursal 04 - 478997 que 
mantiene el Fiduciario en el Banco Santander y; (b) para 
otros inversores en la cuenta del Banco Santander S.A. 
Sucursal 04 - 478997 que mantiene el Fiduciario en el 
Banco Santander. 
 
(ii) El 0,57 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 1 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción. 
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(iii) El 1,08 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 2 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción. 
 
(iv) El 0,64 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 3 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción. 
  
(v) El 0,55 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 4 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(vi) El 0,59 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 5 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción. 
 
(vii) El 3,08 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 6 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(viii) El 4,10 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 7 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(ix) El 4,96 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 8 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(x) El 3,99 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 9 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción. 
 
(xi) El 3,78 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 10 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xii) El 3,52 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 11 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xiii) El 3,23 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 12 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xiv) El 3,52 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 13 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xv) El 3,74 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
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Integración a los 14 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xvi) El 4,05 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 15 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción. 
 
(xvii) El 4,20 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 16 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xviii) El 5,99 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 17 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xix) El 5,31 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 18 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xx) El 5,67 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 19 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xxi) El 1,96 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 20 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xxii) El 1,34 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 21 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
(xxiii) El 4,62 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 22 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción. 
 
(xxiv) El 3,21 % del Monto Máximo de Adjudicación e 
Integración a los 29 meses contados a partir de la fecha de 
cierre del período de suscripción.  
 
Las integraciones deberán realizarse en la cuenta antes 
indicada hasta las 16:00 horas del día de vencimiento de 
cada una de ellas. 
 
A continuación se detalle un cuadro resumen con 
porcentajes y valores en UIs. 
 

Meses % UI´s 
0 26,29%  188.684.637  

1 0,57%      4.059.783  
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2 1,08%      7.730.380  
3 0,64%      4.565.012  
4 0,55%      3.958.198  
5 0,59%      4.247.319  
6 3,08%    22.112.068  
7 4,10%    29.435.167  
8 4,96%    35.565.738  
9 3,99%    28.665.606  
10 3,78%    27.113.008  
11 3,52%    25.242.503  
12 3,23%    23.208.254  
13 3,52%    25.243.788  
14 3,74%    26.876.943  
15 4,05%    29.094.081  
16 4,20%    30.145.102  
17 5,99%    43.004.330  
18 5,31%    38.106.737  
19 5,67%    40.721.262  
20 1,96%    14.101.455  
21 1,34%      9.593.492  
22 4,62%    33.175.373  

29 3,21%    23.032.812  

Total 100,00%  717.683.049  
 
Se aclara a todos los efectos que la transmisión por parte de 
cualquier Titular de las Obligaciones Negociables que 
hubieran sido emitidas en su favor en ningún caso 
significará la transferencia de la obligación de realizar las 
integraciones que a dicho Titular hubiera quedado 
comprometido en virtud de las suscripción, y que no se 
hubieran hecho exigibles o por cualquier causa no hubieran 
sido realizadas por parte del Titular al momento de la 
transferencia. 
 
La suscripción de toda Obligación Negociable estará 
condicionada a la constitución de una garantía a favor del 
Emisor (la �Garantía de Integración Diferida�) que deberá 
consistir en: (i) una prenda de depósito por el monto total de 
lo suscripto y no integrado, más un 10% por concepto de 
intereses moratorios que pudieran corresponder y que fueran 
devengados desde el respectivo incumplimiento y hasta el 
efectivo pago, así como a los gastos y honorarios que la 
cobranza pudiera originar; o (ii) una garantía a primera 
demanda irrevocable emitida por una institución bancaria 
uruguaya de primera línea por el monto de las Obligaciones 
Negociables suscriptas y no integradas más un 10% por 
concepto de intereses moratorios que pudieran corresponder 
y que fueran devengados desde el respectivo 
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incumplimiento y hasta el efectivo pago, así como a los 
gastos y honorarios que la cobranza pudiera originar. Dicha 
garantía deberá mantenerse vigente mientras subsista la 
obligación de integración de las Obligaciones Negociables. 
La constitución de la Garantía de Integración Diferida 
deberá ser realizada en forma satisfactoria para el Emisor y 
en todo caso de manera simultánea con la acreditación de la 
primera integración. La obligación de constituir la Garantía 
de Integración Diferida no será aplicable a aquellos 
Titulares iniciales de Obligaciones Negociables que tengan 
cualquiera de las siguientes calidades: Bancos, 
Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional, Cajas 
Paraestatales y entidades aseguradoras debidamente 
registradas ante el Banco Central del Uruguay. 
 
La mora en la integración de las Obligaciones Negociables 
comprometida para cada una de las Fechas de Integración se 
producirá de forma automática vencidos los plazos aquí 
previstos para cada una de las integraciones en cada Fecha 
de Integración, no procediéndose a la emisión de las 
Obligaciones Negociables que correspondiera emitir con la 
integración del suscriptor moroso y hará aplicable un interés 
moratorio que será calculado a una tasa de interés moratorio 
efectiva anual del 7,85% sobre el monto suscripto que 
corresponda integrar en la respectiva Fecha de Integración, 
desde el respectivo incumplimiento. 
 
Producida la mora, el Emisor podrá adoptar cualquiera de 
las vías de acción previstas en la Cláusula 12.3 del 
Documento de Emisión (pudiendo asimismo variar la misma 
en cualquier momento y sin expresión de causa). 
 
Si como consecuencia del incumplimiento de efectuar 
cualquier integración por uno o más Titulares Morosos (en 
cualquier Fecha de Integración o bien en forma acumulativa 
en una o más Fechas de Integración) el Emisor podrá poner 
a consideración de la Asamblea de Titulares la posibilidad 
de proceder a efectuar una nueva emisión de Obligaciones 
Negociables para cubrir montos que no se hubieran 
integrado por el/los Titulares Morosos lo cual en todo caso 
deberá contar con la aprobación de Titulares que representen 
más del 75% del Capital adeudado al momento de la 
decisión (deducidas las Obligaciones Negociables titularidad 
del Emisor o de Personas Vinculadas al Emisor). En caso de 
resolverse efectuar una nueva emisión de obligaciones 
negociables en los términos antes descriptos, dicha emisión 
y sus términos y condiciones deberán inscribirse en forma 
previa en el Registro de Valores del Banco Central del 
Uruguay cumpliendo con los requerimientos legales y 
normativos aplicables.  
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Se aclara expresamente que las Administradoras de Fondos 
de Ahorro Previsional que hubieran suscripto Obligaciones 
Negociables no incurrirán en mora (y por tanto no se les 
considerará Titular Moroso) en caso que la no integración 
comprometida en virtud de la suscripción por éstas 
efectuada obedezca a que las Obligaciones Negociables 
perdieron su condición de instrumento susceptible de ser 
adquirido por las Administradoras de Fondos de Ahorro 
Previsional (de conformidad con lo establecido en el literal 
b) del art. 123 de la Ley N° 16.713 y sus modificativas) por 
razones no imputables a la propia Administradora de Fondos 
de Ahorro Previsional. 
 

Emisión de ONs adicionales 
por capitalización de intereses 

Durante el Período de Gracia, se capitalizarán los intereses 
compensatorios el Día Hábil anterior a cada integración, y el 
Día Hábil anterior al cumplimiento del mes 29 desde la 
fecha de cierre del período de suscripción, emitiéndose 
Obligaciones Negociables por el monto capitalizado 
correspondiente a su participación en la emisión, a cada uno 
de los Titulares que surja del Registro de Titulares llevado 
por la Entidad Registrante. La Entidad Registrante realizará 
las anotaciones y emitirá las constancias correspondientes. 
 
Las Obligaciones Negociables adicionales a ser emitidas por 
capitalización de intereses se realizarán de acuerdo al 
siguiente monto y cronograma:  
 
(i) 919.838 a los 1 meses contados a partir de la fecha 
de cierre del período de suscripción. 
 
(ii) 944.113 a los 2 meses contados a partir de la fecha 
de cierre del período de suscripción. 
 
(iii) 986.401 a los 3 meses contados a partir de la fecha 
de cierre del período de suscripción. 
  
(iv) 1.013.465 a los 4 meses contados a partir de la fecha 
de cierre del período de suscripción.  
 
(v) 1.037.701 a los 5 meses contados a partir de la fecha 
de cierre del período de suscripción. 
 
(vi) 1.063.466 a los 6 meses contados a partir de la fecha 
de cierre del período de suscripción.  
 
(vii) 1.176.447 a los 7 meses contados a partir de la fecha 
de cierre del período de suscripción.  
 
(viii) 1.325.678 a los 8 meses contados a partir de la fecha 
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de cierre del período de suscripción.  
 
(ix) 1.505.524 a los 9 meses contados a partir de la fecha 
de cierre del período de suscripción. 
 
(x) 1.652.608 a los 10 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xi) 1.792.841 a los 11 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xii) 1.924.638 a los 12 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xiii) 2.047.161 a los 13 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xiv) 2.180.204 a los 14 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xv) 2.321.858 a los 15 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción. 
 
(xvi) 2.475.010 a los 16 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xvii) 2.634.033 a los 17 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xviii) 2.856.520 a los 18 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xix) 3.056.216 a los 19 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xx) 3.269.631 a los 20 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xxi) 3.354.316 a los 21 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción.  
 
(xxii) 3.417.436 a los 22 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción. 
 
(xxiii) 25.170.782 a los 29 meses contados a partir de la 
fecha de cierre del período de suscripción. 
 
El total de intereses capitalizados será de 68.125.887.  
  

Cálculo de la Unidad Indexada A los efectos de determinar el valor de la Unidad Indexada, 
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se tomará el valor de la Unidad Indexada, vigente a la fecha 
de que se trate que hubiera sido publicada por el Instituto 
Nacional de Estadística (o cualquier otro organismo que lo 
sustituyera en el futuro)  
 

Actuación de los Titulares Cualquier solicitud, requerimiento, autorización, 
instrucción, noticia, consentimiento, decisión u otra acción 
establecida en el Documento de Emisión como 
correspondiendo a los Titulares o a determinadas mayorías 
de Titulares deberá ser adoptada en Asamblea de Titulares.  
 

Funcionamiento y 
Competencias de las 
Asambleas de Titulares 

Funcionamiento: 
 
1) Solicitud de Convocatoria: En cualquier momento el 
Emisor, la Entidad Representante o dos o más Titulares que 
representen al menos el 20% del total del Capital de las 
Obligaciones Negociables podrán convocar, a través de la 
Entidad Representante, una asamblea de Titulares. La 
Entidad Representante la convocará dentro del plazo de 60 
días corridos de recibida la solicitud.  
 
2) Fecha y lugar de las Asambleas: 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 N° 16.060 (arts. 345, 346, 347), en todo lo que no se 
oponga a lo dispuesto en el Documento de Emisión. La 
convocatoria se formalizará mediante avisos publicados en 
el Diario Oficial y � como mínimo - en otros 2 diarios de 
circulación nacional, con una antelación de 10 Días Hábiles 
Locales a la fecha prevista de la asamblea, e informará sobre 
los aspectos relevantes a ser tratados en la misma. La 
Entidad Representante estará facultada para convocar 
Asambleas con una anticipación menor a la detallada en los 
referidos artículos, cuando las circunstancias así lo exijan.  
 
3) Día de cierre de registro: La Entidad Representante 
podrá establecer un día de cierre de registro de los Titulares, 
a fin de determinar la identidad de los mismos. 
 
Competencias: 
 
1) Competencia: La asamblea tendrá competencia para 
adoptar resolución sobre cualquier asunto contenido en el 
orden del día.  
 
2) Restricciones: Ni las asambleas ni los Titulares podrán 
adoptar una resolución o actuar unilateralmente de forma tal 
que la resolución adoptada o la actuación unilateral se 
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oponga, contradiga o incumpla lo pactado en el Documento 
de Emisión o en los demás contratos y documentos 
relacionados con la emisión de las Obligaciones 
Negociables. La Entidad Representante podrá (pero no 
estará obligado a ello), en una asamblea, dejar constancia de 
su opinión respecto de si una resolución o acción se opone, 
contradice o viola lo allí pactado. 
 

Desarrollo de las Asambleas 
 

1) Asistencia: Las únicas personas que estarán facultadas 
para asistir a las asambleas serán los Titulares registrados, la 
Entidad Representante, los representantes del Emisor, la 
Entidad Registrante, las bolsas en las que las Obligaciones 
Negociables coticen, el Banco Central del Uruguay y los 
asesores o terceros que razonablemente el Emisor y la 
Entidad Representante acepten que asistan.  
 
2) Presidencia de la Asamblea: Las asambleas serán 
presididas por la Entidad Representante o por un Titular o 
por cualquier tercero que la Entidad Representante designe.  
 
3) Procedimiento para el desarrollo de la Asamblea: La 
Entidad Representante tendrá plenas y amplias facultades 
para resolver en forma inapelable cualquier duda o 
controversia que se plantee respecto al procedimiento para 
llevar a cabo las asambleas, pudiendo reglamentar su 
funcionamiento en cualquier momento, incluso durante el 
desarrollo de una asamblea, y sin que tal reglamentación, 
decisión o interpretación sea un precedente para otras 
situaciones en la misma asamblea ni para asambleas futuras, 
conservando la Entidad Representante en todos los casos las 
más amplias facultades de decisión inapelables. La Entidad 
Representante podrá disponer, entre otros aspectos, que una 
votación sea secreta.  
 
4) Quórum de asistencia: El quórum de asistencia requerido 
para que la asamblea sesione válidamente será de Titulares 
que representen un porcentaje del Capital adeudado al día de 
la asamblea o al día de cierre de registro, si lo hubiere, que 
sea igual o mayor al porcentaje del Capital adeudado que 
corresponda a las mayorías que se requieran para adoptar las 
decisiones que se proponen.  
 
5) Mayorías: Las resoluciones se adoptarán por Titulares 
presentes que representen más del 50% del Capital 
adeudado representado por todos los Titulares presentes, 
salvo que el Documento de Emisión o la legislación vigente 
o futura requiera una mayoría distinta.  
 
6) Derecho a voto: Tendrán derecho a voto aquellos 
Titulares presentes en la asamblea que estén debidamente 

22



 
 

 
PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.  
 

 

registrados como Titulares según el registro llevado por la 
Entidad Registrante. Cada Obligación Negociable dará 
derecho a un voto. A fin de determinar los quórum para 
sesionar y las mayorías correspondientes para resolver, no se 
tendrán en cuenta ni tendrán derecho a voto aquellas 
Obligaciones Negociables que hubieran sido adquiridas por 
el Emisor o por Personas Vinculadas al Emisor. Se deja 
expresa constancia que el Emisor y las Personas Vinculadas 
al Emisor podrán participar en las asambleas por las 
Obligaciones Negociables de las que sean sus titulares pero 
sus decisiones no serán computadas a los efectos del 
quórum para sesionar y del voto.  
 
7) Obligatoriedad de las resoluciones de las Asambleas: 
Toda decisión adoptada en una Asamblea regularmente 
celebrada por el voto de Titulares que representen el Capital 
requerido para dicha decisión, será obligatoria para todos los 
Titulares, aún para los ausentes, abstinentes o disidentes. 
 

Tributos Será de cargo del Emisor todo tributo existente o que se cree 
en el futuro que grave la emisión de las Obligaciones 
Negociables y/o los pagos a efectuar como consecuencia de 
las mismas, quedando excluidos de esta obligación los 
tributos que pudieran gravar la tenencia de los títulos por 
parte de los Titulares, su circulación o la renta que generen 
en cabeza de los mismos, en cuyo caso, el Emisor pagará los 
Intereses o el Capital correspondientes netos de cualquier 
tributo que debiera ser liquidado por su eventual calidad de 
agente de retención. Asimismo serán de cargo del Emisor 
todos los gastos, tributos, honorarios y costos que se 
generen de la ejecución judicial o extrajudicial de las 
Obligaciones Negociables debido al incumplimiento del 
Emisor o por el requerimiento de cumplimiento que le hagan 
a éste los Titulares de Obligaciones Negociables. 
 

Mora automática La mora en el cumplimiento de las obligaciones establecidas 
en el Documento de Emisión se producirá de pleno derecho 
sin necesidad de interpelación judicial o extrajudicial 
alguna. 
 

Ley República Oriental del Uruguay. 
 

Jurisdicción Tribunales de la República Oriental del Uruguay con 
jurisdicción en la ciudad de Montevideo. 
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4.3 Actuación de los Titulares 

4.3.1 Modificaciones de las condiciones del Documento de Emisión y la sustitución de la 
Entidad Representante 

1) Las resoluciones que pretendan la sustitución de la Entidad Representante y/o la 
modificación de los términos y condiciones de emisión que impliquen el otorgamiento de 
quitas, esperas, modificaciones de las fechas de pago del Capital o Intereses, la modificación de 
la moneda de pago o la modificación de la tasa de interés requerirán la aprobación de Titulares 
que representen más del 75% del Capital adeudado al momento de la decisión (deducidas las 
Obligaciones Negociables titularidad del Emisor o de Personas Vinculadas al Emisor), y 
vinculará a los Titulares ausentes, abstinentes o disidentes.  

2) Toda modificación a las condiciones deberá acordarse y otorgarse con el Emisor y entrará en 
vigor luego de comunicada a las bolsas donde las Obligaciones Negociables cotizan, al Banco 
Central del Uruguay y a los Titulares (en este caso mediante publicaciones en 2 (dos) diarios de 
amplia circulación en la capital por 3 (tres) días consecutivos, indicando que existe 
documentación a su disposición), todo ello sin perjuicio del cumplimiento de cualquier otro 
requisito previsto por la normativa bancocentralista al respecto. 

4.3.2 Procedimiento de Ejecución 

1) Acciones por el Representante: Los Titulares que representen Mayoría Absoluta del Capital 
adeudado bajo las Obligaciones Negociables tendrán derecho de establecer el tiempo, método y 
lugar para iniciar cualquier procedimiento judicial o extrajudicial contra el Emisor, a través de 
la Entidad Representante, pudiendo la Entidad Representante negarse a cumplir cualquier 
directiva si con el debido asesoramiento determinara que la acción o procedimiento instruido es 
contrario a derecho o si la Entidad Representante de buena fe y por resolución de sus órganos 
competentes o apoderados suficientes determina que la acción o procedimiento podría hacer 
incurrir en responsabilidad a la Entidad Representante o a los Titulares que no participen (no 
estando la Entidad Representante obligado a determinar si dichas acciones perjudican o no a 
dichos Titulares). En todos los casos de ejecución a través de la Entidad Representante de las 
sumas adeudadas, el producido de ejecución se distribuirá entre todos los Titulares a prorrata 
de la participación de cada uno de ellos en el saldo adeudado bajo las Obligaciones 
Negociables emitidas.  

2) Acciones individuales de ejecución: Los Titulares tendrán derecho a iniciar acciones 
individuales de ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas debidas bajo las 
Obligaciones Negociables, por haber operado la caducidad de los plazos y la exigibilidad 
anticipada de conformidad a lo dispuesto en el Documento de Emisión, en particular los 
requisitos establecidos en las Cláusulas 3.4 y 3.5 del Documento de Emisión, y sin perjuicio del 
derecho de los Titulares que representen la Mayoría Absoluta del Capital de impedir o 
restringir el inicio de acciones individuales de ejecución contra el Emisor para el cobro de las 
sumas adeudadas, de conformidad con lo estipulado en la Cláusula 3.4 del Documento de 
Emisión. En todos los casos de ejecución individual, conjunta o colectiva a través de la Entidad 
Representante, de las sumas adeudadas, el producido de la ejecución se distribuirá entre todos 
Titulares de las Obligaciones Negociables, a prorrata de la participación de cada uno de ellos 
en el saldo adeudado bajo las Obligaciones Negociables. En caso que en cumplimiento de lo 
previsto anteriormente un Titular entregare a la Entidad Representante (para su distribución 
entre los restantes Titulares) importes cobrados bajo sus Obligaciones Negociables, la Entidad 
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Representante deberá implementar el mecanismo de prorrateo y redondeo razonablemente para 
llevar adelante dicha distribución. 

4.4 Descripción de los Documentos de la Financiación 

A continuación se realiza un resumen de los Documentos de la Financiación. En la 
medida en que la descripción de los Documentos de la Financiación que surge a 
continuación representa únicamente un resumen veraz, suficiente y adecuado de 
los mismos de conformidad con los arts. 5 y 7 de la Ley N° 18.627, todos aquellos 
Documentos de la Financiación cuyo texto no se encuentre íntegramente contenido 
en el presente Prospecto, quedarán a disposición de los Titulares y de cualquier 
potencial inversor, previo requerimiento al Emisor y sujeto a la suscripción de un 
compromiso de confidencialidad en las oficinas del Emisor (Avda. Uruguay 1283, 
Montevideo, Uruguay). Se deja constancia que los Documentos de la Financiación 
fueron puestos a disposición de la Calificadora de Riesgo.  

4.4.1 Contratos de Garantía  

Contrato de Prenda de Depósitos Bancarios  

Partes: el Emisor, en su calidad de deudor, BEVSA, en su calidad de Entidad Representante, 
actuando en nombre y representación de los Titulares, y Banco Santander S.A. (Uruguay), en 
su calidad de Agente de Cuentas.  

Objeto: la constitución por el Emisor de un derecho real de prenda sobre los importes 
depositados o que se depositen en el futuro en la Cuenta de Reserva del Contrato de PPP. La 
prenda de depósitos bancarios incluye incrementos y/o utilidades obtenidas en la Cuenta de 
Reserva del Contrato de PPP, así como cualquier valor, instrumento o activo financiero 
acreditado a o depositado al cobro en la Cuenta de Reserva del Contrato de PPP.  

La prenda de depósitos bancarios se constituye en garantía de las Obligaciones Garantizadas 
por hasta un monto en Unidades Indexadas equivalente a US$ 110.000.000 y se mantendrá en 
vigor hasta la total cancelación de todas las Obligaciones Garantizadas. 
 
Contrato de Prenda de Acciones del Emisor 

Partes: Teyma Uruguay S.A. en su calidad de titular del 42,5% de las Acciones del Emisor, 
Instalaciones Inabensa S.A., en su calidad de titular del 42,5% de las Acciones del Emisor, 
Goddard Catering Group Uruguay S.A., en su calidad de titular del 15% de las Acciones del 
Emisor, el Emisor en su calidad de deudor, y BEVSA en su calidad de Entidad Representante, 
actuando en nombre y representación de los Titulares. 

Objeto: la constitución por Teyma Uruguay S.A., Instalaciones Inabensa S.A. y Goddard 
Catering Group Uruguay S.A. de un derecho real de prenda con desplazamiento en primer 
grado sobre las Acciones del Emisor, las cuales representan el 100% de su capital integrado, así 
como sobre todas las acciones, certificados provisorios y certificados de integración y 
suscripción provisorios, o cualquier otro título representativo del capital del Emisor que los 
Accionistas pudieren recibir o poseer en el futuro, cualquiera sea su causa. 
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La prenda de acciones se constituye en garantía de las Obligaciones Garantizadas por hasta un 
monto en Unidades Indexadas equivalentes a US$ 110.000.000 y se mantendrá en vigor hasta 
la total cancelación de todas las Obligaciones Garantizadas. Su ejecución está sujeta a la 
autorización previa del Ministerio del Interior.  

Contrato de Cesión Condicionada del Contrato de PPP 

Partes: el Emisor, en calidad de cedente, y BEVSA, en su calidad de Entidad Representante, 
actuando en nombre y representación de los Titulares. 

Objeto: la cesión en garantía por el Emisor, con sujeción a la verificación de ciertas 
condiciones, del Contrato de PPP a la Entidad Representante, libre de obligaciones y 
gravámenes distintas de las que son objeto de los Contratos de Garantía, de conformidad con el 
artículo 50 de la ley 18.786, el artículo 80 del Decreto 17/012, el artículo 1.8.8 del pliego de 
condiciones de la Licitación, y la cláusula 63 del Contrato de PPP. Dicha cesión se encuentra 
supeditada al cumplimiento de ciertas condiciones detalladas en el Contrato de Cesión 
Condicionada, así como a la autorización del Ministerio del Interior del cesionario propuesto 
por los Titulares.  

La cesión condicionada del Contrato de PPP se otorga en garantía de las Obligaciones 
Garantizadas por hasta un monto en Unidades Indexadas equivalentes a US$ 110.000.000  y se 
mantendrá en vigor hasta la total cancelación de todas las Obligaciones Garantizadas y en 
cumplimiento de la Promesa de Cesión Condicionada de Contrato de PPP de fecha 6 de marzo 
de 2015. 

Fideicomiso de Garantía  

Partes: el Emisor, en calidad de deudor, BEVSA, en su calidad de Entidad Representante, 
actuando en nombre y representación de los Titulares; y Jiménez de Aréchaga, Viana & Brause, 
en su calidad de Fiduciario. 

Objeto: la constitución del fideicomiso de garantía denominado "Fideicomiso de Garantía 
Unidad de PPL Nº 1" mediante (i) la cesión por parte del Emisor a favor del Fiduciario de todos 
sus derechos de crédito, tanto presente como futuros, derivados del Contrato de PPP así como 
de ciertos Acuerdos del Proyecto en cada momento, (ii) la cesión de los derechos de crédito 
bajo, y la entrega al Fiduciario de los ejemplares originales de, los Avales, (iii) el libramiento y 
entrega a favor del Fiduciario de los Pagarés en caso de ser necesarios, (iv) la cesión de los 
derechos de crédito derivados de la suscripción de las Obligaciones Negociables pendiente de 
integración por parte de los Titulares, (v) la aportación de cualesquiera fondos y saldos 
depositados en las Cuentas del Proyecto abiertas a nombre del Fiduciario de conformidad con 
el Contrato de Gestión de Cuentas, y (vi) la aportación de cualesquiera instrumentos o valores 
correspondientes a Inversiones Financieras Permitidas. 

El Fideicomiso en Garantía se constituye en garantía de las Obligaciones Garantizadas por 
hasta un monto en Unidades Indexadas equivalentes a US$ 110.000.000  y se mantendrá en 
vigor hasta la total cancelación de todas las Obligaciones Garantizadas. 

Contrato de Prenda Especial del Contrato de PPP  

Partes: el Emisor, en su calidad de deudor y BEVSA, en su calidad de Entidad Representante, 
actuando en nombre y representación de los Titulares. 
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Objeto: la constitución por el Emisor de un derecho real de prenda sin desplazamiento en 
primer grado a favor de los Titulares, sobre el Contrato de PPP, sobre todos los derechos 
emergentes del Emisor bajo el Contrato de PPP y sobre todos los bienes incorporados a su 
ejecución, de conformidad con, y con el máximo alcance permitido por, el artículo 56 de la ley 
18.786, los artículos 80 y siguientes del Decreto N° 17/012 y los Documentos de la Licitación.  

La prenda especial del Contrato de PPP se constituye en garantía de las Obligaciones 
Garantizadas por hasta un monto en Unidades Indexadas equivalentes a US$ 110.000.000  y se 
mantendrá en vigor hasta la total cancelación de todas las Obligaciones Garantizadas y en 
cumplimiento de la promesa de Contrato de Prenda Especial del Contrato de PPP de fecha 6 de 
marzo de 2015. 

Contrato de Cesión de Créditos bajo la Deuda Subordinada  

Partes: Teyma Uruguay S.A. e Instalaciones Inabensa S.A., en su calidad de cedentes, el 
Emisor, en su calidad de deudor, y BEVSA, en su calidad de Entidad Representante, actuando 
en nombre y representación de los Titulares. 

Objeto: cesión en garantía por Teyma Uruguay S.A. e Instalaciones Inabensa S.A. a favor de la 
Entidad Representante, actuando por cuenta y orden de los Titulares, de la totalidad de los 
derechos de crédito de que sean titulares en cada momento frente al Emisor bajo la Deuda 
Subordinada aportada al mismo. 

La cesión de créditos bajo la Deuda Subordinada se otorga en garantía de las Obligaciones 
Garantizadas por hasta un monto de Unidades Indexadas equivalentes a US$ 110.000.000   y se 
mantendrá en vigor hasta la total cancelación de todas las Obligaciones Garantizadas. 

4.4.2 Contrato de Compromisos y Aportación de Fondos 

Partes: el Emisor, BEVSA, actuando en su calidad de Entidad Representante de los Titulares, 
Teyma Uruguay S.A., Instalaciones Inabensa, S.A. y Goddard Catering Group Uruguay, en su 
calidad de Accionistas del Emisor, Abengoa, S.A. en su calidad de Promotor, y Jiménez de 
Aréchaga, Viana & Brause quien actúa en este contrato en su calidad de fiduciario del 
Fideicomiso en Garantía. 

Objeto: el otorgamiento por los Accionistas del Emisor y el Promotor de determinados 
compromisos y obligaciones en el marco del Proyecto, entre los cuales se encuentran 
compromisos de aportación de fondos, ordinarios y contingentes, por los Accionistas de 
Control que están limitados en importe. Dichos compromisos de aportación de fondos se 
documentarán mediante los Avales de Aportaciones Contingentes y los Avales de Aportaciones 
Ordinarias. 

4.4.3 Contrato de Gestión de Cuentas 

Partes: el Emisor, BEVSA, actuando en su calidad de Entidad Representante de los Titulares, 
Banco Santander S.A. (Uruguay), actuando en su calidad de Agente de Cuentas, y Jiménez de 
Aréchaga, Viana & Brause, actuando en su calidad de fiduciario del Fideicomiso de Garantía. 

Objeto: la designación por parte de Jiménez de Aréchaga, Viana & Brause, actuando en su 
condición de fiduciario del Fideicomiso de Garantía y en beneficio de los Titulares, la Entidad 
Representante, actuando en nombre y representación de los Titulares, y el Emisor, de Banco 
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Santander, S.A. (Uruguay) como Agente de Cuentas, y la regulación de la operativa relativa a 
las entradas y salidas de fondos de determinadas Cuentas del Proyecto. 

Controles a la disposición de fondos: la disposición de las cantidades depositadas en las 
Cuentas del Proyecto se sujeta a las siguientes reglas: 

(i) Cuenta de Disposición Restringida: si bien el Fiduciario es el titular de esta cuenta, con 
carácter general el Emisor podrá disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de 
atender los Costes Financiables del Proyecto siempre y cuando cumpla las condiciones de 
disposición previstas en el Contrato de Gestión de Cuentas.  

La Entidad Representante deberá confirmar al Agente de Cuentas que se cumplen las 
mencionadas condiciones para que éste proceda a ejecutar la solicitud de disposición del 
Emisor. 

(ii) Cuenta Principal: Si bien el Fiduciario es el titular de esta cuenta, el Emisor dispondrá de 
las cantidades en ella depositadas para aplicarlas a los usos expresamente previstos en el 
Contrato de Gestión de Cuentas, esto es, a la dotación de las Cuentas de Reserva y de la Cuenta 
de Pago del Servicio de la Deuda, y a realizar transferir a otras Cuentas del Proyecto (distintas 
de la Cuenta de Distribuciones).  

(iii) Cuenta de Reserva del Contrato de PPP: el Emisor podrá disponer de las cantidades en 
esta cuenta al pago al pago de los gastos previstos en el apartado 1.11.3.2.1. del Pliego de 
Condiciones (Gastos no incluidos en los programas), de acuerdo con las instrucciones del 
Ministerio del Interior o del Inspector del Contrato.  

Esta cuenta se encuentra pignorada a favor de los Titulares en virtud del Contrato de Prenda de 
Depósitos Bancarios. 

(iv) Cuentas de Gastos Operativos: si bien el Fiduciario es el titular de esta cuenta, el Emisor 
podrá disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de atender Gastos Operativos y 
de realizar transferencias a la Cuenta de Pagos Restringidos.  

Con cada informe trimestral que el Emisor deberá entregar a la Entidad Representante de 
conformidad con lo previsto en el apartado c) de la Cláusula 10.1.4 del Documento de Emisión 
(o como parte de dichos informes), el Emisor remitirá a la Entidad Representante un informe 
correspondiente a la aplicación de los fondos depositados en la Cuenta de Gastos Operativos 
durante el Periodo de Transferencia inmediatamente anterior. 

(v) Cuenta de Reserva de Construcción: si bien el Fiduciario es el titular de esta cuenta, el 
Emisor podrá disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de sufragar el costo de 
las nuevas inversiones que deban realizarse durante el Periodo de Operación y cuyo costo 
estimado sea inferior al 2% de la inversión inicial correspondiente a la Unidad de PPL Nº1, de 
conformidad con lo previsto en la Cláusula 39.2 del Contrato de PPP. 

Siempre y cuando se hubiera recibido la documentación de soporte del destino de las 
cantidades solicitadas (principalmente una factura proforma o presupuesto -visados por el 
Asesor Técnico en caso de que el importe de la inversión a ser realizado con cargo al saldo de 
la Cuenta de Reserva de Construcción exceda la cantidad de US$ 1.000.000-) y se acredite la 
existencia de un requerimiento realizado a tales efectos por el Ministerio del Interior o por el 
Inspector del Contrato designado por el Ministerio del Interior para la etapa de operación, o un 
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convenio escrito con el Ministerio del Interior relativo a dichas inversiones, el Agente de 
Cuentas deberá ejecutar la instrucción del Emisor. 

(vi) Cuenta de Reserva de Operación y Mantenimiento: si bien el Fiduciario es el titular de esta 
cuenta, el Emisor podrá disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de atender 
gastos de mantenimiento mayor y obras de rehabilitación del Proyecto, salvo que las cantidades 
depositadas en dicha cuenta sean excepcionalmente transferidas a la Cuenta de Gastos 
Operativos en el supuesto de que se produjera un Evento de Iliquidez.  

En caso que el importe requerido para atender gastos de mantenimiento mayor y obras de 
rehabilitación del Proyecto supere en un 15% el importe consignado en el Presupuesto Anual 
para dicho ejercicio, o se trate de una inversión adicional no contemplada en dicho Presupuesto 
Anual por importe superior al 50% del Saldo Requerido de la Cuenta de Reserva de Operación 
y Mantenimiento, el Emisor deberá acreditar el destino de los fondos depositados en la Cuenta 
de Reserva de Operación y Mantenimiento con el visto bueno del Asesor Técnico. El Agente de 
Cuentas deberá ejecutar la instrucción del Emisor en caso de que se obtenga la aceptación, 
tácita o expresa, por parte del Fiduciario. El Fiduciario sólo podrá oponerse a la disposición en 
caso de que la misma tenga como causa o traiga como efecto el incumplimiento de cualquiera 
de los términos del Fideicomiso de Garantía. 

(vii) Cuenta de Pago del Servicio de la Deuda: si bien el Fiduciario es el titular de esta cuenta, 
el Emisor podrá disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de atender los pagos 
en concepto de Servicio de la Deuda en cada Fecha de Pago, salvo que dichas cantidades sean 
excepcionalmente transferidas a la Cuenta de Gastos Operativos en el supuesto de que se 
produjera un Evento de Iliquidez. 

(viii) Cuenta de Reserva del Servicio de la Deuda (CRSD): si bien el Fiduciario es el titular de 
esta cuenta, el Emisor podrá disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de atender 
los pagos en concepto de Servicio de la Deuda en cada Fecha de Pago en la que los fondos 
depositados en la Cuenta de Pago del Servicio de la Deuda resultarán insuficientes para atender 
la totalidad de las cantidades adeudadas por el Emisor por razón del Servicio de la Deuda.(ix) 
Cuenta de Compensaciones e Indemnizaciones: si bien el Fiduciario es el titular de esta cuenta, 
el Emisor podrá disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de amortizar 
anticipadamente las Obligaciones Negociables, o bien a realizar transferencias a otras Cuentas 
del Proyecto en los supuestos expresamente previstos en los Documentos de la Financiación. 

(x) Cuenta de Seguros: si bien el Fiduciario es el titular de esta cuenta, el Emisor podrá 
disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de (i) realizar inversiones de reposición 
o reparaciones de Activos del Proyecto, siempre y cuando se verifiquen los requisitos previstos 
en el apartado d) la Cláusula 2.3.4 del Documento de Emisión, contra la instrucción recibida al 
efecto del Fiduciario, (ii) amortizar anticipadamente las Obligaciones Negociables, o (iii) a 
realizar transferencias a otras Cuentas del Proyecto en los supuestos expresamente previstos en 
los Documentos de la Financiación. 

(xi) Cuenta de Pagos Restringidos: si bien el Fiduciario es el titular de esta cuenta, el Emisor 
podrá disponer de las cantidades en ella depositadas con el fin de (i) realizar transferencias a la 
Cuenta de Distribuciones siempre y cuando se cumplan las condiciones previstas en el Contrato 
de gestión de Cuentas (incluyendo la falta de oposición expresa por parte del Fiduciario) y (ii) 
realizar transferencias a otras Cuentas del Proyecto (distintas de la Cuenta de Distribuciones). 
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(xii) Cuenta de Distribuciones: las cantidades depositadas en la Cuenta de Distribuciones serán 
de libre disposición por parte del Emisor y podrán ser utilizadas por éste, en cualquier 
momento, para realizar Distribuciones, así como para cualesquiera otros fines lícitos.  

(xiii) �Cuentas de Gastos Menores" las cantidades depositadas en estas cuentas serán de libre 
disposición por parte del Emisor y podrán ser utilizadas por éste en cualquier momento con el 
fin de atender gastos menores de funcionamiento durante el Periodo de Construcción. 

4.4.4 Acuerdos Directos 

Acuerdo Directo en relación al Contrato de Construcción 

Partes: el Emisor, Teyma Uruguay S.A., actuando en su calidad de Constructor, BEVSA, 
actuando en su calidad de Entidad Representante de los Titulares y Jiménez de Aréchaga, 
Viana & Brause, actuando en su calidad de fiduciario del Fideicomiso de Garantía. 

Objeto: la asunción por parte del Constructor de determinados compromisos en relación a 
cuestiones relacionadas con la construcción y puesta en servicio de la Unidad de PPL Nº1 y el 
Contrato de Construcción. 

Acuerdo Directo en relación al Contrato de Prestación de Servicios 

Partes: el Emisor, Etarey S.A., actuando en su calidad de Prestador de Servicios, Abengoa, 
S.A., actuando en su calidad de Promotor en relación al otorgamiento de la garantía corporativa 
por su parte, BEVSA, actuando en su calidad de Entidad Representante de los Titulares y 
Jiménez de Aréchaga, Viana & Brause, actuando en su calidad de fiduciario del Fideicomiso de 
Garantía. 

Objeto: la asunción por parte del Prestador de Servicios y del Promotor de determinados 
compromisos en relación a cuestiones relacionadas con la operación y mantenimiento de la 
Unidad de PPL Nº1, el Contrato de Prestación de Servicios y la garantía corporativa otorgada 
por el Promotor en el marco del citado contrato. 
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5. INFORMACIÓN SOBRE EL PROYECTO
5.1 Descripción del Proyecto

El Proyecto consiste en el diseño, financiamiento, construcción, equipamiento, mantenimiento
y operación (exceptuando los servicios de seguridad, sanitarios y reeducación) del centro
penitenciario denominado Unidad de PPL N°1 en Montevideo, Uruguay, acorde con el
Contrato de PPP firmado con el Ministerio del Interior con fecha 9 de junio de 2015. El centro
contará con una capacidad para 1,960 reclusos y 310 espacios adicionales destinados al uso
exclusivo del Instituto Nacional de Rehabilitación (“INR”), barreras físicas, servicios de
comida y tienda de economato.

5.1.1 Rationale del Proyecto

Al igual que la mayoría de los sistemas penitenciarios de América Latina, el sistema
penitenciario uruguayo presenta problemas de sobrepoblación y el número de reclusos se
incrementa más rápidamente que la construcción de nuevas cárceles. No siendo Uruguay una
excepción a este hecho y considerando el Gobierno que  la situación podría devenir en
insostenible a corto plazo, se decidió utilizar el instrumento de participación público privada
para tratar de aliviar la situación. Para ello se ha producido la licitación para la construcción y
operación de la prisión de Unidad Punta de Rieles en Montevideo.

Uruguay tiene una superficie terrestre de 175.016 km2, una población de 3,1 millones de
habitantes1 y un total de personas privadas de la libertad de 9.2502. El país tiene una tasa de
encarcelamiento de 298,5 personas reclusas por 100.000 habitantes, una de las más altas del
mundo. Pese a todas las medidas adoptadas, el crecimiento constante de la demanda por nuevas
plazas carcelarias y el deterioro de las existentes, ha hecho que los esfuerzos no hayan sido
suficientes para atender el desbordamiento de reclusos en las cárceles del país. Se vive así una
situación donde los recursos materiales y humanos continúan siendo insuficientes, lo que
impide a su vez gestionar en forma eficiente los recintos y atenta contra el objetivo de
rehabilitar adecuadamente a la población privada de libertad. De la misma manera, los recursos
financieros limitados para el sector de cárceles ponen en riesgo la calidad de la atención médica
y limitan la posibilidad de tener servicios adecuados para la rehabilitación de las personas.
Cabe destacar que, según el Departamento de Estado de los EE.UU. 3 los centros penitenciarios
sufren de una situación de corrupción y de falta de personal.

El deterioro progresivo de las estructuras penitenciarias y el aumento de las personas reclusas
han creado dificultades en el sistema penitenciario uruguayo. Como resultado, las autoridades
están trabajando con el objetivo de reducir el número de reclusos y de mejorar la gestión del
sistema penitenciario a través de la aplicación de formas correctivas alternativas al
encarcelamiento.

1 Censo de Población conducido en 2011 por el Instituto Nacional de Estadística (INE).
2 Ministerio del Interior.
3 US Department of State: http://www.state.gov/j/drl/rls/hrrpt/2006/78908.htm
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5.1.2 Breve introducción al sistema penitenciario en el Uruguay

El sistema de cárceles uruguayo está compuesto por 29 cárceles denle todo el país4. De estos 29
establecimientos, 14 se encuentran en estado de hacinamiento crítico, lo que implica serios
problemas de gestión y de baja calidad de vida de las personas privadas de la libertad ya que el
hacinamiento trae consigo problemas sanitarios, sociales y de salud en los establecimientos
penitenciarios.

A setiembre de 2011 el número de plazas disponibles (7.594) era significativamente menor a la
cantidad de personas reclusas (9.250), según información proporcionada por el Ministerio del
Interior. El déficit asciende a unas 1.650 plazas, en un contexto de creciente demanda5.

La tendencia histórica de la población de personas privadas de la libertad a nivel nacional es
creciente. En el período entre enero 2009 y septiembre 2011, el aumento promedio de personas
reclusas es de 35 al mes, según datos del Ministerio del Interior. Esto corresponde a
aproximadamente 200 ingresos mensuales, a lo que debe restarse los casos de quienes recobran
su libertad. En el 2012, la población de personas reclusas presentó una tasa de crecimiento
anual de 7%6.

La densidad nacional del sistema penitenciario es de 122%, la cual se encuentra por encima del
límite crítico (fijado en 120%). En el área metropolitana, de 13 centros penitenciarios, 6 de
ellos presentan una situación de sobrepoblación. La siguiente tabla proporciona información
con respecto a la capacidad y nivel de población del sistema penitenciario:

Figura 1: Capacidad y Ocupación del Sistema Penitenciario7

Centro Correccional Capacidad Población Densidad

ComCar 1.636 3.194 195%

Libertad 1.458 1.098 75%

Est. La Tablada 134 162 121%

Establecimiento Juan Soler (San José) 112 127 113%

Cabildo 150 51 34%

Centro de Recuperación Carcelario Nº 2 65 99 152%

Centro de Reclusión Canelones 910 1.199 132%

Cárcel Central - Montevideo 100 90 90%

Unidad Penitenciaria Nº 8 18 16 89%

Unidad Penitenciaria Punta de Rieles 460 309 67%

4 Informe de Actuación y Evaluación del Sistema Penitenciario Nacional, 2012, p. 14:
http://www.parlamento.gub.uy/htmlstat/pl/otrosdocumentos/comisionadoparlamentario/informe2012.pdf

5 Informe de Factibilidad de Recinto Penitenciario, p.14: http://www.mef.gub.uy/ppp/documentos/20121122_recinto_penitenciario_factibilidad_final.pdf
6 El País, recuperado de: http://www.elpais.com.uy/informacion/diez-mil-presos-carceles-sesenta-reincidencia.html

7Informe Proyecto Unidad PPL. No. 1, p. 59. Recuperado de: http://www.mef.gub.uy/ppp/documentos/20121122_recinto_penitenciario_perfil_final.pdf
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Subtotal Área Metropolitana - Cárceles para hombres 5.043 6.345 126%

Casa Medio Camino /1 20 5 25%

Unidad Penitenciaria " El Molino" /1 30 28 93%

Centro Nacional de Rehabilitación /1 270 412 153%

Subtotal Área Metropolitana - Cárceles para mujeres 320 445 139%

TOTAL AREA METROPOLITANA 5.363 6.790 127%

TOTAL RESTO DEL PAÍS 2.231 2.460 110%

TOTAL NACIONAL 7.594 9.250 122%

La mayoría de la población reclusa está compuesta por delincuentes masculinos reincidentes
que no han sido condenados y que se encuentran recluidos en cárceles del área metropolitana
de Montevideo. Los siguientes gráficos muestran la composición de la población reclusa en
Uruguay:

Figura 2: Población carcelaria por zona y por situación jurídica

Fuente: Ministerio del Interior

Figura 3: Población carcelaria por género y por categoría

Fuente: Ministerio del Interior
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Respecto a la composición de la población reclusa masculina, el 57% son menores de 30 años
de edad, el 15% se encuentran entre 31 y 35 años y el 28% son mayores de 35 años. El
siguiente gráfico muestra la composición por grupo de edad:

Figura 4: Población Reclusa Masculina por Edad8

Fuente: Ministerio del Interior

El Ministerio del Interior ha realizado ampliaciones en cárceles existentes (Santiago Vázquez,
Libertad, Maldonado) y ha construido cárceles nuevas (Rivera). Esta nueva infraestructura
reducirá en parte el problema presente, la solución no es completa y se requieren nuevas plazas
para poder cubrir las necesidades futuras. Adicionalmente, las condiciones de infraestructura en
que se encuentran las cárceles existentes no son las adecuadas y el hacinamiento no permite
realizar obras de reacondicionamiento de las mismas en plazos perentorios.

Además de la necesidad de ampliar la capacidad, revertir la situación del sistema requiere
cambios en la gestión del mismo. La alimentación, los servicios de salud, la limpieza, los
sistemas de emergencia, el acceso al agua, ventilación e iluminación naturales, no son los
adecuados para una correcta rehabilitación de las personas privadas de libertad. Por otra parte,
la falta de oportunidades para la educación formal, la capacitación para el trabajo, la actividad
productiva y la ausencia de protocolos de trabajo dificultan las posibilidades de rehabilitación y
posterior reinserción.

En este sentido el Ministerio del Interior ha realizado avances, ya que está elaborando
manuales de procedimientos, protocolos de atención y reglamentos interiores para mejorar la
gestión de los centros. Estas acciones se encuentran dentro del marco de una nueva
institucionalidad, el Instituto Nacional de Rehabilitación “INR” (https://inr.minterior.gub.uy/),
creado por la Ley de Presupuesto de 2010, que tiene bajo su órbita de actuación la gestión de
las unidades de internación de adultos privados de libertad.

8 Informe Proyecto Unidad PPL. No. 1, p. 59. Recuperado de: http://www.mef.gub.uy/ppp/documentos/20121122_recinto_penitenciario_perfil_final.pdf
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La sobrepoblación en los centros es el problema principal del sistema penitenciario uruguayo,
por lo que la construcción de nuevas cárceles aliviará el problema del hacinamiento de las
cárceles actuales. Se prevé que este hecho  mejore significativamente las condiciones de vida
de las personas privadas de libertad y mitigue y mitigue los problemas relacionados con la
limitación de los espacios, la falta de los niveles mínimos de higiene, la planificación
inadecuada de contingencias para emergencia (por ejemplo, para la evacuación de incendios)
así como la escasa ventilación y luz natural9.

La presencia de nuevas cárceles también generará nuevas oportunidades para lograr el objetivo
de rehabilitación de las personas que ha sido dificultado por la falta de recursos. Las nuevas
estructuras promoverán la implementación de planes educativos, culturales y recreacionales,
para alcanzar una rehabilitación exitosa de las personas. Por último, la presencia de nuevas
cárceles contribuirá en reducir el crimen en Uruguay, ya que los niveles de reincidencia son de
aproximadamente el 59%10.

5.1.3 Actuaciones del Ministerio del Interior

Como consecuencia a todo lo mencionado, en diciembre del 2012, el Ministerio del Interior,
órgano del gobierno que cuenta con el completo soporte financiero por parte del Estado de
Uruguay, puso en marcha un proceso de licitación pública internacional con el fin de
seleccionar a un inversionista privado para ser responsable del Proyecto.

Después del proceso de licitación pública celebrado en julio del 2013, se les otorgó Teyma
Uruguay S.A., Inabensa S.A. y Goddard Catering Group – conjuntamente, los “Accionistas”
(ver punto 7.2. para más información) - un Contrato de Participación Público Privada (“PPP”)
de 27,5 años y se suscribió entre el Emisor y el Ministerio del Interior el Contrato de PPP con
fecha 9 de junio de 2015.

El Proyecto contribuirá al desarrollo social en Uruguay de varias maneras, entre otras a través
de (i) la reducción del hacinamiento de cárceles; (ii) la mejora de la rehabilitación social de las
personas privadas de libertad; y (iii) la mejora de las condiciones de vida de las personas
privadas de libertad.

5.1.4 Ubicación del Proyecto

El sitio del Proyecto es propiedad del Estado y se encuentra ubicado en Punta de Rieles en el
Departamento de Montevideo, Uruguay. El sitio está ubicado al noroeste de Montevideo, a 16
km de la Ciudad Vieja. La vía de acceso a la propiedad es: vía este Camino Maldonado y,
aproximadamente 2 km después, se toma una derecha en la Avenida Punta de Rieles. El sitio es
fácilmente accesible mediante transporte público.

El terreno tiene un área total de 25 hectáreas. Después de ser construida, la Unidad de PPL Nº 1
tendrá más de 36,000 m2 de área techada y alrededor de 14,000 m2 de espacio exterior.

9 US Department of State. Recuperado de: http://www.state.gov/j/drl/rls/hrrpt/2006/78908.htm
10 Informe Proyecto Unidad PPL. No. 1, Recuperado de: http://www.mef.gub.uy/ppp/documentos/20121122_recinto_penitenciario_perfil_final.pdf
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Figura 5: Mapa con la ubicación del proyecto

Fuente: Unidad Punta de Rieles.

El lote donde se ubicará el Proyecto cuenta con el Plan Urbano de Detalle que contempla la
construcción de una cárcel y cuenta con acceso a los servicios necesarios para construir esta
infraestructura. Asimismo, la regulación urbanística permite la construcción y operación de un
centro penitenciario en el lote (según se establece en el plan de ordenamiento territorial).

5.1.5 Descripción Técnica

La construcción de la Unidad PPL Nº 1 seguirá el cronograma en la Figura 7.

Bajo el Contrato de Construcción, la compañía Teyma Uruguay S.A. (“Teyma”) llevará a cabo
la ingeniería y construcción de la Unidad PPL Nº 1, al igual que la procura e instalación de
todo el equipo necesario para la operación del Proyecto. Teyma tiene una larga trayectoria de
proyectos culminados a tiempo, dentro del presupuesto y cumpliendo con los niveles de calidad
requeridos. La compañía es un importante contratista local, con la habilidad de aportarle al
Proyecto su experiencia comercial y contará además con la capacidad de recurrir a la amplia y
experimentada base de mano de obra de su compañía matriz, Abengoa, S.A. (“Abengoa”).

Los Accionistas contratarán como asesores técnicos especializados a Siep e Idom, compañías
de gran experiencia en el diseño, construcción y equipamiento de cárceles y en servicios de
operación y mantenimiento. Siep e Idom también tienen experiencia a nivel mundial en el
desarrollo e implementación de modelos de gestión para centros penitenciarios. Siep e Idom
serán responsables del diseño de la cárcel y de la coordinación de la construcción.

La Unidad PPL Nº 1 debe cumplir con requerimientos mínimos generales referentes a
seguridad, espacio de celdas y equipos, solución arquitectónica, diseño de las áreas comunes y
mantenimientos de las zonas verdes con el fin de optimizar la funcionalidad operativa. Todos
estos requerimientos mínimos se encuentran estipulados en las directrices para el diseño y
construcción de la Unidad PPL. Nº 1.

El Proyecto tendrá más de 36.000 m2 de área techada y alrededor de 14.000 m2 de espacio
exterior. El diseño es el siguiente:
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Figura 6: Diseño de la Unidad

El Ministerio del Interior será responsable de proveer servicios de seguridad, salud y
reeducación y asumirá las responsabilidades asociadas con estos servicios.

El Emisor ha firmado el Contrato de Prestación de Servicios con Etarey S.A. con una duración
de 27,5 años para operar la Unidad PPL Nº 1 según los requerimientos del Contrato de PPP y la
regulación local. Los servicios incluidos en el Contrato de Prestación de Servicios son, entre
otros, los siguientes: (i) mantenimiento de la infraestructura; (ii) mantenimiento de equipos y
sistemas de seguridad; (iii) mantenimiento de equipo estándar; (iv) alimentación; (v)
lavandería; (vi) limpieza y control de plagas; y (vii) economato. El Contrato de Prestación de
Servicios incluirá un paquete de garantía de acuerdo a estándares de mercado.

5.1.6 Cronograma Esperado del Proyecto

A continuación se detalla el cronograma esperado del Proyecto:
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Figura 7: Cronograma Esperado

Evento Fecha
Actual (A) /

Esperado (E)

Licitación – Presentación de Ofertas Jul, 2013 A

Adjudicación provisional del Contrato de PPP May, 2014 A

Estructuración de la Emisión Obligaciones Negociables -
Inicio Due Diligence

Oct, 2014 A

Agencia Calificadora – Inicio Due Diligence Dic, 2014 A

Firma de Contrato de Construcción y Contrato de
Prestación de Servicios

Jun, 2015 A

Agencia Calificadora – Asignación calificación Jun, 2015 A

Adjudicación definitiva del Contrato de PPP Jun, 2015 A

Estructuración de la Emisión Obligaciones Negociables –
Cierre

Jun, 2015 E

Estructuración de la Emisión Obligaciones Negociables -
primera Integración

Jun, 2015 E

Inicio del Contrato de PPP Jun, 2015 E

Inicio Construcción Jun, 2015 E

Inicio Operación Abr, 2017 E

Fin del Contrato de PPP y de la operación Dic, 2042 E

5.1.7 Costes de Inversión

El costo total del Proyecto es de 990.170 miles de UI (equivalentes según Caso Base a 3.268
millones de pesos uruguayos), incluyendo los costos financieros durante la construcción y la
Cuentas de Reserva del Servicio de la Deuda (CRSD) y la Cuenta de Reserva de Operación y
Mantenimiento (CROM). La CRSD tendrá que alcanzar y mantener un saldo mínimo igual a
los 6 meses de Servicio de Deuda. Los costos de inversión representan el 85% del costo total de
la Unidad de PPL Nº 1.

Figura 8: Costes del Proyecto

Costos del Proyecto UI 000's USD 000's URP 000's %
Costos de Capital 850.472 104.734 2.793.878 85,47%
Costos Financieros 109.984 13.650 367.617 11,25%
Costos Totales sin Cuentas de Reserva 960.456 118.384 3.161.495 96,72%
CRSD y CROM 29.714 3.772 107.237 3,28%
Total Costos del Proyecto 990.170 122.157 3.268.732 100,00%

Los valores en las diferentes monedas tienen implícita las variaciones del valor de la UI y del dólar a lo largo del
período de construcción, estimadas en el Caso Base del modelo financiero.

5.1.8 Consideraciones Ambientales

Según el Pliego de Condiciones, no es necesaria la gestión de permisos ambientales por parte
del Emisor.
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Los principales permisos en la fase de construcción son de responsabilidad del Emisor y el
otorgamiento de los mismos es a cargo de la Intendencia de Montevideo. Estos permisos se
refieren a la habilitación para construir siendo procedimientos administrativos estándares que
no implican mayores riesgos, en ningún caso se trata de permisos ambientales.

En lo que respecto a la gestión medioambiental el Emisor deberá entregar al Inspector del
Contrato, el Plan de Autogestión Ambiental (“PAA”) para la etapa de construcción cincuenta
(50) días antes del comienzo de la misma. Una vez entregado el PAA, el Inspector del
Contrato, tendrá un máximo de veinte (20) días calendario para solicitar aclaraciones o
modificaciones. El Emisor luego tendrá diez (10) días calendario para responder a las
observaciones y, finalmente, el Inspector del Contrato contará con cuarenta (40) días calendario
para aprobar el PAA.

El PAA fue preparado y entregado por el Emisor en Octubre 2014.

5.2 Descripción de los participantes clave en el Proyecto

5.2.1 Estructura organizacional del proyecto

La estructura organizacional del Proyecto es la siguiente:

Figura 9: Estructura Organizacional del Proyecto
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Figura 10: Estructura de Propiedad

5.2.2 Ministerio del Interior (Contraparte del Contrato de PPP)

El Ministerio del Interior es un órgano del gobierno que tiene como misión vigilar y garantizar
la seguridad pública, como también a la defensa y el respeto de los derechos humanos. El
ministerio está a cargo de: i) el cuerpo policial de Uruguay, ii) el cuerpo de bomberos, iii) la
policía turística, iv) la lucha contra el Narcotráfico y lavado de dinero; y v) el Instituto
Nacional de Rehabilitación.

5.2.3 Asesores técnicos

SIEP

SIEP, Sociedad de Infraestructuras y Equipamientos Penitenciarios, S.A., es una sociedad
española creada en 1992 con la misión de promover y equipar centros penitenciarios, en el
cumplimiento de los objetivos marcados en la Ley General Penitenciaria de España.

Desde su fundación y hasta finales de 2012, Siep ha puesto al servicio de la Administración
Penitenciaria Española 29 centros penitenciarios, 27 centros de inserción social y 3 unidades de
madres. Siep ha construido 38 unidades de custodia hospitalaria en hospitales públicos,
homogeneizado los sistemas de seguridad de numerosos centros, concluido más de 325
expedientes de obras de mejora en centros nuevos.

Las siguientes son otras obras en las que Siep está actualmente involucrada: los centros
penitenciarios Málaga II, Ceuta, Soria, Levante II (Siete Aguas), Norte III (San Sebastián), los
centros de rehabilitación social de Almería y Ceuta, los centros para madres reclusas de
Alicante y Tenerife; al igual que las rehabilitaciones y mejoramientos de 39 centros
penitenciarios existentes, la modernización de facilidades obsoletas y la construcción de 2
nuevos centros de Inserción Social y de 16 unidades de custodia hospitalaria.
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En los nuevos centros penitenciarios, Siep introdujo un nuevo modelo de centro penitenciario,
evolución del centro penitenciario tipo, con novedades constructivas y operativas: la
ampliación de la superficie de las celdas, la supresión o reducción de la torre como elemento de
vigilancia y la creación de nuevos espacios destinados a la formación  de los funcionarios (aula
de formación continuada) y de internos. Cabe hacer mención especial a los nuevos talleres
formativos, de mayores dimensiones que los de los modelos anteriores y que permitirán
incorporar nuevas disciplinas profesionales, formativas y educacionales dirigidas a aquellos.

En el 2008, Siep puso en marcha el Plan de Vigilancia Ambiental, extensible a todas las
empresas adjudicatarias. Los parámetros de sostenibilidad arquitectónica impulsados por Siep,
se están concretando en la consecución de unos centros eco-eficientes y respetuosos con el
entorno donde se ubican. A estas medidas implantadas durante los procesos constructivos hay
que añadir los Estudios de Impacto Ambiental, allí donde ha sido necesario,  y los planes de
revegetación, integración paisajística y recuperación ambiental.

La amplia experiencia que Siep ha acumulado desde su creación le permite ofrecer servicios de
asesoramiento no solo en España sino también en distintas partes del mundo. Siep ha
participado en proyectos de consultoría de infraestructuras penitenciarias en Europa, América
Latina, Medio Oriente y África. Sus principales actividades como asesor son:

 Apoyo y consultoría a empresas constructoras y empresas de ingeniería españolas en la
construcción y equipamiento de infraestructuras penitenciarias.

 Apoyo e intercambio de conocimiento con organizaciones y operadores de cárceles
internacionales, al igual que consultoría sobre centros de rehabilitación y penitenciarios
organizando visitas en las cárceles españolas.

A continuación una tabla con algunos de los proyectos en los que ha participado Siep:

Figura 11: Experiencia de SIEP

Idom

Idom fue fundada en España, en 1957 como una asociación de profesionales para la prestación
de servicios de independientes de ingeniería. Idom presta sus servicios a través de cuatro

Nombre
Ubicación

(País)

Capacidad
(# de

celdas)

Capacidad
(# de

reclusos)

Construcción
(m2)

Fecha de
Finalización

(año)

Trabajos
Realizados

Costo total
(US$

millones)
Murcia II
(Campos del Rio) España 1160 2274 106.979 2011 IPC           94,90
Alicante II (Vil lena) España 845 1634 308.150 2002 IPC           53,21
Coro Venezuela 356 1018 39.766 2008 IPC           70,00
Pamplona España 612 1172 70.707 2012 IPC           64,42
Lanzarote España 258 506 24.689 2011 IPC           28,05
Segovia España 417 718 42.712 2000 IPC           36,36
Menorca España 130 240 13.536 2011 IPC           19,32
Sevilla España 208 404 9.151 2008 IPC             8,69
Valladolid España 101 201 4.690 2011 IPC             6,07
SC. Tenerife España 154 304 9.972 2009 IPC             8,36
Santander España 52 102 3.808 2009 IPC             5,05
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unidades de negocio: i) industria y energía, ii) infraestructuras, iii) arquitectura, y iv)
consultoría. Idom proporciona servicios de asesoramiento a entidades públicas y privadas para
apoyarlos en el proceso de toma de decisiones y, consecuentemente, para mejorar la
competitividad y el atractivo de territorios y corporaciones, públicas y privadas. La división de
consultoría tiene proyectos en más de 50 países de 4 continentes. Idom es un  grupo
multidisciplinar en el que ejercen su actividad profesional más de 2.500 personas, distribuidas
en 34 oficinas ubicadas en 16.

Idom ha participado en varios proyectos en el sector de cárceles. En 2012, Idom participó en el
diseño del modelo de gestión de las cárceles federales ubicadas en los estados de Morelos y
Chiapas en México. Ambas cárceles operan desde el 2013.

Figura 12: Experiencia de Idom

5.2.4 Simosa.

Simosa, sociedad de Abengoa constituida en Enero de 1917, tiene por objeto social la
organización, gestión y explotación de servicios de mantenimiento integral en todo tipo de
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edificios, tanto privados como públicos. Entre otras sedes gestiona el Centro Tecnológico
Campus Palmas Altas, en el cual están ubicadas la sede central de Abengoa y la Universidad de
Loyola (Sevilla, España).

A estos efectos se ha constituido una sociedad anónima en Uruguay para la prestación de estos
servicios, Etarey S.A., quien operará la Unidad de PPL Nº1 a través del Contrato de Prestación
de Servicios, con una duración de de 27,5 años

El servicio de mantenimiento de Simosa se basa en los siguientes fundamentos:

 Gestión directa y subcontratación de trabajos especializados para asegurar el
conocimiento de las complejas instalaciones;

 Programas de gestión y sistemas de control y automatización de equipos e instalaciones
altamente especializados;

 Planificación y seguimiento continuo muy detallado de trabajos correctivos y
preventivos.

A continuación se describen resumidamente algunas de las características del Campus Palmas
Altas, que se constituyó en 2008 y que mejor demuestra el servicio ofrecido por Simosa:

 Área (incluido parking): 96.000 m2.

 Edificación: 7 edificios, entre 3 y 4 plantas de altura; plantas tipo aproximadamente de
2,000 m2; superficie total construida 50.000 m2.

 Servicios comunes: zona de 4.000 m2, con áreas de guardería, restauración, gimnasio,
agencia de viaje y gabinete de comunicaciones, servicio médico, salas de ocio.

 Estacionamiento: 1,500 plazas de aparcamientos bajo rasante.

 Exteriores: plazas, jardines, zonas de esparcimiento y recreo de 12,000 m2.

5.3 Descripción de los Contratos del Proyecto

A continuación se realiza un resumen de los principales Contratos del Proyecto.
En la medida en que la descripción de los Contratos del Proyecto que surge a
continuación representa únicamente un resumen veraz, suficiente y adecuado de
los mismos de conformidad con los arts. 5 y 7 de la Ley N° 18.627, todos aquellos
Contratos del Proyecto cuyo texto no se encuentre íntegramente contenido en el
presente Prospecto, quedarán a disposición de los Titulares y de cualquier
potencial inversor, previo requerimiento al Emisor y sujeto a la suscripción de un
compromiso de confidencialidad en las oficinas del Emisor (Avda. Uruguay 1283,
Montevideo, Uruguay). Se deja constancia que los principales Contrato del
Proyecto fueron puestos a disposición de la Calificadora de Riesgo.

5.3.1 El Contrato de Participación Público Privada (“Contrato de PPP”)

El Ministerio del Interior y el Emisor con fecha 9 de junio de 2015 suscribieron el Contrato de
PPP, estableciendo los términos y condiciones para la construcción, operación, equipamiento y
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mantenimiento de la Unidad de PPL Nº 1. Bajo el Contrato de PPP, todos los pagos serán en
Pesos Uruguayos equivalentes a Unidades Indexadas. La tarifa del Contrato de PPP es el Valor
Diario de Plaza (“VP”) ofertado (UI.196/plaza/día, Julio 2013), el cual será ajustado
trimestralmente según una fórmula que considera la inflación y el Índice Medio de Salarios
(“IMS”) en Uruguay.

Los principales términos y condiciones del Contrato de PPP son los siguientes:

 El plazo del Contrato de PPP será de veintisiete años y medio (27,5) a partir de la fecha
de firma del contrato a excepción de lo mencionado en la cláusula de extensión del
plazo por razones de aprobación de la emisión en el Banco Central del Uruguay.

 Durante la fase de operación, el Emisor será responsable de proveer los siguientes
servicios: (i) mantenimiento de la infraestructura; (ii) mantenimiento de equipos y
sistemas de seguridad; (iii) mantenimiento de equipo estándar; (iv) alimentación; (v)
lavandería; (vi) limpieza y control de plagas; y (vii) economato.

 El Emisor puede prestar servicios complementarios de alimentación, lavandería y otros
a  terceros, contando con la previa autorización del Ministerio del Interior.

 El Ministerio del Interior prestará por su parte los servicios de seguridad, salud y
reeducación, y asumirá las responsabilidades asociadas con estos servicios, así como los
daños ocasionados por el personal del INR y las Personas Privadas de Libertad.

 El Emisor dispondrá de un plazo máximo de veinte nueve (29) meses, contados desde el
día del acta de entrega del terreno, para la Puesta en Servicio Provisoria (“PSP”).

 El Contrato de PPP establece un mecanismo para restablecer el equilibrio económico
del Contrato de PPP en caso de que existan cambios específicos solicitados por el
Ministerio del Interior o por Fuerza Mayor.

 La Unidad volverá al Ministerio del Interior al final del término de Contrato, sin ningún
tipo de pago al Emisor y en las condiciones establecidas en el Contrato de PPP y
adoptando las medidas que permitan una adecuada continuidad del servicio.

Mecanismo de pagos

Desde de la Puesta en Servicio Definitiva prevista en el Contrato de PPP y por todo el plazo del
mismo, el Ministerio del Interior deberá realizar pagos trimestrales al Emisor, en función del
número de plazas disponibles durante el período y el nivel de calidad de los servicios
proporcionados por el Emisor al VP.

La disponibilidad de plazas será calculada a través la aplicación de criterios cuantitativos y
cualitativos, como se detalla en el Contrato de PPP y el mecanismo de pagos prevé un impacto
sobre los importes recibidos por el Emisor en función de la misma. Los pagos trimestrales que
recibirá el Emisor no dependen del nivel de ocupación de la Unidad de PPL Nº 1 excepto
durante los primeros seis (6) meses de operación.

El monto de pago (PPDt) se calculará según la cantidad ofertada por plaza ocupada y por día,
esto es, UI 196 multiplicado por el número de plazas disponibles en el periodo de pago.
Posteriormente, se aplicará un factor de calidad de disponibilidad.
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Es  decir,

Donde,

VPt es la cantidad ofertada por plaza ocupada y por día
QPdt es el número de plazas disponibles
CDt es al factor de calidad de disponibilidad
El VP se ajusta trimestralmente por una fórmula que considera la variación de las UIs y de las
URs

El valor ofertado por plaza ocupada (VP) será actualizado según la siguiente fórmula:

Donde,

URt es el valor de la Unidad Reajustable del último mes del trimestre “t”
UR0 es el valor de la Unidad Reajustable en el último mes anterior a la presentación de las
ofertas
UIt es el valor de la Unidad Indexada en el último día del trimestre “t”
UI0 es el valor de la Unidad Indexada en el día de la presentación de las ofertas
Durante los primeros seis (6) meses de operación, se aplicarán deducciones en función del
nivel de ocupación de la Unidad de PPL Nº 1.

En caso de sobrepoblación, el Ministerio debe pagar trimestralmente al Emisor una
remuneración adicional por cada preso recluido en exceso en la Unidad de PPL Nº 1, según el
propio Contrato PPP, la sobrepoblación no podrá estar por encima del 20% de la capacidad de
la Unidad de PPL Nº 1.

El Emisor tendrá el derecho de ceder en garantía a favor de los financistas derechos y
obligaciones emergentes del Contrato de PPP (step-in right) y tendrá el derecho de otorgar
prenda especial de PPP (art. 56, Ley N° 18.786).

Mecanismos de rescisión y valor de terminación del Contrato de PPP

El Ministerio tendrá el derecho de rescindir el Contrato PPP bajo ciertas circunstancias, tales
como: (i) retrasos del Emisor en la fecha de inicio de operación de la Unidad de PPL Nº 1; (ii)
incumplimientos contractuales graves  por parte del Emisor; e (iii) insolvencia del Emisor. El
Contrato de PPP establece lo siguiente con respecto al pago por terminación:

 En caso de terminación por causas atribuibles al Emisor, los financistas tendrán derecho
a ejecutar prenda y el Ministerio del Interior convocará en forma pública a los
interesados en participar de la subasta, conforme a lo establecido en el artículo 58 de la
Ley N° 18.786. Lo obtenido en la subasta será destinado al pago de los financistas. En
caso de que no haya participantes en la subasta y el Ministerio del Interior decida
asumir la operación de la Unidad, el pago por terminación deberá ser pagado por la
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Administración previamente a la asunción de las actividades derivadas del Contrato de
PPP.

 En caso de terminación por mutuo acuerdo se requerirá aprobación previa de los
financistas.

 En caso de terminación por rescate o incumplimiento del Ministerio del Interior, el
mismo pagará una indemnización por daños y perjuicios, que se calculará de
conformidad con las reglas establecidas en el Contrato de PPP, así como la totalidad de
la inversión realizada restando el grado de amortización de las mismas y la estimación
del costo que tendrían los trabajos que deban realizarse para que las condiciones de
entrega de las instalaciones cumplan con la documentación que reviste carácter
contractual.

Obligaciones y derechos del Emisor

Las obligaciones del Emisor según el Contrato de PPP son, entre otras, las siguientes:

 El objeto del Unidad Punta de Rieles será el diseño, construcción, conservación y
operación de la Unidad, así como la prestación de los servicios obligatorios y
complementarios detallados en Contrato de PPP.

 Los servicios obligatorios deberán ser prestados a partir de la fecha de la Puesta en
Operación Provisoria hasta la extinción del Contrato de PPP (1.8.3 del Pliego de
Condiciones).

 El Emisor deberá solicitar la autorización del Ministerio para: i) modificar la estructura
societaria; ii) modificar la estructura del directorio; iii) reducir el capital social; y iv)
otros actos jurídicos regulados por la Ley de PPP, su Reglamento y los Pliegos de
Condiciones.

 El capital invertido en Unidad Punta de Rieles deberá ser usado para las obras y los
gastos asociados al Proyecto; cuando existan recursos no utilizados, éstos deberán ser
invertidos en instrumentos de liquidación inmediata.

 El Emisor debe solicitar la autorización del Ministerio antes de ceder, total o
parcialmente, el Contrato de PPP a terceros. No se precisará la autorización del
Ministerio para (i) la cesión de la posición contractual por cualquiera de las contrapartes
de los instrumentos de financiación o (ii) el otorgamiento de autorizaciones puntuales
por parte de los financiadores a la realización de determinadas actuaciones por parte del
Contratista, cuando el otorgamiento de dichas autorización esté previsto en los
instrumentos de financiación y (ii) dichas autorizaciones no supongan un incremento de
las obligaciones financieras del Contratista.

 El Emisor podrá constituir a beneficio de los financistas del Proyecto todo tipo de
garantías, personales o reales.

 El Emisor tendrá el derecho de otorgar prenda especial de PPP (Art. 56, Ley 18.786).

 El Emisor deberá constituir las garantías de cumplimiento del contrato para las etapas
de construcción y operación. Para la fase de construcción, el valor de la garantía deberá
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ser igual a diez (10) instrumentos financieros representando cada uno al menos el 0,5%
de la inversión total. Mientras que para la fase de operación, el Emisor deberá constituir
las garantías cuyo valor deberá ser igual a cinco (5) instrumentos financieros
representando cada uno al menos el 0,5% de la inversión total.

De las relaciones entre el Emisor y el Ministerio del Interior

La comunicación y relación entre el Emisor y el Ministerio del Interior se canalizará por medio
del Inspector del Contrato. El Ministerio del Interior nombrará un Inspector del Contrato de la
etapa de construcción dentro de un plazo de 15 días de la adjudicación definitiva. Igualmente,
el Ministerio nombrará al Inspector del Contrato de la Etapa de Operación al menos 30 días
antes de la fecha de PSP. El Inspector del Contrato estará a cargo de la supervisión del
cumplimiento de las obligaciones del Contrato de PPP. Vale la pena destacar que la figura del
Inspector de Contrato ya está designada por el Ministerio del Interior.

Las principales relaciones entre el Emisor y el Ministerio del Interior según el Contrato de PPP
son las siguientes:

 Cuando el Inspector del Contrato detecte algún incumplimiento de las obligaciones del
Contrato de PPP, el Emisor será pasible de multa. Las multas o sanciones aplicadas por
el Ministerio deberán ser pagadas dentro de un plazo de 30 días después de la
notificación escrita.

 El Emisor debe proporcionar al Inspector del Contrato durante las etapas de
construcción y operación del Proyecto cierta información, a continuación se detallan
algunos datos: i) informe mensual de avance de obras; ii) informes ambientales; iii)
estados contables del Emisor; iv) informar acerca de garantías y prenda especial; v)
resultados de ensayos; vi) informes trimestrales de gestión y operación de la Unidad.

 El Emisor debe nombrar a un Director de Construcción, el cual será responsable de la
construcción de la Unidad.

 El Emisor deberá adoptar todas las medidas necesarias para evitar daños a terceros y al
personal de la obra. El Emisor será responsable durante el plazo del Contrato de PPP de
daños causados a terceros, al personal de la obra, a la propiedad de terceros o al medio
ambiente.

 El Emisor debe contratar pólizas de seguro que garanticen una cobertura completa de
los riesgos y activos del Proyecto. Todas las pólizas de seguro deben ser entregadas
para su revisión al Inspector del Contrato.

De la Construcción

Las obligaciones del Emisor durante la fase de construcción según el Contrato de PPP son,
entre otras, las siguientes:

 El Emisor debe: i) ejecutar la totalidad de los estudios, proyectos de arquitectura,
estructuras y especialidades ejecutivos de la Unidad; ii) construir y equipar la Unidad.
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 El Emisor deberá pagar al Ministerio un total de 5.400.000 UI anuales pagados
semestralmente o la proporción que corresponda a razón de 450.000 UI al mes por
concepto de inspección y el control del Contrato de PPP.

 El Emisor debe entregar al Inspector del Contrato el Plan de Autocontrol en un plazo
máximo de 150 días de la firma del Contrato de PPP. Vale destacar que este Plan ya fue
entregado al Ministerio.

 El Emisor debe entregar al Inspector del Contrato para su aprobación el Programa de
Ejecución de las Obras 45 días antes del inicio de las mismas.

 El Emisor podrá comenzar las obras una vez que haya sido aprobada la entrega del
proyecto ejecutivo por el Inspector del Contrato y que se haya entregado el Programa de
Ejecución de las Obras.

 El inicio de las obras está condicionado a la instalación y equipamiento de la oficina del
Inspector del Contrato.

 El Emisor debe registrar todos los trabajos realizados en el Libro de Obra.

 El Emisor será el único responsable por el suministro, transporte, instalación,
mantenimiento y suficiencia de la implantación requerida para el normal desarrollo de
la obra.

 El Emisor puede subcontratar los estudios y la construcción de las obras, total o
parcialmente, siempre en el cumplimiento de lo establecido en los Pliegos de
Condiciones. Sin embargo, el Emisor seguirá siendo el único responsable ante el
Ministerio.

 El Emisor tendrá la responsabilidad total y exclusiva de sus empleados; al menos el 5%
del personal para la ejecución de las obras debe consistir de prisioneros liberados.

 El Emisor debe despejar y retirar del sitio de la obra escombros y basura de cualquier
especie del sitio antes de la PSP de la Unidad.

 El Emisor debe emitir tres declaraciones de avance de la ejecución de las obras, al 30%,
50% y 70% de la totalidad de la obra.

 La fecha límite de inicio de la operación es de veinte y nueve (29) meses desde la fecha
de entrega del terreno.

 Durante la etapa de construcción, deberán realizarse todos los ensayos necesarios según
indiquen las especificaciones del Proyecto (.

 El Emisor debe entregar la Unidad en condiciones de ser utilizada inmediatamente.

 A la finalización y comprobación de la obra construida, el Inspector del Contrato
determinará el Precio Final Reconocido de las Obras (“PFRO”) y este valor servirá
como referencia en caso de extinción anticipada del contrato.
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De la Operación de las Obras

Las obligaciones del Emisor durante la etapa de operación según el Contrato de PPP son, entre
otras, las siguientes:

 El Emisor deberá presentar un programa de capacitación para el personal del INR
dentro de un plazo de ciento ochenta (180) días desde del inicio del Contrato de PPP.

 El Emisor deberá pagar anualmente 2.040.000 UI o la proporción que corresponda a
razón de 170.000 (ciento setenta mil UI) al mes.

 El Emisor deberá entregar anualmente al Inspector del Contrato un Programa de
Operación (“PO”) correspondiente a los servicios obligatorios bajo el Contrato de PPP.

 El Emisor deberá proporcionar los siguientes servicios obligatorios: i) mantenimiento
de la infraestructura; ii) mantenimiento de equipos y sistemas de seguridad; iii)
mantenimiento de equipo estándar; iv) alimentación; v) lavandería; vi) limpieza y
control de plagas; y vii) economato.

 El Emisor puede optar por externalizar los siguientes servicios: alimentación,
lavandería y otros servicios que empleen el trabajo de internos mientras cumplan con el
Contrato de PPP y con las leyes aplicables.

 El Emisor deberá solicitar la PSP al Inspector del Contrato. Una vez autorizada la PSP
por el Ministerio, se iniciará el período de Marcha Blanca.

 Durante el período de Marcha Blanca, el Emisor deberá llevar a cabo las siguientes
actividades: i) capacitación del personal del INR; ii) funcionamiento piloto; y iii)
comunicación social. Este período se estima aproximadamente de 30 días.

 Una vez finalizado el período de Funcionamiento Piloto de la Marcha Blanca sin
observaciones por parte del Inspector del Contrato, el Emisor podrá solicitar la
autorización de la Puesta en Servicio Definitiva (“PSD”). La autorización de la PSD
dará derecho al Emisor a percibir los pagos del Ministerio del Interior bajo el Contrato
de PPP.

 El Emisor deberá pagar por todas las consumos de agua, electricidad, gas, etc. en las
áreas de prestación de los servicios.

 El Emisor será el responsable de adoptar todas las medidas para garantizar la calidad, la
continuidad y el  cumplimiento de los servicios exigidos por el Pliego de Condiciones.

 Los Pliegos de Condiciones establecen un mecanismo para determinar la disponibilidad
de plazas y la calidad de esa disponibilidad. Ambos aspectos tienen un impacto sobre el
pago al Emisor.

 El Emisor puede subcontratar servicios para la fase de operación. Sin embargo, el
Emisor será el único responsable ante el Ministerio.
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 El Emisor deberá instalar y equipar la oficina del Inspector del Contrato durante la
etapa de operación; dicha oficina deberá ser entregada diez (10) días antes de la
operación.

Solución de Controversias

Para la solución de los conflictos que surjan con motivo de la aplicación, interpretación,
ejecución, cumplimiento y extinción del Contrato de PPP, las partes deberán recurrir al
arbitraje de acuerdo a lo establecido en la cláusula 1.12.3 del Pliego de Condiciones, con la
excepción de los supuestos y/o eventos relacionados y/o que deriven directa y/o indirectamente
en la aplicación de las cláusulas 53 a 59 del Título 12 del Contrato de PPP, para lo cual las
controversias que se deriven o que guarden relación con éstas serán resueltas definitivamente
por las Partes a través de un arbitraje de derecho de acuerdo con el Reglamento de Arbitraje de
la CNUDMI. El número de árbitros será de tres (3), nombrados conforme a este Reglamento.
La sede del arbitraje será en Montevideo, Uruguay y se conducirá en el idioma español.

Para el caso de que las Partes no convengan si la controversia se refiere a un asunto técnico o
no, las mismas serán resueltas definitivamente por las Partes a través de un arbitraje de derecho
de acuerdo con el Reglamento de Arbitraje de la Cámara Nacional de Comercio.

El Contrato de PPP se regirá por el derecho vigente de la República Oriental del Uruguay. Si
alguna de sus disposiciones resultara inválida, ilegal o inaplicable, la validez, legalidad y
aplicabilidad de las restantes disposiciones no se verá afectada ni perjudicada de ningún modo,
y la parte inválida, ilegal o inaplicable deberá ser interpretada, en la medida de lo posible, de
manera de reflejar la intención de las Partes.

5.3.2 El Contrato de Construcción

Teyma actuará como constructor en el contrato de diseño, construcción y suministros bajo la
modalidad llave en mano (o EPC, por su sigla en inglés) (el “Constructor”) con la Unidad de
PPL Nº1. El Proyecto será construido bajo un modelo de contrato de diseño, construcción y
suministros a precio fijo, fecha determinada y llave en mano. El Constructor llevará a cabo la
obra civil del Proyecto y será responsable de la procura e instalación de los equipos necesarios
para la construcción de la Unidad de PPL Nº1.

Los principales términos y condiciones del Contrato de Construcción son los siguientes:

 Duración de construcción es de 22 meses.

 Precio: El Precio será pagado mensualmente de acuerdo con el cronograma de hitos de
pago del Contrato de Construcción, a los cinco (5) días siguientes a la recepción de la
factura.

 Garantía de equipo: 2 años a partir de la fecha de aceptación preliminar.

 Limitación de responsabilidad: 100% del precio del contrato.

 Fuerza mayor: Provisiones usuales y habituales.

 Ley aplicable: Uruguay.
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5.3.3 El Contrato de Prestación de Servicios

Etarey SA (el "Prestador de Servicios" o "Etarey"), una empresa del grupo Abengoa, será
responsable de operar la Unidad bajo un Contrato de Prestación de Servicios de 27,5 años de
acuerdo con los requerimientos del Contrato de PPP y con las disposiciones legales aplicables.

El Emisor suscribió el Contrato de Prestación de Servicios con Etarey, una empresa del Grupo
Abengoa.  Los principales términos y condiciones del Contrato de Prestación de Servicios son
los siguientes:

 Término: 27,5  años desde la firma del Contrato de Prestación de Servicios. El contrato
entrará en vigor en la fecha en que se produzca la Puesta en Servicio Provisoria y se
mantendrá en vigor en tanto en cuanto el Contrato Principal se mantenga en vigor, salvo
que se produzca su resolución anticipada conforme a lo dispuesto en el presente
Contrato

 Período de gracia: el Emisor no pagará a Etarey por la prestación de los servicios de
operación y mantenimiento hasta el inicio de la etapa de operación o Puesta en Servicio
Provisoria.

 Lista de Servicios: (i) mantenimiento de la infraestructura; (ii) mantenimiento de
equipos y sistemas de seguridad; (iii) mantenimiento de equipo estándar; (iv)
alimentación; (v) lavandería; (vi) limpieza y control de plagas; y (vii) economato.

 Garantía del Contrato de Prestación de Servicios: Se incluyen en el contrato penalidades
espejo al Contrato de PPP y las garantías serán de acuerdo a estándares de mercado.

 Ajuste de Precio: El precio del Contrato de Prestación de Servicios se ajustará con la
misma fórmula de ajuste de la tarifa del Contrato de PPP.

 Fuerza mayor: Provisiones usuales y habituales.

 Ley aplicable: Uruguay.

5.3.4 Pólizas de Seguro

El Emisor contrató o contratará un programa de seguros para el Proyecto de acuerdo con los
requerimientos del Contrato de PPP y los estándares de mercado. El programa de seguros
incluye el Construction All-Risks, cubriendo el total de los costos de construcción,
responsabilidad frente a terceros, y responsabilidad civil.

Igualmente, el programa de seguros incluye el Seguro por Lucro Cesante (Advanced Loss of
Profit - ALOP) y seguro de transporte. El programa de seguros también incluye la fase de
operación y mantenimiento del Proyecto, incluyendo Material Damages All-Risks, entre otros.

5.4 Información financiera

5.4.1 Plan de Financiamiento

Con el objetivo de definir el plan financiero propuesto, el Caso Base usa un Ratio de Cobertura
del Servicio de Deuda (“RCSD”) de 1,16x. El Emisor está interesado en emitir UI 781 millones
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(equivalentes según estimaciones del modelo financiero UYU 2.548 millones) mediante una
emisión de obligaciones negociables de oferta pública en la Bolsa Electrónica de Valores del
Uruguay S.A. para financiar los costos de inversión. La siguiente tabla resume los Usos y
Fuentes de fondos del Proyecto:

Figura 13: Costos del Proyecto y Plan Financiero

PLAN FINANCIERO

Costos del Proyecto UI 000's USD 000's URP 000's %
Costos de Capital 850.472 104.734 2.793.878 85,47%
Costos Financieros 109.984 13.650 367.617 11,25%
Costos Totales sin Cuentas de Reserva 960.456 118.384 3.161.495 96,72%
CRSD y CROM 29.714 3.772 107.237 3,28%
Total Costos del Proyecto 990.170 122.157 3.268.732 100,00%

Fondeo UI 000's USD 000's URP 000's %
Deuda 785.809 96.958 2.599.179 79,52%
Contribución de Accionistas 204.361 25.199 669.552 20,48%
Total Fondeo 990.170 122.157 3.268.732 100,00%

El plan financiero propuesto para completar el Proyecto prevé un coeficiente de deuda-capital
de aproximadamente 79:21. Se estima que el costo total del Proyecto sea de UI 990 M
(equivalentes según estimaciones del modelo financiero UYU 3.268 millones), de los cuales el
principal componente está representado por el Contrato de Construcción. Los componentes
restantes del costo total son intereses durante la construcción, Pagos al Ministerio del Interior,
comisiones financieras y el monto requerido por las cuentas de reserva. Las comisiones
financieras incluyen (i) las comisiones de financiamiento y de compromiso, (ii) costos de
asesores; y (iii) comisiones de estructuración financiera.

Las fuentes de financiamiento del Proyecto son (i) aporte de capital por parte de los
Accionistas y (ii) el financiamiento a largo plazo mediante la emisión de las Obligaciones
Negociables que son objeto del presente Prospecto.

Figura 14: Cronograma de Desembolsos (UI 000’s)
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A continuación se resumen las principales condiciones de la emisión aunque se detallan más
adelante los términos y condiciones de la misma.

Figura 15: Términos y Condiciones Indicativas

Emisión de Deuda Unidades
Monto UI 000’s 785.809

Plazo Años 25

Período de Gracia del Capital* Meses 27

Tasa % 5,85

Repago n.a. Esculpido**

Comisión de compromiso % 1,00
*El primer pago de capital e intereses es en Enero de 2018.
**Es una amortización calculada en base a los flujos esperados del proyecto y definida para todo el período
de la deuda.

Las tasas de interés y la comisión de compromiso fueron estimadas con base a los riesgos, la
moneda, las condiciones actuales del mercado, el plazo de la deuda y la rentabilidad del
proyecto.

5.4.2 Premisas del Caso Base

El Caso Base desarrollado por el Emisor en Microsoft EXCEL cubre un período de 33 años.
Las principales premisas del Caso Base están detalladas en la presente sección, la cual muestra
datos monetarios en Pesos Uruguayos (“UYU”) y Unidades Indexadas (“UI”).

Premisas Macroeconómicas

Figura 16: Premisas Macroeconómicas

Fuente: Unidad Punta de Rieles

Unidades 2014 2015 2016 2017 2018 2024 2030 2036 2042
Inflación
  Tasa Inflación Consumidor EEUU (A Fin de Año) % 1,75% 2,10% 2,20% 2,30% 2,50% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
  Tasa Inflación Consumidor Local (A Fin de Año) % 8,26% 8,40% 8,08% 7,01% 6,69% 6,38% 6,38% 6,38% 6,38%

Tipo de Cambio
  Tasa Nominal Devaluación (Apreciación) URP % 13,75% 8,10% 5,55% 3,65% 1,80% 4,29% 4,29% 4,29% 4,29%
  Tasa de Cambio (A Fin de Año) URP/USD 24,37 26,34 27,81 28,82 29,34 37,75 48,58 62,50 80,43

Unidad Indexada
  Variación de UI (A Fin de Año) % 8,06% 8,41% 8,09% 7,02% 6,70% 6,38% 6,38% 6,38% 6,38%
  UI (A Fin de Año) URP/UI 2,96 3,21 3,47 3,72 3,97 5,75 8,33 12,07 17,50

Unidad Reajustable (UR)
  Variación de UR (A Fin de Año) % 0,14 0,11 0,11 0,10 0,10 0,09 0,09 0,09 0,09
  UR (A Fin de Año) URP/UI 769,65 857,15 951,91 1047,03 1148,34 1964,80 3362,74 5756,31 9854,58

Tasa de Interés
  LIBOR USD a 6 meses % 0,24% 0,64% 1,56% 2,25% 2,64% 3,38% 3,42% 3,34% 3,23%
  Tasa de Interés Depósitos & Saldos en Efectivo % 5,70% 5,79% 5,58% 4,84% 4,62% 4,40% 4,40% 4,40% 4,40%
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Premisas de Ingresos

Figura 17: Premisas de Ingresos

Fuente: Unidad Punta de Rieles

Premisas Fiscales

Los impuestos sobre la renta y municipales son calculados según las regulaciones fiscales
vigentes de Uruguay. El Emisor cobrará el Impuesto al Valor Agregado (IVA) sobre los
ingresos a la tasa de 22%.

Algunos costos operativos están sujetos a IVA. Para estos costos, el Emisor puede compensar
el IVA pagado con el IVA cobrado con los ingresos. Los costos operativos sujetos al IVA son
(i) los servicios obligatorios; (ii) los servicios complementarios; (iii) el consumo de servicios; y
(iv) los costos financieros.

Los resultados del Emisor están sujetos al Impuesto sobre las Rentas de Actividades
Económicas (IRAE).  La tasa del IRAE es del 25% y se aplica sobre los resultados antes de
impuestos del Emisor.

El Impuesto al Patrimonio (IP) se aplica sobre el Patrimonio del Emisor. El Proyecto se
beneficia de una exoneración general del IP en Uruguay gracias a las políticas de estímulo del
Gobierno a la actividad industrial. El Decreto 127/013 del 24 de abril de 2013 exonera de IP a
los bienes intangibles y al activo fijo destinado al Proyecto de inversión durante todo el plazo
del periodo del Contrato de PPP.

Figura 18: Premisas Fiscales

Premisas Fiscales Unidades

Impuesto a las Rentas de Actividades Económicas (IRAE) % utilidades 25.00%

Impuestos a dividendos % dividendos 2,13%

Impuesto al Patrimonio (IP) % patrimonio 1.50%
Exención del Impuesto al Patrimonio (IP) % 100.00%
Impuesto al Valor Agregado (IVA) % 22.00%

Fuente: Unidad Punta de Rieles

Unidades 2014 2015 2016 2017 2018 2024 2030 2036 2042
Valor diario de cada plaza disponible (VP) UI/day 196,00 196,00 196,00 196,00 196,00 196,00 196,00 196,00 196,00

Factores de ajuste del VP: x 1,0072 1,0125 1,0167 1,0210 1,0255 1,0553 1,0906 1,1324 1,1817

Valor diario de plaza disponible periodo t ("VPt"): UI/day 197,40 198,45 199,26 200,11 200,99 206,84 213,76 221,94 231,62
Número de plazas funcionales # places 1.943 1.943 1.943 1.943 1.943 1.943 1.943 1.943 1.943
Número total de plazas # places 2.251 2.251 2.251 2.251 2.251 2.251 2.251 2.251 2.251
Coef. de Calidad de Disponibil idad ("CDt") x 0,9915 0,9915 0,9915 0,9915 0,9915 0,9915 0,9915 0,9915 0,9915

Descuento diario por plaza funcional no ocupada UI/day/PF 65 65 65 65 65 65 65 65 65

Número diario de internos ("NDId") # 0 0 0 1.841 1.943 1.943 1.943 1.943 1.943
Comp. diaria por interno que exceda capacidad UI/day/inmate 90 90 90 90 90 90 90 90 90
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5.4.3 Resultados proyectados del Caso Base

Ingresos

El Emisor estima firmar el Contrato de PPP de 27,5 años con el Ministerio según el calendario
en la Figura 7. Durante toda la vida del Contrato de PPP, el Ministerio deberá realizar pagos
trimestrales al Emisor independientemente del nivel de ocupación de la Unidad de PPL Nº 1,
excepto que para los primeros 6 meses de operación. Bajo el Contrato de PPP, todos los pagos
serán en Pesos Uruguayos equivalentes a U.I.

La siguiente tabla presenta la proyección de ingresos:

Figura 19: Proyección de ingresos

Costos de Operación y Mantenimiento

Los servicios obligatorios representan aproximadamente el 87% de los costos operativos del
Proyecto.

Figura 20: Proyección de costos operativos

Costos de Inversión

Los costos de inversión por cada semestre se resumen en la siguiente tabla:

Figura 21: Costos de inversión

Unidades 2013 2014 2015 2016 2017 TOTAL
1er. Semestre URP 000's 0 2.705 748.039 729.051 298.237
2do. Semestre URP 000's 553 5.812 315.501 969.109 199.724
Total URP 000's 553 8.517 1.063.541 1.698.160 497.961 3.268.732

5.4.4 Proyecciones financieras y cobertura del servicio de deuda del Caso Base

Proyección del Caso Base

Los resultados de las proyecciones financieras, que se basan en las premisas presentadas
previamente, se detallan en las siguientes tablas:

Unidades 2015 2016 2017 2018 2024 2030 2036 2042
Pago por Disponibil idad ("PPD") URP 000's 0 0 399.624 636.310 950.075 1.423.125 2.141.522 2.962.977
Descuento por Ocupación ("DO") URP 000's 0 0 (8.795) 0 0 0 0 0
Compensación por Sobrepoblación ("CS") URP 000's 0 0 0 0 0 0 0 0
Total URP 000's 0 0 390.829 636.310 950.075 1.423.125 2.141.522 2.962.977

Unidades 2015 2016 2017 2018 2024 2030 2036 2042
Servicios Obligatorios URP 000's 0 0 (184.624) (275.245) (418.396) (714.491) (1.024.503) (1.263.463)
Servicios Complementarios URP 000's 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Costos URP 000's 0 0 (12.138) (17.717) (29.903) (50.649) (86.060) (134.620)
Seguro ALOP URP 000's 0 0 (722) (1.293) (1.889) (2.459) (3.870) (5.918)
Consumo de Servicios URP 000's 0 0 (4.163) (5.931) (8.610) (12.479) (18.086) (24.027)
Gastos de Gestión URP 000's 0 0 (3.908) (6.363) (9.501) (14.231) (21.415) (29.630)
Pagos al Ministerio del Interior URP 000's 0 0 (5.499) (7.835) (11.374) (16.485) (23.892) (31.740)
Total URP 000's 0 0 (211.054) (314.385) (479.673) (810.795) (1.177.826) (1.489.397)
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Figura 22: Ratios de Cobertura del Servicio de Deuda (RCSD)

Figura 23: RCSD, generación de flujos y Servicio de la Deuda

Ratios de Cobertura Mínimos - (Excl.CRSD & Caja) Ratios de Cobertura Mínimos - (Incl.CRSD & Caja)

Razón de Cobertura de Intereses (RCI) 1,65 Razón de Cobertura de Intereses (RCI) 2,36
Razón de Cobertura Servicio de Deuda (RCSD) 1,16 Razón de Cobertura Servicio de Deuda (RCSD) 1,58
RCSD Senior Promedio Ponderada 1,20 RCSD Senior Promedio Ponderada 1,71
VPN Razón Cob.Deuda Senior (Vida Deuda) 1,56 VPN Razón Cob.Deuda Senior (Vida Deuda) 1,69
VPN Razón Cob.Deuda Senior (Vida Proyecto) 2,08 VPN Razón Cob.Deuda Senior (Vida Proyecto) 2,16

Año de mínima RCI 2019 Año de mínima RCI 2017
Año de mínima RCSD Senior 2026 Año de mínima RCSD Senior 2030
Año mínimo VPN RCD Senior (Vida Deuda) 2037 Año mínimo VPN RCD Senior (Vida Deuda) 2035
Año mínimo VPN RCD Senior (Vida Proyecto) 2031 Año mínimo VPN RCD Senior (Vida Proyecto) 2031

Ratio de Cobertura del Servicio de Deuda
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6. CONSIDERACIONES GENERALES DE INVERSIÓN
Y FACTORES DE RIESGO

6.1 Consideraciones generales de inversión

6.1.1 Entorno Macroeconómico de Uruguay

Uruguay tiene las siguientes calificaciones crediticias por las principales Agencias
Calificadoras: BBB (S&P, 05/06/2015) y Baa2 (Moody’s, 05/2014)). Estas calificaciones han
sido alcanzadas debido a las siguientes razones:

 Estabilidad social y política gracias a una fuerte estabilidad institucional y a un ingreso per
cápita relativamente alto;

 Solidez económica en los años recientes, reflejada por un sano crecimiento económico de
3,6% en el 2012 y un crecimiento real del PIB de 4,0% en 2013. El crecimiento de PIB
será suportado en el 2014 por importantes inversiones extranjeras y público-privadas en
proyectos de infraestructura. Se estima que tal crecimiento alcanzará el 4,4% en 2018;

 Una disminución en el endeudamiento público y una mejora significativa en la
composición de la deuda en años recientes, gracias a una administración fiscal prudente. El
perfil de la deuda pública de Uruguay ha mejorado gracias a un buen manejo de la misma
enfocado en la extensión de los vencimientos, reducción de la dolarización y
profundización de los mercados de deuda uruguaya. El Economist Intelligence Unit
proyecta una razón de deuda pública sobre el PIB de 60 % entre el 2014 y el 2018;

 Buen acceso a mercados internacionales y a instituciones multilaterales.

El clima de negocio en Uruguay se beneficia de una formulación de políticas expansivas y un
entorno macroeconómico sólido y orientado a la inversión. De 177 países, Transparency
International clasifica al país en la posición 19 en sus rankings de perceived government
transparency y Corruption Perception Index en el 2013. Ambos índices clasifican a Uruguay
muy por encima de la mayoría de los países de América Latina. Adicionalmente, Uruguay
clasificó: (i) 36vo de 177 países en el Index of Economic Freedom  en 2013 por Heritage
Foundation; (ii) 18vo de 167 países en el Democracy Index en 2012  publicado por The
Economist; (iii) 84vo de 148 en el Global Competitiveness Index 2013-2014 realizado por
World Economic Forum.
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Figura 24: Crecimiento Real PIB (% cambio)    Figura 25: Inversión bruta fija (% de PIB) 

            

Fuente: Economist Intelligence Unit, 2014. 

Según el Economist Intelligence Unit (EIU), se prevé que las entradas de capital extranjero por 
parte de inversionistas buscando diversificación en mercados emergentes se mantengan firmes, 
dando lugar a una apreciación nominal estable del peso uruguayo con respecto al dólar de los 
EEUU.  

El Gobierno mantiene una actitud estimuladora hacia una economía de mercado y apoya a la 
inversión privada. 

Figura 26: Deuda externa total (% de PIB)   Figura 27: Índice de Precios al Consumo (prom; % 

              

Fuente: Economist Intelligence Unit, 2014. 

6.1.2 Marco Regulatorio Favorable.   

Uruguay tiene políticas estables y orientadas al mercado, con el sector privado participando 
activamente en varios sectores económicos (en algunos de ellos a través de Participaciones 
Público Privadas, como es el caso en este proyecto en concreto). Como respuesta a la creciente 
población penitenciaria, al hacinamiento de las cárceles y a las condiciones de baja calidad del 
sistema penitenciario del país, Uruguay ha establecido un nuevo marco institucional dirigido a 
mejorar las condiciones de las cárceles. En este respecto, el gobierno ha llevado a cabo la 
expansión de las cárceles existentes y la construcción de unas nuevas. La construcción de 
nuevas cárceles contribuirá a resolver el hacinamiento actual, mejorando las condiciones de 
vida de los reclusos.  

Adicionalmente, el Gobierno Uruguayo promulgó la Ley de Participación Público Privada 
18.786 el 19 de agosto de 2011 y los Decretos Regulatorios No. 17/012 el 26 de enero de 2012 
y No. 280 / 012 el 24 de agosto de 2012 diseñados para promover la participación del sector 
privado en la construcción de: obras viales, infraestructura de energía, infraestructura social y 
eliminación y tratamiento de residuos. 
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En cuanto a la infraestructura social, el Gobierno se encuentra promoviendo la participación del
sector privado en la construcción de cárceles, hospitales, escuelas, viviendas, complejos
deportivos y equipamiento y desarrollo urbano. Los beneficios fiscales, así como la exención
de impuestos de propiedad en activos fijos e intangibles del Proyecto durante el término del
Contrato de PPP, son otorgados para promover la participación privada.

6.1.3 Riesgo de Moneda / Tasa de Interés

El riesgo de devaluación del Peso, está mitigado porque los ingresos, la mayor parte de los
egresos y la deuda del Emisor están denominados en la misma moneda (calzados).
Adicionalmente el riesgo de descalce entre salarios e inflación será mitigado por medio de la
fórmula de ajuste de precio incluida en el Contrato PPP, la cual permite la indexación de los
pagos. El riesgo de tasa de interés será mitigado con financiamiento de tasa de interés fija.

6.1.4 Estabilidad del País y Perspectiva Positiva

Según el Economist Intelligence Unit, la formulación de las políticas en Uruguay seguirá
apoyando la iniciativa privada con políticas macroeconómicas prudentes, combinadas con un
entorno económico propicio para las inversiones. Se espera que el crecimiento de PIB alcance
4,4% para el 2018. La perspectiva de inversiones mantiene fundamentos sólidos.

6.2 Factores de riesgo

Dentro del esquema general del Contrato de PPP, se regulan las diferentes interacciones entre
las partes principales del mismo, así como los principales riesgos asumidos por la entidad
concesionaria. En este sentido, la compañía Unidad Punta de Rieles asume a través del contrato
PPP una serie de obligaciones con sus riesgos asociados. Éstos últimos entendemos han sido
mitigados a través de la estructura contractual planteada de forma adecuada. Incluimos en este
apartado la enumeración de estos riesgos, así como la mitigación puesta en marcha.

6.2.1 Riesgo Construcción

Durante la fase de construcción, es posible que el Proyecto tenga sobrecostos significantes y/o
retrasos que puedan comprometer la suficiencia de los fondos para completar el Proyecto a
tiempo y dentro del presupuesto, y que puedan consecuentemente resultar en incumplimientos
con las especificaciones técnicas exigidas por el Ministerio e incumplimientos contractuales en
otros contratos del Proyecto. Los retrasos antes mencionados, que establece el contrato PPP
con un límite de tiempo tasado, pueden derivar la aplicación de multas y penalidades según el
Contrato de PPP y pueden estar debidos a actuaciones propias del Constructor o por causales
ajenos al control del Emisor y del Constructor.

Estrategia de Mitigación

Se desarrolla mediante diferentes medidas, siendo la principal, el que la compañía constructora
sea una entidad con reconocida experiencia y solvencia financiera. Tanto Teyma como su
compañía matriz, Abengoa, tienen amplia experiencia en el sector de construcción, en Uruguay
y en el extranjero respectivamente (ver sección 7.2 y 7.3 del presente Prospecto). La
construcción de la Unidad de PPL Nº 1 es una construcción estándar, y Teyma y Abengoa han
contratado a asesores técnicos externos de reconocido prestigio, SIEP e Idom, especialistas en
centros penitenciarios, para la elaboración del anteproyecto y el diseño, así como para el
seguimiento durante la construcción de la Unidad de PPL Nº 1.
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El Contrato de Construcción se ha redactado contando con los adecuados términos y
condiciones, y ha sido redactado en transparencia con el contrato PPP. El mismo cuenta, entre
otros, con los siguientes elementos: (i) Precio fijo, llave en mano, fecha definida de entrega; (ii)
Cláusulas adecuadas de penalidades por incumplimiento, en espejo con las responsabilidades
del concesionario según el contrato PPP; (iii) Cronograma de ejecución en línea con
compromisos contractuales asumidos bajo Contrato de PPP; (iv) Paquete de garantías en el
Contrato de Construcción (de tipo corporativo y bancario) en Periodo de Construcción para
garantizar las obligaciones del Constructor.

Adicionalmente, se ha llevado a cabo la contratación de los seguros adecuados y establecidos
en el contrato PPP y en el contrato de construcción, y los mismos han sido revisados por el
asesor de seguros contratado en beneficio de los tenedores de las ONs.

El contrato de construcción incluye dentro de su redactado una garantía a prestar por el
contratista, que cubriría en todo caso los fondos necesarios para hacer frente a las posibles
penalidades aplicables por el concedente, así como los costes financieros y de gestión de la
sociedad concesionaria durante el periodo máximo de retraso posible de la construcción.

6.2.2 Riesgo Operación y Disponibilidad de plazas

Los servicios y actividades a realizar se encuentran recogidos principalmente en las cláusulas
11 y 12 del Contrato de PPP así como en el Anexo relativo a los servicios responsabilidad de la
sociedad concesionaria, así como en el artículo 7 del Contrato de Prestación de Servicios.

En el contrato PPP se establecen los criterios y penalidades a imponer como consecuencia de la
gestión incorrecta o relativamente fuera de los criterios y valores especificados en el contrato
PPP. Es por ello que existe el riesgo que el Prestador de Servicios no cumpla con los niveles de
servicios exigidos bajo el Contrato de PPP, resultando en una extinción anticipada del citado
contrato.

El Contrato de PPP no establece un límite máximo de multas y sanciones que el Ministerio del
Interior puede imponer al Emisor, si bien establece un valor a partir del cual, el Concedente
tiene la facultad para terminar el Contrato.

La determinación de la disponibilidad de las plazas se regula en la cláusula 12.1. del Contrato
de PPP. En la misma se hace referencia a (i) la posible minoración de ingresos por reducción de
las plazas disponibles y (ii) el incremento de costes por la necesidad de realizar reparaciones.

La minoración de ingresos se puede producir por que las condiciones establecidas en la
cláusula 12.1 del Contrato de PPP no se cumplan. En la cláusula 12.2. se establecen plazos fijos
para la reparación de las fallas que afectan la disponibilidad de las plazas, independientemente
del tipo o magnitud de la avería. El Inspector del Contrato determinará a qué parte corresponde
la responsabilidad en las fallas que afecten la disponibilidad de plazas, y en función de quien
haya registrado la falla otorgará los plazos correspondientes para su reparación (4, 5 ó 15 días,
según corresponda). Es obligación del Emisor restablecer la disponibilidad, aún en los casos de
fuerza mayor y en caso de que el Emisor no repare la falla en el tiempo se considerará que las
plazas no están disponibles.

Debe tenerse en cuenta el riesgo que supone para la predictibilidad de los flujos de caja del
Proyecto, el incremento de costes durante el Periodo de Operación generados por la necesidad
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de reparar estas fallas, cuya responsabilidad recae en el Emisor salvo que la falla se produzca
por causas imputables al Contratante, al INR o a personas privadas de libertad

Dentro de la operación del contrato, existe la posibilidad de que se incluyan más personas de
los establecidos dentro del contrato PPP, por encima de la capacidad de la Unidad de PPP nº 1.
En este sentido, la sobrepoblación ocasionaría mayores costos de operación, dificultad para el
cumplimiento de los estándares de servicio, y posibles incumplimientos de obligaciones
contractuales del Emisor (financiamiento y Contrato de PPP).

Estrategia de Mitigación

La compañía prestadora de servicios deberá ser una compañía con experiencia en la gestión de
los mismos, contando con experiencia propia o a través de su matriz. Etarey, que será la titular
del contrato de Prestación de Servicios, es una empresa del grupo Abengoa, que cuenta con la
experiencia necesaria para prestar los servicios incluidos bajo el Contrato de PPP. Para
asegurar la adecuada gestión de los mismos, se incluye un contrato de gestión de los servicios
entre la compañía especializada en gestión de Abengoa (ASA) y la concesionaria (UPR).

El Contrato de Prestación de Servicios cuenta con los siguientes elementos: (i) está redactado
en transparencia con las obligaciones del Contrato de PPP, y por tanto replica las penalidades y
las exigencias del Ministerio frente a los diferentes servicios prestados bajo el mismo; (ii)
incluye un paquete de garantías de acuerdo con los estándares del mercado, contando con
garantías de tipo corporativo – otorgada por Abengoa S.A. - para la adquisición de equipos y
sistemas de seguridad de acuerdo a los estándares del mercado – los seguros contarán con la
revisión del Asesor de Seguros.

El riesgo observado durante el Período de Operación se ve mitigado no obstante por el hecho
de que la superación del límite máximo de penalidades constituye una causa de resolución del
Contrato de Prestación de Servicios por incumplimiento del Prestador de Servicios con todos
los efectos asociados a la misma (pago de penalidad, etc.), por lo que ante este supuesto cabría
la sustitución del Prestador de Servicios.

En referencia a la posible minoración de ingresos por reducción de las plazas disponibles, el
informe del Asesor Técnico confirma que los plazos para la reparación de las averías previstos
en el Contrato de PPP son suficientes. Adicionalmente, el Contrato de PPP prevé que, en caso
de que la falla sea responsabilidad del INR y/o de personas privadas de libertad, o en casos de
fuerza mayor, y siempre que la gravedad de la falla lo amerite, el Inspector del Contrato podrá
otorgar una tolerancia especial para la reparación. No obstante, los criterios para la concesión
de tolerancias en los supuestos indicados dependerán de que la administración estime que es
procedente en función de la gravedad de la falla. Como mitigante adicional, el Contrato de
Prestación de Servicios prevé la asunción por el Prestador de Servicios de las instalaciones en
el estado en que son entregadas por el Constructor y le hace responsable de las minoraciones
del Pago por Disponibilidad que se ocasionen como consecuencia del incumplimiento de las
obligaciones del Constructor dentro del periodo de garantías. Ello no obstante se debe llamar la
atención sobre las dificultades prácticas que puede generar este remedio contractual, que hace
responsable a una compañía de los efectos del incumplimiento de la otra.

En cuanto al incremento de costes por reparaciones, si las fallas se producen dentro del periodo
de garantía del Contrato de Construcción, el Constructor vendrá obligado a su reparación, sin
coste para el Emisor, o a indemnizar al Emisor por los costes que éste deba asumir para reparar
la falla. El Asesor Técnico confirma que el alcance de los trabajos objeto del Contrato de
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Prestación de Servicios incluye la realización de las reparaciones, sin coste adicional para el
Emisor, cuando no sean imputables al Contratante, al INR o a personas privadas de libertad.
Respecto de aquellas fallas ocasionadas por causas imputables al Ministerio, al INR o a
personas privadas de libertad, nos remitimos a lo que se dice en el apartado siguiente.

Como mitigante a la potencial sobrepoblación, dentro del contrato PPP se establece un límite
de sobrepoblación que el Ministerio puede recluir en la Unidad de PPL Nº 1 (20%) y una
compensación adicional por cada recluso que sobrepase la capacidad de la cárcel. Este hecho es
un diferencial frente a la gestión del sistema penitenciario actual.

6.2.3 Licencias, Permisos y Disponibilidad del terreno

La cláusula 7 del Contrato de PPP se hace referencia a los riesgos asumidos por el contratista y
en el artículo 10 del Contrato de Construcción se regula la permisología y autorizaciones para
este periodo. Existe el riesgo que no se pueda comenzar la construcción u operación del
Proyecto debido a la imposibilidad de obtener los permisos/licencias requeridos por las
autoridades regulatorias y ambientales locales, así como la posibilidad de que las disposiciones
legales relativas al uso del lote donde se ubicará el Proyecto sean objeto de demandas judiciales
y disputas de los propietarios originales.

Estrategia de Mitigación

El lote donde se construirá el Proyecto pertenece al Estado y cuenta ya con acceso a los
servicios básicos requeridos para la construcción de un centro penitenciario de la capacidad
exigida además de estar recogido en el Plan Urbano de Detalle. Estos factores constituyen
elementos de mitigación muy importantes. Adicionalmente, las licencias y los permisos
requeridos son procedimientos administrativos estándares que no implican mayores riesgos y la
solicitud ya se ha realizado a la municipalidad. La regulación urbanística permite la
construcción y operación de un centro penitenciario en el lote (plan de ordenamiento
territorial).

6.2.4 Riesgo País

En la medida en que la contraparte del Contrato de PPP, es el Estado – a través del Ministerio
del Interior - existe el riesgo que el mismo incumpla con sus obligaciones bajo el Contrato de
PPP, como en todos los contratos de participación público-privados a firmar con entidades
públicas. De la misma forma, las condiciones políticas y económicas del país podrían
deteriorarse, y el marco regulatorio o la legislación aplicable cambiar y afectar negativamente
al sector y/o a los acuerdos contractuales asumidos por el Proyecto. Existe por lo tanto, riesgo
ligado al país, como existe en cualquier inversión cuyo repago está ligado a pagos a realizar por
el Estado, si bien con la característica de tratarse de un mercado emergente como el de
Uruguay.

Estrategia de Mitigación

Uruguay cuenta con calificaciones crediticias de BBB- (Fitch, 03/07/2013), BBB- (S&P,
04/03/2012) y Baa2 (Moody’s, 05/29/2014)). El país es reconocido como un destino atractivo
para la inversión extranjera, ocupando buenas posiciones en rankings de transparencia,
competitividad y baja corrupción. La situación económica del país es robusta, contando con un
crecimiento promedio del PIB de  un 5,6%Uruguay en los últimos cinco años, y cuenta con
políticas favorables al mercado, las cuales han facilitado un fuerte flujo de inversión extranjera
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directa. La inversión extranjera se ve soportada además por la tradición por el respeto a los
contratos y de independencia judicial del país, lo que permiten asignar una probabilidad muy
baja de ocurrencia a eventos de incumplimiento de sus obligaciones. Por otro lado, la redacción
del propio Contrato de PPP regula la situación del contrato y los acreedores financieros en
estos supuestos.

6.2.5 Eventos de Fuerza Mayor

Este tipo de eventos se encuentran en todas las contrataciones, y se trata de eventos que estando
fuera del control de las partes tales como terrorismo, desastres naturales, etc. que pueden tener
un efecto negativo en la ejecución del proyecto. La principal mitigación del estos eventos se
realiza mediante la contratación de pólizas de seguro para cubrir aquellos eventos de fuerza
mayor que son asegurables. Por su lado, el contrato PPP establece un pago por terminación en
el caso de terminación anticipada del contrato debida a esta causa (cláusula 57 y 58 por reenvío
de la cláusula 12.1. E.).

En este ámbito y cuando fuese la fuerza mayor la determinante en forma directa de una ruptura
de la ecuación económica financiera, se podrá requerir la renegociación del Contrato PPP de
acuerdo a lo estipulado en la Cláusula 40.

6.2.6 Modificación del contrato

Según establece la cláusula 39 del Contrato de PPP, el Ministerio del Interior podrá modificar
por razones de interés público las características de las obras y prestación de los servicios. Esta
facultad del Ministerio del Interior, está limitada cuantitativamente por el Contrato de PPP. Así,
el porcentaje máximo de obras que el Ministerio del Interior podrá exigir al Emisor será del
20% del monto total de la inversión inicial estimada en el PEF.

Adicionalmente al importe global referido, durante la etapa de operación, se establecen las
reglas siguientes en relación con la citada prerrogativa del Ministerio del Interior:

- Si el costo estimado de la obra es inferior al 2% de la inversión inicial, los precios unitarios
de cada uno de los ítems involucrados serán determinados de común acuerdo entre el
Emisor y el Ministerio del Interior. La forma de pago de las obras será determinada de
común acuerdo entre las partes; y

- Si es superior al 2% de la inversión inicial, serán contratadas por el Emisor mediante
procedimiento competitivo, con las bases aprobadas por el Ministerio del Interior, y
construidas por la empresa constructora seleccionada. Las condiciones del contrato de
construcción serán fijadas por el Ministerio del Interior en coordinación con el Emisor,
debiendo los acreedores prendarios consentir fundadamente el contrato de construcción de
forma que se garantice la buena ejecución de la obra contratada. Cuando el costo de las
nuevas inversiones supere al 2% de la inversión inicial, la forma de pago será mediante una
modificación al Pago por Disponibilidad y/o una modificación en la duración del contrato,
según corresponda.

Por su parte, el costo de la modificación en los servicios o la incorporación de nuevos servicios
no podrá exceder el 20% del presupuesto previsto para el gasto en operación en el PEF. Sin
embargo, se derivan riesgos del hecho de que:
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- El Emisor pueda verse obligado a la ejecución de obras durante el período de operación,
una vez liberadas las garantías otorgadas por los Accionistas y el Promotor para la fase de
construcción.

- El Contrato de PPP no establece con claridad si los umbrales o importes máximos hasta los
que puede exigirse al Emisor la realización de nuevas inversiones se computan en forma
agregada, con carácter anual o con otra periodicidad, ni determina los plazos en los que el
Emisor será compensado por las inversiones realizadas, en particular por aquellas
inversiones a ser realizadas durante la etapa de operación del proyecto.

- Se establece como fórmula de retribución una modificación al Pago por Disponibilidad y/o
una modificación al plazo del Contrato de PPP, lo que es susceptible de generar una
necesidad de liquidez para el Emisor para atender a la realización de la inversión sin que
exista un pago en el mismo período temporal que compense esa salida de caja.

Estrategia de Mitigación

Durante la etapa de construcción, la aplicación de estas medidas tendrá como consecuencia que
se derive una compensación por parte de la entidad concedente por la inversión adicional
realizada.

Respecto de los servicios, los gastos de operación y mantenimiento que las nuevas obras
generen serán determinados de común acuerdo entre el Emisor y el Ministerio del Interior, e
incorporados al Pago por Disponibilidad. La contingencia mayor por tanto, referida al derecho
del Ministerio del Interior de requerir la realización de inversiones adicionales durante el
Período de Operación, es objeto de los siguientes mitigantes:

- La creación de un fondo de reserva, que deberá destinarse por el Emisor para acometer
estas inversiones y que se cifra en 52.500.000 Pesos Uruguayos.

- El conocimiento que el Ministerio del Interior ostenta respecto de las limitaciones al
endeudamiento del Emisor que se derivan de la Emisión, las cuales pueden hacerle
reconsiderar el ejercicio de esa potestad discrecional si su consecuencia puede ser el hacer
incurrir al Emisor en causa de vencimiento bajo el Contrato de PPP o bajo la Emisión con
las consecuencias que para la propia administración pueden derivar de dichos escenarios
(particularmente el tener que hacer frente al pago por terminación).

6.2.7 Supuestos de Extinción y Rescisión del contrato

Al igual que en el resto de Contratos PPP, se pueden definir cuatro causas principales: (A)
incumplimiento del contratista; (B) mutuo acuerdo; (C) rescate y (D) incumplimiento de las
obligaciones por parte de la autoridad.

Extinción del contrato por resolución unilateral y anticipada del contrato por incumplimiento
grave de las obligaciones impuestas al contratista

El contrato PPP regula en sus cláusulas 44, 54 y 56 este evento de terminación del mismo.

Son causales de incumplimiento grave de las obligaciones del Contrato de PPP, entre otras, las
siguientes: (i) demoras no autorizadas en la construcción por un período acumulado superior a
180 días. Se entenderá por demora no autorizada en la construcción cuando una de las
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declaraciones de avance no refleje los porcentajes de obra exigidos; (ii) demoras no autorizadas
en la puesta en servicio definitiva de la totalidad de las obras. (iii) el no pago durante dos
semestres consecutivos o en tres semestres de los pagos que el Emisor debe hacer al Ministerio
del Interior por concepto de inspección del contrato o por concepto de consumos.

Alcanzar un saldo impago en infracciones o multas exceptuando aquellas que se encuentren
sometidas al mecanismo de solución de controversias equivalente, en la fase de construcción al
10% de la inversión estimada en la oferta y en la fase de operación al 10% del pago por
disponibilidad anual máximo que corresponda a un año.

Estrategia de Mitigación

El riesgo de terminación del Contrato de PPP por incumplimiento grave del Emisor se ve
mitigado en virtud de las siguientes estipulaciones contractuales:

Con carácter previo a la resolución el Ministerio del Interior notificará a los acreedores
prendarios sobre los incumplimientos del contrato y demás antecedentes relevantes y, en su
caso, su decisión de resolver el contrato.

Si el acreedor prendario notificara su pretensión de ejecutar la prenda, la administración
convocará en forma pública a los interesados en participar de la subasta y todo lo producido en
la subasta, deducidos los gastos, serán destinados al pago de los créditos del o los acreedores
prendarios. Si resultara un saldo impago del crédito del acreedor prendario, el adjudicatario de
la subasta deberá asumir el pago del mismo.

Si ningún interesado fuere autorizado a participar en la subasta por razones fundadas o cuando
no hubiere interesados, el o los acreedores prendarios podrán ejercer su derecho contra su
deudor en la vía jurisdiccional que corresponda conforme a derecho común y la administración
deberá asumir por sí misma las actividades del objeto del Contrato de PPP previo pago al
acreedor prendario de cualesquiera cantidades le fueran adeudadas por el Emisor y estuvieran
garantizadas por la prenda.

Si el acreedor prendario manifiesta su pretensión de ceder el Contrato de PPP a un cesionario y
el mismo fuera de aceptación por parte de la administración, el acreedor y el contratista
acordarán la forma en que el primero compensará al segundo por las inversiones realizadas en
el marco del Contrato de PPP.

Debe advertirse no obstante sobre la novedad de la figura de la prenda del Contrato de PPP y la
inexistencia de un historial que refrende en la práctica la funcionalidad de esta figura.

En caso de que se produjese la terminación del contrato por esta causa, los acreedores
prendarios cuentan con prelación en el pago a recibir por parte del estado en el caso de
terminación y la compañía concesionaria no contará con ningún pago hasta que se produzca el
resarcimiento de la totalidad de las cantidades debidas a los acreedores prendarios.

Extinción del Contrato por mutuo acuerdo

Este evento, regulado por la cláusula 57 del Contrato de PPP, establece que el Ministerio del
Interior abonará al Emisor la totalidad de las inversiones realizadas en el marco del Contrato de
PPP, establecidas en el PEFD o en su ausencia durante la etapa de construcción según el PEFI,
restando el grado de amortización de las mismas y la estimación del costo que tendrían los
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trabajos que deban realizarse para que las condiciones de entrega de las instalaciones cumplan
con la documentación que reviste carácter contractual. No obstante, el Contrato de PPP no
establece una fórmula concreta para determinar el grado de amortización de las inversiones
realizadas y, por tanto, del pago por terminación.

Estrategia de Mitigación

Este riesgo se ve mitigado en la medida que el Contrato de PPP prevé que el Ministerio del
Interior sólo podrá concurrir a este convenio de extinción con el acuerdo de los acreedores
prendarios y que si existieran deudas pendientes del Emisor con sus financiadores, el
Ministerio del Interior procederá abonando en primer lugar a los acreedores. Adicionalmente,
el Contrato de PPP recoge un pago por terminación que será suficiente para cubrir las
obligaciones de pago debidas por el concesionario a las entidades financieras.

Rescate e incumplimiento por parte de la administración pública

Estos hechos se regulan en las cláusulas 46, 58 y 59 del Contrato de PPP.

El Ministerio del Interior abonará al Emisor una indemnización por daños y perjuicios, así
como la totalidad de las inversiones realizadas en el marco del contrato, que se calcularán de
conformidad con lo previsto en la Cláusula 57 del Contrato de PPP. Así, el Contrato de PPP
establece una fórmula de cálculo concreta para determinar el monto del pago por concepto de
daños y perjuicios dando certezas sobre el pago por terminación.

66



PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.

7. INFORMACIÓN SOBRE EL EMISOR, SUS
ACCIONISTAS Y EL PROMOTOR

7.1 Descripción del Emisor

Unidad Punta de Rieles S.A. es persona jurídica hábil y vigente, domiciliada en Montevideo,
constituida el 18 de junio de 2014. Sus estatutos fueron aprobados por la Auditoría Interna de la
Nación en fecha 23 de julio de 2014, inscriptos en el Registro Público de Comercio el 25 de
julio de 2014 con el número 9406 y publicados en el Diario Oficial el 29 de julio y en el Diario
El Heraldo Capitalino el 28 de julio de 2014. Está inscripta en el Registro Único Tributario de
la Dirección General Impositiva con el N° 217441030014.

Objeto: El diseño, construcción, equipamiento, conservación, financiación y operación de la obra
pública denominada “Unidad PPL N°1”.

Duración: 30 años desde su constitución.

Inscripción: Se inscribió en el Registro Público de Comercio (Ministerio de Educación y Cultura –
Dirección General de Registros) en la fecha 25 de julio de 2014 con el Nº 9406.

Representación: El Presidente actuando conjuntamente con otro miembro del Directorio, o dos
directores cualesquiera actuando conjuntamente.

Patrimonio de la Sociedad: $ 1.524.366, según estados contables al 31 de marzo de 2015

Capital Social: $ 4.000.000 (pesos uruguayos cuatro millones).

Capital Integrado: $ 1.524.366 (pesos uruguayos setecientos cincuenta y tres mil ochocientos
treinta y cuatro).

Acciones: Nominativas no endosables de un Valor Nominal de $ 1 (peso uruguayo uno) cada una.

Cierre de Ejercicio: 31 de diciembre.

Composición del Directorio

Por Asamblea Extraordinaria de Accionistas de Unidad Punta de Rieles S.A con fecha 17 de
septiembre de 2014 se designó el siguiente Directorio, el cual se mantiene vigente al día de la
fecha:

 PRESIDENTE: Alejandro Fynn Howard.
 DIRECTOR: Gonzalo Gómez García.
 DIRECTOR: Máximo Guillermo Teba.
 DIRECTOR: Juan Manuel Valladolid Moro.
 DIRECTOR: Daniel Ricardo Gutiérrez García.
 DIRECTOR: José Luis Rígoli González.

Resumen de los datos personales y profesionales de los Directores

 Alejandro Fynn Howard
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Datos Personales: Uruguayo, mayor de edad, titular de la cédula de identidad número
1.696.026-0, de profesión Contador Público y cuenta con posgrado en Dirección de Empresas
por la Universidad de Montevideo.

Domicilio particular: Eduardo J. Couture 6638, ciudad de Montevideo, Uruguay.

Experiencia: Alejandro Fynn se incorporó a Abengoa en 1986 como responsable de
Administración y Finanzas de Teyma. Desde entonces ha ocupado diversos cargos de
responsabilidad en Teyma, Abeinsa EPC y Abengoa Energy Crops en Uruguay, España y
EE.UU. En la actualidad está a cargo de las sociedades de Abengoa en Uruguay y es presidente
de Abengoa Energy Crops.

 Gonzalo Gómez García:

Datos Personales: Español, mayor de edad, titular del documento de identidad español número
28.900.858-R, de profesión Ingeniero Superior Industrial. Escuela Superior de Ingenieros
Industriales de Sevilla. Cursos de Postgrado: Master MBA Executive por la Escuela de
Organización Industrial.

Domicilio: calle Energía Solar número 1, Campus Palmas Altas, Sevilla, España.

Experiencia profesional: Desde 2012 es Director General de Instalaciones Inabensa, S.A. 2004
- 2011. Director División Fabricación de Instalaciones Inabensa, S.A. 2001 Creación de la
empresa  PROINCA S.C.A. consultoría en temas relacionados con la implantación de sistemas
de la calidad, logística, gestión de la producción e impartición de cursos de formación a
empresas.1996 - 2004. Responsable de Ingeniería de la División Fabricación de Instalaciones
Inabensa, S.A., S.I.P. Servicio de Ingeniería y Proyectos (Junior Empresa).1991-1992, estudios
de campo para Mapa Industrial de Andalucía, Dirección de un equipo de 10 personas durante la
EXPO’92.

 Máximo Guillermo Teba:

Datos Personales: Español, mayor de edad, titular del pasaporte español número AH230437, de
profesión Licenciado en Ciencias Económicas y Empresariales por la Universidad Complutense
de Madrid y tiene un Master en Dirección de Empresas por la Universidad de Deusto.

Domicilio: calle Antón de Alaminos, 15 41007, Sevilla, España.

Experiencia Profesional: 2010 – Actualidad: Director de la Línea de Negocios de Concesiones
y Servicios de Instalaciones Inabensa (Grupo Abengoa). 2003 – 2010: Responsable del
Departamento Económico Financiero  de Inabensa (Grupo Abengoa). 2002 – 2003:
Responsable del Departamento Económico Financiero  de Abentel  (Grupo Abengoa). 2001-
2002: Responsable del Departamento de Financiaciones Estructuradas de Telvent (Grupo
Abengoa). 1997-2001: Responsable administrativo y financiero para el Establecimiento
Permanente Abengoa-Puerto Rico, creado con motivo de las obras contratadas por Abengoa en
dicho país.1991-1997: Adscrito al Departamento Financiero de Abengoa, S.A. 1983-1991:
Ingresa en Abengoa, S.A., siendo adscrito al Departamento de Control de Grupo.

 Juan Manuel Valladolid Moro:

68



PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.

Datos Personales: Español, mayor de edad, titular del pasaporte español número AAB029123,
de profesión Ingeniero Técnico Industrial. Especialidad Electricidad – Electrónica, y cursó el
Programa de Desarrollo Directivo de Abengoa (2014). Universidad de Loyola.

Domicilio: Alminar 8 41930, Bormujos, Sevilla, España.

Experiencia profesional: Abril 2014 – Actualidad: Director de Infraestructuras de Producto
Integrado aglutinando todas las fases del desarrollo de un Project Finance y gestionando los
proyectos en curso (Participadas) en los que participa Inabensa. Enero 2013 – Abril 2014:
dentro de la Línea de Negocio de Concesiones y Servicios, se fusiona el Departamento de
Construcción y el de O&M, siendo nombrado Director de Construcción y O&M. Mayo 2011 –
Abril 2014: Inabensa además de la responsabilidad en Concesiones, me nombra Director de
Operaciones y Logística de toda la compañía a nivel nacional e internacional. Bajo su
responsabilidad estuvieron los siguientes Departamentos: a) Departamento de Compras, b)
Departamento de Almacén General y Parque de Vehículos, c) Departamento de Servicios
Generales Noviembre 2007 – Enero 2013: Director de Explotación de la División de
Concesiones. Julio 2002 - Noviembre 2007: Director General de Inabensa Maroc, S.A.R.L.
Objetivo asegurar la Sostenibilidad del a entidad a través del cumplimiento de sus objetivos
fundamentales de crecimiento, eficiencia, competitividad y adaptación, garantizando los
intereses de los colectivos implicados: clientes, empleados, accionistas y entorno. Marzo 2001:
Responsable del Dpto. de Comunicaciones de la filial de Inabensa en Marruecos (Inabensa
Marco, S.A.R.L.). Julio 1992: Dpto. de Montajes Eléctricos e Instrumentación (MEI) de
Abengoa como Jefe de Proyectos.

Experiencia en proyectos de Participación Público-Privada: Hotel Codelco (Edificación
Singular) Desierto de Atacama – Chile. “Hotel Codelco, División Gabriela Mistral” (2014).
Responsable de la oferta y estructuración del Project Finance. Hospitales en Chile (Edificación
Singular). Responsable de la oferta y estructuración del Project Finance del plan de licitación
hospital de 2013 en Chile. Gasoductos en México (Infraestructura). Responsable de la oferta y
estructuración del Project Finance del plan de gasoductos licitados en México en 2014.

 Daniel Ricardo Gutiérrez García:

Datos Personales: Uruguayo, mayor de edad, titular de la cédula de identidad número
1.600.291-1, de profesión Ingeniero.

Domicilio particular: La Cumparsita 1389/501, ciudad de Montevideo, Uruguay.

Experiencia: Fecha de ingreso en Teyma Uruguay S.A 15/06/1990 Formación Académica:
1988  Ingeniero Industrial – Opción Eléctrica - Facultad de Ingeniería – Universidad de la
República 2002  Master Profesional en Gerenciamiento y Administración de Empresas (MBA),
en la Universidad de Montevideo. 2009  Posgrado en Función Directiva y Gestión de Personas
por la Universidad Autónoma de Barcelona, la Universidad de Alicante y la Universidad Carlos
III de Madrid. Experiencia laboral en Teyma: 2008 a la Fecha Gerente General. 1992 - 2008
Gerente Técnico, 1990 - 1992 Director de Proyecto y 1990 Jefe de Obra.

 José Luis Rígoli González:
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Datos Personales: Uruguayo, mayor de edad, titular de la cédula de identidad número
1.697.545-1, de profesión Ingeniero, MBA - Master Profesional en Gerenciamiento y
Administración de Empresas, en la Universidad  de Montevideo.

Domicilio particular: Los Robles 106, ciudad de Solymar, departamento de Canelones,
Uruguay.

Experiencia profesional: Noviembre 2009 a la Fecha Teyma Uruguay S.A, posición: Sub-
Gerente General, Descripción: Asegurar la sostenibilidad de la Entidad a través del
cumplimiento de sus objetivos fundamentales de crecimiento, eficiencia, competitividad y
adaptación, garantizando los intereses de los colectivos implicados: clientes, empleados,
accionistas y entorno. Enero 2007 a Noviembre 2009 I Teyma Internacional, Posición: Director
de Proyectos, Descripción: Planta de Producción de Bioetanol y DDGS en Europoort
Rótterdam, Holanda – Abengoa Bioenergy Netherlands, BV – Capacidad 480 millones
litros/año. Setiembre 2000 a Enero  2007 I Teyma Uruguay S.A  Posición: Director de
Proyectos,  Descripción: Asegurar el cumplimiento de objetivos, desde una posición de
liderazgo, controlando la ejecución, producción y actividad económica de los proyectos/obras,
asegurando el cumplimiento de la normativa vigente así como los niveles de calidad y servicio
adecuados a los distintos clientes, alineando su gestión a los valores de Teyma. Marzo 1998 a
Setiembre 2000 I Teyma Paraguay S.A, Posición: Gerente de Teyma Paraguay y Jefe de Obra.
Descripción: Programa de agua potable y saneamiento urbano en Villarrica, Paraguay.
Ampliación de red de agua potable; ampliación de la Planta de Tratamiento de agua potable
sobre el Río Tebicuary-mi; nuevo sistema de alcantarillado sanitario Corposana. Montaje de
equipos e instalación eléctrica del sistema de control vehicular de peajes en Ruta 7 en Pastoreo
y Ciudad del Este, Paraguay – Consorcio Tape Pora, Roggio-Ecomipa- Tecnoedi

Información General Relevante

Además de los integrantes del Directorio descriptos precedentemente, son también Personal
Superior:

 Los integrantes del Comité de Auditoría y Vigilancia (ver Anexo IX);
 Síndico, que es el Cr. Jorge Nopitsch D’Andrea; y
 Gerente General, que es el Sr. Antonio Sanchis Villar.

Seguidamente, se detalla el Organigrama de Unidad Punta de Rieles S.A.
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Directorio
Sindico

Comite de
auditoría y
vigilancia

Gerente
General

Responsable
técnico Administración

Auditor Interno

Figura 28: Organigrama

 Auditor Externo: Deloitte SC

Prácticas de Gobierno Corporativo

 Competencia del Directorio y del Personal Superior

El Directorio del Emisor está compuesto por seis miembros, todos de ellos con una vasta
experiencia profesional, evaluada al momento de su elección por parte de los Accionistas del
Emisor.

El Gerente General cuenta con una vasta experiencia profesional, evaluada al momento de su
elección por parte del Directorio.
Asimismo, todo el personal del Emisor se encuentra sujeto al fiel cumplimiento del Código de
Ética establecido por éste, que se encuentra adjunto al presente Prospecto como Anexo X.

 Sistemas de Control

El Emisor cuenta con un órgano de fiscalización interna, conformado por su Síndico, además
de la creación de un Comité de Auditoría y Vigilancia, de acuerdo a lo requerido por la Ley
18.627.

Este último órgano tiene como finalidad asistir al Directorio en el cumplimiento de sus
responsabilidades de vigilancia del cumplimiento de las prácticas de gobierno corporativo y en
el cumplimiento de gestión, así como controlar internamente el cumplimiento de las leyes y
reglamentaciones vigentes, y de su Código de Ética. El reglamento del Comité de Auditoría y
Vigilancia se encuentra adjunto al presente Prospecto como Anexo IX.
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Adicionalmente a dichos órganos de control internos al Emisor, éste cuenta con un auditor
externo de reconocido prestigio para asegurar el cumplimiento de los más altos estándares en la
materia.

 Publicación de Información

En el Código de Ética del Emisor se encuentra recogida la obligación de la divulgación de
información, ya sea estados contables, informes u otro tipo de información financiera, en forma
completa, verdadera y precisa.

 Cumplimiento de normas sobre información privilegiada y prevención de manipulación de
mercado

A los efectos del cumplimiento de la normativa relacionada con la prevención de flujo de
información privilegiada, el Emisor cuenta con una serie de políticas y procedimientos
aprobados a los efectos de evitar el flujo de dicha información que se encuentran reflejadas en
las Políticas, Procedimientos y Mecanismos para la Prevención del Flujo de Información
Privilegiada del Emisor que se encuentra adjunto al presente Prospecto como Anexo IX.

Dichas políticas alcanzan a los directores, empleados, gerentes, administradores, auditor
externo o personal superior de la firma de auditores externos del Emisor, técnicos calificadores
de las sociedades calificadoras de riesgo, asesores, así como a cualquier otra persona que
pudiere llegar a tener acceso a información privilegiada.

Por otra parte, el Emisor también cuenta con un manual específico para prevenir la
manipulación del mercado y garantizar la presentación de denuncias en tales eventualidades, de
conformidad con los Procedimientos para Garantizar la Formulación de Denuncias y la
Prevención de la Manipulación de Mercado que se adjunta como Anexo IX.

Integrantes del conjunto económico del Emisor

El sujeto que ejerce el efectivo control sobre el Emisor es el Promotor, Abengoa S.A., cuya
información se detalla en el punto 7.3 del Prospecto.

Excepto por Goddard Catering Group S.A., las demás sociedades que se señalan en la Figura
10 (punto 5.2.1) del presente Prospecto con la Estructura de Propiedad, forman parte del mismo
conjunto económico.

Por lo tanto, en la medida que el Grupo Abengoa cuenta con más de 70 proyectos en más de 20
países diferentes en todo el mundo, desempeñándose en actividades no vinculadas con el
Emisor, respecto de la conformación del conjunto económico nos referimos a los puntos 7.2 y
7.3 sobre descripción de los accionistas y del Promotor del Proyecto.

7.2 Descripción de los Accionistas

7.2.1 Teyma Uruguay

Con más de 30 años de experiencia en el país, Teyma Uruguay ha estado involucrada en todos
los proyectos más importantes en Uruguay proveyendo recursos y soluciones tecnológicas en
las áreas de hidráulica, electricidad y telecomunicaciones, obra civil y arquitectura, desarrollo
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urbano y servicios industriales. Teyma Uruguay ha liderado el sector de construcciones de
Uruguay por varios años, estableciéndose como una marca reconocida y de confianza en el
mercado. Los proyectos más importantes de la compañía en Uruguay incluyen la expansión y
remodelación del plan de tratamiento de agua potable en Aguas Corrientes y la línea de
transmisión eléctrica de 143 km desde Montevideo hasta San Carlos. Teyma también construye
hospitales, teatros, terminales de pasajeros, edificios residenciales, puentes, corredores viales,
etc. Su experiencia en Uruguay incluye lo siguiente.

Figura 29: Experiencia de Teyma Uruguay S.A.

7.2.2 Inabensa

Siguiendo la estrategia de especialización de la compañía matriz, Grupo Abengoa (“Abengoa”,
ver punto 7.2.4. para más información), en 1994 se constituyó la sociedad Instalaciones
Inabensa, S.A. concentrando en ella la experiencia de más de 50 años en el marco de las
instalaciones industriales e infraestructuras.

Las actividades de la compañía se encuentran enfocadas en 4 áreas: i) transporte y redes; ii)
instalaciones e infraestructuras; iii) fabricación; iv) concesiones y servicios mediante proyectos
IPC llave en mano en distintos sectores, tal y como: instalaciones eléctricas, mecánicas y de

Nombre Cliente
Ubicación

(País)
Tecnología de

Planta Capacidad
Trabajos

Realizados

Fecha de
Finalización

(año)

Costo total
(US$

millones)

Melo
Electrical Areva T&D Uruguay

Estación
Conversora 500 (MW)

Ingeniería,
Civil,
Eléctrico,
O&M

Bajo
Construcción 20,7

Jose Battle UTE Uruguay
Planta
térmica 84 (MW)

Ingeniería,
Civil,
Eléctrico,
O&M 2010 93,2

Peralta I Palmatir Uruguay

Parque
eólico
(G90 - 2.0
MW) 50 (MW)

Construcción
y O&M

Bajo
Construcción 144,2

Nuevo
Manantial
parque
eólico

Nuevo
Manantial Uruguay

Parque
eólico 10 (MW) Civil 2009 3,2

Planta de
Pasta de
Celulosa Botnia Uruguay

Planta de
Celulosa

1 mill ion
(tons/year)

Civil  y
Eléctrico 2007 10,2

Planta de
Clinker ANCAP Uruguay

Planta de
Cemento

270.000
(tons/year) Civil 2008 4

Planta de
Clinker CUCPSA Uruguay

Planta de
Cemento

240.000
(tons/year)

Civil  y
Eléctrico 1997 13,3

Planta de
Refinería La
Teja AESA Uruguay

Planta de
Refinería

23.000
(barrels/day) Civil

Bajo
Construcción 83,7

Aguas
Corrientes
Planta de
Tratamiento
de Agua OSE Uruguay

Planta de
Tratamiento
del Agua

600.000
(m3/day)

Civil  y
Electromecán
ico

Bajo
Construcción 7,9

Terminal
Portuaria
Colonia ANP Uruguay

Terminal
portuaria 7.000 (m2)

Civil  y
Eléctrico 2010 1,6

Subestación
Punta del
Tigre UTE Uruguay Subestación 500 (kv)

Ingeniería y
Civil

Bajo
Construcción 38,5

Teyma Uruguay S.A. track record
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instrumentación, construcción de líneas de transmisión, electrificación ferroviaria,
mantenimientos, protección térmica y acústica, comunicaciones, concesiones de servicio y
fabricación de bienes de equipo.

Inabensa cuenta con posicionamiento líder en España y una fuerte implantación internacional.
La compañía tiene oficinas permanentes en Francia, Estados Unidos, China, Marruecos, India,
Medio Oriente, Turquía, Australia, Sudáfrica, Reino Unido, Polonia, Kenia y Japón. Ha venido
creciendo constantemente gracias a su estrategia enfocada en la diversificación e
internacionalización,  operando en más de 25 países con un equipo humano formado por más
de 2,500 profesionales.

En el área de concesiones y servicios, Inabensa ha llevado a cabo varias obras en España y
América Latina. Inabensa ha participado en la construcción, operación y mantenimiento del
Palacio de Justicia de Cerdañola en Barcelona, España; el Palacio de Justicia de Santa Coloma
Gramenet, también ubicado en Barcelona; y el Centro Cultural Mexiquense en Texcoco,
México, entre otros. A continuación que resume algunos de los proyectos llevados a cabo por
Inabensa:

Figura 30: Experiencia de Inabensa

Nombre Cliente
Ubicación

(País) Capacidad
Trabajos

Realizados

Fecha de
Finalización

(Año)

Costo Total
(US$

millones)

Peralta I Palmatir Uruguay 50 (MW)
Construcción
y O&M

Bajo
construcción 144,2

São Cristóvão
Central Eólica São
Cristóvão Brazil 26 (MW

Construcción
y O&M

Bajo
construcción 51,4

São Jorge
Central Eólica São
Jorge Brazil 24 (MW)

Construcción
y O&M

Bajo
construcción 47,4

Santo António de Pádua
Central Eólica Santo
António de Pádua Brazil 14 (MW)

Construcción
y O&M

Bajo
construcción 27,7

Juan Grande
Desarrollos Eólicos
de Canarias España 20,1 (MW)

Construcción
y O&M 1998 16,9

Corme
Desarrollos Eólicos
de Corme España 18,3 (MW)

Construcción
y O&M 2000 13,2

Zas
Desarrollos Eólicos
de Galicia España 24 (MW)

Construcción
y O&M 1998 20,5

Brigadel E-on Francia 8 (MW) IPC 2011 10,9

SIEPAC EPR
Centro
América

230 (kV) x
950 km IPC 2010 152,5

Corte de Cerdanyola
Departamento de
Justicia de Cataluña España 8.288 m2

Construcción
y O&M 2005 12,8

Corte de Olot
Departamento de
Justicia de Cataluña España 3.376 m2

Construcción
y O&M 2005 4,8

Corte de Santa Coloma de
Gramenet

Departamento de
Justicia de Cataluña España 7.559 m2

Construcción
y O&M 2005 13,6

Centro Cultural
Mexiquence Bicentenario

Gobierno del Estado
de Mexico (Instituto
Mexicano de Cultura) México 30.047 m2

Construcción
y O&M 2009 66,2

Hospital de Tajo
Consejería de
Sanidad de Madrid España 46.000 m2

Construcción
y O&M 2005 77,4

Hospital de Zona Norte de
Manaus

Ministerio de Salud
del Estado de
Manaos (SUSSAM) Brazil 33.000 m2

Construcción
y O&M 2013 204,9

Hospital Costa del Sol

Agencia Pública
Empresarial
Sanitaria Costa del
Sol (APESCS) España 50.000 m2

Construcción
y O&M 2008 74,6
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7.2.3 Goddard Catering Group

Goddard es una joint-venture entre Goddard Enterprises Ltd. (“GEL”) (49%) y LSG Sky Chefs
(51%). En operaciones desde el 1921, GEL ha llevado a cabo varias adquisiciones de empresas
y ha formado alianzas y acuerdos de joint-venture con sus socios como parte de su estrategia de
crecimiento. GEL es una compañía Barbadense, listada en la Bolsa de Valores de Barbados,
con diferentes actividades en América Latina y en el Caribe. Los sectores principales de GEL
son alimentación, manufactura, servicios, finanzas y distribución. GEL cuenta con un total de
5.023 empleados alrededor del Caribe y América Latina.

LSG Sky Chefs es proveedor líder de servicios de alimentación a aerolíneas y gestor de todos
los procesos relacionados durante los vuelos. LSG Sky Chefs es un grupo de 151 compañías y
211 centros de atención al cliente en 52 países. En el 2012, produjo aproximadamente 527
millones de comidas para más de 300 aerolíneas en el mundo. La compañía ha empezado su
expansión con la entrada exitosa en mercados adyacentes, tal y como servicios de alimentación
en trenes, escuelas y hospitales. La casa matriz de LSG Sky Chefs, LSG Lufthansa Service
Holding AG, tiene su sede en Isenburg, Alemania.

Goddard es un proveedor líder de servicios de alimentación a aerolíneas, para diferentes
industrias y eventos y opera bajo concesiones en terminales de aeropuerto y restaurantes en el
Caribe y Latinoamérica. La compañía tiene 14 centros operativos en los siguientes países
caribeños: Antigua, Barbados, Bermuda, Bonaire, Islas Caimán, Curazao, Granada, Jamaica,
St. Lucia, St. Maarten, St. Thomas, Trinidad and Tobago; y 9 centros operativos en América
Latina: Colombia, El Salvador, Ecuador, Guatemala, Honduras, Paraguay, Uruguay, y
Venezuela. Goddard tiene aproximadamente 2.900 empleados.

Goddard Catering Group Uruguay tiene una experiencia de más de 20 años y cuenta con un
personal entrenado y calificado de 180 personas, prestando sus servicios a varias aerolíneas,
incluyendo a Pluna, Iberia, AA, TACA, COPA, TAM y Gol Airlines. La compañía opera desde
una moderna estructura que cumple con el estándar Hazard Analysis and Critical Control
Points (HACCP), de acuerdo a las mejores prácticas locales e internacionales.

Adicionalmente, la compañía provee servicios de alimentación a una amplia variedad de
empresas, incluyendo escuelas, entes gubernamentales e instituciones privadas.

7.3 Descripción del Promotor

Casa Matriz. Grupo Abengoa

Fundada en Sevilla, España en 1941, Abengoa es una compañía internacional enfocada en
soluciones tecnológicas para el desarrollo sostenible en los sectores de infraestructura, energía
y ambiente. Las principales áreas de la compañía son las siguientes: i) ingeniería y
construcción; ii) infraestructura de tipo concesional; iii) producción industrial.

Con más de 40 años de trayectoria internacional, Abengoa tiene operaciones en 77 países y
emplea a más de 26.000 personas en los cinco continentes, donde opera desarrollando las tres
actividades previamente descritas en dos sectores de alto crecimiento: energía y
medioambiente.
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El buen nivel de diversificación de Abengoa con respecto a sectores y clientes ha reforzado el
posicionamiento competitivo de la compañía, originariamente enfocado únicamente en
ingeniería.

La División de Ingeniería y Construcción de Abengoa ha estado involucrada, por más de 70
años, en actividades de ingeniería, principalmente en los sectores de energía y agua. La
división se especializa en llevar a cabo complejos proyectos llave en mano, centrales de
generación convencionales, centrales de biocombustibles, infraestructuras de tratamiento del
agua, plantas desalinizadoras de gran escala y líneas de transmisión, entre otros.

La misión de la compañía en este ámbito se encuentra definida como el diseño, la ingeniería y
la construcción de: i) sistemas de transmisión y centrales de generación de energía, ii) centrales
de tratamiento de agua y desalinización y tratamiento de desechos, iii) infraestructuras
industriales y de ferrocarriles de alta velocidad, iv) sistemas de telecomunicación, e v)
ingeniería civil. Piedra angular de la actividad de Abengoa, la división de Ingeniería y
Construcción es de gran importancia para la compañía.

La división de Ingeniería y Construcción está presente en más de 40 países en los cinco
continentes, lo cual demuestra la capacidad de la compañía de adaptarse a distintos entornos
sociales, culturales y económicos, ajustándose a las necesidades de cada comunidad.

Los ingresos de Abengoa (MCE: ABG.B/P SM /NASDAQ: ABGB) fuera de España
representan el 84%  de sus ingresos totales. El grupo cotiza en el IBEX-35 en España y en el
NASDAQ en Estados Unidos de América. Abengoa tiene amplio acceso a los mercados de
capitales y a instituciones financieras. Abengoa mantiene relaciones comerciales con más de 50
instituciones financieras (bancos y organizaciones multilaterales).

7.4 Información financiera

7.4.1 Teyma Uruguay, S.A.

Los aspectos financieros más destacados son los siguientes:

Figura 31: Balance General (UYU ‘000)

2012 2013 2014 2012 2013 2014
Act ivos corrientes 1.511.161 1.639.040 2.344.030 Pasivos corrientes 1.436.068 1.569.930 2.228.570
Efectivo y Equivalentes 905.058 1.018.308 1.530.773 Proveedores 1.147.346 1.378.774 1.018.761
Otros activos corrientes 606.103 620.732 813.257 Otros 288.722 191.156 1.209.809

Act ivos no corrientes 180.762 247.306 270.742 Pasivos no corrientes 15.072 27.240 97.717
Activo Fijo 159.198 167.678 224.359 Deuda a largo plazo 6.377 16.416 69.807
Otros 21.564 79.628 46.382 Otros 8.695 10.824 27.911

Patrimonio 240.781 289.177 288.485
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Figura 32: Estado de Resultados (UYU ‘000)

7.4.2 Inabensa, S.A.

Los aspectos financieros más destacados son los siguientes:

Figura 33: Balance General (USD ‘000)

Figura 34: Estado de Resultados (USD ‘000)

7.4.3 Goddard Catering Group

A continuación un resumen de los principales datos financieros:

Ingresos 2.962.829 100% 3.199.460 100% 2.304.122 100%
Costo de ventas (2.684.637) 91% (2.883.908) 90% (1.955.614) 85%
Costos operativos (184.670) 6% (161.771) 5% (185.707) 8%
EBITDA 93.523 3% 153.780 5% 162.802 7%
Resultados financieros (56.334) 2% (52.347) 2% (68.597) 3%
Otros 12.510 0% (7.854) 0% (1.317) 0%
Resultado Neto               49.699 2%           93.580 3%         92.888 4%

2013 20142012

2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014
Act ivos corrientes 720.581 468.457 472.096 892.286 Pasivos corrientes 733.042 581.826 564.883 653.185
Efectivo y Equivalentes 57.514 65.752 43.745 48.205 Deuda a corto plazo 54.903 91.074 119.693 115.220
Otros activos corrientes 663.067 402.705 428.351 844.081 Proveedores y otros 678.139 490.752 445.190 537.965

Act ivos no corrientes 616.668 714.712 745.165 457.915 Pasivos no corrientes 389.592 380.753 355.674 316.360
Inmovil. Materiales 10.763 12.656 11.993 8.026 Deuda a largo plazo 381.191 365.672 347.842 287.991
Inversiones en relacionadas 570.034 664.755 681.885 391.300 Otros 8.401 15.081 7.832 28.369
otros 35.871 37.302 51.287 58.589

Patrimonio 214.614 220.590 296.704 380.423

Fuente EUR/USD: The European Central Bank (ECB)
2011 EUR/USD = 1,2939
2012 EUR/USD = 1,3194
2013 EUR/USD = 1,3791
2014 EUR/USD = 1,2104

Ingresos 908.762 100% 537.876 100% 592.048 100% 530.352 100%
Costo de ventas (602.325) 66% (382.237) 71% (381.110) 64% (294.125) 55%
Costos operativos (223.715) 25% (221.237) 41% (207.891) 35% (79.673) 15%
EBITDA 82.722 9% (65.598) -12% 3.047 1% 91.802 17%
Resultados financieros 13.864 -2% 6.622 -1% 6.374 -1% 37.865 -7%
Resultado Neto        96.586 11%      -58.976 -11%              9.421 2%     129.667 24%
Fuente EUR/USD: The European Central Bank (ECB)
2010 EUR/USD = 1,3257
2011 EUR/USD = 1,2939
2012 EUR/USD = 1,3194
2013 EUR/USD = 1,3791
2014 EUR/USD = 1,2104

20142011 2012 2013
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Figura 35: Balance General (USD ‘000)

Figura 36: Estado de Resultados (USD ‘000)

7.4.4 Abengoa, S.A.

A continuación un resumen de los datos financieros más relevantes:

Figura 37: Balance General (USD ‘000)

2012 2013 2014 2012 2013 2014
Act ivos corrientes 4.377 3.625 4.493 Pasivos corrientes 1.455 1.513 2.222
Efectivo y Equivalentes 1.434 1.155 324 Proveedores 484 513 736
Otros activos corrientes 2.943 2.471 4.169 Otros 971 1.000 1.486

Act ivos no corrientes 2.917 3.257 3.046 Pasivos no corrientes 0 0 0
Activos fijos 2.576 2.961 2.851
Otros 341 296 195

Patrimonio 5.839 5.369 5.317

2012 URP/USD = 19,399
2013 URP/USD = 21,424
2014 URP/USD = 24,000

Ingresos 12.565 100% 10.972 100% 12.324 100%
Costo de ventas (8.539) 68% (7.734) 70% (8.290) 67%
Costos operativos (2.208) 18% (2.069) 19% (2.292) 19%
EBITDA 1.818 14% 1.169 11% 1.742 14%
Resultados financieros (178) 1% 60 -1% 225 -2%
Otros (446) -4% (121) -1% (530) -4%
Resultado Neto      1.195 10%     1.108 10%      1.437 12%
2012 URP/USD = 19,399
2013 URP/USD = 21,424
2014 URP/USD = 24,000

2012 2013 2014

2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014
Act ivos corrientes 8.983.817 7.931.355 8.612.297 16.583.916 Pasivos corrientes 8.936.156 9.724.946 10.261.082 16.753.562
Efectivo y Equivalentes 4.836.750 3.183.955 4.070.666 6.428.520 Deuda a corto plazo 1.715.574 1.541.274 2.074.253 2.875.742
Otros activos corrientes 4.147.067 4.747.400 4.541.631 10.155.395 Proveedores y otros 7.220.582 8.183.672 8.186.829 13.877.819

Act ivos no corrientes 15.332.306 17.577.833 20.559.591 13.974.563 Pasivos no corrientes 13.147.379 13.329.679 16.300.166 10.601.990
Inmovil. Materiales 1.944.613 1.888.852 1.756.407 1.558.164 Deuda a largo plazo 11.816.973 11.921.356 14.440.964 9.571.363
Inversiones en relacionadas 1.669.813 2.053.969 1.161.355 1.898.360 Otros 1.330.406 1.408.324 1.859.202 1.030.628
Inmovil. en proyectos y otros 11.717.881 13.635.012 17.641.829 10.518.040

Patrimonio 2.233.588 2.454.563 2.610.640 3.202.927

Fuente EUR/USD: The European Central Bank (ECB)
2011 EUR/USD = 1,2939
2012 EUR/USD = 1,3194
2013 EUR/USD = 1,3791
2014 EUR/USD = 1,2104
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Figura 38: Estado de Resultados (USD ‘000)

Figura 39: Calificación de Abengoa

Ingresos 9.172.660 100% 8.327.989 100% 10.145.308 100% 8.884.320 100%
Costo de ventas (6.776.637) 74% (5.621.905) 68% (6.158.819) 61% (5.997.542) 68%
Costos operativos (2.582.069) 28% (2.703.546) 32% (3.529.207) 35% (1.757.284) 20%
EBITDA 1.426.552 16% 1.251.595 15% 1.882.647 19% 1.129.494 13%
Resultados financieros (899.295) 10% (863.670) 10% (995.455) 10% (1.034.580) 12%
Resultado Neto         354.130 4%       124.050 1%          152.148 1%         151.653 2%
Fuente EUR/USD: The European Central Bank (ECB)
2011 EUR/USD = 1,2939
2012 EUR/USD = 1,3194
2013 EUR/USD = 1,3791
2014 EUR/USD = 1,2104

2011 2012 2013 2014

Agencia Calificadora Raiting Actual Raiting anterior
Moody´s B2 Stable 02/03/2015 B2 / Stable
Standard & Poor's B Positive 03/12/2014 B / Negative
Fitch B Stable 19/03/2015 B+ / Negative

Outlook
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ANEXO I
Anexo Marco de Definiciones

"Abandono del Proyecto" significa:

(i) el cese voluntario o por causas imputables al Emisor y/o al Constructor de las
actividades de construcción o puesta en servicio del Proyecto por un plazo
ininterrumpido superior a 10 Días Hábiles Locales; o

(ii) el cese voluntario por causas imputables al Emisor y/o al Prestador de Servicios de
actividades de operación o mantenimiento por un plazo ininterrumpido superior a 10
Días Hábiles Locales;

lo anterior, en el entendido de que la interrupción de las actividades de construcción, puesta en
servicio, operación y mantenimiento del Proyecto por parte del Emisor (y/o, en su caso, de las
contrapartes de los Acuerdos del Proyecto que resulten de aplicación a estos efectos) por un
evento de fuerza mayor o caso fortuito no constituirán, en ningún caso, un abandono del
Proyecto.

"Abengoa" o el "Promotor" significa Abengoa, S.A., sociedad válidamente constituida
conforme a las leyes del Reino de España, con domicilio social a estos efectos en Sevilla
(España), Campus Palmas Altas, calle Energía Solar 1, y con número de identificación fiscal
español número A-41002288.

"Acciones" significa las 753.833 acciones de un Peso Uruguayo cada una de ellas y los
certificados provisorios números 1 a 3 emitidos por el Emisor a la fecha, que representan el
100% del capital integrado del Emisor, conjuntamente con todas aquellas acciones y
certificados provisorios emitidos en el futuro como consecuencia de nuevos aumentos de
capital en el Emisor.

"Accionistas" significa Teyma, Inabensa y Goddard, así como cualquier otra Persona que en
cada momento pasara a tener la condición de accionista del Emisor siempre y cuando se
verifiquen las condiciones previstas a tal efecto en el Contrato de Compromisos y de
Aportación de Fondos.

"Accionistas de Control" significa Teyma e Inabensa.

"Acta de Entrega de Documentación" significa el acta notarial de comprobación de entrega
de documentos por la que el Emisor hará entrega a la Entidad Representante de copia de (i) el
Contrato de Construcción, (ii) el Contrato de Prestación de Servicios, (iii) la Garantía
Corporativa Promotor EPC, (iv) la Garantía Corporativa Promotor O&M, (v) los Documentos
de la Licitación, (vi) los Contratos de Seguros correspondientes al Periodo de Construcción y el
informe del Asesor de Seguros, y (vii) el modelo de Contrato de Colaboración y Apoyo.

"Activos del Proyecto" significa la totalidad de activos materiales e inmateriales del Proyecto
titularidad del Emisor (incluyendo, sin limitación, los elementos del inmovilizado,
instalaciones, equipos, maquinaria, cualquier otro tipo de activos fijos, derechos o bienes
muebles y cualquier otro tipo de bien, tangible o intangible, utilizados en su actividad), las
licencias, permisos y autorizaciones necesarias para la construcción y posterior explotación
legal de la Unidad de PPL Nº1, así como los derechos ostentados por el Emisor derivados de

81



PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.

los Acuerdos del Proyecto y cualquier derecho sobre bienes inmuebles o muebles y
cualesquiera otros derechos que integren el patrimonio del Emisor en cada momento durante la
vigencia de las Obligaciones Negociables.

"Acuerdo entre Accionistas" significa el acuerdo de accionistas celebrado entre los
Accionistas con fecha 10 de julio de 2014 para regular sus relaciones como accionistas del
Emisor o cualquiera que lo sustituya mediando notificación a la Entidad Representante con una
antelación de 5 días a la fecha de firma.

"Acuerdos del Proyecto" significa todos y cada uno de los siguientes acuerdos conjuntamente
considerados:

(i) el Contrato de Construcción;

(ii) el Aval Construcción;

(iii) el Contrato de Prestación de Servicios;

(iv) la Garantía Corporativa Promotor EPC;

(v) la Garantía Corporativa Promotor O&M;

(vi) los Documentos de la Licitación;

(vii) los Contratos de Seguro;

(viii) los contratos en virtud de los cuales se documente el otorgamiento de Deuda
Subordinada;

(ix) el Contrato de Colaboración y Apoyo;

(x) cualesquiera otros acuerdos, contratos o documentos suscritos por el Emisor con
posterioridad a la presente fecha, siempre y cuando su otorgamiento hubiera sido
previamente autorizado por la Entidad Representante, actuando en nombre y
representación de los Titulares y, adicionalmente, hubieran sido designados como
Acuerdos del Proyecto por el Emisor y la Entidad Representante, y

conjuntamente con todos aquellos acuerdos, contratos o documentos que modifiquen,
complementen o desarrollen los anteriores.

"Acuerdos Directos" significa los siguientes contratos conjuntamente considerados:

(i) el acuerdo directo relativo a cuestiones relacionadas con la construcción y puesta en
servicio de la Unidad de PPL Nº1 y el Contrato de Construcción; y

(ii) el acuerdo directo relativo a cuestiones relacionadas con la operación y mantenimiento
de la Unidad de PPL Nº1 y el Contrato de Prestación de Servicios.

"AFAPS" significa Administradoras de Fondos de Ahorro Provisional.
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"Agente de Pagos" significa Banco Santander, en su calidad de agente de pagos de la Emisión
de conformidad con el Contrato de Agente de Pago.

"Aportaciones de Fondos" significa las aportaciones de fondos por parte de cualquiera de los
Accionistas de Control al Emisor bajo el Contrato de Compromisos y de Aportación de Fondos
en cualquiera de las siguientes modalidades:

(i) capital integrado; o

(ii) en la medida que la contribución de capital exceda el importe del capital autorizado del
Emisor, los Accionistas de Control (y/o el Emisor, según corresponda) deberán: (a)
aportar como capital integrado hasta el máximo del capital autorizado; (b) en la misma
asamblea de accionistas, resolver el aumento del capital autorizado en un importe
suficiente para absorber la totalidad de la contribución de capital a realizar; (c) aportar
los importes que excedan el capital autorizado a la fecha de la asamblea de accionistas
como capital integrado en trámite; (d) emitir certificados provisorios por el referido
exceso; (e) completar el trámite de aumento de capital autorizado dentro del plazo
máximo de dos meses; y (f) una vez completado dicho trámite, canjear los certificados
provisorios por acciones; o

(iii) capital de Deuda Subordinada otorgada por los Accionistas de Control, siempre y
cuando se hubiera entregado a la Entidad Representante un escrito del Ministerio del
Interior confirmando que las aportaciones de fondos bajo esta modalidad son aceptables
a los efectos de lo dispuesto en los Documentos de la Licitación. Se entenderá que la
entrega de dicho escrito de confirmación por parte del Ministerio del Interior servirá a
los efectos de la primera y, en su caso, de sucesivas aportaciones de fondos bajo la
modalidad de Deuda Subordinada, sin perjuicio de cualquier limitación, término o
condición establecida por el Ministerio del Interior en el mencionado escrito de
confirmación.

"Asa Iberoamérica" significa Asa Iberoamérica, S.L., sociedad válidamente constituida
conforme a las leyes del Reino de España, con domicilio social en Sevilla, España, Campus
Palmas Altas, Calle Energía Solar, número 1, e inscrita en el Registro Mercantil de Sevilla,
tomo 3.540, folio 186 vto., hoja SE-49.766, y con Número de Identificación Fiscal Español B-
82379801.

"Asesor de Seguros" significa Marsh o cualquier otro asesor de seguros que, en su lugar, el
Emisor y la Entidad Representante acuerden.

"Asesores del Proyecto" significa el Asesor de Seguros, el Asesor Técnico, el Auditor del
Caso Base, el Asesor Legal de Derecho Uruguayo, Asesor Legal Promotor de Derecho
Uruguayo y el Asesor Legal Internacional.

"Asesor Legal Derecho Uruguayo" significa Jiménez de Arechaga, Viana & Brause o
cualquier otro asesor legal que, en su lugar, el Emisor y la Entidad Representante acuerden.

"Asesor Legal Internacional" significa Clifford Chance, S.L. o cualquier otro asesor legal
que, en su lugar, el Emisor y la Entidad Representante acuerden.

"Asesor Legal Promotor de Derecho Uruguayo" significa Guyer & Regules o cualquier otro
asesor legal que, en su lugar, el Emisor y la Entidad Representante acuerden.
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"Asesor Técnico" significa Infrata o cualquier otro asesor técnico que en su lugar el Emisor y
la Entidad Representante acuerden.

"Auditor Aceptable" significa cualquiera de las firmas de auditoría siguientes: Deloitte,
PricewaterhouseCoopers, Ernst&Young o KPMG.

"Auditor del Emisor" significa Deloitte, cualquier otra auditora designada por el Emisor que
la sustituya siempre y cuando ostente la consideración de Auditor Aceptable, o cualquier otra
auditora de reconocido prestigio que la sustituya previo acuerdo de Emisor y la Entidad
Representante.

"Auditor del Caso Base" significa Price Waterhouse Coopers o cualquier otra auditora de
reconocido prestigio que la sustituya previo acuerdo de Emisor y la Entidad Representante.

"Auditoría Interna de la Nación" significa la auditoría interna de la República Oriental del
Uruguay, un órgano estatal de control de organismos públicos, de sociedades anónimas y de
cooperativas, funcionalmente desconcentrado del Poder Ejecutivo a través del Ministerio de
Economía y Finanzas.

"Aval Aportaciones Contingentes" significa el aval o avales bancario(s) a primer
requerimiento a ser otorgado(s) por la Entidad Avalista conforme al modelo que se adjunta
como Anexo 2 de la Línea de Avales, en relación al cual se verifiquen todos y cada uno de los
siguientes requisitos:

(i) sea emitido por el BROU;

(ii) sea emitido en garantía de las obligaciones de pago asumidas por los Accionistas de
Control en virtud de la Cláusula 2.2 del Contrato de Compromisos y de Aportación de
Fondos;

(iii) sea emitido en beneficio del Emisor;

(iv) sea emitido por un importe igual al monto en Pesos Uruguayos equivalente a veintiocho
millones de Unidades Indexadas (28.000.000 UIs);

(v) sea emitido por un plazo de 36 meses (sin perjuicio de que el mismo pueda ser
cancelado total o parcialmente con anterioridad a dicho plazo de conformidad con los
términos y condiciones previstos en el mismo), con facultad de solicitar prórrogas a
favor del Emisor por periodos adicionales y sucesivos de 6 meses salvo que la Entidad
Avalista opte por abonar el importe íntegro garantizado por el Aval en la respectiva
fecha de vencimiento;

(vi) se contemple expresamente y se consienta por anticipado la facultad del Emisor de
ceder sus derechos de crédito bajo el mismo al Fiduciario bajo el Fideicomiso de
Garantía; y

(vii) no esté en modo alguno contra-garantizado ni garantizado por el Emisor.

"Aval Aportaciones Ordinarias" significa el aval o avales bancario(s) a primer requerimiento
a ser otorgado(s) por la Entidad Avalista conforme al modelo que se adjunta como Anexo 1 de
la Línea de Avales, en relación al cual se verifiquen todos y cada uno de los siguientes
requisitos:
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(i) sea emitido por el BROU;

(ii) sea emitido en garantía de las obligaciones de pago asumidas por los Accionistas de
Control en virtud de la Cláusula 2.1 del Contrato de Compromisos y de Aportación de
Fondos;

(iii) sea emitido en beneficio del Emisor;

(iv) sea emitido por un importe igual a al monto en Pesos Uruguayos equivalente a ciento
cincuenta y cinco millones quinientas ochenta y dos mil ciento sesenta y seis Unidades
Indexadas (155.582,166 UIs);

(v) sea emitido por un plazo de 36 meses (sin perjuicio de que el mismo pueda ser
cancelado total o parcialmente con anterioridad a dicho plazo de conformidad con los
términos y condiciones previstos en el mismo), con facultad de solicitar prórrogas a
favor del Emisor por periodos adicionales y sucesivos de 6 meses salvo que la Entidad
Avalista opte por abonar el importe íntegro garantizado por el Aval en la respectiva
fecha de vencimiento;

(vi) se contemple expresamente y se consienta por anticipado la facultad del Emisor de
ceder sus derechos de crédito bajo el mismo al Fiduciario bajo el Fideicomiso de
Garantía; y

(vii) no esté en modo alguno contra-garantizado ni garantizado por el Emisor.

"Aval Construcción" significa el aval o avales a ser otorgado(s) por la Entidad Avalista
conforme al modelo que se adjunta como Anexo 3 de la Línea de Avales.

"Avales" significa, conjuntamente, el Aval Aportaciones Ordinarias, el Aval Aportaciones
Contingentes y el Aval Construcción.

Banco Agente Aceptable" significa Banco Santander o cualquier entidad financiera que
cumpla con, al menos, uno de los siguientes rating mínimos a largo plazo: rating de BBB+
según la escala de calificación local de Standard&Poors, de Baa1 según la escala de
calificación local de Moody´s o de BBB+ según la escala de calificación local de Fitch.

"Banco Santander" significa Banco Santander, S.A., una institución de intermediación
financiera autorizada por el Poder Ejecutivo y habilitada por el Banco Central de Uruguay para
operar como banco.

"Banco de Seguros del Estado" significa el Banco de Seguros del Estado de Uruguay.

"BCU" significa el Banco Central del Uruguay.

"BEVSA" significa Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A., sociedad válidamente
constituida conforme a las leyes de la República del Uruguay, constituyendo domicilio a estos
efectos en Montevideo (República Oriental del Uruguay), e inscrita en el Registro Único
Tributario bajo el número Misiones 1536, piso 7. BEVSA actúa a los efectos de lo dispuesto en
los Documentos de la Financiación como Entidad Representante y en representación de los
futuros Titulares de las Obligaciones Negociables a emitirse por el Emisor (art. 73 de la Ley Nº
18.627) de acuerdo al Contrato Entidad Representante.
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"BROU" significa el Banco de la República Oriental del Uruguay.

"Cambio de Control" significa el acaecimiento de cualquiera de las siguientes circunstancias:

(i) si hasta la Fecha de Terminación de Compromisos de Mantenimiento Accionarial
(inclusive):

(a) los Accionistas transmitieran o de cualquier forma dispusieran de cualquiera de
las Acciones del Emisor sin cumplir todas y cada una de las condiciones
establecidas en la Cláusulas 3.1.1(i), 3.1.1(iii) y 3.1.1(iv) del Contrato de
Compromisos y de Aportación de Fondos; o

(b) la participación directa o indirecta del Promotor en el capital suscrito y en el
capital integrado del Emisor fuera inferior al 51%; o

(ii) si a partir del Día Hábil siguiente a la Fecha de Terminación de Compromisos de
Mantenimiento Accionarial:

(a) los Accionistas transmitieran o de cualquier forma dispusieran de cualquiera de
las Acciones del Emisor sin cumplir todas y cada una de las condiciones
establecidas en las Cláusulas 3.1.1(ii), 3.1.1(iii) y 3.1.1(iv) del Contrato de
Compromisos y de Aportación de Fondos; o

(b) la participación directa o indirecta del Promotor en el capital suscrito y en el
capital integrado del Emisor fuera inferior al 25%; o

(iii) si en cualquier momento cualquiera de los Accionistas o el Promotor transmitieran o de
cualquier forma dispusieran de las Acciones del Emisor en contravención a lo dispuesto
en cualquiera de los Documentos de la Licitación.

"Cambio Sustancial Adverso" significa el acaecimiento de cualquier circunstancia o situación
que a juicio de los Titulares afecte, o pudiera razonablemente afectar con el transcurso del
tiempo, sustancial y negativamente a:

(i) la solvencia técnica del Constructor o del Prestador de Servicios; o

(ii) la viabilidad técnica, medioambiental o económica del Proyecto; o

(iii) la validez, eficacia o ejecutabilidad de cualquiera de las Garantías, cualquier
Documento de la Financiación, la Línea de Avales o cualquier Acuerdo del Proyecto.

El apartado (i) anterior será de aplicación, en lo que respecta al Constructor, mientras el
Contrato de Construcción esté en vigor y, en lo que respecta al Prestador de Servicios, mientras
el Contrato de Prestación de Servicios esté en vigor.

"Cambio Tributario" significa aquella norma cualquiera sea su tipo, dictada por una autoridad
competente que eleve la carga tributaria sobre el Emisor o sobre las Obligaciones Negociables
o que hiciere más gravoso para el Emisor financiarse mediante las Obligaciones Negociables,
tal y como sea confirmado en un informe escrito por parte de un especialista tributario de
reconocido prestigio, que se expedirá sobre las variaciones que pueden verificarse respecto de
la situación al momento de la Emisión.
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"Cash Flow Disponible para el Servicio de la Deuda" significa, para un determinado Periodo
de Cálculo:

(i) el Cash Flow Generado;

(ii) (menos) los Gastos Operativos; y

(iii) (menos) las dotaciones de la Cuenta de Gastos Operativos en el importe que exceda de
los Gastos Operativos de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Gestión de
Cuentas.

"Cash Flow Generado" significa, para un determinado Periodo de Cálculo, respecto del
Emisor:

(i) los ingresos obtenidos por Pagos por Disponibilidad o cualquier otra remuneración
percibida por el Emisor en virtud de las prestaciones objeto del Contrato de PPP (todos
ellos netos de IVA);

(ii) (más) las penalizaciones por retraso e indemnizaciones en concepto de lucro cesante
cobradas en virtud de cualquiera de los Acuerdos del Proyecto;

(iii) (más) las indemnizaciones provenientes de los Contratos de Seguro que se cobren por el
Emisor con el objeto de resarcirlo por el lucro cesante;

(iv) (menos) las inversiones realizadas en renovación de Activos del Proyecto;

(v) (más) los ingresos financieros netos obtenidos por los saldos existentes en el conjunto
de Cuentas del Proyecto que se remuneren.

"Cash Flow Distribuible" significa, para un determinado Periodo de Cálculo, respecto del
Emisor:

(i) el Cash Flow Disponible para el Servicio de la Deuda;

(ii) (menos) el Servicio de la Deuda;

(iii) (menos) las dotaciones a la Cuenta de Pago del Servicio de la Deuda y a las Cuentas de
Reserva de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Gestión de Cuentas de
conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Gestión de Cuentas;

(iv) (más) cualquier saldo excedentario depositado en las Cuenta de Gastos Operativos que
fuera transferido a la Cuenta de Pagos Restringidos de conformidad con lo dispuesto en
el Contrato de Gestión de Cuentas;

(v) (menos) las amortizaciones o rescate anticipado obligatorio de las Obligaciones
Negociables previstas en la Cláusula 2.3.4 del Documento de Emisión, si corresponde;

(vi) (menos) las amortizaciones o rescate anticipado voluntario de las Obligaciones
Negociables previstas en las Cláusulas 2.3.2 y 2.3.3 del Documento de Emisión, si
corresponde.
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No se computarán a los efectos del cálculo del Cash Flow Distribuible las magnitudes
siguientes:

(i) las penalizaciones por retraso e indemnizaciones en concepto de lucro cesante cobradas
en virtud de cualquiera de los Acuerdos del Proyecto;

(ii) las indemnizaciones provenientes de los Contratos de Seguro que se cobren por el
Emisor con el objeto de resarcirlo por el lucro cesante.

"Caso Base" significa el modelo financiero que se adjunta por el Emisor al Prospecto y que
refleja todos los aspectos económicos del Proyecto previstos durante la vida del mismo.

"Causa de Exigibilidad Anticipada" significa cualquiera de las circunstancias enumeradas en
la Cláusula 3.2 del Documento de Emisión.

"Compensación por Atraso en los Pagos" significa la compensación pagadera al Emisor de
conformidad con lo previsto en la Cláusula 19 del Contrato de PPP.

"Compensación por Sobrepoblación de Internos" significa la compensación pagadera al
Emisor de conformidad con lo previsto en la Cláusula 17 del Contrato de PPP.

"Constructor" significa Teyma.

"Contrato de Agente de Pago" significa el contrato otorgado en fecha 5 de marzo de 2015
entre el Emisor y Banco Santander, por el cual el primero designa al segundo como agente de
pagos de la Emisión.

"Contrato de Cesión Condicionada del Contrato de PPP" significa el contrato de cesión
condicionada de posición contractual bajo el Contrato de PPP a ser suscrito entre la Entidad
Representante, actuando en nombre y representación de los Titulares y el Emisor, una vez el
Ministerio del Interior disponga la adjudicación definitiva de la Licitación al Emisor y se
otorgue el Contrato de PPP, en virtud del cual el Emisor, con sujeción a la verificación de
ciertas condiciones, cede en garantía el Contrato de PPP a la Entidad Representante, libre de
obligaciones y gravámenes distintas de las que son objeto de los Contratos de Garantía, de
conformidad con el artículo 50 de la ley 18.786, el artículo 80 del Decreto 17/012, el artículo
1.8.8 del pliego de condiciones de la Licitación, y la cláusula 63 del Contrato de PPP.

"Contrato de Cesión de Créditos bajo la Deuda Subordinada" significa el contrato de
cesión de créditos en garantía bajo la Deuda Subordinada otorgado en fecha 5 de marzo de
2015 por los Accionistas de Control, el Emisor y la Entidad Representante, sometido a las leyes
de la República de Uruguay, en el que los Accionistas de Control le cedieron a la Entidad
Representante, actuando por cuenta y orden de los Titulares, y en garantía de las Obligaciones
Garantizadas, la totalidad de sus derechos de crédito de que sean titulares en cada momento
frente al Emisor bajo la Deuda Subordinada.

"Contrato de Colaboración y Apoyo" significa el contrato de colaboración y apoyo técnico
para la Unidad de PPL N°1 que se suscribirá  entre Asa Iberoamérica y el Emisor, cuyo texto se
adjunta al Acta de Entrega de Documentación.

"Contrato de Compromisos y de Aportación de Fondos" significa el contrato de
compromisos y de aportación de fondos suscrito en fecha 5 de marzo de 2015 entre el Emisor,
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la Entidad Representante, Teyma, Inabensa y Goddard, el Promotor y el Fiduciario, en virtud
del cual, entre otros, los Accionistas de Control asumen en ciertos casos determinados
compromisos de aportación de fondos en el marco del Proyecto, tal y como haya sido
modificado en cada momento.

"Contrato de Construcción" significa el contrato de diseño, construcción y suministros bajo la
modalidad "llave en mano" para la Unidad de PPL N°1 a otorgar por el Constructor, como
contratista y por el Emisor, como comprador.

"Contrato de Entidad Registrante" significa el contrato otorgado en fecha 5 de marzo de
2015 entre el Emisor y Banco Santander, por el cual el primero designa al segundo como
entidad registrante de la Emisión de acuerdo con lo dispuesto en los artículos 14 y siguientes de
la Ley N° 18.627, la reglamentación vigente y las estipulaciones del referido Contrato Entidad
Registrante.

"Contrato de Entidad Representante" significa el contrato otorgado en fecha 5 de marzo de
2015 entre el Emisor y BEVSA, por el cual el primero designa al segundo como entidad
representante de los Titulares de acuerdo con lo dispuesto en los artículos 73 y siguientes de la
Ley N° 18.627, arts. 456, 457 y 464 de la Ley Nº 16.060, Decreto Reglamentario Nº 322/011,
Recopilación de Normas de Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay, y las
estipulaciones del referido Contrato Entidad Representante.

"Contrato de Gestión de Cuentas" significa el contrato de agencia de cuentas y pagos,
otorgado en fecha 5 de marzo de 2015 por el Emisor, la Entidad Representante, actuando en
nombre y representación de los Titulares, el Fiduciario y el Agente de Cuentas, sometido a las
leyes de la República de Uruguay, en el que se incluyen los términos y condiciones bajo los
cuales se regulan las Cuentas del Proyecto, tal y como haya sido modificado en cada momento.

"Contrato de Prenda de Acciones del Emisor" significa el contrato de prenda con
desplazamiento de acciones otorgado en fecha 5 de marzo de 2015 entre la Entidad
Representante, actuando en nombre y representación de los Titulares, los Accionistas y el
Emisor, en virtud del cual los Accionistas han constituido un derecho real de prenda sobre las
Acciones, en garantía del cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas.

"Contrato de Prenda de Depósitos Bancarios" significa el contrato de prenda de depósitos
bancarios otorgado en fecha 5 de marzo de 2015 entre la Entidad Representante, actuando en
nombre y representación de los Titulares, el Emisor y el Agente de Cuentas, en virtud del cual
el Emisor ha constituido un derecho real de prenda sobre los importes depositados o que se
depositen en el futuro en la Cuenta de Reserva del Contrato de PPP, en garantía del
cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas.

"Contrato de Prenda Especial del Contrato de PPP" significa el contrato de prenda especial
de contrato de participación público-privado a ser otorgado entre la Entidad Representante,
actuando en nombre y representación de los Titulares, y el Emisor, una vez el Ministerio del
Interior disponga la adjudicación definitiva de la Licitación al Emisor y se otorgue el Contrato
de PPP, en virtud del cual el Emisor constituye derecho real de prenda sin desplazamiento en
primer grado a favor de las Partes Garantizadas, sobre el Contrato de PPP, sobre todos los
derechos emergentes del Emisor bajo el Contrato de PPP y sobre todos los bienes incorporados
a su ejecución, de conformidad con, y con el máximo alcance permitido por, el artículo 56 de la
ley 18.786, los artículos 80 y siguientes del Decreto 17/012 y los Documentos de la Licitación.
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"Contrato de Prestación de Servicios" significa el contrato de prestación de servicios para la
Unidad de PPL N°1 a otorgar por el Prestador de Servicios y por el Emisor.

"Contrato de Promesa de Cesión Condicionada del Contrato de PPP" significa el contrato
de promesa de cesión condicionada de posición contractual bajo el Contrato de PPP suscrito en
fecha 5 de marzo de 2015 entre la Entidad Representante, actuando en nombre y representación
de los Titulares y el Emisor, en virtud del cual el Emisor promete ceder en garantía el Contrato
de PPP a la Entidad Representante, libre de obligaciones y gravámenes distintas de las que son
objeto de los Contratos de Garantía, de conformidad con el artículo 50 de la ley 18.786, el
artículo 80 del Decreto 17/012, el artículo 1.8.8 del pliego de condiciones de la Licitación, y la
cláusula 63 del Contrato de PPP.

"Contrato de Promesa de Prenda Especial del Contrato de PPP" significa el contrato de
promesa de prenda especial de contrato de participación público-privado suscrito en fecha 5 de
marzo de 2015 entre la Entidad Representante, actuando en nombre y representación de los
Titulares, y el Emisor, en virtud del cual el Emisor promete constituir derecho real de prenda
sin desplazamiento en primer grado a favor de las Partes Garantizadas, sobre el Contrato de
PPP, sobre todos los derechos emergentes del Emisor bajo el Contrato de PPP y sobre todos los
bienes incorporados a su ejecución, de conformidad con, y con el máximo alcance permitido
por, el artículo 56 de la ley 18.786, los artículos 80 y siguientes del Decreto 17/012 y los
Documentos de la Licitación.

"Contratos Menores" significa cualquier acuerdo o contrato, o conjunto de acuerdos o
contratos, celebrados por el Emisor en virtud del cual o de los cuales se deriven obligaciones de
pago a su cargo por un importe conjunto (respecto de la totalidad de los acuerdos) anual
agregado no superior al equivalente en Pesos Uruguayos a un millón (1.000.000) de Unidades
Indexadas .

"Contrato de PPP" o "Contrato Principal" significa el contrato de participación público
privada para el diseño, construcción, conservación y operación de la obra pública denominada
Unidad de PPL Nº1, a ser otorgado una vez el Ministerio del Interior disponga la adjudicación
definitiva de la Licitación al Emisor.

"Contratos de Garantía" significa los siguientes contratos conjuntamente considerados:

(i) el Contrato de Promesa de Cesión Condicionada del Contrato de PPP

(ii) el Contrato de Promesa de Prenda Especial del Contrato de PPP

(iii) el Contrato de Cesión Condicionada del Contrato de PPP;

(iv) el Contrato de Prenda Especial del Contrato de PPP;

(v) el Contrato de Prenda de Acciones del Emisor;

(vi) el Contrato de Cesión de Créditos bajo la Deuda Subordinada;

(vii) el Fideicomiso de Garantía;

(viii) el Contrato de Prenda de Depósitos Bancarios; y
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(ix) cualquier otro documento que sea catalogado como Contrato de Garantía por el Emisor
y la Entidad Representante bajo cualquiera de los Documentos de la Financiación.

"Contratos de Seguro" significa los contratos de seguro y reaseguro relativos al Periodo de
Construcción y al Periodo de Explotación del Proyecto a ser suscritos conforme a los
contenidos del informe emitido por el Asesor de Seguros.

"Costes de Ruptura" significa una suma igual a la diferencia entre:

(i) la tasa de interés aplicable de conformidad con la Cláusula 2.4 del Documento de
Emisión, que los Titulares hubieran debido recibir durante los días que transcurran
desde el reembolso de todo o parte del Capital de la Emisión (tal y como dicho término
se define en el Documento de Emisión) hasta la Fecha de Pago inmediatamente
siguiente si el mencionado reembolso se hubiera producido en dicha Fecha de Pago; y

(ii) la cantidad que los Titulares pudieran obtener mediante la colocación de la cantidad
reembolsada en un depósito en una entidad financiera de primera línea por los días que
transcurran desde el Día Hábil siguiente al reembolso hasta la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente.

"Costes del Proyecto" o "Costes Financiables del Proyecto" significa la suma de las
obligaciones de pago del Emisor con terceros necesarias para conseguir la Puesta en Servicio
Financiera del Proyecto, y que trajeren causa de hechos o prestaciones acaecidos con
anterioridad a la Puesta en Servicio Financiera del Proyecto, aunque las mismas fueren
liquidables con carácter posterior al momento de Puesta en Servicio Financiera del Proyecto
(incluyendo, gastos generales de promoción hasta la puesta en marcha y a efectos aclaratorios,
cualesquiera impuestos, tasas, tributos a excepción del IVA o arbitrios), más la totalidad de los
gastos activables imputables al Proyecto (intereses intercalarios, las comisiones derivadas del
Documento de Emisión y gastos de asesores independientes; gastos de constitución y primer
establecimiento, entre otros) y la dotación de las Cuentas del Proyecto de conformidad con lo
previsto en el Contrato de Gestión de Cuentas.

"Créditos PPB” significa cada uno de los créditos a contratar por el Emisor con una o más
instituciones de crédito o instituciones financieras, por un importe máximo acumulado al
equivalente en Pesos Uruguayos a treinta y cuatro millones seiscientos dos mil quinientas
(34.602.500) Unidades Indexadas , en virtud de los cuales: (i) las facturas emitidas por el
Constructor bajo el Contrato de Construcción o cualesquiera facturas que representen Gastos
Operativos serán pagadas en representación y por cuenta del Emisor a elección del Constructor
o de la correspondiente contraparte emisora de la factura en cuestión y (ii) el Emisor acuerde
reembolsar dichos pagos a la institución de crédito o institución financiera que corresponda.

"Cuenta de Compensaciones e Indemnizaciones" significa la cuenta corriente denominada en
Pesos Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número
478946 abierta en la sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del Fiduciario.

"Cuenta de Disposición Restringida" significa la cuenta corriente denominada en Pesos
Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 478997
abierta en la sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del Fiduciario.
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"Cuenta de Distribuciones" significa la cuenta corriente denominada en Pesos Uruguayos
(que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 481025 abierta en la
sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del Emisor.

"Cuentas de Gastos Menores" significan las cuentas corrientes denominadas en Pesos
Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) y Dólares números
462527 y 5100429820, respectivamente, abiertas en la sucursal 04 del Agente de Cuentas a
nombre del Emisor.

"Cuenta de Gastos Operativos" significa la cuenta corriente denominada en Pesos Uruguayos
(que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 479004 abierta en la
sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del Fiduciario.

"Cuenta de Pago del Servicio de la Deuda" significa la cuenta corriente denominada en Pesos
Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 479012
abierta en la sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del Fiduciario.

"Cuenta de Pagos Restringidos" significa la cuenta corriente denominada en Pesos
Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 479020
abierta en la sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del Fiduciario.

"Cuenta de Reserva de Construcción" significa la cuenta corriente denominada en Pesos
Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 479039
abierta en la sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del Fiduciario.

"Cuenta de Reserva de Operación y Mantenimiento" significa la cuenta corriente
denominada en Pesos Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del
Emisor) número 478989 abierta en la sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del
Fiduciario.

"Cuenta de Reserva del Contrato de PPP" significa la cuenta corriente denominada en Pesos
Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 481033
abierta en la sucursal 04 del Agente de Cuentas a nombre del Emisor.

"Cuenta de Reserva del Servicio de la Deuda" o "CRSD" significa la cuenta corriente
denominada en Pesos Uruguayos (que podrá pasar a denominarse en UIs, a solicitud del
Emisor) número 478970 abierta en la sucursal 04 del  Agente de Cuentas a nombre del
Fiduciario.

"Cuenta de Seguros" significa la cuenta corriente denominada en Pesos Uruguayos (que podrá
pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 478954 abierta en la sucursal 04
del Agente de Cuentas a nombre del Fiduciario.

"Cuenta Principal" significa la cuenta corriente denominada en Pesos Uruguayos (que podrá
pasar a denominarse en UIs, a solicitud del Emisor) número 478962 abierta en la sucursal 04
del Agente de Cuentas  a nombre del Fiduciario.

"Cuentas de Reserva" significa la Cuenta de Reserva de Construcción, la Cuenta de Reserva
de Operación y Mantenimiento, la Cuenta de Reserva del PPP y la Cuenta de Reserva del
Servicio de la Deuda.
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"Cuentas del Proyecto" significa la Cuenta de Disposición Restringida, la Cuenta Principal,
las Cuentas de Gastos Menores, la Cuenta de Gastos Operativos, la Cuenta de Pago del
Servicio de la Deuda, la Cuenta de Pagos Restringidos, las Cuentas de Reserva, la Cuenta de
Compensaciones e Indemnizaciones, la Cuenta de Distribuciones y la Cuenta de Seguros.

"Déficit de Caja" significa la diferencia entre las cantidades depositadas en las Cuentas del
Proyecto (distintas de las Cuentas de Reserva) y el importe necesario para:

(i) que se produzca la Puesta en Servicio Financiera del Proyecto; o

(ii) atender el pago de cualesquiera Obligaciones Garantizadas en cualquier Fecha de Pago
(si bien únicamente hasta la primera Fecha de Pago inmediatamente posterior a la
Puesta en Servicio Financiera del Proyecto); o

(iii) atender el pago de cualesquiera obligaciones frente a cualquier tercero en la medida en
que las mismas traigan causa de prestaciones anteriores a la Puesta en Servicio
Financiera del Proyecto.

"Deuda Subordinada" significa cualquier deuda contraída por el Emisor frente a los
Accionistas de Control a consecuencia de las Aportaciones de Fondos realizadas de
conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Compromisos y de Aportación de Fondos. La
Deuda Subordinada se regirá en sus términos y condiciones conforme a lo dispuesto en el
Anexo 2 del Contrato de Compromisos y de Aportación de Fondos.

"Día de Emisión" significa cada uno de los días en los que el Emisor emitirá e inscribirá ante
la Entidad Registrante las Obligaciones Negociables que correspondan en virtud de las
integraciones que se efectúen en dicha fecha, según el calendario de integraciones que se prevé
en la Cláusula 12.2 del Documento de Emisión, y según los términos del Prospecto.

"Día Hábil" significa todos los días de la semana, excepto:

(i) sábados, domingos y cualquier otro día en que las instituciones de intermediación
financiera no atiendan al público en Montevideo (Uruguay); y

(ii) los días en que esté cerrado o no esté operativo el sistema Trans-European Automated
Real Time Gross-Settlement Express Transfer System (TARGET 2).

"Día Hábil Local" significa todos los días de la semana, excepto sábados, domingos y
cualquier otro día en que las instituciones de intermediación financiera no atiendan al público
en Montevideo (Uruguay).

"Días" significa días calendarios.

"Disposición" significa la transferencia de fondos depositados en la Cuenta de Disposición
Restringida con el fin de atender Costes Financiables del Proyecto o con destino a las Cuentas
de Gastos Menores o, con carácter excepcional, a la Cuenta de Reserva de Operación y
Mantenimiento, a la Cuenta de Reserva del Servicio de la Deuda y a la Cuenta de Gastos
Operativos, de conformidad con lo dispuesto en la Cláusula 4.3.5 del Contrato de Gestión de
Cuentas.

"Distribuciones" significa cualesquiera pagos por parte del Emisor:
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(i) a los Accionistas en la fecha de la Distribución, en forma de:

(a) dividendos; o

(b) préstamos; o

(c) reducción de capital del Emisor, siempre y cuando se respeten las limitaciones y
condiciones impuestas por los Documentos de la Licitación y, adicionalmente,
se mantenga en todo momento un Ratio de Apalancamiento del 85%;

(ii) a Filiales del Promotor que no tengan la condición de Accionistas en la fecha de la
Distribución, en forma de préstamos; y

(iii) a los Accionistas de Control exclusivamente, en forma de reembolso de capital o abono
de intereses bajo cualquier Deuda Subordinada,

siempre que se cumpla la normativa societaria y contable vigente en cada momento así como
las condiciones establecidas en los Documentos de la Financiación y en los Documentos de la
Licitación para realizar la Distribución.

"Documento de Emisión" significa el documento de emisión sujeto a las leyes de la República
de Uruguay para la emisión de las Obligaciones Negociables (art. 66 de la Ley N° 18.627), tal
y como sea inscripto en el Registro de Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay una
vez que la Emisión haya sido debidamente autorizada.

"Documentos de la Financiación" significa los siguientes contratos conjuntamente
considerados:

(i) el Documento de Emisión y las Obligaciones Negociables emitidas bajo el mismo;

(ii) el Contrato de Compromisos y de Aportación de Fondos;

(iii) los siguientes contratos auxiliares de la Emisión:

(a) el Contrato Entidad Representante;

(b) el Contrato de Agente de Pago; y

(c) el Contrato Entidad Registrante;

(iv) el Aval Aportaciones Ordinarios;

(v) el Aval Aportaciones Contingentes;

(vi) el Contrato de Gestión de Cuentas;

(vii) los Acuerdos Directos; y

(viii) los Contratos de Garantía.

"Documentos de la Licitación" significa el Contrato de PPP, el Pliego de Condiciones y todas
las circulares informativas, modificativas e interpretativas y comunicaciones por escrito
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emitidas por el Ministerio del interior en relación al Contrato de PPP y al Pliego de
Condiciones.

"Dólar", "US$" "USD" o "dólar" significa la moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

"Emisión" significa la emisión de obligaciones negociables escriturales de oferta pública y no
convertibles en acciones realizada en virtud del Documento de Emisión, negociables a través
de BEVSA o de la Bolsa de Valores de Montevideo, por hasta un monto máximo de US$
110.000.000 (dólares estadounidenses ciento diez millones) en Unidades Indexadas.

"Emisor" significa Unidad Punta de Rieles S.A., sociedad válidamente constituida conforme a
las leyes de la República de Uruguay, constituyendo domicilio a estos efectos en Avenida
Uruguay, 1283, Montevideo, Uruguay, e inscrita en el Registro Único Tributario bajo el
número 21.744103.001.

"Emplazamiento" significa los padrones en los que se edificará la Unidad de PPL Nº1, a saber:
parte de los padrones Nº 121.650, 415.87, 118.781 y 185.056, ubicados 1 entre Avda. Punta de
Rieles, Camino Dionisos, Camino Felipe Cardoso en el barrio de Punta Rieles de la Ciudad de
Montevideo, Uruguay.

"Endeudamiento Financiero" significa, en cada momento, la suma de las cantidades debidas
por el Emisor en virtud de los siguientes conceptos:

(i) contratos de préstamo, crédito, descuento, descubiertos en cuentas corrientes;

(ii) emisión de valores representativos de deuda en forma de obligaciones, bonos, pagarés o
cualesquiera otra clase de títulos, incluyendo, pero sin limitarse a, el importe de cada
una de las integraciones que componen el Capital (tal y como este término se define en
el Documento de Emisión) de la Emisión pendiente de devolución;

(iii) contratos de arrendamiento financiero, con o sin opción de compra;

(iv) cualesquiera contratos, acuerdos o compromisos de compra de activos con precio
aplazado (con excepción de los pactos contenidos en los Acuerdos del Proyecto);

(v) derivados u otros instrumentos financieros de similar naturaleza;

(vi) avales, fianzas, fideicomisos de garantía, factorings, garantías, contragarantías, cartas
de patrocinio o cualesquiera compromisos que impliquen garantizar obligaciones de
terceros, ya sea de forma solidaria, subsidiaria o de cualquier otra forma;

(vii) cantidades aportadas en concepto de capital o prima por la emisión de acciones
rescatables;

(viii) compromisos de adquisición de autocartera, de recompra de acciones propias o de venta
de autocartera por debajo de su valor razonable; y

(ix) cualesquiera otras obligaciones, compromisos o contratos de carácter financiero de
similar naturaleza o efecto a los anteriores prestados a o por el Emisor y que tengan el
efecto comercial de un préstamo, crédito o garantía.
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"Endeudamiento Financiero Permitido" significa el endeudamiento financiero contraído por
el Emisor como consecuencia de:

(i) el endeudamiento derivado de las Obligaciones Negociables;

(ii) la Deuda Subordinada otorgada por los Accionistas de Control de conformidad con lo
previsto en los Documentos de la Financiación;

(iii) el endeudamiento derivado de los Créditos PPB; y

(iv) los avales o garantías a ser otorgados por el Emisor bajo el Contrato de PPP de
conformidad con lo dispuesto en dicho contrato.

"Entidad Registrante" significa Banco Santander o aquella entidad que en cada momento
pudiera designar el Emisor con el visto bueno de la Entidad Representante.

"Entidad Representante" significa BEVSA o aquella entidad que en cada momento pudiera
sustituirla en su condición de entidad representante de los Titulares conforme al Contrato
Entidad Representante.

"Entidades Avalistas" significa las entidades avalistas que en cada momento hayan otorgado
cada uno de los Avales.

"Evento de Iliquidez" significa la circunstancia resultante de que el Emisor notifique al
Fiduciario y a la Entidad Representante, con copia al Agente de Cuentas, la insuficiencia de los
fondos depositados en la Cuenta de Gastos Operativos para atender Gastos Operativos, con
expresión de las causas y de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Gestión de
Cuentas.

"Fecha de Cálculo" significa, indistintamente, el 30 de junio y el 31 de diciembre de cada año.

"Fecha de Emisión" significa la fecha en la que el emisor procede a emitir las Obligaciones
Negociables.

"Fecha de Finalización del Período de Disposición" tendrá el significado que a dicho término
se le asigna en el Contrato de Gestión de Cuentas.

"Fecha de Integración" tiene el significado atribuido a dicho término en la Cláusula 12.2 del
Documento de Emisión.

"Fecha de la Primera Integración" tiene el significado atribuido a dicho término en la
Cláusula 12.2 del Documento de Emisión.

"Fecha de Pago" significa cualquier fecha de pago del Servicio de la Deuda conforme a lo
previsto en el Documento de Emisión.

"Fecha de Terminación de Compromisos de Mantenimiento Accionarial" significa la
primera Fecha de Pago inmediatamente posterior a la Puesta en Servicio Financiera del
Proyecto.
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"Fecha de Transferencia Extraordinaria" significa cada una de las fechas en que el
Ministerio del Interior realice cualesquiera pagos al Emisor distintos de los previstos en la
Cláusula 14 del Contrato de PPP.

"Fecha de Transferencia Ordinaria" significa cada una de las fechas en que el Ministerio del
Interior realice los pagos previstos en la Cláusula 14 del Contrato de PPP a favor del Emisor.

"Fecha Estimada de Puesta en Servicio Financiera del Proyecto" significa la fecha en la que
se cumplan veintidós (22) meses a contar desde la Fecha de Emisión. .

"Fecha Límite de Puesta en Servicio Financiera del Proyecto" significa la fecha en la que se
cumplan treinta y cuatro (34) meses a contar desde la Fecha de Emisión.

"Fideicomiso de Garantía" significa el contrato de fideicomiso de garantía en virtud del cual
se constituyó el "Fideicomiso de Garantía Unidad de PPL Nº 1" mediante:

(i) la cesión por parte del Emisor a favor del Fiduciario de ciertos derechos de crédito,
flujos y activos del Proyecto en cada momento; y

(ii) la cesión de los derechos de crédito bajo, y la entrega al Fiduciario de los ejemplares
originales de, los Avales;

otorgado en fecha 5 de marzo de2015 entre el Emisor, el Fiduciario y la Entidad Representante,
actuando en nombre y representación de los Titulares.

"Fiduciario" significa Jimenez de Arechaga, Viana & Brause, en su calidad de fiduciario del
Fideicomiso de Garantía.

"Filial" significa, en relación con cualquier sociedad, aquella sociedad que es controlada,
directa o indirectamente, por aquella.

"Fondos Propios" significa, en cada momento, la suma de aportaciones efectuadas por los
Accionistas de Control al Emisor en forma de:

(i) capital integrado; o

(ii) en la medida que la contribución de capital exceda el importe del capital autorizado del
Emisor, los Accionistas de Control (y/o el Emisor, según corresponda) deberán: (a)
aportar como capital integrado hasta el máximo del capital autorizado; (b) en la misma
asamblea de accionistas, resolver el aumento del capital autorizado en un importe
suficiente para absorber la totalidad de la contribución de capital a realizar; (c) aportar
los importes que excedan el capital autorizado a la fecha de la asamblea de accionistas
como capital integrado en trámite; (d) emitir certificados provisorios por el referido
exceso; (e) completar el trámite de aumento de capital autorizado dentro del plazo
máximo de dos meses; y (f) una vez completado dicho trámite, canjear los certificados
provisorios por acciones; o
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(iii) capital de Deuda Subordinada otorgada por los Accionistas de Control, siempre y
cuando se hubiera entregado a la Entidad Representante un escrito del Ministerio del
Interior confirmando que las aportaciones de fondos bajo esta modalidad son aceptables
a los efectos de lo dispuesto en los Documentos de la Licitación (sirviendo dicho escrito
de confirmación por parte del Ministerio del Interior tanto a los efectos de la primera
como, en su caso, de sucesivas aportaciones de fondos bajo la modalidad de Deuda
Subordinada, sin perjuicio de cualquier limitación, término o condición establecida por
el Ministerio del Interior en el mencionado escrito de confirmación), en el bien
entendido de que en ningún caso:

(a) el capital de la Deuda Subordinada podrá exceder del 50% del total de Fondos
Propios; y

(b) el capital integrado del Emisor (junto con, en su caso, los aportes irrevocables a
cuenta de futuras integraciones existentes temporalmente) podrá ser inferior al
50% del total de Fondos Propios.

A los efectos del cálculo de los Fondos Propios, el importe de la Deuda Subordinada se
entenderá que en ningún caso incluye el importe de los intereses (liquidados o no) que, en su
caso, se devenguen (y se capitalicen o no) en virtud de lo dispuesto en los contratos en virtud
de los cuales se documente el otorgamiento de Deuda Subordinada.

"Garantía Corporativa Promotor EPC" significa la garantía corporativa a otorgar por el
Promotor a favor del Emisor en garantía de las obligaciones asumidas por el Constructor bajo
el Contrato de Construcción.

"Garantía Corporativa Promotor O&M" significa la garantía corporativa a otorgar por el
Promotor a favor del Emisor en garantía de las obligaciones asumidas por el Prestador de los
Servicios bajo el Contrato de Prestación de Servicios.

"Garantías" significa todos los derechos reales de garantía, prendas, fideicomisos de garantía,
cesiones de derechos de crédito, cesiones de posiciones contractuales, garantías personales o
compromisos de aportación de fondos otorgados o a otorgar por el Emisor y los Accionistas a
favor de las Partes Garantizadas en virtud de los Contratos de Garantía así como de los
restantes Documentos de la Financiación.

"Gastos Operativos" significa los pagos en que incurra el Emisor para la operación,
mantenimiento y explotación del Proyecto, incluidos de manera expresa pero sin carácter
limitativo, los pagos bajo el Contrato de Prestación de Servicios, el Contrato de Colaboración y
Apoyo y los Créditos PPB, así como los pagos que deba efectuar el Emisor a favor del
Ministerio del Interior en virtud de lo previsto en la Cláusula 1.13.1 del Pliego de Condiciones
y en la Cláusula 65 del Contrato de PPP, y los salarios, cánones, primas de seguros, alquileres,
gastos generales, tasas e impuestos (incluido expresamente, si bien sin carácter limitativo, el
impuesto sobre la renta y el impuesto de patrimonio cuyo pago es exigible al Emisor).

"Goddard" significa Goddard Catering Group Uruguay S.A. sociedad válidamente constituida
conforme a las leyes de la República Oriental del Uruguay, constituyendo domicilio a estos
efectos en Mirlo 71 Aeropuerto de Carrasco, Canelones, e inscrita en el Registro Único
Tributario bajo el número 211234350014
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"Hecho Relevante" significa cualesquiera hechos o actos relevantes que, respecto de sí mismo,
de las Obligaciones Negociables y de la Emisión, el Emisor está obligado a divulgar en su
condición de emisor de valores de oferta pública de conformidad con el artículo 245 de la
Recopilación de Normas de Mercado de Valores (RNMV) del Banco Central de Uruguay.

"Importe Máximo de Responsabilidad" significa el límite máximo de responsabilidad de los
Accionistas de Control bajo la Cláusula 2.2 del Contrato de Compromisos y de Aportación de
Fondos.

"Inabensa" significa Instalaciones Inabensa, S.A. sociedad válidamente constituida conforme a
las leyes del Reino de España, con domicilio social a estos efectos en Campus Palmas Alta,
Calle Energía Solar No. 1, Sevilla, España, inscrita en el Registro Mercantil de Sevilla al tomo
2.056, hoja SE-20.724 inscripción nº 1, y con número de identificación fiscal español número
A-41694266.

"Inspector del Contrato" significa el representante del Ministerio del Interior para el control
de la Unidad de PPL Nº1 en su etapa de construcción y operación.

"Instrucción de Transferencia Especial" significa cada una de las transferencias a la Cuenta
de Gastos Operativos desde la Cuenta de Pagos Restringidos y/o desde la Cuenta de Pago del
Servicio de la Deuda y/o desde la Cuenta de Reserva de Operación y Mantenimiento, en caso
de que se produjera un Evento de Iliquidez.

"Integración" o "Integración de las Obligaciones Negociables" significa integraciones de
fondos a ser realizadas por los Titulares tras la suscripción de las Obligaciones Negociables,
según el calendario de integraciones que se prevé en EL Documento De Emisión y según los
términos y condiciones que surgen del Prospecto en relación al mecanismo de colocación de las
Obligaciones Negociables.

"Inversiones Financieras Permitidas" significa (i) los instrumentos de deuda pública emitidos
por países pertenecientes a la OCDE que cuenten con un rating mínimo a largo plazo de BBB+
según la escala de calificación de Standard&Poors, (ii) Letras de Regulación Monetaria
emitidas por el BCU en moneda local o Unidades Indexadas, o (iii) depósitos en bancos de
plaza con rating local igual o superior a BBB+ en escala local y, en cualquier caso, siempre y
cuando: (A) tuvieran un vencimiento no superior al que medie entre la fecha de realización de
la inversión y la siguiente Fecha de Pago, y (B) no se trate de inversiones no permitidas para
los fondos de ahorro previsional de acuerdo con lo establecido en el artículo 124 de la Ley Nº
16.713 de 3 de setiembre de 1995 (en la redacción dada por la Ley Nº 18.673 de 23 de julio de
2010) de acuerdo con lo dispuesto en el art. 59, literal d. de la Recopilación de Normas de
AFAP del Banco Central del Uruguay.

"Ley Concursal" significa la Ley Concursal Uruguaya y en cuanto se refiera a Inabensa o al
Promotor, la Ley Concursal Española.

"Ley Concursal Española" significa la ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.

"Ley Concursal Uruguaya" significa la ley 18.387 de 23 de octubre de 2008, modificativas y
concordantes.

"Ley de Sociedades Comerciales" significa la ley 16.060 de Uruguay del 1 de noviembre de
1989, modificativas y concordantes.
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"Licitación" significa la licitación pública internacional Nro. 35/2012 convocada por el
Ministerio del Interior de la República Oriental del Uruguay para la adjudicación del contrato
de participación público-privado para el diseño, construcción, conservación y operación de la
obra pública denominada UPPL Nº1, en el marco de la Ley 18.786 de Participación Público
Privada y su reglamentación.

"Línea de Avales" significa la línea de avales otorgada por el BROU en su condición de
Entidad Avalista en virtud del contrato de emisión de avales y contragarantía a suscribir con
Teyma.

"Mayoría Absoluta del Capital" significa dos (2) o más Titulares que de forma conjunta
representen más del 50% del Capital (tal y como este término se define en el Documento de
Emisión) adeudado al momento de la decisión (deducidas de las Obligaciones Negociables
titularidad del Emisor o de Personas Vinculadas al Emisor).

"Ministerio del Interior" o "MI" significa el Ministerio del Interior de la República de
Uruguay.

"Obligaciones Garantizadas" significa todas las obligaciones de pago del Emisor que se
deriven del Documento de Emisión, de las Obligaciones Negociables o de cualquiera de los
restantes Documentos de la Financiación, tanto a su vencimiento ordinario como anticipado y
en los más amplios términos, amparando los intereses moratorios, comisiones, tributos, gastos
que corresponda sean abonados por el Emisor conforme a los Documentos de la Financiación,
las costas y costos judiciales, intereses compensatorios, capital pendiente de reembolso, y
cualesquiera otros conceptos asumidos por el Emisor en virtud del Documento de Emisión, de
las Obligaciones Negociables o de cualquiera de los restantes Documentos de la Financiación.,
incluyendo cualesquiera obligaciones asumidas por el Emisor en virtud de cualquier
modificación o novación de los referidos contratos o valores o extensión de los mismos.

"Obligaciones Negociables u ON" significa las obligaciones negociables escriturales de oferta
pública y no convertibles en acciones por una cuantía máxima de Unidades Indexadas
equivalente a US$ 110.000.000, emitidas por el Emisor en virtud del Documento de Emisión,
las cuales son negociables a través de BEVSA o de la Bolsa de Valores de Montevideo.

"Pagos por Disponibilidad" significa los pagos que reciba el Emisor de conformidad con lo
previsto en la Cláusula 14 del Contrato de PPP.

"Partes Garantizadas" significa los Titulares.

"Período de Cálculo" significa cada uno de los períodos de 12 meses que finalicen en una
Fecha de Cálculo.

"Período de Gracia" tiene el significado atribuido a dicho término en la Cláusula 2.3.1 del
Documento de Emisión.

"Período de Construcción" significa el período de tiempo comprendido entre la fecha de
inicio de los trabajos de construcción del Unidad de PPL de conformidad con el Contrato de
Construcción y aquella fecha en que se haya producido la Puesta en Servicio Definitiva (no
incluida).
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"Período de Operación" significa el periodo que comienza a partir de la Fecha de Puesta en
Servicio Definitiva y se extiende hasta la fecha de vencimiento final de las Obligaciones
Negociables.

"Período de Transferencia" significa cada uno de los periodos de tres (3) meses naturales de
duración iniciados en cada Fecha de Transferencia Ordinaria.

"Persona" significa cualquier persona física o jurídica, incluyendo pero no limitándose a,
cualquier sociedad o corporación (con independencia de su forma societaria), o cualquier
fideicomiso, fondo de inversión o similares, con o sin personalidad jurídica.

"Personas Vinculadas al Emisor" significa las personas físicas y jurídicas que se consideran
como tales de conformidad con el artículo 16 de la Recopilación de Normas de Mercado de
Valores (RNMV) del Banco Central de Uruguay.

"Peso Uruguayo" significa la moneda de curso legal en Uruguay emitida por el Banco Central
del Uruguay.

"Plan de Autogestión Ambiental (PAA)" significa el plan de acción medioambiental relativo
al Proyecto que el Emisor deberá elaborar y ejecutar para cumplir con las exigencias
ambientales establecidas en el Contrato de PPP y en el Pliego de Condiciones, y que será
entregado por el Emisor a la Entidad Representante.

"Plan de Manejo Ambiental" tiene el significado atribuido a dicho término en el Contrato de
PPP.

"Pliego de Condiciones" significa el pliego de condiciones para el Proyecto que rige la
Licitación publicado por el Ministerio del Interior en diciembre de 2012.

"Prestador de Servicios" significa la sociedad anónima debidamente constituida conforme a
las leyes de la República del Uruguay denominada Etarey, S.A., con domicilio en Avda.
Uruguay 1283, Montevideo, Uruguay, e inscrita en el Registro Único Tributario bajo el número
21 742345 0015.

"Presupuesto Anual" significa el presupuesto anual a entregar por el Emisor a la Entidad
Representante y al Agente de Cuentas conforme a lo dispuesto en la Cláusula 10.1.5 del
Documento de Emisión y que incorporará las ulteriores actualizaciones que de dicho
presupuesto en su caso se realizaren durante un periodo anual conforme a lo previsto en la
mencionada Cláusula del Documento de Emisión.

"Promotor" significa la sociedad anónima debidamente constituida conforme a las leyes del
Reino de España denominada Abengoa, S.A., con domicilio social en Sevilla (España),
Campus Palmas Altas, calle Energía Solar 1, y con número de identificación fiscal español
número A-41002288.

"Prospecto" significa el prospecto preparado por el Emisor en relación a la Emisión de las
Obligaciones Negociables regulado de conformidad con el artículo 4 de la ley Nº 18.627, los
artículos 10 y 11 del Decreto 322/011, y el artículo 12 de la Recopilación de Normas del
Mercado de Valores del BCU.
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"Proyecto" significa el proyecto de diseño, la construcción, la conservación y mantenimiento
de las obras o instalaciones y la prestación de los servicios en relación a la Unidad de PPL Nº1
y de conformidad con lo dispuesto en los Documentos de la Licitación.

"Puesta en Servicio Financiera del Proyecto" significa la fecha en la que el Emisor y la
Entidad Representante otorguen ante escribano público uruguayo acta notarial de
comprobación en la que todas ellas manifiesten que el Proyecto ha superado los siguientes
hitos:

(i) la obtención y plena vigencia de todas las licencias, autorizaciones y permisos
necesarios para el funcionamiento y entrada en explotación del Proyecto de
conformidad con la legislación vigente, con el Contrato de PPP y el Pliego de
Condiciones, con el previo informe satisfactorio del Asesor Técnico y del Asesor Legal
Derecho Uruguayo emitidos a favor de los Titulares;

(ii) el acaecimiento de la Recepción Provisoria del Proyecto en la forma establecida en el
Contrato de Construcción;

(iii) en lo que respecta a los Contratos de Seguro para el Periodo de Explotación:

(a) la formalización de los citados Contratos de Seguro conforme a las exigencias
previstas en el informe del Asesor de Seguros;

(b) la designación del Fiduciario y, en su caso, del Emisor, como beneficiarios
exclusivos bajo los citados Contratos de Seguro;

con el previo informe satisfactorio del Asesor de Seguros emitido a favor de los
Titulares;

(iv) la formalización de todos aquellos Acuerdos del Proyecto necesarios para la legal
explotación del Proyecto que se firmen con posterioridad a la presente fecha, todos ellos
de forma consistente con las magnitudes contempladas en el Caso Base y con el previo
informe satisfactorio del Asesor Legal Derecho Uruguayo y del Asesor Técnico
emitidos a favor de los Titulares;

(v) la entrega por el Emisor del acta notarial de comprobación por medio de la cual el
Emisor entregue a la Entidad Representante copias de los Acuerdos del Proyecto
suscritos con posterioridad a la fecha de firma del Acta de Entrega de Documentación;

(vi) la constitución y perfeccionamiento, habiéndose realizado todas las actuaciones
necesarias para ello bajo los Contratos de Garantía de conformidad con sus propios
términos, y se encuentren plenamente en vigor, cualesquiera otras garantías previstas en
los Contratos de Garantías o en los demás Documentos de la Financiación que no se
hubieren constituido o perfeccionado en la presente fecha o en forma previa a la
primera Disposición con cargo a la Cuenta de Disposición Restringida (y la inscripción
de las mismas en los correspondientes registros públicos, en su caso), en términos y
condiciones aceptables para los Titulares;
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(vii) la entrega por el Asesor Legal Derecho Uruguayo de opinión legal emitida a favor de la
Entidad Representante y los Titulares en relación a la validez y ejecutabilidad de las
prendas, cesiones en garantía y restantes garantías que se otorgaren en virtud del
apartado (vi) anterior;

(viii) la obtención por el Emisor de carta de pago por parte del Constructor en relación con
cualesquiera cantidades que hubieran de ser abonados a éste en relación al Contrato de
Construcción;

(ix) la recepción por parte de la Entidad Representante del informe final satisfactorio
emitido por el Asesor Técnico a su favor, que acredite que la Unidad de PPL Nº1 puede
ser utilizada con las características técnicas garantizadas por el Constructor;

(x) la acreditación de que se ha producido la Puesta en Servicio Definitiva y de que el
Ministerio del Interior ha abonado el primer Pago por Disponibilidad al Emisor de
conformidad con lo previsto en la Cláusula 14 del Contrato de PPP;

(xi) la no concurrencia de Causa de Exigibilidad Anticipada que no hubiera sido subsanada;

(xii) la declaración formal por parte del Emisor acerca de la inexistencia de cualquier litigio,
arbitraje o procedimiento judicial, administrativo o de cualquier otra índole iniciado o
de cuya iniciación se tuviera noticia en relación al Emisor, a la Unidad de PPL Nº1, a
cualquiera de los Acuerdos del Proyecto o al Proyecto, distintos de aquellos no
sustanciados en Derecho o temerarios y, en este último caso, siempre y cuando los
mismos hubieran sido contestados de buena fe, en plazo y por los cauces adecuados en
cada caso, todo lo cual ha de confirmarse mediante informe del Asesor Legal
Promotores Derecho Uruguayo;

(xiii) la dotación inicial de la Cuenta de Reserva de Operación y mantenimiento y de la
Cuenta de Reserva del Servicio de la Deuda de conformidad con lo previsto en el
Contrato de Gestión de Cuentas; y

(xiv) el Asesor Legal Promotor Derecho Uruguayo ha hecho entrega a la Entidad
Representante de una opinión legal emitida a favor de la Entidad Representante, los
Titulares, el Agente de Pagos, el Agente de Cuentas, la Entidad Registrante y el
Fiduciario sobre:

(a) la capacidad y autorización del Emisor y del Prestador de Servicios para
suscribir los Documentos de la Financiación y los Acuerdos del Proyecto
relativos al Periodo de Explotación; y

(b) la validez, exigibilidad y ejecutabilidad de los Acuerdos del Proyecto relativos
al Periodo de Explotación.

"Puesta en Servicio Definitiva" o "Puesta en Servicio Definitiva del Proyecto" significa la
fecha en que el Ministerio del Interior emita la resolución de puesta en servicio definitiva del
Proyecto de conformidad con lo previsto en la Cláusula 1.11.8 del Pliego de Condiciones.

"Ratio Deuda Subordinada/Fondos Propios" significa, respecto del Emisor, el porcentaje
que represente en cada momento:
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(i) el importe de Deuda Subordinada aportada al Emisor; en relación a

(ii) el importe de Fondos Propios aportados al Emisor.

"Ratio de Apalancamiento" significa, respecto del Emisor, el porcentaje que represente en
cada momento:

(i) el capital pendiente de reembolso en cada momento bajo las Obligaciones Negociables;
en relación a

(ii) la suma de:

(a) el importe de Fondos Propios; más

(b) el capital pendiente de reembolso en cada momento bajo las Obligaciones
Negociables,

conforme a los procedimientos de cálculo establecidos en la Hoja G del Caso Base denominada
"Razón de Apalancamiento".

"Ratio de Cobertura del Servicio de la Deuda" o "RCSD" significa, respecto del Emisor, el
ratio que supone:

(i) el Cash Flow Disponible para el Servicio de la Deuda; respecto de

(ii) la cantidad total del Servicio de la Deuda;

para cada Periodo de Cálculo considerado.

"Ratio de Repago" significa cada uno de los porcentajes siguientes, en función del aniversario
en que se produjera un rescate anticipado voluntario de las Obligaciones Negociables, aplicable
a los efectos del cálculo de la comisión de rescate anticipado voluntario prevista en la Cláusula
2.3.2 del Documento de Emisión:

(i) desde la fecha en la que se cumpla el décimo aniversario de la Fecha de Emisión
(incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el undécimo aniversario de la Fecha de
Emisión (no incluida): 110,0%

(ii) desde la fecha en la que se cumpla el undécimo aniversario de la Fecha de Emisión
(incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el décimo segundo aniversario de la Fecha
de Emisión (no incluida): 109,6%

(iii) desde la fecha en la que se cumpla el décimo segundo aniversario de la Fecha de
Emisión (incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el décimo tercero aniversario de
la Fecha de Emisión (no incluida): 108,9%

(iv) desde la fecha en la que se cumpla el décimo tercero aniversario de la Fecha de Emisión
(incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el décimo cuarto aniversario de la Fecha de
Emisión (no incluida): 108,4%
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(v) desde la fecha en la que se cumpla el décimo cuarto aniversario de la Fecha de Emisión
(incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el décimo quinto aniversario de la Fecha
de Emisión (no incluida): 107,6%

(vi) desde la fecha en la que se cumpla el décimo quinto aniversario de la Fecha de Emisión
(incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el décimo sexto aniversario de la Fecha de
Emisión (no incluida): 106,9%

(vii) desde la fecha en la que se cumpla el décimo sexto aniversario de la Fecha de Emisión
(incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el décimo séptimo aniversario de la Fecha
de Emisión (no incluida): 106,3%

(viii) desde la fecha en la que se cumpla el décimo séptimo aniversario de la Fecha de
Emisión (incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el décimo octavo aniversario de la
Fecha de Emisión (no incluida): 105,6%

(ix) desde la fecha en la que se cumpla el décimo octavo aniversario de la Fecha de Emisión
(incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el décimo noveno aniversario de la Fecha
de Emisión (no incluida): 104,9%

(x) desde la fecha en la que se cumpla el décimo noveno aniversario de la Fecha de
Emisión (incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el vigésimo aniversario de la
Fecha de Emisión (no incluida): 104,2%

(xi) desde la fecha en la que se cumpla el vigésimo aniversario de la Fecha de Emisión
(incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el vigésimo primer aniversario de la Fecha
de Emisión (no incluida): 103,5%

(xii) desde la fecha en la que se cumpla el vigésimo primer aniversario de la Fecha de
Emisión (incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el vigésimo segundo aniversario
de la Fecha de Emisión (no incluida): 102,8%

(xiii) desde la fecha en la que se cumpla el vigésimo segundo aniversario de la Fecha de
Emisión (incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el vigésimo tercero aniversario de
la Fecha de Emisión (no incluida): 102,0%

(xiv) desde la fecha en la que se cumpla el vigésimo tercer aniversario de la Fecha de
Emisión (incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el vigésimo cuarto aniversario de
la Fecha de Emisión (no incluida): 101,3%

(xv) desde la fecha en la que se cumpla el vigésimo cuarto aniversario de la Fecha de
Emisión (incluida) hasta la fecha en la que se cumpla el vigésimo quinto aniversario de
la Fecha de Emisión (no incluida): 100,6%

"Recepción Provisoria" tiene el significado atribuido a dicho término en el Contrato de
Construcción.

"Registro de Valores" significa el Registro de Valores del Banco Central de Uruguay.

"Registro Nacional de Prendas sin Desplazamiento" significa el Registro Nacional de
Prendas sin Desplazamiento de la República Oriental del Uruguay.
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"Registro Único Tributario" o "RUT" significa el registro único tributario de la República
Oriental del Uruguay.

"Saldo Requerido del Fondo de Reserva para Gastos no Incluidos en los Programas"
significa un importe equivalente a 1.500.000 UIs.

"Saldo Requerido de la Cuenta de Gastos Operativos" significa un importe equivalente a las
cantidades pagaderas por el Emisor en concepto de Gastos Operativos durante el Período de
Transferencia vigente en cada momento, conforme a lo dispuesto en el Presupuesto Anual.

"Saldo Requerido de la Cuenta de Reserva de Construcción" significa 52.500.000 Pesos
Uruguayos.

"Saldo Requerido de la Cuenta de Reserva de Operación y Mantenimiento" significa el
importe que conforme a lo dispuesto en el Presupuesto Anual deba destinarse en cada momento
a la dotación de la Cuenta de Reserva de Operación y Mantenimiento.

"Saldo Requerido de la Cuenta de Pago del Servicio de la Deuda" significa, con respecto a
cualquier fecha, un importe equivalente al cincuenta por ciento (50%) del importe
correspondiente al Servicio de la Deuda pagadero en la Fecha de Pago siguiente o en la fecha
de que se trate si esta coincide con una Fecha de Pago.

"Saldo Requerido de la Cuenta de Reserva del Servicio de la Deuda" significa, en cada
momento, un importe equivalente a la cantidad a la que ascienda el Servicio de la Deuda que
vaya a devengarse hasta la siguiente Fecha de Pago, inclusive.

"Servicio de la Deuda" significa, para cualquier Fecha de Pago, la suma de intereses
(compensatorios y moratorios), capital y comisiones pagaderos en cada Fecha de Pago a los
Titulares de las Obligaciones Negociables en virtud del Documento de Emisión.

"Tasa de Interés Moratorio" significa tasa de interés que resulte de sumar un 2% a la tasa de
interés compensatorio prevista en el Documento de Emisión.

"Teyma" significa Teyma Uruguay S.A. sociedad válidamente constituida conforme a las leyes
de la República Oriental de Uruguay, constituyendo domicilio a estos efectos en Avenida
Uruguay, 1283, Montevideo, Uruguay, e inscrita en el Registro Único Tributario bajo el
número 21.109677.0013.

"Titulares" significa los titulares en cada momento de las Obligaciones Negociables.

"Unidad de PPL Nº1" significa la obra pública objeto del Contrato de PPP.

"Unidades Indexadas" o "U.I." significa es la unidad de cuenta creada por la ley 17.761,
basada en la variación pasada del Índice de Precios al Consumo (el "IPC"). La Unidad
Indexada varía diariamente y se publica por el Banco Central del Uruguay (el "BCU") y el
Instituto Nacional de Estadísticas (el "INE"). Si cualquier autoridad competente dispusiere la
derogación, sustitución o modificación del régimen actualmente vigente (por ejemplo respecto
de la forma de cálculo, periodicidad de cálculo, etc.) para la Unidad Indexada o el BCU o el
INE dejaran de publicar en forma diaria la variación de la U.I. o el Índice de Precios al
Consumo, el cálculo del ajuste se efectuará por el Ministerio del Interior en función de la
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fórmula incluida en la ley 17.761, utilizando información comparable, de origen público o
privado, respecto de la evolución de los precios al consumo en Uruguay.

"Uruguay" significa la República Oriental del Uruguay.

*     *     *
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ANEXO II
Testimonio notarial del Acta de Asamblea
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ANEXO III
Testimonio notarial del Acta de Directorio
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Modelo de Documento de Emisión 

DOCUMENTO DE EMISIÓN DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES DE OFERTA PUBLICA 

NO CONVERTIBLES EN ACCIONES EMITIDAS POR UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A. 

EL [*] DE [*] DE 2015 EN PESOS URUGUAYOS CORRESPONDIENTES A [SETECIENTOS 

OCHENTA Y CINCO MILLONES OCHOCIENTAS OCHO MIL NOVECIENTOS TREINTA 

Y SIETE UNIDADES INDEXADAS (UI 785.808.937)]  CON VENCIMIENTO FINAL EL [*]. 

En Montevideo, el [*] de [*] de 2015 (la �Fecha de Emisión�), UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A. 

(el �Emisor�) con domicilio en la Avenida Uruguay 1283, Montevideo, República Oriental del 

Uruguay, e inscrita en el Registro Único Tributario bajo el número 21.744103.0014, otorga este 

documento de emisión (el �Documento de Emisión�) correspondiente a las obligaciones negociables 

escriturales no convertibles en acciones de oferta pública que se dirán, de acuerdo a los términos y 

condiciones establecidos a continuación: 

1. ANTECEDENTES 

1.1 Con fecha 28 de octubre de 2014 el Emisor resolvió proceder a emitir obligaciones negociables 

no convertibles en acciones escriturales de oferta pública por un valor nominal total de Pesos 

Uruguayos correspondientes a [setecientos ochenta y cinco millones ochocientas ocho mil novecientos 

treinta y siete (785.808.937)] Unidades Indexadas, con un vencimiento final el [*] (las �Obligaciones 

Negociables�), de acuerdo a los términos y condiciones especificados en el presente Documento de 

Emisión, y al amparo de lo dispuesto en la Ley N° 18.627 (Ley de Mercado de Valores y Obligaciones 

Negociables) así como demás normas reglamentarias y complementarias vigentes o que se dicten en el 

futuro. 

1.2 En la medida que las Obligaciones Negociables a emitirse serán escriturales, se otorga el 

presente documento (art. 21 de la Ley N° 18.627) a los efectos de su emisión, el que quedará 

depositado en la Entidad Registrante de la Emisión. 

1.3 Los términos en mayúsculas contenidos en el presente Documento de Emisión tendrán, tanto 

cuando se utilicen en singular como en plural, el significado que se establece en el Anexo A adjunto al 

presente, salvo que, expresamente, se les otorgue otro significado en el presente Documento de 

Emisión. 

1.4 Principios de Interpretación 
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1.4.1 Los anexos forman parte del Documento de Emisión 

Cualquier referencia hecha al "presente Documento de Emisión" en el presente documento o en sus 

anexos, se entenderá hecha al presente documento y a todos sus anexos. 

1.4.2 Persona 

La palabra persona designará a personas físicas o jurídicas de cualquier tipo, públicas o privadas. 

Salvo que expresamente se prevea lo contrario, cualquier referencia a la Entidad Registrante, al Agente 

de Pagos, a la Entidad Representante, al Agente de Cuentas o a cualquier otra persona, incluye a los 

sucesores de dicha persona y a los cesionarios permitidos conforme a lo dispuesto en el presente 

Documento de Emisión o en cualquiera de los restantes Documentos de la Financiación. 

Cualquier referencia a los Titulares incluirá a los Titulares que inicialmente sean titulares de 

Obligaciones Negociables, y a cualquier otra persona que adquiera una o varias Obligaciones 

Negociables en un momento posterior. 

Cualquier referencia al Fiduciario se entenderá realizada al Fiduciario actuando en calidad de 

fiduciario del Fideicomiso de Garantía, o a cualquier persona que lo sustituya en esa calidad en el 

futuro de conformidad con el Fideicomiso de Garantía. 

1.4.3 Encabezamientos y títulos 

Los encabezamientos y títulos de las cláusulas, apartados, subapartados y párrafos de este Documento 

de Emisión y de sus anexos tienen una finalidad de conveniencia exclusivamente. 

1.4.4 Cómputo de plazos 

Salvo cuando expresamente se estableciera lo contrario en este Documento de Emisión: (i) los plazos 

expresados en "días" se refieren a días corridos, contados a partir del día natural inmediatamente 

siguiente al del inicio del cómputo, inclusive, hasta el último día natural del plazo, inclusive; (b) los 

plazos expresados en "Días Hábiles Locales" se refieren a Días Hábiles Locales, contados a partir del 

Día Hábil Local inmediatamente siguiente al día natural del inicio del cómputo, inclusive, hasta el 

último Día Hábil Local del plazo, inclusive; y (c) los plazos expresados en meses se contarán desde el 

día de inicio del cómputo, inclusive, hasta el mismo día del último mes del plazo, salvo que en el 
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último mes del plazo no existiese tal fecha en cuyo caso el plazo terminará el último día natural de 

dicho mes. 

Salvo cuando expresamente se estableciera lo contrario en este Documento de Emisión, si de acuerdo 

con los principios establecidos en el párrafo anterior, el último día del plazo no fuese un Día Hábil 

Local, el plazo de que se trate se entenderá automáticamente prorrogado hasta el primer Día Hábil 

Local siguiente salvo que este último corresponda al mes siguiente, en cuyo caso el plazo se acortará 

hasta el Día Hábil Local anterior; esta regla será asimismo aplicable en los supuestos en que, sin fijar 

un plazo, se establezcan en este Documento de Emisión fechas determinadas o ciertas para el 

cumplimiento de obligaciones específicas y dicha fecha no sea Día Hábil Local.  

1.4.5 Cláusulas 

Salvo cuando expresamente se estableciera lo contrario en este Documento de Emisión, cualquier 

referencia a una cláusula, apartado, subapartado, párrafo o anexo se entenderá realizada a una cláusula, 

apartado, subapartado, párrafo o anexo del presente Documento de Emisión. 

1.4.6 Cómputo de horas 

Salvo que expresamente se estableciera lo contrario en el presente Documento de Emisión, las 

referencias horarias en el presente Documento de Emisión se entenderán a la hora oficial de la ciudad 

de Montevideo (Uruguay). 

Salvo que expresamente se estableciera lo contrario en el presente Documento de Emisión, las 

referencias horarias en el presente Documento de Emisión se entenderán realizadas en formato de 24 

horas. 

1.4.8 Subordinación 

El término "subordinación" o "subordinado" en minúsculas, salvo que el contexto imponga otra cosa, 

habrá de ser interpretado conforme al significado indicado en el artículo 111 de la Ley Concursal 

Uruguaya. 

1.4.9 Normativa 
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La referencia a una disposición legal se entenderá realizada a dicha disposición, tal y como la misma 

sea modificada, rectificada o sustituida en cada momento, e incluyendo cualquier otra norma 

modificativa o concordante que la sustituya o complemente en el futuro. 

1.4.10 Tributos 

Cualquier referencia a un tributo concreto en el presente Documento de Emisión se entenderá realizada 

a dicho tributo tal y como el mismo se encuentre regulado en cada momento de conformidad con 

cualquier legislación vigente que le sea de aplicación al mismo. 

1.4.11 Expresiones "y/o" u "o" 

Salvo que del contexto expresamente se infiera otra cosa, la conjunción "o" a lo largo del Documento 

de Emisión se entenderá en su sentido no excluyente y por lo tanto deberá entenderse que hace 

referencia a uno, a otro, a algunos de ellos (pero no a todos) o a todos indistintamente. 

1.4.12 Expresiones "incluyendo", "incluido" o equivalentes 

Salvo que del contexto expresamente se infiera otra cosa, las enumeraciones a lo largo del Documento 

de Emisión que vengan precedidas por las expresiones "incluyendo", "incluido" o análogas a las 

mismas se entenderán en un sentido no exhaustivo sino meramente enunciativo. 

1.4.13 Referencias a contratos y documentos 

Toda referencia a este Documento de Emisión, al Fideicomiso de Garantía, a los restantes Documentos 

de la Financiación, a los Acuerdos del Proyecto o a cualquier otro contrato o documento, se 

interpretará como una referencia al documento de que se trate, tal y como el mismo haya sido o sea en 

cada momento enmendado, modificado, novado o complementado, siempre y cuando dicha enmienda, 

modificación, novación o complemento se hubiera otorgado conforme a lo dispuesto en los 

Documentos de la Financiación. 

1.5 En forma previa a la Fecha de la Primera Integración se ha cumplido con lo siguiente: (a) el 

Emisor ha entregado a la Entidad Representante y/o el Agente de Cuentas, según corresponda: (i') 

testimonios notariales de los estatutos sociales actualizados y de certificados notariales acreditando la 

válida constitución y vigencia del Emisor, Teyma, Goddard, el Contratista y el Prestador de los 

Servicios; (ii') testimonios notariales de las declaratorias realizadas bajo la Ley N° 17.904 debidamente 
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inscriptas del Emisor, Teyma, Goddard, el Contratista y el Prestador de los Servicios; (iii') testimonios 

notariales de las resoluciones de los directorios del Emisor, Teyma, Goddard, el Contratista y el 

Prestador de los Servicios, aprobando y autorizando la firma de los Documentos de la Financiación y 

de los Acuerdos del Proyecto de los que sean parte; (iv') certificados de los registros mercantiles 

competentes acreditando la válida constitución y vigencia de Inabensa y del Promotor así como la 

inexistencia de situaciones concursales o causas de disolución o liquidación inscritas, y adjuntando 

copia de los estatutos sociales vigentes de cada una de las citadas entidades; y (v') todos aquellos 

documentos relativos al Emisor, los Accionistas, el Promotor, el Contratista y el Prestador de 

Servicios, a fin de cumplir con la normativa y sus políticas internas sobre lavado de activos y 

conocimiento del cliente que son de aplicación al Agente de Cuentas; (b) el Emisor ha facilitado a la 

Entidad Representante y/o al Agente de Cuentas, según corresponda, acreditación de la representación 

de los firmantes de los Documentos de la Financiación y Acuerdos del Proyecto; (c) el Emisor entregó 

a la Entidad Representante copia de los últimos estados contables anuales cerrados o el más el 

recientemente emitido del Emisor, de los Accionistas de Control, del Promotor, y del Contratista; (d) el 

Emisor entregó a la Entidad Representante copia de cada uno de los Acuerdos del Proyecto; (e) el 

Emisor adjuntó al Prospecto copia del Caso Base auditado por el Auditor del Caso Base (f); la Entidad 

Representante recibió los siguientes informes elaborados por los Asesores del Proyecto emitidos a 

favor de los Titulares: (i') informe relativo al Proyecto elaborado por el Asesor Técnico; (ii') informe 

sobre aspectos vinculados con la bancabilidad del Proyecto elaborado por el Asesor Legal Derecho 

Uruguayo y/o por el Asesor Legal Internacional; (iii') informe de revisión legal sobre aspectos de 

derecho uruguayo del Proyecto, elaborado por el Asesor Legal Derecho Uruguayo, así como 

declaración jurada del Emisor, dejando constancia que desde la fecha en que se realizó el referido 

informe de revisión legal hasta la fecha de firma de dicha declaración, no se han producido cambios 

materiales en la información presentada para la elaboración del mencionado informe; (iv') informe en 

relación con el Caso Base, elaborado por el Auditor del Caso Base; (g) el Emisor acreditó que (i') todas 

las Cuentas del Proyecto (a excepción de las Cuentas de Gastos Menores, la Cuenta de Distribuciones 

y la Cuenta de Reserva PPP) se han abierto a nombre del Fiduciario en el Agente de Cuentas y (ii') que 

las Cuentas de Gastos Menores, la Cuenta de Distribuciones y la Cuenta de Reserva de PPP se han 

abierto a nombre del Emisor en el Agente de Cuentas; (h) el Emisor acreditó a la Entidad 

Representante la designación de Deloitte como Auditor encargado de la auditoría de los estados 

contables del Emisor; (i) el Emisor declaró que no existe ningún litigio, arbitraje o procedimiento 

judicial, administrativo o de cualquier otra índole iniciado o de cuya iniciación se tuviera noticia; (j) se 

otorgaron las Garantías conforme a lo dispuesto en los Contratos de Garantía (con la excepción de 
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aquellas Garantías y los correspondientes Contratos de Garantía cuyo otorgamiento es condición 

previa para la Puesta en Servicio Definitiva del Proyecto). 

2. TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES 

2.1 Las Obligaciones Negociables reguladas por este Documento de Emisión están alcanzadas por 

el Prospecto, el Contrato de Entidad Representante, el Contrato de Agente de Pagos, el Contrato de 

Entidad Registrante, el Contrato de Gestión de Cuentas, los Contratos de Garantía y los restantes 

Documentos de la Financiación, así como de todos los demás contratos, estipulaciones, términos y 

condiciones relacionados con la Emisión de las Obligaciones Negociables. 

2.2 Naturaleza jurídica 

Las Obligaciones Negociables reguladas por este Documento de Emisión constituyen obligaciones 

negociables escriturales no convertibles en acciones regidas por la Ley N° 18.627 y normas 

reglamentarias y complementarias. En función de las Integraciones así como de la capitalización de los 

intereses según lo previsto en la cláusula 2.4, las Obligaciones Negociables documentarán un capital 

adeudado de Pesos Uruguayos correspondientes a [setecientos ochenta y cinco millones ochocientas ocho 

mil novecientos treinta y siete (785.808.937) Unidades Indexadas] (el �Capital�), y están representadas 

por [setecientos ochenta y cinco millones ochocientas ocho mil novecientos treinta y siete 

(785.808.937)] Obligaciones Negociables escriturales de oferta pública por un valor nominal de una (1) 

Unidad Indexada cada una de ellas, numeradas correlativamente del 1 al [setecientos ochenta y cinco 

millones ochocientas ocho mil novecientos treinta y siete (785.808.937)]. No se admitirán transferencias, 

gravámenes o afectaciones fraccionadas o parciales.  

2.3 Capital � Repago � Rescate anticipado. 

2.3.1 Vencimiento Final y repago ordinario 

El plazo de repago de las Obligaciones Negociables será de [*] años, venciendo indefectiblemente el 

día [*] (�Vencimiento Final�), sin perjuicio de la exigibilidad anticipada prevista en este Documento 

de Emisión.  

Existirá un período de gracia para la amortización de Capital e Intereses (tal y como este término se 

define en la cláusula 2.4 de este Documento de Emisión), período que se iniciará en la Fecha de 

Emisión y finalizará en la fecha en la que se cumplan veintinueve (29) meses a contar desde la Fecha 
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de Emisión (el �Período de Gracia�). Durante el Período de Gracia se devengarán Intereses que serán 

capitalizados y, como aumento de capital, devengarán a su vez Intereses. Los Intereses se capitalizarán 

y pagarán de conformidad con lo previsto en la cláusula 2.4 siguiente. 

Una vez vencido el Período de Gracia, el régimen de amortización será semestral, los días [*] de [abril] 

y [*] de [octubre] (cada uno, una �Fecha de Pago�), mediante cuotas hechas a la medida o 

amortización esculpida según Caso Base, siendo la primera fecha de amortización de Capital el `[*] de 

[abril de 2018]. 

El calendario de repago de las Obligaciones Negociables es el siguiente: 
 

Período % Amort. UIs 
1 0,01%           78.581  
2 1,26%      9.872.090  
3 1,26%      9.872.090  
4 1,21%      9.474.475  
5 1,21%      9.474.475  
6 1,76%    13.867.455  
7 1,76%    13.867.455  
8 1,65%    12.982.059  
9 1,65%    12.982.059  
10 1,67%    13.098.504  
11 1,67%    13.098.504  
12 1,74%    13.711.743  
13 1,74%    13.711.743  
14 1,70%    13.363.360  
15 1,70%    13.363.360  
16 2,15%    16.868.824  
17 2,15%    16.868.824  
18 2,23%    17.543.155  
19 2,23%    17.543.155  
20 2,13%    16.731.857  
21 2,13%    16.731.857  
22 2,06%    16.199.060  
23 2,06%    16.199.060  
24 1,93%    15.203.144  
25 1,93%    15.203.144  
26 2,48%    19.516.828  
27 2,48%    19.516.828  
28 2,27%    17.800.988  
29 2,27%    17.800.988  
30 2,37%    18.588.189  
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31 2,37%    18.588.189  
32 2,52%    19.782.933  
33 2,52%    19.782.933  
34 2,70%    21.251.216  
35 2,70%    21.251.216  
36 2,74%    21.536.046  
37 2,74%    21.536.046  
38 3,09%    24.304.195  
39 3,09%    24.304.195  
40 3,10%    24.353.501  
41 3,10%    24.353.501  
42 3,40%    26.678.687  
43 3,40%    26.678.687  
44 3,84%    30.136.867  
45 3,84%    30.136.867  

Total 100,00%  785.808.937  

2.3.2 Rescate anticipado voluntario 

Sin perjuicio del Vencimiento Final, el Emisor podrá optar por rescatar anticipadamente la totalidad o 

parte de las Obligaciones Negociables (Capital e intereses devengados hasta el día del rescate) en 

cualquier Fecha de Pago abonando la totalidad o parte del saldo impago de Capital adeudado bajo las 

Obligaciones Negociables más los intereses devengados hasta el día de rescate, siempre y cuando: (i) 

la fecha de rescate anticipado solicitada fuera posterior en el tiempo a la fecha del décimo aniversario 

de la Fecha de Emisión de las Obligaciones Negociables; (ii) el Emisor hubiera notificado por escrito 

su intención de rescatar total o parcialmente las Obligaciones Negociables a la Entidad Representante 

con al menos 25 Días Hábiles Locales de antelación a la fecha en que tuvieran la intención de rescatar 

anticipadamente las Obligaciones Negociables, indicando la fecha del rescate anticipado; (iii) el 

rescate anticipado voluntario parcial no podrá razonablemente afectar de forma negativa y sustancial a 

la capacidad del Emisor para hacer frente a ulteriores obligaciones de pago bajo cualquiera de los 

Documentos de la Financiación o frente a terceros, por lo que la Entidad Representante (actuando de 

conformidad con lo instruido por los Titulares en Asamblea convocada al efecto) podrá negarse a 

aceptar el rescate anticipado solicitado por el Emisor si estimara de forma justificada que concurre 

alguna de estas circunstancias y así se lo comunicara al Emisor dentro de los 15 Días Hábiles Locales 

siguientes al aviso previo de rescate anticipado por parte del Emisor; (iv) una vez recibida la 

notificación de rescate anticipado por la Entidad Representante, se entenderá irrevocable la decisión 

del Emisor y su incumplimiento, tanto en cuanto a fecha como a cuantía, tendrá la consideración de 

incumplimiento del presente Documento de Emisión; (v) la Entidad Representante comunicará a los 
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Titulares el aviso de rescate anticipado no más tarde del segundo Día Hábil Local siguiente al de su 

recepción; (vi) el rescate anticipado de las Obligaciones Negociables deberá ser por importe mínimo 

en Pesos Uruguayos correspondiente a diez millones (10.000.000) de Unidades Indexadas, por una 

cantidad superior que sea múltiplo de dicha cantidad o por la totalidad del Capital de las Obligaciones 

Negociables pendiente de cancelación a dicha fecha; (vii) las cantidades destinadas al rescate 

anticipado de las Obligaciones Negociables devengarán una comisión calculada como el producto del 

Ratio de Repago aplicable según el ejercicio en que se produjera el rescate por el importe de Capital de 

las Obligaciones Negociables objeto del rescate anticipado, pagadera por el Emisor al Agente de Pagos, 

para su distribución de forma proporcional entre los Titulares en función del número de Obligaciones 

Negociables de que son titulares, el mismo día en que se realizare el rescate anticipado; (viii) los costes, 

gastos, honorarios y aranceles razonables y debidamente justificados y documentados en los que se 

incurra de forma directa como consecuencia del rescate anticipado serán íntegramente asumidos por el 

Emisor (se pacta expresamente que no se encuentran incluidos, y el Emisor no deberá abonar a los 

Titulares, los Costes de Ruptura); (ix) el Emisor deberá estar al corriente en el pago de todas sus 

obligaciones bajo todos los Documentos de la Financiación y los Acuerdos del Proyecto; y (x) el 

importe aplicado al rescate de las Obligaciones Negociables, en caso de rescate parcial de las 

Obligaciones Negociables, se imputará proporcionalmente al pago de las cuotas de Capital iguales y 

consecutivas de Capital pendientes de cancelación en cada Fecha de Pago. 

2.3.3 Rescate anticipado voluntario por Cambio Tributario 

Sin perjuicio del Vencimiento Final, de la opción de rescate anticipado voluntario prevista en la 

cláusula 2.3.2 anterior y del rescate anticipado obligatorio previsto en la cláusula 2.3.4 siguiente, el 

Emisor podrá optar por rescatar anticipadamente la totalidad o parte de las Obligaciones Negociables 

(Capital e intereses devengados hasta el día del rescate) en cualquier momento abonando la totalidad o 

parte del saldo impago de Capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables más los intereses 

devengados hasta el día de rescate en caso de ocurrir un Cambio Tributario. A los efectos de esta 

opción, se entiende por �Cambio Tributario� aquella norma cualquiera sea su tipo (y siempre y 

cuando estuviera firme), dictada por una autoridad competente que eleve la carga tributaria sobre el 

Emisor o sobre las Obligaciones Negociables o que hiciere más gravoso para el Emisor financiarse 

mediante las Obligaciones Negociables, a vía de ejemplo, pero sin limitarse a, normas relativas a 

exoneraciones vigentes para los Titulares de las Obligaciones Negociables, al régimen de 

deducibilidad de los intereses pagados a efectos del cálculo del impuesto a las rentas, al régimen de 

deducibilidad de pasivos a efectos del cálculo de la imposición al patrimonio, al incremento de las 
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retenciones a efectuar a los Titulares (por las que el Emisor deba compensar a los Titulares) o a 

cualquier tributo general o específico a crearse que afecte el costo del financiamiento del Emisor. A 

efectos de evaluar los cambios tributarios referidos, el Emisor solicitará un informe escrito a un 

especialista tributario de reconocido prestigio que se expedirá sobre las variaciones que pueden 

verificarse respecto de la situación existente al momento de la Emisión. Para poder ejercer este 

derecho, el Emisor deberá enviar una comunicación a la Entidad Representante y al Banco Central del 

Uruguay (de corresponder) con una anticipación mínima de 30 días corridos a la fecha del rescate 

anticipado. Las cantidades destinadas al rescate anticipado de las Obligaciones Negociables no 

devengarán comisión alguna. Los costes, gastos, honorarios y aranceles razonables y debidamente 

justificados y documentados en los que se incurra de forma directa como consecuencia del rescate 

anticipado serán íntegramente asumidos por el Emisor (se pacta expresamente que no se encuentran 

incluidos, y el Emisor no deberá abonar a los Titulares, los Costes de Ruptura). El Emisor deberá estar 

al corriente en el pago de todas sus obligaciones bajo todos los Documentos de la Financiación y los 

Acuerdos del Proyecto para ejercer esta opción y el importe aplicado al rescate de las Obligaciones 

Negociables, en caso de rescate parcial de las Obligaciones Negociables, se imputará 

proporcionalmente al pago de las cuotas de Capital iguales y consecutivas de Capital pendientes de 

cancelación en cada Fecha de Pago. 

2.3.4 Rescate anticipado obligatorio 

Sin perjuicio del Vencimiento Final, el Emisor deberá rescatar anticipadamente la totalidad o parte de 

las Obligaciones Negociables (capital e intereses devengados hasta el día del rescate) en cualquier 

Fecha de Pago con cargo a:  

a) las penalizaciones, pagos (excluyendo, a efectos aclaratorios, los Pagos por Disponibilidad o 

cualquier otra remuneración percibida por el Emisor en virtud de las prestaciones objeto del 

Contrato de PPP), compensaciones o indemnizaciones que se percibieran por el Emisor y/o por 

el Fiduciario en virtud de los Acuerdos del Proyecto (a excepción de los Contratos de Seguro) 

incluyendo expresamente aquellas cantidades percibidas por el Emisor y/o por el Fiduciario a 

consecuencia de la resolución (total o parcial) de los citados contratos, pero excluyendo 

aquellas cantidades recibidas para compensar la pérdida de ingresos, que deberán ser 

transferidos a la Cuenta de Distribución Restringida o la Cuenta Principal según se reciban 

antes o después de la Puesta en Servicio Definitiva del Proyecto, dentro de los cinco (5) Días 

Hábiles a la fecha de su recepción en cualquier Cuenta del Proyecto; 
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b) fondos obtenidos como consecuencia de la enajenación, venta, cesión o disposición de 

cualquier otra forma de todos o parte de los Activos del Proyecto, salvo que sean aplicados a la 

reinversión en Activos del Proyecto dentro de los 180 días siguientes a su recepción; 

 

c) los fondos obtenidos como consecuencia de la ejecución de los Avales, salvo cuando dichas 

cantidades (1) se apliquen al pago de cualquier cantidad adeudada en concepto de Servicio de 

la Deuda o (2) se apliquen al sufragio de Costes del Proyecto o (3) sean reembolsadas a los 

Accionistas una vez hubiera acaecido la primera Fecha de Pago posterior a la Fecha de Puesta 

en Servicio Financiera, de conformidad con lo previsto en la cláusula 3.11.2 (iv)(c) del 

Contrato de Gestión de Cuentas; 

 

d) las indemnizaciones obtenidas bajo los Contratos de Seguro, salvo las que (1) se correspondan 

con indemnizaciones por pérdida de ingresos (incluyendo indemnizaciones por cesación del 

negocio (business interruption), lucro cesante anticipado (advance loss of profit o ALOP) o 

cualquier otra destinada a compensar la pérdida de ingresos durante el Periodo de Operación) y 

sean transferidas a la Cuenta de Distribución Restringida o la Cuenta Principal, según se 

reciban antes o después de la Puesta en Servicio Definitiva del Proyecto, dentro de los cinco (5) 

Días Hábiles a la fecha de su recepción en cualquier Cuenta del Proyecto; o (2) aquellas que se 

destinen íntegramente realización de inversiones de reposición o reparaciones del siniestro que 

originó las citadas compensaciones o indemnizaciones dentro de los 180 días siguientes a su 

recepción en cualquier Cuenta del Proyecto y para las que se verifiquen las siguientes 

condiciones: 

 

i. se garantice a juicio del Asesor Técnico la viabilidad del Proyecto al ser la 

cuantía de la indemnización por el importe necesario para reparar el siniestro de 

que se trate, y considere que como consecuencia de la reparación o inversión no 

habrá pérdida de ingresos; 

 

ii. en caso de ser necesario, los Accionistas aporten los fondos necesarios, en forma 

de capital integrado o Deuda Subordinada, para efectuar las reposiciones o 

reparaciones necesarias en caso de que el importe de las indemnizaciones no sea 

suficiente para dicha finalidad; y 
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iii. no concurra ninguna Causa de Exigibilidad Anticipada. 

 

e) un importe equivalente al ochenta y cinco por ciento (85%) de los fondos depositados en la 

Cuenta de Disposición Restringida una vez alcanzada la fecha de Puesta en Servicio Financiera 

del Proyecto, siempre y cuando se trate de un importe superior al equivalente en Pesos 

Uruguayos a cinco millones (5.000.000) de Unidades Indexadas y ; o 

 

f) los fondos que permanezcan depositados en la Cuenta de Compensaciones e Indemnizaciones o 

en la Cuenta de Seguros, según corresponda, por un periodo superior a doce (12) meses, 

siempre y cuando la Entidad Representante o el Fiduciario hubieran remitido una notificación 

escrita al Agente de Cuentas a tales efectos, ó, en caso de que el Emisor hubiere remitido al 

Agente de Cuentas la instrucción mencionada en el párrafo final de las cláusulas 3.11.2 y/o 

3.12.2 del Contrato de Gestión de Cuentas, según corresponda, un importe equivalente el 

ochenta y cinco por ciento (85%) de dichos fondos. 

Los fondos descritos en los apartados anteriores serán aplicados al rescate anticipado en la primera 

Fecha de Pago siguiente a aquella fecha en la que se verifiquen las condiciones que determinan que 

dichos fondos deben ser aplicados al rescate anticipado, bien por concurrir las condiciones que así lo 

determinan o bien por no concurrir los requisitos que determinan su exclusión de la aplicación al 

rescate anticipado. 

2.4 Intereses  

Las Obligaciones Negociables devengarán intereses compensatorios (los �Intereses�) a una tasa de 

interés fija del 5,85% nominal anual desde la fecha de desembolso de cada una de las integraciones 

que componen el Capital de la Emisión hasta la completa devolución del mismo.  

Los Intereses serán calculados en base a un año de 360 días y meses de 30 días sobre el Capital no 

amortizado. 

Durante el Período de Gracia no se abonarán los Intereses que se devenguen en ese periodo, los cuales 

serán capitalizados de conformidad con lo que se establece a continuación y, como aumento de capital, 

devengarán a su vez Intereses, emitiéndose Obligaciones Negociables por el monto capitalizado a cada 
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uno de los Titulares que surja del Registro de Titulares llevado por la Entidad Registrante. La Entidad 

Registrante realizará las anotaciones y emitirá las constancias correspondientes. 

Las Obligaciones Negociables adicionales a ser emitidas por capitalización de intereses se realizarán 

de acuerdo al siguiente monto y cronograma:  

(i) 919.838 a los [1] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción. 
 
(ii) 944.113 a los [2] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción. 

 
(iii) 986.401 a los [3] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción. 
  
(iv) 1.013.465 a los [4] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(v) 1.037.701 a los [5] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción. 

 
(vi) 1.063.466 a los [6] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(vii) 1.176.447 a los [7] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(viii) 1.325.678 a los [8] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(ix) 1.505.524 a los [9] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción. 

 
(x) 1.652.608 a los [10] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xi) 1.792.841 a los [11] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xii) 1.924.638 a los [12] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xiii) 2.047.161 a los [13] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xiv) 2.180.204 a los [14] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xv) 2.321.858 a los [15] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción. 

 
(xvi) 2.475.010 a los [16] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xvii) 2.634.033 a los [17] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xviii) 2.856.520 a los [18] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xix) 3.056.216 a los [19] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xx) 3.269.631 a los [20] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  

 
(xxi) 3.354.316 a los [21] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.  
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(xxii) 3.417.436 a los [22] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción. 
 

(xxiii) 25.170.782 a los [29] meses contados a partir de la fecha de cierre del período de suscripción.   

El primer día de pago de Intereses será el [*], momento en el cual el Emisor deberá pagar los Intereses 

devengados desde la última fecha de capitalización. A partir de la fecha de finalización del Periodo de 

Gracia se pagarán Intereses en cada Fecha de Pago conjuntamente con la Amortización de Capital. 

Los intereses moratorios serán equivalentes a la tasa de interés que resulte de sumar un 2% a la tasa de 

interés compensatorio prevista en el primer párrafo de esta cláusula 2.4. 

2.5 Pagos 

Los pagos de Capital e Intereses se harán efectivos de conformidad con el Contrato de Agente de Pago. 

En caso que el vencimiento para el pago de cuotas de Capital o Intereses no sea en Día Hábil Local, los 

pagos se realizarán el Día Hábil Local siguiente, debiendo los Intereses calcularse hasta el día del efectivo 

pago. 

2.6 Comisión de compromiso 

Durante el Periodo de Construcción el Emisor pagará al Agente de Pagos, para su distribución de 

forma proporcional entre los Titulares en función del número de Obligaciones Negociables suscriptas, 

una comisión de compromiso por un importe equivalente al uno por ciento (1,00%) sobre el importe 

equivalente en cada momento a la diferencia entre (i) el total de las Obligaciones Negociables suscriptas 

por los Titulares y (ii) el importe total de las Integraciones realizadas por los Titulares. 

La comisión de compromiso se calculará de forma anual, sobre una base de 360 días y sobre los saldos 

medios que no hayan sido objeto de Integración en cada periodo. Esta comisión se abonará por el Emisor 

por semestres vencidos a partir de la fecha de suscripción de las Obligaciones Negociables. En todo caso, 

el último pago de la comisión de disponibilidad coincidirá con la fecha de la última Integración prevista 

en la cláusula 12.2.1. 

2.7 Tributos 

Será de cargo del Emisor todo tributo existente o que se cree en el futuro que grave la Emisión de las 

Obligaciones Negociables y/o los pagos a efectuar como consecuencia de las mismas, quedando excluidos 

de esta obligación los tributos que pudieran gravar la tenencia de los títulos por parte de los Titulares, su 

868



 
 

 
PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.  
 

 

circulación o la renta que generen en cabeza de los mismos. El Emisor pagará los intereses, el Capital, las 

comisiones y cualesquiera otros conceptos debidos netos de cualquier tributo que debiera ser liquidado 

por su eventual calidad de agente de retención. Asimismo serán de cargo del Emisor todos los gastos, 

tributos, honorarios y costos que se generen de la ejecución judicial o extrajudicial de las Obligaciones 

Negociables debido al incumplimiento del Emisor o por el requerimiento de cumplimiento que le hagan a 

éste los Titulares de Obligaciones Negociables.  

2.8 Orden de Imputación de la Paga 

El orden de imputación de la paga respecto de cualquier importe que se reciba para el pago de las 

Obligaciones Negociables será el siguiente (en el orden indicado): tributos, gastos, comisiones, 

intereses y finalmente Capital.  

2.9 Falta de pago 

La falta de pago a su vencimiento de cualquier cuota de Capital, intereses y/o comisiones devengará 

cada día y desde el día corrido siguiente a la Fecha de Pago de que se trate, sobre la base de un año de 

360 días y meses de 30 días, intereses moratorios a la tasa de interés moratorio establecida en la 

cláusula 2.4 de este Documento de Emisión, calculados sobre los saldos pendientes de pago. 

Los intereses moratorios indicados en la presente se liquidarán y pagarán por el Emisor diariamente a 

partir de la fecha de inicio de la mora. Los intereses moratorios líquidos y no satisfechos se 

capitalizarán anualmente y como aumento del principal devengarán nuevamente intereses moratorios a 

la tasa de interés moratorio establecida en la cláusula 2.4 de este Documento de Emisión. Los importes 

adicionales que se cobren por parte del Agente de Pagos del Emisor serán distribuidos entre los 

Titulares a prorrata. 

2.10 Obligaciones Negociables no convertibles en acciones 

Las Obligaciones Negociables no otorgan derecho a sus Titulares para solicitar al Emisor su 

conversión en acciones. 

3. EXIGIBILIDAD ANTICIPADA  

3.1 Exigibilidad anticipada 
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Se producirá la caducidad anticipada de todos los plazos bajo las Obligaciones Negociables, pudiendo 

los Titulares (sujeto a lo previsto en las cláusulas 3.3 y 3.4 siguientes) declarar vencidos y exigibles 

todos los importes vencidos y no vencidos bajo las Obligaciones Negociables y exigiendo el reembolso 

de cuantas cantidades les fueran en ese momento debidas por el Emisor por Capital, intereses, 

comisiones, gastos o cualquier otro concepto, si acaeciera alguna o varias de las siguientes 

circunstancias enumeradas a lo largo de la cláusula 3.2 siguiente (las "Causas de Exigibilidad 

Anticipada"), y no fuera subsanada por el Emisor (en caso de ser subsanable) dentro del plazo 

señalado respecto de cada Causa de Exigibilidad Anticipada en concreto o según las reglas 

establecidas más adelante, computado desde la fecha de su notificación al Emisor. 

Las Causas de Exigibilidad Anticipada podrán ser subsanadas en un plazo máximo de 10 Días Hábiles 

Locales desde su notificación al Emisor, con la excepción de: (i) la cláusula 3.2.1 que tendrá un plazo 

de 5 Días Hábiles Locales; (ii) las Causas de Exigibilidad Anticipada que por su naturaleza no fueran 

subsanables, que no dispondrán de plazo de subsanación; y (iii) las Causas de Exigibilidad Anticipada 

respecto de las cuales se establece específicamente un plazo específico de subsanación que podrán 

subsanarse en dicho plazo. 

Las menciones relativas a los Accionistas en las Causales de Exigibilidad Anticipada se entenderán en 

vigor hasta la primera Fecha de Pago inmediatamente posterior a la Puesta en Servicio Financiera del 

Proyecto, a excepción de aquellas incluidas en las cláusulas 3.2.3 y 3.2.10 siguientes, que se 

entenderán en vigor en tanto en cuanto los Accionistas tengan obligaciones vigentes bajo el Contrato 

de Compromisos y Aportaciones de Fondos.  

Las menciones relativas al Constructor, el Promotor o el Prestador de Servicios en las Causales de 

Exigibilidad Anticipada se entenderán en vigor en tanto y cuanto dichas personas tengan obligaciones 

vigentes bajo los respectivos Acuerdos del Proyecto de los que sean parte. 

3.2 Causas de Exigibilidad Anticipada 

3.2.1 Falta de pago de Capital, pago de intereses u otros conceptos 

(i) Si se produce el impago por el Emisor, en la fecha debida, o en la que resultara exigible, de 

cualquier cantidad debida en virtud del presente Documento de Emisión o en los restantes Documentos 

de la Financiación (con excepción de los contratos en virtud de los cuales se instrumente la Deuda 

Subordinada). 
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(ii) Si se produce el impago por los Accionistas de Control, en la fecha debida, o en la que resultara 

exigible, de cualquier cantidad debida en virtud de cualquiera de los Documentos de la Financiación. 

3.2.2 Incumplimiento de otras obligaciones 

Si se produce el incumplimiento por el Emisor de cualesquiera obligaciones distintas de las de pago 

asumidas por éste en virtud del presente Documento de Emisión o en los restantes Documentos de la 

Financiación. 

3.2.3 Incumplimiento de los Accionistas de Control 

Si se produce el incumplimiento por los Accionistas de Control o del Promotor de cualesquiera 

obligaciones distintas de las de pago por ellos asumidas en virtud de los Documentos de la 

Financiación. 

3.2.4 Falsedad, omisión o incorrección en las declaraciones y garantías 

Si se produce cualquier falsedad, omisión o cualquier incorrección sustancial producida en las 

declaraciones y garantías realizadas por el Emisor o por los Accionistas de Control o por el Promotor 

en virtud de cualquiera de los Documentos de la Financiación, ya sea a la fecha del presente 

Documento de Emisión, ya sea cuando las mismas se entiendan reiteradas conforme a lo dispuesto en 

la cláusula 9.2 siguiente o en el Documento de la Financiación correspondiente. 

3.2.5 Incumplimiento de los Acuerdos del Proyecto 

Si se produce el incumplimiento material por el Emisor o por los Accionistas de Control de sus 

obligaciones en virtud de cualquiera de los Acuerdos del Proyecto, así como el incumplimiento por 

cualquiera de las contrapartes del Emisor de sus obligaciones de pago o de obligaciones de cualquier 

otra índole bajo los Acuerdos del Proyecto. A estos efectos, se entenderá un incumplimiento material 

el no pago a su vencimiento de importes superiores a US$ 200,000 (o su contravalor en cualquier otra 

moneda tomando la cotización interbancaria del Día Hábil Local anterior publicada por el Banco 

Central del Uruguay), o el incumplimiento de obligaciones que implique una causal de resolución del 

Acuerdo del Proyecto de que se trate y dicho incumplimiento no haya sido subsanado dentro de los 

correspondientes plazos de subsanación que pudieran resultar aplicables de conformidad con el 

correspondiente Acuerdo del Proyecto. 
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3.2.6 Modificación de los Acuerdos del Proyecto 

Si se produce la modificación de cualquiera de los Acuerdos del Proyecto en contravención a lo 

dispuesto en el apartado 10.4.4. siguiente. 

3.2.7 Nulidad 

Si se declarasen como nulos, anulables, inexigibles o inejecutables cualesquiera aspectos relevantes de 

los Acuerdos del Proyecto. 

Si se declarasen como nulos, anulables, inexigibles o inejecutables cualesquier aspectos relevantes de 

los Documentos de la Financiación. 

3.2.8 Deterioro de la solvencia 

El deterioro material de la solvencia del Emisor, de los Accionistas de Control, del Constructor o del 

Prestador de los Servicios, o cualesquiera otras contrapartes de los Acuerdos del Proyecto de manera 

que pueda verse afectada negativa y sustancialmente su capacidad para hacer frente a las respectivas 

obligaciones asumidas por ellos bajo los Documentos de la Financiación o los Acuerdos del Proyecto, 

durante su vigencia. 

3.2.9 Embargo  

Si se traba embargo contra (i) los Accionistas de Control, el Constructor o el Prestador de los 

Servicios, por un importe que exceda US$ 500.000 (o su contravalor en cualquier otra moneda 

tomando la cotización interbancaria del Día Hábil Local anterior publicada por el Banco Central del 

Uruguay); o (ii) el Emisor por un importe que exceda US$ 200.000 (o su contravalor en cualquier otra 

moneda tomando la cotización interbancaria del Día Hábil Local anterior publicada por el Banco 

Central del Uruguay) o (iii) el Promotor por un importe que exceda US$10.000.000 (o su contravalor 

en cualquier otra moneda tomando la cotización interbancaria del Día Hábil Local anterior publicada 

por el Banco Central del Uruguay). En cualquiera de los tres casos anteriores siempre que no se 

hubiera levantado o sustituido la medida en un plazo de 60 días. 

3.2.10 Concurso 

Si cualquiera de las siguientes entidades: (i) el Emisor; (ii) los Accionistas de Control; (iii) el 

Constructor; (iv) el Promotor; (v) el Prestador de los Servicios; o (vi) cualquiera de las restantes 
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contrapartes de los Acuerdos del Proyecto; son declaradas en concurso o solicitan la declaración de 

concurso, así como cuando, de cualquier otra manera, no puedan hacer frente a sus obligaciones 

corrientes según vayan venciendo éstas o llegase a cualquier acuerdo con sus acreedores ante un 

sobreseimiento general de pagos o la incapacidad de cumplir con sus obligaciones. 

3.2.11 Cross-default 

Si: (i) el Emisor incumpliera cualquiera de sus obligaciones de pago frente a terceros por un importe 

individual o conjunto superior a US$ 200.000 (o su contravalor en cualquier otra moneda tomando la 

cotización interbancaria del Día Hábil Local anterior publicada por el Banco Central del Uruguay); o 

(ii) cualquiera de los Accionistas de Control (o todos ellos de manera conjunta) incumplieran 

cualquiera de sus obligaciones de pago frente a terceros por un importe individual o conjunto superior 

a US$ 5.000.000 (o su contravalor en cualquier otra moneda tomando la cotización interbancaria del 

Día Hábil Local anterior publicada por el Banco Central del Uruguay); o (iii) el Promotor incumpliera 

cualquiera de sus obligaciones de pago por un importe individual o conjunto superior a US$ 

10.000.000 (o su contravalor en cualquier otra moneda tomando la cotización interbancaria del Día 

Hábil Local anterior publicada por el Banco Central del Uruguay); o (iv) el Constructor o el Prestador 

de Servicios incumpliera cualquiera de sus obligaciones de pago frente a terceros por un importe 

individual o conjunto superior a US$ 500,000 (o su contravalor en cualquier otra moneda tomando la 

cotización interbancaria del Día Hábil Local anterior publicada por el Banco Central del Uruguay); y 

cualquiera de los referidos pagos no fueran satisfechos a su vencimiento o resultaran vencidos, 

líquidos y exigibles de acuerdo a las leyes aplicables o susceptibles de ser declarados vencidos, 

líquidos y exigibles antes de su correspondiente fecha de vencimiento. 

3.2.12 Procedimiento judicial o litigio 

Si fuesen admitidos a trámite cualesquiera procedimientos judiciales o arbitrales o administrativos 

contra el Emisor, cualquiera de los Accionistas de Control, el Promotor, el Constructor o el Prestador 

de Servicios que, a juicio razonado de los Titulares, apoyado en dictámenes técnicos de un despacho 

de reconocido prestigio, fueran razonablemente susceptibles de resultar en un Cambio Substancial 

Adverso. 

3.2.13 Constitución de nuevas cargas por el Emisor 
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Si el Emisor constituyera nuevos gravámenes, interdicciones o cualquier otro tipo de cargas u 

obligaciones sobre los Activos del Proyecto o los ingresos de cualquier naturaleza a que tuviere 

derecho, salvo cuando dichos gravámenes, interdicciones, cargas u obligaciones: (i) sean exigidas en 

virtud de normativa aplicable; o (ii) constituyan servidumbres legales; o (iii) sean autorizadas de 

conformidad con lo dispuesto en los Documentos de la Financiación o los Acuerdos del Proyecto. Se 

exceptúan las Garantías que el Emisor constituya en virtud de los s o cualquier otra otorgada con 

posterioridad con la aprobación de las mayorías necesarias de los Titulares. 

3.2.14 Inscripción de prendas 

Si cualquiera de las prendas constituidas en cada momento en virtud de los s y que conforme a 

Derecho debieran ser objeto de inscripción en un registro público o privado como requisito de su 

perfección o para su eficacia frente a terceros, no llegaran a inscribirse dentro de los noventa (90) días 

siguientes a la fecha de su presentación a inscripción o dejaran de estar inscritas por cualquier causa en 

el mismo. 

3.2.15 Cambio Sustancial Adverso 

Si se produjera un Cambio Sustancial Adverso. 

3.2.16 Expropiación, desposesión o pérdida de activos 

Si: (i) cualquier elemento relevante del patrimonio del Emisor, el Contratista o el Prestador de 

Servicios, que fuera necesario para el desarrollo de su actividad empresarial es objeto de expropiación, 

desposesión, desaparición o merma sustancial; (ii) el Emisor, el Contratista o el Prestador de Servicios 

se viese privado de la posesión o explotación de cualquiera de los citados elementos como 

consecuencia de cualquier resolución administrativa o judicial; (iii) como consecuencia de una 

intervención gubernativa o de una expropiación son sustituidos los directores o administradores del 

Emisor, del Contratista, del Prestador de Servicios, de los Accionistas o del Promotor, o cualquiera de 

las mencionadas compañías pierde el control o la propiedad de sus negocios o activos relevantes o 

dicho control o propiedad son restringidos de forma que afecte a su capacidad para cumplir con sus 

respectivos compromisos bajo los Documentos de la Financiación o los Acuerdos del Proyecto. 

3.2.17 Inviabilidad del Proyecto 
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Si acaeciera cualquier hecho, modificación legislativa local, municipal, departamental, regional o 

nacional, o cualquier circunstancia que produjera que la explotación del Proyecto deviniera o fuera 

razonablemente previsible que fuera a devenir, inviable total o parcialmente.  

3.2.18 Transformación, liquidación, disolución, fusión o reorganización 

Si por cualquier causa los Accionistas de Control o el Promotor cesaren en la continuidad de sus 

negocios, se escindieren, cedieren globalmente sus activos y pasivos acordasen su disolución, 

liquidación (o se viesen incursos en cualquier causa legal de disolución o liquidación o se convocase 

cualquier asamblea de accionistas (u órgano social equivalente conforme a la ley aplicable en cada 

caso) que incluyese dicho punto en el Orden del Día). Respecto de las sociedades antes mencionadas 

constituidas bajo las leyes de la República Oriental del Uruguay, no se entenderán comprendidas las 

causales de disolución previstas en el numeral 6 del artículo 159 de la Ley Nº 16.060, siempre y 

cuando sus respectivos accionistas, actuando de conformidad con los Documentos de la Financiación y 

los Acuerdos de Proyecto, acordaren reintegrar total o parcialmente o reducir el capital a efectos de 

subsanar la causal de disolución establecida en la norma citada.  

Si el Emisor cesare en la continuidad de sus negocios, transformara su forma social, se fusionase con 

cualquier otra entidad, escindiere, cediere globalmente sus activos y pasivos o fuere objeto de 

cualquier otra modalidad de reorganización empresarial o acordase su disolución, liquidación (o se 

viese incurso en cualquier causa legal de disolución o liquidación o se convocase cualquier asamblea 

de accionistas (u órgano social equivalente conforme a la ley aplicable en cada caso) que incluyese 

dicho punto en el Orden del Día). No se entenderán comprendidas en este párrafo las causales de 

disolución previstas en el numeral 6 del artículo 159 de la Ley Nº 16.060, siempre y cuando los 

Accionistas, actuando de conformidad con los Documentos de la Financiación y los Acuerdos de 

Proyecto, acordaren reintegrar total o parcialmente o reducir el capital a efectos de subsanar la causal 

de disolución establecida en la norma citada.  

Si por cualquier causa (distinta del acaecimiento de un evento de fuerza mayor bajo cualquiera de los 

Acuerdos del Proyecto, que se regirá por lo previsto en la cláusula 3.2.33) el Constructor o el Prestador 

de Servicios cesaren en la continuidad de sus negocios por un plazo superior a 20 (veinte) días corridos 

o a 10 (diez) días corridos, respectivamente, o acordasen su disolución, liquidación (o se viesen 

incursos en cualquier causa legal de disolución o liquidación o se convocase cualquier asamblea de 

accionistas (u órgano social equivalente conforme a la ley aplicable en cada caso) que incluyese dicho 

punto en el Orden del Día), se escindieren, cedieren globalmente sus activos y pasivos o fueren objeto 
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de cualquier otra modalidad de reorganización empresarial que fuere perjudicial para el Proyecto a 

juicio de la Entidad Representante. No se entenderán comprendidas en este párrafo las causales de 

disolución previstas el numeral 6 del artículo 159 de la Ley Nº 16.060, siempre y cuando sus 

respectivos accionistas, actuando de conformidad con los Documentos de la Financiación y los 

Acuerdos de Proyecto en cuanto resulten de aplicación, acordaren reintegrar total o parcialmente o 

reducir el capital a efectos de subsanar la causal de disolución establecida en la norma citada.  

3.2.19 Falta de obtención de permisos, licencias y autorizaciones 

Si el Emisor no obtuviera o no renovara a su vencimiento debidamente cualesquiera permisos, 

licencias o autorizaciones necesarias para el ejercicio de su actividad empresarial ordinaria y, 

específicamente, para la construcción, puesta en servicio, operación y mantenimiento del Proyecto, en 

la forma y plazos exigidos por la legislación aplicable y en los Acuerdos del Proyecto. 

Si el Contratista o el Prestador de Servicios no obtuviera o no renovara a su vencimiento debidamente 

cualesquiera permisos, licencias o autorizaciones necesarias para las actividades que tienen que llevar 

a cabo conforme a los Acuerdos del Proyecto para la construcción, puesta en servicio, operación y 

mantenimiento del Proyecto, en la forma y plazos exigidos por la legislación aplicable y en los 

Acuerdos del Proyecto. 

No se considerará al Emisor incurso en Causa de Exigibilidad Anticipada por razón de lo dispuesto en 

los dos párrafos anteriores, si la ausencia de permisos, licencias o autorizaciones estuviera suplida por 

cualquier otro tipo de habilitación administrativa o, que siendo relativa a aspectos no materiales de la 

actividad del Emisor, del Contratista o del Prestador de Servicios, obedeciera a una situación 

transitoria conocida y tolerada por la Administración. 

3.2.20 Revocación de permisos, licencias o autorizaciones 

Si el Emisor, en virtud de cualquier expediente, procedimiento o acto administrativo, ve revocados los 

permisos, licencias o autorizaciones imprescindibles para la continuidad del ejercicio de su actividad 

empresarial ordinaria y, específicamente, para la construcción, puesta en servicio, operación y 

mantenimiento del Proyecto. 

Si el Contratista o el Prestador de Servicios, en virtud de cualquier expediente, procedimiento o acto 

administrativo, ve revocados los permisos, licencias o autorizaciones imprescindibles para la 

construcción, puesta en servicio, operación y mantenimiento del Proyecto. 
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3.2.21 Denegación de opinión de auditoría u opinión desfavorable  

Si el Auditor del Emisor: (i) no realiza o deniega cualquiera de sus informes u opiniones de auditoría; 

o (ii) emite una opinión negativa. 

3.2.22 Cambio de control 

Si se produjese un Cambio de Control. 

3.2.23 Incumplimiento del RCSD 

Si en cualquier Período de Cálculo el RCSD fuera inferior a 1,05x. 

3.2.24 Desviación de cualquier Ratio de Apalancamiento 

Si en cualquier momento el Ratio de Apalancamiento fuera superior al 85%. 

3.2.25 Desviación de cualquier Ratio Deuda Subordinada/Fondos Propios 

Si en cualquier momento el Ratio Deuda Subordinada/Fondos Propios respecto del Emisor fuera 

superior al 50%. 

3.2.26 Retraso en la Puesta en Servicio Financiera del Proyecto 

Si no se produjera la Puesta en Servicio Financiera del Proyecto en o con anterioridad a la Fecha 

Límite de Puesta en Servicio Financiera del Proyecto.  

3.2.27 Perjuicio del Proyecto 

Si una parte sustancial del Proyecto es destruido, declarado en ruina o dañado y el Emisor no tuviera 

fondos suficientes para reconstruirlo, en condiciones sustancialmente equivalentes a las establecidas en 

los Acuerdos del Proyecto, teniendo en cuenta las indemnizaciones abonadas en virtud de los 

Contratos de Seguro. 

3.2.28 Abandono del Proyecto  

Si tiene lugar el Abandono del Proyecto.  

3.2.29 Resolución anticipada de Acuerdos del Proyecto 
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Si en cualquier momento: (i) se produjera el acaecimiento de cualquiera de las causas de resolución 

anticipada previstas en cualquier Acuerdo del Proyecto y las mismas no fueran subsanadas o 

dispensadas por la contraparte, dentro del plazo establecido al efecto en dichos contratos; o (ii) se 

produjera la resolución anticipada de cualquiera de los Acuerdos del Proyecto. 

3.2.30 Cese de vigencia de los Contratos de Seguro 

Si se produjera el cese de la vigencia o la invalidez de cualquiera de los Contratos de Seguro, salvo que 

el Emisor contratara coberturas equivalentes de conformidad con la cláusula 10.3.7, o el impago de 

cualquier cantidad por parte del Emisor a las respectivas aseguradoras que no hubiera sido remediado 

en un plazo de 5 Días Hábiles desde su acaecimiento. 

3.2.31 Cumplimiento con los requisitos y legislación medioambiental aplicable 

Si el Emisor incumpliera cualesquiera requisitos, condiciones u obligaciones de cualquier tipo 

impuestas por la legislación medioambiental (incluyendo de protección de la fauna, flora o el hábitat 

en el que se ubicará la Unidad de PPL Nº1) o de prevención de la contaminación, autorizaciones 

medioambientales o estudios de impacto ambiental de aplicación al Proyecto, de forma tal que dicho 

incumplimiento fuera susceptible de generar la suspensión de la actividad del Emisor. 

3.2.32 Dotación de las Cuentas de Reserva.  

Si no se dotara cualquiera de las Cuentas de Reserva en los plazos e importes exigidos conforme a lo 

dispuesto en el Contrato de Gestión de Cuentas. 

3.2.33 Fuerza Mayor 

Si se produjera el acaecimiento de un evento de fuerza mayor bajo cualquiera de los Acuerdos del 

Proyecto que genere la suspensión de la construcción u operación del Proyecto de forma tal que 

llegado el 28 de junio de 2018 no se hubiera producido la Puesta en Servicio Definitiva del Proyecto, 

salvo que el Emisor y el Ministerio del Interior hubieran acordado el pago por éste último de las 

cantidades necesarias para que el Emisor pueda hacer frente a las obligaciones comerciales y 

financieras pagaderas y devengadas durante el periodo de suspensión o que traigan causa de la misma, 

siempre y cuando dicho acuerdo cuente con la aprobación de los Titulares. 
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3.2.34 Límite de penalizaciones Si se alcanza cualquiera de los siguientes límites de penalizaciones, 

multas y/o descuentos bajo cualquiera de los siguientes Acuerdos del Proyecto:  

(i)  bajo el Contrato de PPP, (a) durante el Periodo de Construcción, un saldo impago en 

infracciones o multas, exceptuando aquellas que se encuentren sometidas al mecanismo de 

solución de controversias previsto en la cláusula 71 del Contrato de PPP, por un monto en 

Pesos Uruguayos equivalente a ochenta millones seiscientas mil (80.600.000) Unidades 

Indexadas, y (b) en el Periodo de Operación, penalizaciones, multas y/o descuentos, dentro de 

un año natural, por un importe equivalente al 10% (diez por ciento) del Pago por 

Disponibilidad máximo de la anualidad correspondiente; o  

(ii) bajo el Contrato de Construcción, alcanzar un importe de descuentos, multas o penalidades por 

un monto en Pesos Uruguayos equivalente a ochenta millones seiscientas mil (80.600.000) 

Unidades Indexadas; o  

(iii) bajo el Contrato de Prestación de Servicios, alcanzar un importe de descuentos, multas o 

penalidades, dentro de un año natural, equivalente al 10% (diez por ciento) del precio anual 

acordado en el Contrato de Prestación de Servicios,  

y siempre que no se hubiera acordado entre el Emisor y su contraparte un plan de adecuación a 

satisfacción de los Titulares. 

3.2.35 Insuficiencia de fondos 

Si en cualquier momento se evidenciara que el Emisor no dispone de fondos suficientes para hacer 

frente a los Costes del Proyecto de tal manera que la Puesta en Servicio Financiera no fuese a 

producirse antes de la Fecha Límite de Puesta en Servicio Financiera.  

3.3 Carácter vinculante del acuerdo de exigibilidad anticipada. 

El vencimiento anticipado total o parcial de las sumas adeudadas bajo las Obligaciones Negociables en 

virtud de cualquiera de las Causas de Exigibilidad Anticipada indicadas en la cláusula 3.2 anterior 

deberá ser resuelta por Titulares que representen más del 75% del Capital adeudado al momento de la 

decisión, y vinculará a los Titulares ausentes, abstinentes o disidentes. 

3.4 Opción de los Titulares entre la exigibilidad anticipada total o parcial 
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El vencimiento anticipado de las Obligaciones Negociables podrá ser declarado por los Titulares 

conforme a las mayorías indicadas en la cláusula 3.3 anterior: (i) de forma parcial, por referencia a una 

determinada fracción sobre los importes en concepto de capital adeudados por el Emisor a todos y cada 

uno de los Titulares bajo las Obligaciones Negociables; o (ii) de forma total, por referencia al importe 

íntegro en concepto de capital adeudado a todos y cada uno de los Titulares bajo las Obligaciones 

Negociables. 

En cada uno de los casos anteriormente referidos y cumplidos los requisitos exigidos (incluyendo, pero 

sin limitarse a, los requisitos establecidos en la cláusula 3.5), cada uno de los Titulares estará 

legitimado para iniciar, individual o conjuntamente, acciones judiciales de recupero, a cuyos efectos la 

constancia que emitirá la Entidad Registrante constituirá título suficiente para reclamar el cobro 

ejecutivo del importe adeudado así como para ejecutar las garantías otorgadas en virtud de los 

Contratos de Garantía (art. 77 de la Ley N° 18.627). No obstante lo anterior, el o los Titulares que 

pretendan promover una acción individual o conjunta deberán notificar a la Entidad Representante, 

quien prontamente deberá convocar una asamblea de Titulares a efectos de considerar las acciones 

individuales o conjuntas a promover por dichos Titulares. En dicha asamblea de Titulares, o en 

cualquier momento anterior o concomitante al inicio de tales de los Titulares, los Titulares que 

representen la Mayoría Absoluta del Capital tendrán derecho a impedir o restringir el inicio de las 

referidas acciones de ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas adeudadas y para la 

ejecución de garantías otorgadas en virtud de los Contratos de Garantía, siempre y cuando: (i) dicha 

mayoría de Titulares haya instruido a la Entidad Representante, en forma previa o concomitante al 

inicio de tales acciones, la iniciación de un procedimiento judicial o extrajudicial; y (ii) que dicho 

procedimiento judicial o extrajudicial se promueva dentro de un plazo máximo de 6 meses contados a 

partir de la instrucción referida de los Titulares que representen la Mayoría Absoluta del Capital.  

3.5 Cancelación y reintegro de las Obligaciones Negociables 

Cuando la declaración de vencimiento anticipado de las Obligaciones Negociables sea instada 

procedentemente de acuerdo con lo previsto en esta cláusula 3, el Emisor quedará obligado, dentro del 

plazo 10 (diez) Días Hábiles Locales, contados a partir de la notificación de vencimiento que a tales 

efectos la Entidad Representante dirija al Emisor, a reintegrar la totalidad del Capital de las 

Obligaciones Negociables que hubieran sido declaradas vencidas, más sus intereses, comisiones y 

gastos.  
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Transcurrido dicho plazo sin que el Emisor haya cumplido con su obligación de pago de la totalidad de 

las cantidades adeudadas conforme al párrafo anterior, la Entidad Representante estará facultada para 

iniciar la correspondiente reclamación judicial actuando en nombre y representación de los Titulares. 

Si transcurrido un plazo de 10 (diez) días a contar desde la finalización del plazo otorgado al Emisor 

conforme la presente cláusula 3.5 para que satisfaga la totalidad de las cantidades adeudadas, la 

Entidad Representante no hubiese iniciado la correspondiente reclamación judicial, cada uno de los 

Titulares podrá ejercitar las acciones correspondientes contra éste en reclamación de las cantidades que 

le correspondan, siempre y cuando cumpla con el procedimiento establecido en la cláusula 3.4 y sin 

perjuicio del derecho de los Titulares de impedir o restringir tales acciones de conformidad con la 

citada cláusula 3.4. 

3.6 Devengo de intereses moratorios 

A efectos de evitar cualquier género de duda, se hace constar expresamente que los plazos previstos en 

la presente cláusula 3, tanto de subsanación del incumplimiento de que se trate como para que los 

Titulares puedan ejercitar sus derechos bajo el presente Documento de Emisión se entenderán, en 

cualquier caso, sin perjuicio del deber del Emisor de abonar a los Titulares intereses moratorios desde 

la misma fecha en que los mismos hayan de devengarse en cada caso, según corresponda. 

4. PROCEDIMIENTO DE PAGO 

4.1 Agente de Pagos 

El Agente de Pagos abonará por cuenta y orden del Emisor, en las respectivas Fechas de Pago, los 

importes adeudados por concepto de Capital e Intereses bajo las Obligaciones Negociables a los 

respectivos Titulares registrados. 

Todos los pagos a los Titulares se realizarán mediante transferencia electrónica a la cuenta bancaria 

indicada por cada Titular a tales efectos al momento de anotarse en el Registro (o la que haya 

comunicado a la Entidad Registrante con posterioridad por escrito de conformidad con el Contrato de 

Entidad Registrante). 

4.2 Provisión de fondos 
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El Emisor entregará al Agente de Pagos el equivalente en Pesos Uruguayos al total adeudado que 

corresponda abonar bajo las Obligaciones Negociables en la Fecha de Pago respectiva, el cual será 

destinado a dicho fin. El Emisor entregará la suma referida en efectivo mediante giro o depósito 

bancario, en los términos acordados en el Contrato de Agente de Pago. Tal entrega deberá hacerse con 

una antelación mínima de 2 (dos) Días Hábiles Locales anteriores a cada Fecha de Pago.  

El Agente de Pagos no será responsable en caso que no hubiere recibido los fondos mencionados en el 

párrafo anterior, así como tampoco lo será si la referida provisión de fondos fuera insuficiente para 

cubrir el 100% de las sumas adeudadas a los Titulares exigibles bajo las Obligaciones Negociables.  

Sin perjuicio de lo anterior, en caso que la provisión de fondos fuere insuficiente para cubrir la 

totalidad de las sumas adeudadas a los Titulares exigibles bajo las Obligaciones Negociables en la 

Fecha de Pago respectiva, el Agente de Pagos queda irrevocablemente autorizado por el Emisor, a 

prorratear los fondos recibidos y entregarlos proporcionalmente a los Titulares. 

4.3 Rendición de Cuentas del Agente de Pagos 

Una vez depositadas las sumas en las cuentas de los Titulares, de acuerdo con lo estipulado en la 

cláusula 4.2 anterior, el Agente de Pagos comunicará al Emisor de tales depósitos. 

El Agente de Pagos no asume responsabilidad alguna ante los Titulares en caso de que la transferencia 

de fondos no fuera posible, o si se produjeran demoras o inconvenientes de cualquier naturaleza 

durante la transferencia, salvo casos de dolo o culpa grave. El Agente de Pagos cumplirá con ordenar 

la transferencia a la cuenta indicada por cada Titular, siendo los riesgos y costos asociados a la referida 

transferencia de cuenta del Titular. 

5. REGISTRO Y TRANSFERENCIA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES  

5.1 Registro 

Las Obligaciones Negociables serán escriturales, siendo de aplicación los artículos 15 y siguientes de 

la Ley N° 18.627, la normativa reglamentaria y bancocentralista correspondiente y el Contrato de 

Entidad Registrante. 

La Entidad Registrante llevará un registro en el que se anotarán (el "Registro"): (i) el número de orden 

de cada Obligación Negociable; (ii) los datos identificatorios de cada Titular; (iii) todos los negocios 
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jurídicos que se realicen con las Obligaciones Negociables, cualquier otra mención que derive de su 

respectiva situación jurídica, así como sus modificaciones; y (iv) los pagos realizados a cada Titular. 

El Registro se llevará exclusivamente por medios electrónicos. 

Para la emisión de un nuevo certificado de legitimación a un Titular respecto del cual ya se hubiera 

emitido una constancia, deberá presentarse la constancia anterior. En caso de extravío, destrucción o 

sustracción de tal certificado, el Titular de que se trate deberá cumplir con la normativa vigente 

(incluyendo sin limitación el artículo 41 de la Ley Nº 18.627 y el artículo 22 del Decreto Nº 322/011) y 

además la Entidad Registrante podrá exigir la constitución de garantías suficientes por parte del 

solicitante para la emisión de la segunda constancia, o el cumplimiento de los procesos o requisitos 

que estime pertinentes para anular la constancia emitida con anterioridad. En ningún caso la Entidad 

Registrante será responsable por los perjuicios que la emisión y entrega de constancias pudieran causar 

al Emisor, salvo que su accionar o no accionar se deban a culpa grave o dolo atribuible a la Entidad 

Registrante. 

En caso de duda sobre la titularidad de los derechos sobre las Obligaciones Negociables, o en 

cualquier caso que así lo entienda conveniente, la Entidad Registrante podrá requerir la opinión de un 

asesor independiente, o el pronunciamiento de la Justicia, a fin de asegurar la regularidad de su 

conducta como encargado del Registro. 

La Entidad Registrante será responsable de todos los gastos generados por tales consultas. Fuera de los 

casos de responsabilidad de la Entidad Registrante, dichos gastos serán de cargo de los Titulares. 

5.2  Transferencia de las Obligaciones Negociables  

La transferencia de derechos resultantes de las Obligaciones Negociables operará únicamente luego de 

que enajenante y adquirente comuniquen a la Entidad Registrante por escrito su decisión de transferir 

los derechos correspondientes a una o más Obligaciones Negociables, y que el nuevo Titular registre 

su firma y cumpla con aquellos recaudos que establezca la Entidad Registrante, suscribiendo la 

documentación que ésta estime necesaria. La Entidad Registrante inscribirá la transferencia de 

derechos en el Registro dentro del Día Hábil Local siguiente de cumplidos todos los requisitos 

exigidos.  

El Emisor y la Entidad Registrante solo reconocerán como Titulares de los derechos derivados de la 

Obligación Negociable a quien figure registrado como Titular en el Registro. 
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Asimismo, el Emisor y la Entidad Registrante solo reconocerán un Titular por Obligación Negociable.  

6. ENTIDAD REGISTRANTE 

Banco Santander S.A. actúa como Entidad Registrante de la presente Emisión, siendo la entidad 

encargada de llevar el Registro, de acuerdo con los términos incluidos en el presente Documento de 

Emisión y en el Contrato de Entidad Registrante. 

7. MODIFICACIÓN DE LAS CONDICIONES DE LA EMISIÓN 

La modificación de las condiciones de la Emisión de las Obligaciones Negociables que impliquen el 

otorgamiento de quitas, esperas, modificaciones de las Fechas de Pago de Capital o Intereses, 

modificación de la moneda de pago, y la modificación de la tasa de interés requerirán la aprobación de 

Titulares que representen más del 75% del Capital adeudado al momento de la decisión (deducidas las 

Obligaciones Negociables titularidad del Emisor o de Personas Vinculadas al Emisor), y vinculará a 

los Titulares ausentes, abstinentes o disidentes. 

Asimismo precisarán de la aprobación de Titulares que representen más del 75% del Capital adeudado 

al momento de la decisión (deducidas las Obligaciones Negociables titularidad del Emisor o de 

Personas Vinculadas al Emisor), y vincularán a los Titulares ausentes, abstinentes o disidentes 

cualesquiera decisiones adoptadas en relación con otros Documentos de la Financiación y que 

impliquen (i) la modificación o la liberación de cualquier Garantía; (ii) la renuncia a cualquier 

condición para la realización de Disposiciones desde la Cuenta de Disposición Restringida; (iii) la 

autorización de un Cambio de Control; (iv) la terminación, la autorización de la terminación o una 

modificación sustancial de un Acuerdo del Proyecto; o (v) la sustitución de la Entidad Representante.  

La adopción de decisiones por los Titulares cuando dicha posibilidad esté específicamente prevista en 

los Documentos de la Financiación (como por ejemplo la autorización previa con carácter puntual de 

actuaciones prohibidas con carácter general por los Documentos de la Financiación) y/o no verse sobre 

ninguna de las materias referidas en los dos párrafos anteriores estará sujeta a la regla general 

contenida en el apartado 8.3.5 siguiente. 

Una vez aprobada la modificación de las condiciones de la Emisión, el Emisor deberá comunicar la 

modificación al Banco Central del Uruguay a los efectos de su inscripción en el Registro de Valores. 

Toda modificación a las condiciones deberá acordarse y otorgarse con el Emisor y entrará en vigor 

luego de comunicada a las bolsas donde las Obligaciones Negociables cotizan, al Banco Central del 
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Uruguay y a los Titulares (en este caso mediante publicaciones en 2 (dos) diarios de amplia circulación 

en la capital por 3 (tres) días consecutivos, indicando que existe documentación a su disposición), todo 

ello sin perjuicio del cumplimiento de cualquier otro requisito previsto por la normativa 

bancocentralista al respecto. 

8. ACTUACIÓN DE LOS TITULARES 

8.1 Forma de actuación de los Titulares: Cualquier solicitud, requerimiento, autorización, 

instrucción, noticia, consentimiento, decisión u otra acción establecida en este Documento de Emisión 

como correspondiendo a los Titulares o a determinadas mayorías de Titulares deberá ser adoptada en 

asamblea de Titulares. 

8.2 Asambleas de Titulares. 1) Solicitud de Convocatoria; En cualquier momento el Emisor, la 

Entidad Representante o dos o más Titulares que representen al menos el 20% del total del Capital de 

las Obligaciones Negociables podrán convocar, a través de la Entidad Representante, una asamblea de 

Titulares. La Entidad Representante la convocará dentro del plazo de 60 días corridos de recibida la 

solicitud. 2) Fecha y lugar de las Asambleas: 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 N° 16.060 (arts. 345, 346, 347), en todo lo que no se oponga a lo dispuesto en este Documento 

de Emisión. La convocatoria se formalizará mediante avisos publicados en el Diario Oficial y � como 

mínimo - en otros 2 diarios de circulación nacional, con una antelación mínima de 10 Días Hábiles 

Locales a la fecha prevista de la asamblea, e informará sobre los aspectos relevantes a ser tratados en 

la misma. La Entidad Representante estará facultada para convocar asambleas con una anticipación 

menor a la detallada en los referidos artículos, cuando las circunstancias así lo exijan. 3) Día de cierre 

de registro: La Entidad Representante podrá establecer un día de cierre de registro de los Titulares, a 

fin de determinar la identidad de los mismos.  

8.3 Desarrollo de las Asambleas. 1) Asistencia: Las únicas personas que estarán facultadas para 

asistir a las asambleas serán los Titulares registrados, la Entidad Representante, los representantes del 

Emisor, la Entidad Registrante, las bolsas en las que las Obligaciones Negociables coticen, el Banco 

Central del Uruguay y los asesores o terceros que razonablemente el Emisor y la Entidad 

Representante acepten que asistan. 2) Presidencia de la Asamblea: Las asambleas serán presididas por 

la Entidad Representante o por un Titular o por cualquier tercero que la Entidad Representante designe. 

3) Procedimiento para el desarrollo de la Asamblea: La Entidad Representante tendrá plenas y amplias 
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facultades para resolver en forma inapelable cualquier duda o controversia que se plantee respecto al 

procedimiento para llevar a cabo las asambleas, pudiendo reglamentar su funcionamiento en cualquier 

momento, incluso durante el desarrollo de una asamblea, y sin que tal reglamentación, decisión o 

interpretación sea un precedente para otras situaciones en la misma asamblea ni para asambleas futuras, 

conservando la Entidad Representante en todos los casos las más amplias facultades de decisión 

inapelables. La Entidad Representante podrá disponer, entre otros aspectos, que una votación sea 

secreta. 4) Quórum de asistencia: El quórum de asistencia requerido para que la asamblea sesione 

válidamente será de Titulares que representen un porcentaje del Capital adeudado al día de la asamblea 

o al día de cierre de registro, si lo hubiere, que sea igual o mayor al porcentaje del Capital adeudado 

que corresponda a las mayorías que se requieran para adoptar las decisiones que se proponen. 5) 

Mayorías: Las resoluciones se adoptarán por Titulares que representen más del 50% del Capital 

adeudado a todos los Titulares presentes en la asamblea, salvo que este Documento de Emisión o la 

legislación vigente o futura requiera una mayoría distinta. 6) Derecho a voto: Tendrán derecho a voto 

aquellos Titulares presentes en la asamblea que estén debidamente registrados como Titulares según el 

Registro llevado por la Entidad Registrante. Cada Obligación Negociable dará derecho a un voto. A fin 

de determinar los quórum para sesionar y las mayorías correspondientes para resolver, no se tendrán en 

cuenta ni tendrán derecho a voto aquellas Obligaciones Negociables que hubieran sido adquiridas por 

el Emisor o por Personas Vinculadas al Emisor. Se deja expresa constancia que el Emisor y las 

Personas Vinculadas al Emisor podrán participar en las asambleas por las Obligaciones Negociables de 

las que sean sus titulares pero sus decisiones no serán computadas a los efectos del quórum para 

sesionar ni tendrán derecho a voto. 7) Obligatoriedad de las resoluciones de las Asambleas: Toda 

decisión adoptada en una asamblea regularmente celebrada por el voto de Titulares que representen el 

Capital requerido para dicha decisión, será obligatoria para todos los Titulares, aún para los ausentes o 

disidentes. 

8.4  Competencia de las Asambleas. 1) Competencia: La asamblea tendrá competencia para adoptar 

resolución sobre cualquier asunto contenido en el orden del día. 2)  Restricciones: Ni las asambleas ni 

los Titulares podrán adoptar una resolución o actuar unilateralmente de forma tal que la resolución 

adoptada o la actuación unilateral se oponga, contradiga o incumpla lo pactado en el Documento de 

Emisión o en los demás contratos y documentos relacionados con la Emisión de las Obligaciones 

Negociables. La Entidad Representante podrá (pero no estará obligada a ello), en una asamblea, dejar 

constancia de su opinión respecto de si una resolución o acción se opone, contradice o viola lo allí 

pactado. 
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8.5 Procedimiento de Ejecución 1) Acciones por el Representante: Los Titulares que representen la 

Mayoría Absoluta del Capital tendrán derecho de establecer el tiempo, método y lugar para iniciar 

cualquier procedimiento judicial o extrajudicial contra el Emisor, a través de la Entidad Representante, 

pudiendo la Entidad Representante negarse a cumplir cualquier directiva si con el debido 

asesoramiento determinara que la acción o procedimiento instruido es contrario a derecho o si la 

Entidad Representante de buena fe y por resolución de sus órganos competentes o apoderados 

suficientes determina que la acción o procedimiento podría hacer incurrir en responsabilidad a la 

Entidad Representante o a los Titulares que no participen (no estando la Entidad Representante 

obligada a determinar si dichas acciones perjudican o no a dichos Titulares). En todos los casos de 

ejecución a través de la Entidad Representante de las sumas adeudadas, el producido de ejecución se 

distribuirá entre todos los Titulares a prorrata de la participación de cada uno de ellos en el saldo 

adeudado bajo las Obligaciones Negociables emitidas. 2) Acciones individuales de ejecución: Los 

Titulares tendrán derecho a iniciar acciones individuales de ejecución contra el Emisor para el cobro 

de las sumas debidas bajo las Obligaciones Negociables, por haber operado la caducidad de los plazos 

y la exigibilidad anticipada de conformidad a lo dispuesto en este Documento de Emisión, en 

particular los requisitos establecidos en las cláusulas 3.4 y 3.5., y sin perjuicio del derecho de los que 

Titulares que representen la Mayoría Absoluta del Capital de impedir o restringir el inicio de acciones 

individuales de ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas adeudadas, de conformidad con 

lo estipulado en la cláusula 3.4. En todos los casos de ejecución individual, conjunta o colectiva de las 

sumas adeudadas a través de la Entidad Representante, el producido de la ejecución se distribuirá entre 

todos Titulares de las Obligaciones Negociables a prorrata de la participación de cada uno de ellos en 

el saldo adeudado bajo las Obligaciones Negociables. En caso que en cumplimiento de esta cláusula un 

Titular entregare a la Entidad Representante (para su distribución entre los restantes Titulares) 

importes cobrados bajo sus Obligaciones Negociables, la Entidad Representante deberá implementar 

razonablemente el mecanismo de prorrateo y redondeo para llevar adelante dicha distribución. 
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9. DECLARACIONES Y GARANTÍAS DEL EMISOR 

9.1 Declaraciones y garantías 

El Emisor manifiesta y garantiza lo siguiente, siendo tales declaraciones y garantías presupuesto 

esencial para la suscripción de las Obligaciones Negociables por parte de los Titulares: 

(a) El Emisor: (i) es una sociedad anónima con existencia válida conforme a las leyes de la 

República Oriental del Uruguay; y (ii) cuenta con capacidad (incluyendo, en su caso, la 

obtención de las correspondientes autorizaciones de sus órganos societarios correspondientes) 

para suscribir y cumplir con todos los derechos y obligaciones derivados de este Documento de 

Emisión y del resto de los Documentos de la Financiación, así como de los Acuerdos del 

Proyecto. 

(b) El Emisor: (i) no realiza ninguna otra actividad o negocio distinto de la ejecución del Proyecto 

directamente; y (ii) su objeto social le faculta para concluir este Documento de Emisión y del 

resto de los Documentos de la Financiación, así como de los Acuerdos del Proyecto. 

(c) El ejercicio económico del Emisor se cierra el 31 de diciembre de cada año. 

(d) Las Acciones del Emisor: (i) son propiedad de Teyma Uruguay S.A., sociedad constituida 

conforme a las leyes de la República Oriental de Uruguay, en un 42,5%, Instalaciones Inabensa 

S.A., sociedad constituida conforme a las leyes del Reino de España, en un 42,5% y Goddard 

Catering Group Uruguay S.A., sociedad constituida conforme a las leyes de la República 

Oriental de Uruguay, en un 15% (todas las citadas entidades, conjuntamente, los 

�Accionistas�); y (ii) se encuentran libres de cargas y gravámenes a excepción de las 

constituidas por los Accionistas en virtud de los Contratos de Garantía. 

(e) El Emisor no tiene subsidiarias, controladas, participadas o sucursales. 

(f) El Emisor es titular de los permisos, licencias y autorizaciones necesarios en cada etapa para el 

normal desarrollo de las actividades de construcción, puesta en servicio, operación y 

mantenimiento del Proyecto, las cuales están en pleno vigor y efecto, sin que el Emisor haya 

recibido notificación alguna ni tenga conocimiento de que existan fundamentos para su 

revocación, suspensión o retirada, y toda la información proporcionada por el Emisor o en su 

nombre en relación con la obtención de tales licencias, permisos y autorizaciones es verdadera 

y exacta en todos sus aspectos fundamentales en el momento en que fue proporcionada, no 

existiendo imprecisión ni modificaciones sustanciales posteriores. No se ha efectuado ni 

propuesto ninguna modificación o enmienda de ninguno de los términos de los citados 

permisos, licencias o autorizaciones desde la fecha de su otorgamiento. 

888



 
 

 
PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.  
 

 

(g) Ni la firma de este Documento de Emisión ni de cualquiera de los Documentos de Financiación 

ni de los Acuerdos del Proyecto, ni el cumplimiento de cualquiera de los pactos en ellos 

contenidos, constituyen un incumplimiento de cualquier obligación asumida por el Emisor 

bajo: (i) cualquier ley, tratado, legislación, reglamento, circular, ordenanza o resolución 

administrativa o decisión judicial; (ii) cualquier documento o regulación que contenga o 

establezca las normas constitutivas del Emisor; o (iii) cualquier contrato, convenio u otro 

instrumento en que el Emisor sea parte o del que resulte carga, limitación o gravamen para 

cualquiera de sus activos. 

(h) No existe en la actualidad ninguna garantía, prenda, hipoteca, carga o gravamen a que estén 

sujetos los Activos del Proyecto o los Acuerdos del Proyecto, ingresos o derechos, ni ningún 

compromiso para constituir ninguna de las mencionadas garantías, cargas o gravámenes, salvo 

las constituidas en virtud de los Documentos de la Financiación. 

(i) No se ha entablado ni, según el leal saber y entender del Emisor, está pendiente de entablarse, 

ni se ha anunciado o es previsible que se entable o que se anuncie, cualquier litigio, 

procedimiento judicial, arbitraje, procedimiento o reclamación administrativa, en contra del 

Emisor, de cualquiera de los Activos del Proyecto, de cualquiera de los Acuerdos del Proyecto 

o en relación con el Proyecto. 

(j) Todas las obligaciones asumidas por el Emisor en virtud del presente Documento de Emisión, 

de los restantes Documentos de la Financiación o de los Acuerdos del Proyecto, o en ejecución, 

cumplimiento o desarrollo de los mismos, son legales, válidas, vinculantes y son susceptibles 

de ser cumplidas en los términos en que han sido pactadas. 

(k) (i) Todos los Acuerdos del Proyecto y los Documentos de la Financiación suscritos en cada 

momento han sido suscritos por el Emisor y están en vigor y son válidos y exigibles; (ii) según 

el leal saber y entender del Emisor ninguna parte de los Acuerdos del Proyecto se encuentra en 

un supuesto de incumplimiento de los mismos; (iii) las copias de los Acuerdos del Proyecto 

que han sido entregadas a la Entidad Representante y a los Asesores del Proyecto por el Emisor 

son copias verdaderas y completas; (iv) no existe acuerdo alguno asumido por el Emisor que 

pueda modificar cualquiera de los Acuerdos del Proyecto o afectar el ejercicio o el 

cumplimiento de derechos y obligaciones de los mismos; (v) todas la declaraciones y garantías 

realizadas por el Emisor bajo los Acuerdos del Proyecto son veraces en todos sus aspectos 

sustanciales, en la fecha de su realización; y (vi) todos los Acuerdos del Proyecto fueron 

otorgados sin incumplir ninguna normativa aplicable (nacional, municipal, regional, o de 

cualquier otro ámbito aplicable) y según el leal saber y entender del Emisor no existe ningún 

889



 
 

 
PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.  
 

 

litigio o proceso judicial, arbitral o administrativo pendiente contra el Emisor alegando que 

cualquier Acuerdo del Proyecto se haya realizado en incumplimiento de dicha normativa. 

(l) No existen contratos suscritos por el Emisor adicionales al presente Documento de Emisión, los 

restantes Documentos de la Financiación y a los Acuerdos del Proyecto (salvo por aquellos 

Contratos Menores), siendo los Acuerdos del Proyecto y dichos Contratos Menores, los únicos 

necesarios para la correcta consecución del Proyecto. 

(m) El Emisor no desarrolla ninguna actividad distinta del desarrollo del Proyecto. 

(n) Ni el Emisor, ni los Accionistas de Control ni el Promotor está sometido a ningún 

procedimiento concursal o de reorganización empresarial similar, de carácter judicial o 

privado, ni tampoco se encuentra en ninguna situación que ponga de manifiesto su estado de 

insolvencia actual o inminente, ni, respecto de las sociedades antes indicadas constituidas en 

Uruguay, se verifica ninguna de las presunciones relativas o absolutas de insolvencia previstas 

en la Ley Concursal Uruguaya. Además, hasta donde el Emisor conoce, ninguna de sus 

respectivas contrapartes bajo los Acuerdos del Proyecto está sometida a procedimiento similar 

alguno. 

(o) Ni el Emisor ni, los Accionistas de Control ni el Promotor ni hasta donde el Emisor conoce, 

cualquier otra parte de cualquiera de los Acuerdos del Proyecto, han sido disueltos o 

liquidados, ni se ha adoptado ningún acuerdo para la disolución o liquidación de los mismos, ni 

existe ningún procedimiento o solicitud pendiente encaminada a la obtención de dicha 

disolución o liquidación. 

(p) El Emisor no tiene derecho a reclamar para sí o sus activos inmunidad de ningún tipo en cuanto 

a su ejecución, embargo y otras normas legales similares de general aplicación. 

(q) Se han cumplido, obtenido o realizado y se encuentran en vigor todos los actos, aprobaciones y 

autorizaciones, condiciones y trámites societarios, ya sean requeridos por la ley o por los 

estatutos sociales u otros documentos societarios, que deban ser realizados o cumplidos con el 

fin de permitir la celebración lícita de este Documento de Emisión, del resto de Documentos de 

la Financiación y de los Acuerdos del Proyecto, así como el ejercicio de los derechos y el 

cumplimiento de las obligaciones expresamente asumidas por el Emisor en virtud de los 

mismos. 

(r) El Prospecto contiene, a la fecha de su publicación, información veraz y suficiente sobre todo 

hecho relevante que pueda afectar la situación patrimonial, económica y financiera del Emisor 

y toda aquella que deba ser de conocimiento del público inversor con relación a la Emisión, 

conforme a las normas legales y reglamentarias vigentes. 
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(s) El Emisor se halla al corriente en todos sus aspectos materiales de sus obligaciones fiscales, 

laborales, de seguridad social y medioambientales y cumple en todos sus aspectos materiales 

con toda la normativa civil, mercantil, administrativa, medioambiental, fiscal, laboral, o de 

cualquier índole que le sea aplicable incluidos todos los términos y condiciones previstos en los 

estudios de impacto y las autorizaciones previas de construcción, puesta en servicio, operación 

y mantenimiento del Proyecto. 

(t) No existe ninguna Causa de Exigibilidad Anticipada, ni circunstancia que, mediante preaviso o 

el transcurso del tiempo, pudiera dar lugar al rescate o exigibilidad anticipada de las 

Obligaciones Negociables. 

(u) Se hallan contratados, y se encuentran plenamente vigentes, los Contratos de Seguro exigidos 

para el Proyecto en la etapa de construcción en los términos y condiciones indicados por el 

Asesor de Seguros en su informe de seguros. Todos los Contratos de Seguro que han sido 

suscritos están en pleno vigor y efecto. Todas las primas vencidas y exigibles en relación con 

los mismos se han pagado y no se ha hecho, consentido ni omitido nada que pueda hacer que 

cualquiera de los Contratos de Seguro no resulte ejecutable, sea suspendido o nulo, en su 

totalidad o en parte. Toda la información entregada por el Emisor o en su nombre suministrada 

a cualquier asegurador de un Contrato de Seguro es verdadera y exacta en todos sus términos 

materiales en el momento de ser suministrada. Toda la información y aspectos solicitados por 

cada asegurador les ha sido proporcionada y el Emisor no tiene conocimiento de ninguna 

información, hechos o circunstancias relevantes que no hayan sido declarados por escrito a tal 

asegurador. 

(v) No existen otros derechos que se deriven de cualquier contrato, con mejor rango, preferencias y 

garantías reales, personales o de otro tipo, ahora o en el futuro, sobre los bienes y derechos del 

Emisor existentes a la fecha, que los derivados de los Contratos de Garantía para los Titulares. 

(w) Todas las garantías constituidas por el Emisor y los Accionistas de Control en virtud de los 

Documentos de la Financiación son válidas, exigibles y ejecutables en sus propios términos y 

han sido o serán constituidas en primer grado. 

(x) El otorgamiento y cumplimiento del presente Documento de Emisión, del resto de Documentos 

de la Financiación y de los Acuerdos del Proyecto no contraviene ninguna norma obligatoria 

para el Emisor, los Accionistas de Control o el Promotor, ni sus estatutos, ni cualquier contrato 

de los que sean parte, y las obligaciones contraídas en virtud del presente Documento de 

Emisión, del resto de Documentos de la Financiación y de los Acuerdos del Proyecto son 

válidas, vinculantes y exigibles. No se precisa autorización o permiso de tercero para la 
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suscripción de este Documento de Emisión, del resto de Documentos de la Financiación y de 

los Acuerdos del Proyecto que a la fecha de firma de los mismos no se hubiera obtenido. 

(y) El Emisor no ha realizado pagos a partes involucradas en el Proyecto que pudieran considerarse 

ilícitos bajo la normativa uruguaya. 

9.2. Reiteración de las declaraciones y garantías 

Las declaraciones y garantías efectuadas por el Emisor y recogidas en la cláusula 9.1 se entenderán 

reiteradas: (i) en cada Fecha de Pago; y (ii) en la fecha de cada Integración de las Obligaciones 

Negociables conforme a la cláusula 12 del presente Documento de Emisión. Lo anterior, salvo por 

aquellas declaraciones y garantías que por sus términos se entiendan realizadas en un momento 

específico. 

Cualquier alteración de los presupuestos fácticos contenidos en las declaraciones y garantías referidas 

anteriormente deberá ser notificada por el Emisor a la Entidad Representante en el plazo de un Día 

Hábil Local a contar desde la fecha en que tuviera conocimiento de la misma. 

Las menciones relativas al Constructor, al Promotor o al Prestador de Servicios en las declaraciones y 

garantías se entenderán en vigor en tanto en cuanto dichas personas tengan obligaciones vigentes bajo 

los respectivos Acuerdos del Proyecto de los que sean parte. 

10. OBLIGACIONES DEL EMISOR 

10.1 Obligación de información 

El Emisor se compromete a cumplir con las siguientes obligaciones de información, siendo tales 

obligaciones de información presupuesto esencial para la emisión y la suscripción de las Obligaciones 

Negociables por parte de los Titulares: 

10.1.1. Ratios financieros 

El Emisor deberá entregar semestralmente un certificado a la Entidad Representante en el que 

se incluya el cálculo de: (i) el RCSD calculado en relación a los doce meses inmediatamente 

anteriores a la Fecha de Cálculo; (ii) el Cash Flow Generado durante los doce meses 

inmediatamente anteriores a la Fecha de Cálculo; (iii) el Cash Flow Disponible para el Servicio 

de la Deuda durante los doce meses inmediatamente anteriores a la Fecha de Cálculo; (iv) el 

Cash Flow Distribuible durante los doce meses inmediatamente anteriores a la Fecha de 
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Cálculo; (v) el Ratio de Apalancamiento en la Fecha de Cálculo; y (vi) el Ratio Deuda 

Subordinada/Fondos Propios en la Fecha de Cálculo. 

El Emisor deberá entregar (a) un primer certificado no más tarde del 30 julio inmediatamente 

siguiente a la fecha de finalización del Periodo de Cálculo entre el 1 de julio del ejercicio 

anterior a la fecha en que se realiza el cálculo y el 30 de junio del mismo ejercicio en el que se 

realiza el cálculo, tomando como referencia los estados financieros individuales semestrales y 

no auditados del Emisor y el informe de revisión limitada; y (b) un segundo certificado 

expedido por el Auditor del Emisor no más tarde del 30 junio del año natural inmediatamente 

siguiente al Periodo de Cálculo entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del ejercicio anterior a 

la fecha en que se realiza el cálculo, tomando como referencia los estados financieros 

individuales anuales y auditados del Emisor, y en ambos casos con explicación del 

procedimiento de cálculo seguido por el Auditor del Emisor. La primera fecha de certificación 

de ratios será la primera Fecha de Cálculo en acaecer una vez se completen doce meses desde 

la Puesta en Servicio Definitiva del Proyecto. La Entidad Representante recibirá directamente 

tal información del Emisor y la suministrará o pondrá a disposición de los Titulares dentro de 

los 5 Días Hábiles siguientes de su recepción. 

10.1.2. Entrega de documentación e información financiera 

El Emisor entregará a la Entidad Representante, a requerimiento de la misma, tan pronto como 

- y siempre y cuando - esté disponible, pero en todo caso en el plazo de 5 (cinco) Días Hábiles 

Locales desde que se produzca el requerimiento escrito por la Entidad Representante, cuanta 

documentación o información sobre la situación financiera del Emisor solicite la Entidad 

Representante. El Emisor también entregará a la Entidad Representante copia de todas las 

comunicaciones, documentación e información relativa a hechos relevantes que fuera entregada 

en cada momento a las autoridades reguladoras del mercado de valores, a los organismos 

reguladores de las bolsas en las que coticen las Obligaciones Negociables o al Banco Central 

del Uruguay, tan pronto como las mismas sean susceptibles de ser difundidas al público. 

10.1.3. Informes sobre evolución de las obras  

Durante el Periodo de Construcción, el Emisor deberá remitir a la Entidad Representante y al Asesor 

Técnico lo siguiente:  
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(a) Informe mensual de avance de la construcción de las obras, referido al avance programado 

establecido en el numeral 1.10.11 del Pliego de Condiciones, describiendo los problemas que se hayan 

producido y las soluciones adoptadas. Este informe deberá ser entregado dentro de los primeros 15 

días del mes siguiente a la Entidad Representante y al Asesor Técnico y deberá incluir: 

1) Descripción de los problemas que se hayan producido y que puedan llevar aparejado algún tipo de 

retraso en la construcción o trabajos de ingeniería sobre lo previsto en el PEFI, así como las soluciones 

adoptadas.   

2) Apartado sobre �Penalidades�, incluyendo las ya pagadas y las debidas por el Constructor, así como 

toda la problemática ligada a las penalidades impuestas (incluido en su caso el reembolso de una 

penalidad pagada);  

3) Lista de compañías subcontratadas directamente por el Constructor, de existir, que estén 

interviniendo en el emplazamiento de la Unidad de PPL Nº1 para la realización del Proyecto;  

4) Apartado relativo a los �Seguros�, especificando las reclamaciones según los diferentes seguros 

puestos en marcha en el ámbito del Proyecto;  

5) Especificación de posibles �Desacuerdos� entre el Inspector del Contrato y las actuaciones llevadas 

a cabo por el Constructor en el desempeño de sus funciones, de haberse producido. Deberá hacerse 

referencia a las posibles reservas del Inspector del Contrato sobre los trabajos realizados, así como las 

posibles acciones a realizar por el Emisor o el Constructor para solventar las diferencias/reservas 

emitidas; y 

6) Cualquier otra variable relacionada con el Proyecto que la Entidad Representante o el Asesor 

Técnico le comunicare en cada momento al Emisor, razonando su inclusión. 

 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 Días Hábiles siguientes a su recepción. 

 

(b) Informes trimestrales de avance de la construcción de las obras. Este informe deberá ser entregado 

dentro de los primeros 20 días del mes siguiente al período trimestral informado, debiendo contener 

como mínimo: 

1) Los antecedentes relacionados con el cumplimiento de las medidas contenidas en el Pliego; 

2) El avance de la obra, en especial referenciado a los elementos considerados como puntos 

importantes por parte del Asesor Técnico en su informe sobre el Proyecto;  
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3) Penalidades impuestas según el Contrato de PPP y la utilización de las diferentes garantías en caso 

de haberse utilizado alguna de las mismas;  

4) Estado de las relaciones con el Ministerio del Interior así como una descripción de cualquier tipo de 

modificación sobre el proyecto original que pueda haber sido solicitada por el Ministerio del Interior, 

así como cualquier tipo de desacuerdo con el Ministerio del Interior sobre la ejecución de la obra;  

5) Entrega de resultados de ensayos según lo establecido en el Pliego de Condiciones;  

6) Información acerca de los accidentes de trabajo y de las enfermedades profesionales, en 

conformidad con lo establecido en la Ley N° 16.074, leyes concordantes complementarias y 

modificativas, haciendo entrega, cuando corresponda, de las denuncias que se hubieren producido. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

10.1.4. Informes sobre operación del Proyecto 

Durante el Periodo de Operación, el Emisor deberá remitir a la Entidad Representante lo siguiente:  

a) Informes ambientales a ser entregados según se indica en el Pliego de Condiciones, considerando la 

normativa ambiental vigente, las medidas de mitigación, restauración, compensación, plan de 

prevención de riesgos, control de accidentes, plan de seguimiento ambiental y demás exigencias 

definidas en el Pliego de Condiciones. 

b) La información sobre estadísticas, mediciones y controles a que se refiere e l Pliego de 

Condiciones. 

c) Entregar trimestralmente, con información a nivel mensual, dentro de los primeros 15 días del mes 

siguiente al período informado, un informe de gestión y operación de la Unidad PPL Nº1 incluyendo 

los servicios obligatorios establecidos en el Pliego de Condiciones, el cual deberá incluir, entre otros 

aspectos, los siguientes: 

1) Descripción de los servicios que se prestan bajo el Contrato de PPP y sus modificaciones, 

identificando aquellos servicios que opera el Emisor directamente y aquellos bajo la modalidad de 

subcontrato, indicando nombre, RUT y domicilio del subcontratista. 

2) Ingresos totales del Emisor y su desglose por fuente o concepto 
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3) Los costos en que incurrió el Emisor en la prestación de los servicios obligatorios establecidos 

en el Pliego de Condiciones, desglosando lo que corresponde a trabajo y leyes sociales, insumos, 

subcontratos y servicios. 

4) Número y monto de las multas impuestas en el período. 

5) Descripción de los problemas y medidas correctivas adoptadas. 

6) Detalle de la disponibilidad: las plazas-día disponibles, separando por tipo, el nivel de 

incumplimiento para cada servicio (NIjt) y la "Calidad de Disponibilidad", según establece el numeral 

1.11.12 del Pliego de Condiciones. 

7) Desviaciones, reales o potenciales, sobre los objetivos de disponibilidad, rendimiento o resultados 

incluidos en el Contrato de PPP. 

8) Descripción de los problemas y medidas correctivas, preventivas y otras medidas adoptadas que 

mejoren la calidad de los servicios prestados por el Emisor bajo el Contrato de PPP. 

9) Cualquier otra variable relacionada con el Proyecto que la Entidad Representante (o el Asesor 

Técnico) le comunicare en cada momento al Emisor, fundando su inclusión. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

d) Entregar anualmente, dentro de los primeros 20 días del mes siguiente al período informado, un 

informe preparado por el Asesor Técnico que analice de forma detallada los informes y confirme las 

informaciones aportadas por el Emisor en los informes trimestrales remitidos durante el año anterior, y 

su opinión sobre los mismos. 

No obstante, en caso de que en el periodo informado se hubiera producido (i) una desviación en los 

ingresos del Emisor superior al 5% del importe consignado en el Caso Base para dicho periodo o (ii) 

una desviación en los gastos superior al 10% del importe consignado en el Caso Base para dicho 

periodo, el Emisor se obliga a entregar el informe del Asesor Técnico indicado en este apartado d) de 

forma semestral, dentro de los primeros 20 días siguientes a la finalización de cada semestre natural. 

La obligación de entregar el informe del Asesor Técnico con carácter semestral se mantendrá en vigor 

hasta la entrega del segundo informe semestral que de forma consecutiva acredite la inexistencia de 

desviaciones que superen cualquiera de los porcentajes indicados en el periodo semestral informado 

correspondiente, en cuyo caso resultará nuevamente de aplicación la obligación de entrega anual 

referida en el párrafo anterior. 

 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 
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10.1.5. Presupuestos 

El Emisor deberá facilitar a la Entidad Representante y al Agente de Cuentas con anterioridad al 31 de 

octubre de cada año, la documentación relativa a las previsiones de ingresos y gastos (incluyendo el 

correspondiente desglose por partidas de ingresos y gastos) para el año siguiente, incluyendo la 

explicación razonada de dichas previsiones, así como el porcentaje de desviación, en caso de existir, 

con respecto al Caso Base. Dicha documentación deberá incluir asimismo el importe que deba 

destinarse en cada momento a atender gastos de mantenimiento mayor y obras de rehabilitación del 

Proyecto y a la dotación de la Cuenta de Reserva de Operación y Mantenimiento. 

Asimismo, el Emisor deberá facilitar a la Entidad Representante y al Agente de Cuentas, tan pronto 

como se efectúen, cualesquiera ulteriores actualizaciones que de dichas previsiones de ingresos y/o 

gastos se realizaren durante un periodo anual. 

En caso que la desviación en las previsiones de ingresos y gastos supere un 15% del importe del 

consignado en el Caso Base para dicho ejercicio, se requerirá la validación del presupuesto anual por 

el Asesor Técnico. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

10.1.6. Certificado anual de seguros 

El Emisor se obliga a entregar a la Entidad Representante, antes del 28 de febrero de cada año, un 

certificado de seguros expedido por el corredor de seguros responsable del programa de seguros, y en 

el cual se certifique que todos los Contratos de Seguro se encuentran en vigor y al corriente en el pago 

de las cuotas devengadas durante el ejercicio anterior al de referencia.  

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

10.1.7. Hechos o circunstancias relevantes e información adicional. 

(i) El Emisor se obliga a informar a la Entidad Representante, por escrito y con detalle suficiente, 

de cualquier Hecho Relevante dentro de 1 (un) Día Hábil Local siguiente a su acaecimiento. 

(ii) Incumplimiento de declaraciones y garantías 
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Sin perjuicio de las consecuencias que de ello pudieran derivarse conforme a lo dispuesto en el 

presente Documento de Emisión, en relación con aquellas declaraciones y garantías que se entienden 

repetidas en un momento distinto a la Fecha de Emisión, el Emisor deberá comunicar cualquier 

circunstancia que represente o que, mediante preaviso o el transcurso del tiempo pueda representar un 

incumplimiento o inexactitud sustancial, de las declaraciones y garantías realizadas por el mismo de 

conformidad con la cláusula 9.1, tan pronto como tuviera conocimiento de las mismas. 

(iii) Incumplimiento de obligaciones 

Sin perjuicio de las consecuencias que de ello pudieran derivarse conforme a lo dispuesto en el 

presente Documento de Emisión, el Emisor deberá comunicar cualquier incumplimiento de (a) 

cualquiera de las obligaciones asumidas por el mismo, los Accionistas de Control o el Promotor en 

virtud del presente Documento de Emisión o del resto de Documentos de la Financiación o de (b) 

cualquiera de las obligaciones asumidas por el mismo o por sus respectivas contrapartes bajo los 

Acuerdos del Proyecto, tan pronto como tuvieran conocimiento del mismo. 

(iv) Causas de Exigibilidad Anticipada 

Sin perjuicio de las consecuencias que de ello pudieran derivarse conforme a lo dispuesto en el 

presente Documento de Emisión, el Emisor deberá comunicar el acaecimiento de cualquier Causa de 

Exigibilidad Anticipada, que se haya producido o pudiera producirse, facilitando adicionalmente 

detalles completos de las medidas que esté adoptando o esté considerando adoptar para subsanar o 

mitigar el efecto de la Causa de Exigibilidad Anticipada de que se trate, tan pronto como tuviera 

conocimiento de la misma. 

(v) Información adicional 

Aquella información que solicite fundadamente la Entidad Representante al Emisor a los efectos de 

verificar el cumplimiento del presente Documento de Emisión o de los restantes Documentos de la 

Financiación, de los Acuerdos del Proyecto, de las partes contratantes bajo los Acuerdos del Proyecto 

o del Proyecto, en un plazo máximo de 10 (diez) Días Hábiles Locales desde la fecha en que fuera 

requerida. 

(vi) Litigios 
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Cualquier litigio, arbitraje o procedimiento judicial, administrativo o de cualquier otra índole, iniciado 

o de cuya iniciación tuviera conocimiento el Emisor, que estuviera relacionado o pudiera afectar al 

cumplimiento del presente Documento de Emisión o de los restantes Documentos de la Financiación, 

de los Acuerdos del Proyecto, de las partes contratantes bajo los Acuerdos del Proyecto o del Proyecto, 

tan pronto como tenga conocimiento. 

(vii) Comunicaciones al MI 

Cualquier comunicación periódica o puntual que realicen o deban realizar el Emisor al MI que fuera 

relevante en relación con lo dispuesto en cualquiera de los Documentos de la Financiación o de los 

Acuerdos del Proyecto, no más tarde de los cinco Días Hábiles Locales siguientes a la fecha en que se 

le hubiera remitido al MI. 

(viii) Comunicaciones del MI 

Cualquier comunicación periódica o puntual que realice el MI que fuera relevante en relación con lo 

dispuesto en cualquiera de los Documentos de la Financiación o de los Acuerdos del Proyecto, no más 

tarde de los cinco Días Hábiles Locales siguientes a la fecha en que hubieran tenido conocimiento de 

la misma. 

10.1.8. Entrega de documentación relativa a la Unidad de PPL Nº1 

El Emisor deberá facilitar a la Entidad Representante y al Asesor Técnico, dentro de los cinco días 

siguientes a su obtención, copia de los siguientes documentos: (i) documentación suscrita en el marco 

del Contrato de Construcción Llave en Mano: (a) "Acta de Recepción Provisoria" y (b) "Acta de 

Recepción Definitiva"; y (ii) las "Actas de Puesta en Servicio Definitiva" suscritas en el marco del 

Contrato de PPP. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

10.1.9 Asesores del Proyecto 

El Emisor quedará obligado a suministrar a los Asesores del Proyecto toda la información relevante 

que fuere solicitada por los mismos conforme a lo dispuesto en el presente Documento de Emisión y, 

en general, a realizar con la máxima diligencia cualesquiera actuaciones que fueren necesarias a fin de 
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que dichos asesores puedan emitir sus respectivos informes previstos en los Documentos de la 

Financiación o en los Acuerdos del Proyecto, no más tarde de los 10 (diez) Días Hábiles Locales 

siguientes a la fecha en que se le hubiera requerido a tal efecto. 

10.1.10 Ingresos o gastos extraordinarios 

El Emisor deberá comunicar a la Entidad Representante cualquier circunstancia que suponga, o pueda 

suponer en el futuro, un ingreso o gasto extraordinario relevante no incluido en las estimaciones del 

Caso Base, de forma inmediata tan pronto como tuviera conocimiento de la misma.  

10.1.11 Caso Base informativo 

En el supuesto de (i) modificación de las hipótesis base previstas en el Caso Base, o (ii) retraso en la 

Puesta en Servicio Financiera del Proyecto sobre la Fecha Prevista de Puesta en Servicio Financiera 

del Proyecto, o (iii) existencia de un error manifiesto en los datos recogidos para la preparación del 

Caso Base o de falta de inclusión de algún coste relevante en el mismo, o (iv) cambio en las 

normativas fiscales o contables de forma que el Caso Base no refleje la adecuada coherencia con las 

mismas, o (v) solicitud de modificación al Emisor bajo el Contrato de PPP que implique una variación 

en la inversión o los costes generales del Proyecto, o (vi) modificación de los principales términos 

financieros recogidos en el Caso Base (incluyendo precio, plazo, importe de financiación), el Emisor 

se obliga a entregar a la Entidad Representante un nuevo Caso Base recalculado. Dicho informe deberá 

ser entregado por el Emisor a la Entidad Representante en un plazo máximo de quince días desde la 

fecha en que acaeciera cualquiera de los supuestos desencadenantes de la presente obligación de 

entrega. 

El Caso Base recalculado habrá de ser certificado por el Asesor Técnico y por el Auditor del Caso 

Base. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

10.1.12 Retrasos en la ejecución de las obras 

El Emisor deberá comunicar a la Entidad Representante cualquier comunicación recibida del 

Contratista en relación a: (a) órdenes de cambio; (b) la suspensión de los trabajos; (c) retrasos en el 

plazo para la ejecución de los trabajos; o (d) cuestiones que a juicio del Emisor pudieran conllevar (i) 
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un retraso respecto del cronograma de ejecución de trabajos contemplado en el Contrato de 

Construcción o (ii) un retraso para el acaecimiento de la Puesta en Servicio Financiera del Proyecto 

más allá de la Fecha Prevista para la Puesta en Servicio Financiera del Proyecto. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

10.1.13 Cambios en la estructura accionarial del Emisor 

El Emisor deberá comunicar a la Entidad Representante cualquier cambio en la composición 

accionarial del Emisor (incluso aquellos que no requiriesen la obtención de autorización previa por 

parte de los Titulares conforme a lo dispuesto en los Documentos de la Financiación), de forma 

inmediata tan pronto como tuviera conocimiento del mismo. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

10.1.14 Fuerza mayor 

El Emisor deberá comunicar a la Entidad Representante el acaecimiento de cualquier evento que lleve 

aparejado o pudiera resultar eventualmente en un supuesto de fuerza mayor bajo cualquiera de los 

Acuerdos del Proyecto, de forma inmediata tan pronto como tuviera conocimiento del mismo. 

10.1.15 Ejecución de garantías 

El Emisor deberá comunicar a la Entidad Representante la ejecución de cualesquiera garantías 

otorgadas a favor del Emisor en el marco del Proyecto (incluyendo los Avales) o el ejercicio de los 

derechos y acciones conferidos a su favor en el marco del Contrato de Compromisos de los 

Accionistas o de los Pagarés, con mención expresa al importe en que la garantía se hubiera ejecutado o 

el derecho o acción ejercitado, de forma inmediata tan pronto como tuviera conocimiento del mismo. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción. 

10.2 Obligaciones en materia de cuentas y auditoría 
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El Emisor se compromete a cumplir con las siguientes obligaciones en materia de cuentas y auditoría, 

siendo tales obligaciones de información presupuesto esencial para la emisión y la suscripción de las 

Obligaciones Negociables por parte de los Titulares: 

10.2.1 Ejercicio económico 

El Emisor no modificará la fecha de cierre de sus ejercicios económicos. 

10.2.2 Principios contables 

El Emisor llevará su contabilidad de conformidad con el ordenamiento jurídico sin alterar los 

principios o criterios contables que han venido aplicando, salvo por imperativo legal. 

El Emisor no modificará los criterios aplicables en la elaboración de los estados contables que 

estuviere obligado a formular y aprobar en cada momento o cualesquiera otros estados contables que 

fueren requeridos conforme al presente Documento de Emisión, de tal forma que los mismos sean 

coherentes y consistentes con los utilizados en los restantes ejercicios económicos. 

10.2.3 Formulación y aprobación de estados contables 

El Emisor formulará sus estados contables y, en su caso, el informe de gestión de conformidad con la 

legislación aplicable (memoria explicativa del balance general e informe del síndico o comisión fiscal, 

en su caso), y recabará su aprobación en asamblea de accionistas, de acuerdo con la legislación 

aplicable. Una vez los citados estados contables hayan sido aprobados por la asamblea de accionistas, 

los mismos serán registrados ante la Auditoría Interna de la Nación, en caso de corresponder de 

acuerdo con el artículo 97 (bis) de la Ley N° 16.060, en la redacción dada por el artículo 500 de la ley 

18.362, y dentro del plazo indicado por la reglamentación de dicha norma, o en caso que dichas 

normas sean modificadas en el futuro, ante la entidad o registro que corresponda.  

10.2.4 Auditoría de cuentas 

El Emisor hará que sus cuentas anuales sean verificadas por una firma de auditoría de reconocido 

prestigio, aceptable para la Entidad Representante. La Entidad Representante acepta, por la presente, 

que el nombramiento recaiga en el Auditor del Emisor. 
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Asimismo, el Emisor garantiza que el Auditor del Emisor conoce y acepta las instrucciones y 

cometidos que dimanan para éste de los Documentos de la Financiación y se obliga a que siga siendo 

así quienquiera que ejerza la auditoría de cuentas del Emisor. 

10.2.5 Entrega de estados contables y de informes de auditoría 

El Emisor suministrará a la Entidad Representante copias durante toda la vigencia de las Obligaciones 

Negociables de los siguientes documentos: (i) con periodicidad anual, tan pronto como estén 

disponibles, pero en cualquier caso dentro del plazo de tres meses desde la finalización de cada 

ejercicio económico, estados contables anuales del Emisor (junto con sus estados contables 

consolidados en caso de que el Emisor estuviera obligado a presentarlos de conformidad con la 

normativa vigente en cada momento), acompañados de informes de auditoría externa; (ii) con 

periodicidad anual, tan pronto como estén disponibles, pero en cualquier caso dentro del plazo de los 

cuatro meses desde la finalización de cada ejercicio económico: (a) testimonio notarial del acta de 

asamblea ordinaria de accionistas que apruebe los estados contables; (b) original o testimonio notarial 

de la memoria anual del directorio sobre la gestión de los negocios sociales y el desempeño en el 

último período, de conformidad con el artículo 92 de la Ley N° 16.060; (c) original o testimonio 

notarial del informe del órgano de fiscalización, si correspondiera; (d) original o testimonio notarial 

del informe anual del Comité de Auditoría y Vigilancia; y (e) actualización de la calificación de riesgo; 

(iii) con periodicidad semestral, tan pronto como estén disponibles, pero en cualquier caso antes de los 

90 días siguientes a la fecha de finalización de cada semestre, los estados contables del Emisor (junto 

con sus estados contables consolidados en caso de que el Emisor estuviera obligado a presentarlos de 

conformidad con la normativa vigente en cada momento) acompañados de informe de revisión 

limitada; y (iv) con periodicidad trimestral, tan pronto como estén disponibles, pero en cualquier caso 

antes de los 30 días siguientes a la fecha de finalización de cada trimestre, los estados contables del 

Emisor (junto con sus estados contables consolidados en caso de que el Emisor estuviera obligado a 

presentarlos de conformidad con la normativa vigente en cada momento) acompañados de informe de 

compilación; y (iv) cualesquiera otros estados financieros e información que en cada momento el 

Emisor estuviera obligado a preparar conforme a la normativa aplicable al mismo, con la periodicidad 

exigida conforme a la citada normativa, debiendo entregarlos a la Entidad Representante en un plazo 

máximo de 10 (diez) días corridos desde la fecha límite para su preparación establecida en la citada 

normativa. 
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Esta obligación es independiente de la aprobación por parte de los Accionistas de los citados estados 

contables. 

En caso de incumplimiento o retraso en el plazo de entrega de cualquiera de los informes de auditoría, 

la Entidad Representante podrá consultar al Auditor del Emisor acerca de las razones del retraso y de 

las perspectivas en cuanto al contenido final de cualquiera de los citados informes de auditoría. 

Los estados contables, certificados e informaciones entregadas a la Entidad Representante conforme a 

los párrafos anteriores deberán estar preparados de acuerdo con las normas contables generalmente 

aceptadas en la República Oriental del Uruguay o en el Reino de España (según sea de aplicación), que 

deberán haber sido aplicados de forma coherente, así como en cumplimiento de la legislación 

comercial y contable vigente en cada momento. 

Los estados contables, certificados e informaciones entregadas a la Entidad Representante conforme a 

los párrafos anteriores deberán ser elaborados en castellano. 

La Entidad Representante recibirá directamente tal información del Emisor y la suministrará o pondrá 

a disposición de los Titulares dentro de los 5 días hábiles siguientes de su recepción.  

10.3 Obligaciones generales de hacer 

El Emisor se compromete a cumplir con las siguientes obligaciones generales de hacer, siendo tales 

obligaciones de información presupuesto esencial para la Emisión y la suscripción de las Obligaciones 

Negociables por parte de los Titulares: 

10.3.1 Legislación 

Cumplir puntualmente con la legislación civil, mercantil, administrativa, medioambiental, fiscal, 

laboral, de seguridad social o de cualquier otra índole que le sea aplicable en todos sus aspectos 

materiales, así como con los permisos, licencias y autorizaciones propios de su actividad y necesarios 

para llevar adelante la misma, exigiendo, y siempre que tenga legitimación para ello, el cumplimiento 

de dicha legislación por terceros relacionados con el Proyecto.  

El Emisor no realizará pagos a partes involucradas en el Proyecto que pudieran considerarse ilícitos 

bajo normativa uruguaya; o aceptará pagos de terceros que pudieran considerarse ilícitos bajo 

normativa uruguaya. 
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10.3.2 Autorizaciones, permisos y licencias 

El Emisor deberá solicitar, obtener y mantener plenamente en vigor y efecto, y renovarlos cuando sea 

preciso, todos los permisos, licencias y autorizaciones que resulten necesarios para la construcción, 

explotación y mantenimiento de la Unidad de PPL Nº1 según sean necesarios para el avance del 

Proyecto y, en general, a llevar a cabo las actuaciones que fueran requeridas para el cumplimiento de 

dichos permisos, licencias y autorizaciones o que fueran requeridas por cualquier autoridad 

administrativa de conformidad con la legislación vigente en cada momento. 

10.3.3 Desarrollo del Proyecto 

El Emisor se obliga a llevar a cabo el Proyecto durante toda la vigencia de las Obligaciones 

Negociables. 

10.3.4 Garantías 

Perfeccionar y mantener, hasta que se hayan satisfecho todas las obligaciones derivadas del presente 

Documento de Emisión y de los restantes Documentos de la Financiación, las Garantías indicadas en 

los Contratos de Garantía y cualquiera de los restantes Documentos de la Financiación, y cumplir 

puntualmente las obligaciones que se deriven de los mismos y, en caso de que una o más de cualquiera 

de las citadas Garantías devinieran ineficaces por cualquier causa, contribuir al Fideicomiso de 

Garantía o constituir a favor de la Entidad Representante (según sea instruido por la Entidad 

Representante) cualquier garantía de igual eficacia sustitutiva sobre activos del Emisor de un valor 

equivalente a juicio de la Entidad Representante en un plazo máximo de 15 (quince) días desde la 

fecha en que hubiera recibido requerimiento razonable de la Entidad Representante a tal fin. 

10.3.5 Acuerdos del Proyecto 

Cumplir con las obligaciones del Emisor bajo los Acuerdos del Proyecto, haciendo efectivos sus 

derechos sin renunciar a ninguno de ellos y exigir el cumplimiento de las obligaciones de la 

contraparte con arreglo a los mismos y procurar que todas las restantes partes en los Acuerdos del 

Proyecto cumplan sus respectivas obligaciones. El Emisor no podrá dejar de ejecutar sus facultades, ni 

conceder términos de gracia o cortesía o actuaciones similares (distintas a los inicialmente pactados e 

incluidos en el Acuerdo del Proyecto de que se trate). Igualmente, el Emisor deberá informar 

puntualmente a la Entidad Representante acerca de cualesquiera incumplimientos materiales por 

cualquier parte que se hubiesen producido en los Acuerdos del Proyecto que sea parte. 

905



 
 

 
PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.  
 

 

10.3.6 Resolución del Contrato de Construcción Llave en Mano o del Contrato de Prestación de 

Servicios 

Instar la resolución anticipada, total o parcialmente, del Contrato de Construcción o del Contrato de 

Prestación de Servicios si, mediando una causa de resolución de los mismos, fuere requerido a ello por 

la Entidad Representante de acuerdo a lo establecido por los Titulares conforme a la Cláusula 8.1(1). 

10.3.7 Seguros 

Suscribir y mantener en vigor en cada momento con el Banco de Seguros del Estado o entidades de 

seguros de reconocido prestigio que cumplan con, al menos, dos de los siguientes rating mínimos a 

largo plazo: rating de A según la escala de calificación local de Standard&Poors, de A2 según la escala 

de calificación de Moody´s o de A según la escala de calificación de Fitch, los Contratos de Seguro 

necesarios para la construcción y explotación del Proyecto, así como mantener asegurados todos 

aquellos bienes, equipos e instalaciones que componen el Proyecto, conforme a las indicaciones 

contenidas en el informe del Asesor de Seguros, y aplicar el importe de las indemnizaciones que 

pudiera percibir según lo dispuesto en el apartado 2.3.4 del presente Documento de Emisión y en el 

Contrato de Gestión de Cuentas. 

En caso de que las respectivas aseguradoras no contaran con una calificación internacional de riesgos o 

la misma fuera inferior a la consignada en el párrafo anterior, deberá acreditarse que los 

reaseguradores que soporten el riesgo en todo o en parte, cumplen con los mencionados ratings e 

incluyen las oportunas protecciones de los Titulares bajo los contratos de reaseguro, incluyendo pero 

no limitándose a, cláusulas de "assignment/cut through" y cláusulas de protección de intereses de los 

Titulares conforme a las directrices y con el visto bueno del Asesor de Seguros en cada momento. 

El Emisor se obliga asimismo a mantenerse al corriente en el pago de las primas, a instituir al 

Fiduciario como beneficiario exclusivo de las mencionadas pólizas actuando en su calidad de 

fiduciario del Fideicomiso de Garantía y en beneficio de los Titulares de las Obligaciones Negociables, 

conforme a las indicaciones contenidas en el informe del Asesor de Seguros, a cumplir las demás 

obligaciones que les impongan los Contratos de Seguro, y a no realizar actuación alguna que pueda 

tener como resultado la inexigibilidad, cancelación, modificación, suspensión o nulidad de cualquiera 

los Contratos de Seguro, así como a notificar a la Entidad Representante tan pronto como sea 

conocedor de cualquier evento o circunstancia que pudiera dar lugar a estos eventos. El Emisor se 
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abstendrá de realizar cualquier acto u omisión que pudiera agravar el riesgo asegurado y en ningún 

caso omitirán la diligencia debida en el deber de salvamento. 

10.3.8 Ratio de Cobertura del Servicio de la Deuda 

El Emisor se compromete a mantener un RCSD mínimo de 1,05x anual durante toda la vigencia de las 

Obligaciones Negociables. 

10.3.9 Ratio de Apalancamiento 

El Emisor se compromete a mantener un Ratio de Apalancamiento igual o inferior al 85% durante la 

vigencia de las Obligaciones Negociables. 

10.3.10 Ratio de Deuda Subordinada/Fondos Propios 

El Emisor se compromete a mantener un Ratio de Deuda Subordinada/Fondos Propios igual o inferior 

al 50% durante la vigencia de las Obligaciones Negociables. 

10.3.11 Inspección del Proyecto 

El Emisor deberá permitir la inspección de sus libros y registros, y del propio Proyecto, tanto por el 

asesor designado por la Entidad Representante (incluyendo el Asesor Técnico) como por los asesores 

designados por el Fiduciario, con un preaviso de 5 (cinco) Días Hábiles Locales de antelación, en caso 

de que hubiera incurrido y estuviera vigente cualquier Causa de Exigibilidad Anticipada de las 

Obligaciones Negociables que se justifique razonablemente y sujeto a las autorizaciones del MI que 

pudieran requerirse, siendo su coste a cargo del Emisor. 

10.3.12 Rango 

Mantener los derechos de crédito de los Titulares con al menos las mismas preferencias, privilegios y 

rango que los que se deriven o puedan derivarse para terceros acreedores no subordinados, salvo las 

excepciones legalmente establecidas o con el consentimiento expreso de la Entidad Representante. 

10.3.13 Cuentas 

Durante toda la vigencia de las Obligaciones Negociables:  
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(i) mantener abiertas a su nombre las Cuentas de Gastos Menores (sin perjuicio de la obligación de 

cerrar dicha cuenta dentro de los cinco (5) Días Hábiles siguientes a la Puesta en Servicio 

Definitiva), la Cuenta de Distribuciones y la Cuenta de Reserva del Contrato de PPP con el 

Agente de Cuentas, obligándose a no mantener abiertas en ningún momento cuentas corrientes 

distintas de las anteriores. Las restantes Cuentas del Proyecto serán abiertas a nombre del 

Fiduciario. Durante toda la vigencia de las Obligaciones Negociables, mantener las Cuentas del 

Proyecto denominadas en Pesos Uruguayos o en UIs; y 

(ii) dotar las Cuentas del Proyecto y aplicar los fondos depositados en dichas cuentas de 

conformidad con lo previsto en el Contrato de Gestión de Cuentas. 

10.3.14 Pagos 

Mantenerse al corriente en el pago de todos los tributos, tasas, contribuciones especiales derivadas del 

desarrollo del Proyecto. 

10.3.15 Conservación y explotación 

Conservar y explotar el Proyecto de forma diligente y en la forma que es habitual en las empresas del 

mismo sector y procurar el correcto mantenimiento de los bienes, equipos e instalaciones necesarios 

para el adecuado desarrollo del Proyecto, así como el establecimiento de medidas de seguridad y 

vigilancia, y todo ello en términos satisfactorios para el Asesor Técnico y de conformidad con el 

Inspector del Contrato de acuerdo al Contrato de PPP. 

10.3.16 Mantenimiento y reparación de instalaciones 

El Emisor se obliga a tomar las medidas necesarias y decisiones que en cada momento fueren 

oportunas para que el conjunto de las instalaciones realizadas y de los materiales adquiridos en 

relación con el Proyecto sean objeto de todos aquellos trabajos de mantenimiento, de reparación y 

eventualmente de rehabilitación y renovación que sean necesarios para evitar el menoscabo de sus 

posibilidades o capacidades normales de utilización de conformidad con el Contrato de PPP. 

10.3.17 Subordinación y aceptación de la cesión 

El Emisor mantendrá subordinadas todas aquellas obligaciones de carácter financiero que tenga con 

los Accionistas a todos aquellos créditos de los Titulares que se deriven de la tenencia de las 
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Obligaciones Negociables o de cualquiera de los Documentos de la Financiación, para lo cual tomará 

las debidas medidas para reconocer, de forma documental y fehaciente, el carácter subordinado de 

dichas obligaciones, quedando las mismas sujetas a los términos y condiciones establecidos para la 

Deuda Subordinada en el Contrato de Compromisos y Aportación de Fondos. 

El Emisor remitirá a la Entidad Representante copia de los contratos en virtud de los cuales se 

documente cualquier aportación de Deuda Subordinada en un plazo máximo de 10 (diez) Días Hábiles 

Locales desde la suscripción del mismo, con el objeto de que los Titulares, a través de la Entidad 

Representante, acepten los derechos otorgados y las estipulaciones realizadas a su favor en virtud de 

los mismos a los efectos de lo dispuesto en el artículo 1.256 del Código Civil. El Emisor se 

compromete a notificar por escrito a su respectivo acreedor subordinado la aceptación por parte de los 

Titulares, a través de la Entidad Representante, de los citados derechos y estipulaciones realizadas a su 

favor, en un plazo máximo de tres días corridos desde la fecha en que fueran requeridas por la Entidad 

Representante. El Emisor deberá remitir a la Entidad Representante acreditación documental de que la 

notificación se ha llevado a cabo el mismo día en que la misma se hubiere realizado. 

Asimismo, en cada uno de los contratos en virtud de los cuales se documente cualquier aportación de 

Deuda Subordinada, el Emisor se obliga a acusar recibo y aceptar expresamente que la totalidad de los 

derechos de crédito de que devenga titular el Accionista correspondiente frente al Emisor en virtud de 

la Deuda Subordinada han sido cedidos a la Entidad Representante (actuando en nombre y 

representación de los Titulares) de conformidad con el Contrato de Cesión de Créditos bajo la Deuda 

Subordinada.  

10.3.18 Plan de Autogestión Ambiental 

El Emisor se obliga a realizar cuantas actuaciones fueran preceptivas en cada momento para el 

cumplimiento, en tiempo y forma, de las medidas exigidas en el Plan de Manejo Ambiental y en el 

Plan de Autogestión Ambiental respecto de la Unidad de PPL Nº1. 

10.4 Obligaciones de no hacer del Emisor 

El Emisor se compromete a cumplir con las siguientes obligaciones generales de no hacer, siendo tales 

obligaciones presupuesto esencial para la suscripción de las Obligaciones Negociables por parte de los 

Titulares: 

10.4.1 Procedimientos societarios 
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No iniciar ningún procedimiento dirigido a su disolución, liquidación, fusión, escisión, absorción, 

transformación de su forma social de sociedades anónimas, o cualquier otra operación de 

reestructuración o reorganización societaria o empresarial, salvo por imposición legal. 

10.4.2 Disposición de Activos del Proyecto 

No enajenar, vender, ceder o de cualquier modo disponer de los Activos del Proyecto o de los bienes o 

elementos integrantes de los Activos del Proyecto, ni de los bienes o derechos que les han sido 

otorgados para el desarrollo del Proyecto, salvo la venta de activos obsoletos o con fines de reposición. 

No vender, arrendar, transmitir, gravar ni disponer en cualquier otra forma de cualquiera de sus 

ingresos o activos presentes o futuros afectos al Proyecto, con la excepción de las Garantías reales 

constituidas o que se constituyeren sobre los mismos en garantía de las obligaciones derivadas de los 

Documentos de la Financiación.  

10.4.3 Actividad empresarial e inversiones 

Limitar su actividad empresarial a la operación y explotación del Proyecto. No asumir ningún otro tipo 

de actividad o negocio distinto a los relacionados con el Proyecto. No llevar a cabo ni comprometerse 

a realizar ninguna inversión que no sea destinada exclusivamente a la construcción, mantenimiento, 

mejora o reposición del Proyecto y, en todo caso, de conformidad con lo establecido en el Caso Base, 

en el presente Documento de Emisión y en los restantes Documentos de la Financiación.  

10.4.4 Acuerdos del Proyecto 

No: (i) celebrar ningún contrato o acuerdo relativo al Proyecto adicional a los Acuerdos del Proyecto 

(excluyendo los Contratos Menores); (ii) modificar o novar los Acuerdos del Proyecto, permitir o 

convenir modificaciones o renuncias de cualquiera de sus términos y condiciones o renovarlos 

incrementando el coste aplicable a los mismos sobre el indicado en el Caso Base; (iii) actuar de forma 

que resulte en un incumplimiento de los Acuerdos del Proyecto; (iv) permitir ni convenir la 

cancelación, suspensión, resolución, rescisión ni la cesión de los Acuerdos del Proyecto; (v) celebrar 

contratos de ningún tipo con los Accionistas de Control distintos de los Documentos de Financiación o 

los Acuerdos del Proyecto; (vi) permitir ni convenir renuncias (waivers) ni reducciones de cualquiera 

de los términos económicos (tales como precio, pagos, penalizaciones, garantías, indemnizaciones por 

resolución o cualquier otra remuneración o pago a recibir) ni plazos o supuestos de terminación de los 

Acuerdos del Proyecto. 
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10.4.5 Modificaciones estatutarias 

No efectuar ni consentir modificaciones en sus estatutos sociales, salvo aquellas que vengan exigidas 

por imperativo legal o requerimiento efectuado por la Administración, por el Pliego de Condiciones o 

las requeridas a los efectos de reducir el capital respetando el Ratio de Apalancamiento o aumentar su 

capital. A efectos aclaratorios pero sin carácter limitativo, el Emisor en ningún caso podrá: (i) 

modificar su objeto social; (ii) modificar las características esenciales de las Acciones y, en particular 

los derechos políticos o económicos que confieren a su titular, y su régimen de transmisión. 

No modificar las fechas de inicio y terminación del ejercicio social, cuya fecha de inicio deberá ser en 

todo caso el 1 de enero de un año natural y la fecha de cierre el 31 de diciembre del año natural 

siguiente. 

10.4.6 Arrendamiento del Proyecto 

No arrendar, subarrendar o ceder por cualquier otra fórmula el uso o la explotación del Proyecto, salvo 

por lo dispuesto en los Contratos de Garantía. 

10.4.7 Financiación 

No conceder préstamos, o transferir fondos a los Accionistas o al Promotor o a terceros, ni avalar, 

afianzar o garantizar obligaciones de los Accionistas o del Promotor, o de terceros, en cualquiera de 

sus formas, salvo de conformidad con lo previsto en los Documentos de la Financiación. 

10.4.8 Costes de Operación y Mantenimiento 

No realizar ni comprometer pagos en concepto de costes de operación y mantenimiento por encima de 

la previsión de costes de operación y mantenimiento incluidos en el Contrato de Prestación de 

Servicios y previstos en el presupuesto anual entregado a la Entidad Representante de conformidad con 

lo dispuesto en el apartado 10.1.5 anterior. No incurrirá el Emisor en incumplimiento de la obligación 

anterior si la desviación (i) es inferior a 5% sobre el importe presupuestado anual; o (ii) ha sido 

autorizada previamente por los Titulares; o (iii) resulta del ejercicio por el MI de sus prerrogativas bajo 

lo dispuesto en el artículo 39 del Contrato de PPP y los Titulares han sido informados previamente (sin 

requerirse su consentimiento) por el Emisor del contenido del requerimiento realizado por el MI.  

10.4.9 Contraer nuevo endeudamiento 
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No concertar créditos, préstamos, o cualquier otra forma de financiación no comercial con terceros que 

implique endeudarse con los mismos, sean nacionales o extranjeros, a excepción del Endeudamiento 

Financiero Permitido. La financiación comercial se entenderá excluida de esta prohibición siempre que 

no incorpore de forma implícita o explícita coste financiero. 

10.4.10 Conceder garantías 

No ofrecer, otorgar o constituir cualquier tipo de garantía, prenda, hipoteca, derecho de opción o 

cualquier otro tipo de carga o gravamen sobre los Activos del Proyecto, sus bienes y derechos, en 

favor de terceros acreedores. De esta prohibición se excluyen las Garantías que se constituyan o se 

comprometiera a constituir el Emisor conforme a los Documentos de la Financiación, las Garantías y 

las requeridas por imperativo legal. 

10.4.11 Cobertura 

No concertar de forma alguna, operaciones de permuta financiera, de intereses, de divisas o de 

cualquier combinación de los mismos, de acuerdos de tipos de interés futuro, o cualquier otra 

operación de derivados. 

10.4.12 Acuerdos de asociación 

No suscribir acuerdos de asociación, joint-venture o similares ni constituir sociedades ni participar en 

ningún otro tipo de asociación, ni adquirir participaciones en cualquier tipo de persona jurídica. 

Quedarán excluidas de esta prohibición la participación en asociaciones sectoriales de defensa de los 

intereses del Emisor y cualesquiera otras siempre que no conlleven la asunción de obligaciones 

económicas de cualquier tipo para el Emisor. 

10.4.14 Operaciones fuera de balance e inversiones 

No realizar operaciones fuera de balance ni inversiones, con la excepción de aquellas inversiones que 

estén específicamente previstas en los Acuerdos del Proyecto y en el Caso Base. 

10.5 Prohibiciones en materia de Distribuciones a los Accionistas 

El Emisor no podrá realizar Distribuciones a los Accionistas, salvo en estricto cumplimiento 

simultáneo de los siguientes requisitos: 
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(i) Que hayan transcurrido al menos doce meses desde la Puesta en Servicio Definitiva del 

Proyecto. 

(ii) Que hubiera tenido lugar la Puesta en Servicio Financiera del Proyecto y se haya 

producido, al menos, la primera amortización semestral de capital bajo las Obligaciones 

Negociables.  

(iii) Que el Emisor se halle al corriente en el cumplimiento de las obligaciones de pago 

asumidas en virtud del Documento de Emisión y de los restantes Documentos de la 

Financiación. 

(iv) Que el RCSD auditado del Periodo de Cálculo con cargo al cual se pretenda realizar la 

Distribución a los Accionistas sea igual o superior a 1,10x. 

(v) Que el Ratio de Apalancamiento sea igual o inferior al 85% y que dicho ratio se 

mantengan una vez realizada la transferencia a la Cuenta de Distribuciones. 

(vi) Que las Cuentas del Proyecto para las que se establece un saldo mínimo estén 

completamente dotadas. 

(vii) Que no haya tenido lugar ni se encuentre vigente ninguna Causa de Exigibilidad 

Anticipada, y la transferencia a la Cuenta de Distribuciones no haga incurrir en ninguna 

de dichas Causas de Exigibilidad Anticipada. 

11. PROSPECTO 

El Prospecto ha sido elaborado por el Emisor en base a su información económica, financiera y 

comercial y la referida al Proyecto. 

12. PROCEDIMIENTO DE SUSCRIPCIÓN E INTEGRACIÓN DIFERIDA DE LAS 

OBLIGACIONES NEGOCIABLES 

12.1. Se emitirán en la Fecha de la Primera Integración (tal y como esta se define a continuación) las 

Obligaciones Negociables que correspondieran en virtud de las integraciones que se efectúen en dicha 

fecha, según el calendario de integraciones que se prevé en la cláusula 12.2 siguiente y según los 

términos y condiciones que surgen del Prospecto en relación al mecanismo de colocación de las 

Obligaciones Negociables (en adelante, las mencionadas integraciones de fondos a ser realizadas por 

los Titulares tras la suscripción de las Obligaciones Negociables se denominarán las "Integraciones" y 

cada una de ellas, la o una "Integración"), y la Entidad Registrante las inscribirá en el Registro que 

lleva en su calidad de Entidad Registrante. En la Fecha de la Primera Integración y en cada Fecha de 

Integración (inmediatamente después de recibidas las Integraciones correspondientes), así como el día 
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en que se cumplan 29 meses desde el cierre del período de suscripción de las Obligaciones 

Negociables, se emitirán las Obligaciones Negociables que correspondieran en virtud de las 

Integraciones que se efectúen y las correspondientes a la capitalización de intereses compensatorios 

según los términos y condiciones previstos en la cláusula 2.4 anterior (en adelante cada uno de los días 

en los que se emitan Obligaciones Negociables en virtud de lo antes dispuesto será considerado un 

"Día de Emisión").  

El monto máximo de adjudicación e integración será el equivalente en Pesos Uruguayos a [setecientos 

diecisiete millones seiscientas ochenta y tres mil cuarenta y nueve (717.683.049) Unidades Indexadas] 

(en adelante el �Monto Máximo de Adjudicación e Integración�).  

Únicamente se emitirán Obligaciones Negociables por los montos efectivamente integrados y por los 

montos correspondientes a la capitalización de intereses compensatorios. Durante el Período de Gracia, 

se capitalizarán los intereses compensatorios el Día Hábil anterior a cada Integración, y el día hábil 

anterior al cumplimiento del mes 29 desde el cierre del período de suscripción de las Obligaciones 

Negociables, emitiéndose Obligaciones Negociables por el monto capitalizado a cada uno de los 

Titulares que surja del Registro de Titulares llevado por la Entidad Registrante. La Entidad Registrante 

realizará las anotaciones y emitirá las constancias correspondientes.   

12.2 La integración de las Obligaciones Negociables se realizará mediante el procedimiento de 

integración diferida que se detalla a continuación: 

12.2.1 La integración de la totalidad del monto correspondiente a las Obligaciones Negociables 

suscriptas por cada Titular inicial y que hubieran sido adjudicadas, deberá ser realizada de acuerdo al 

siguiente cronograma: 

(i) La primera integración que corresponderá al [26,29]% del monto máximo adjudicado deberá 

realizarse mediante crédito en la cuenta [Sucursal 04 - 478997] que mantiene el [Fiduciario] en el 

banco [Banco Santander] y deberá efectuarse no más allá de las [16:00] horas de la Primera Fecha de 

Integración. La obligación de realizar la primera integración de cada Titular estará condicionada a que 

previa o concomitantemente se hubieran otorgado los Contratos de Garantía en el marco de la Emisión.  

(ii) El [0,57]% del monto máximo adjudicado a los [1] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción. 

914



 
 

 
PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.  
 

 

(iii) El [1,08]% del monto máximo adjudicado a los [2] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción. 

(iv) El [0,64]% del monto máximo adjudicado a los [3] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción. 

(v) El [0,55]% del monto máximo adjudicado a los [4] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción.  

(vi) El [0,59]% del monto máximo adjudicado a los [5] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción. 

(vii) El [3,08]% del monto máximo adjudicado a los [6] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción.  

(viii) El [4,10]% del monto máximo adjudicado a los [7] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción.  

(ix) El [4,96]% del monto máximo adjudicado a los [8] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción.  

(x) El [3,99]% del monto máximo adjudicado a los [9] meses contados a partir de la fecha de cierre 

del período de suscripción. 

(xi) El [3,78]% del monto máximo adjudicado a los [10] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xii) El [3,52]% del monto máximo adjudicado a los [11] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xiii) El [3,23]% del monto máximo adjudicado a los [12] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xiv) El [3,52]% del monto máximo adjudicado a los [13] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xv) El [3,74]% del monto máximo adjudicado a los [14] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  
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(xvi) El [4,05]% del monto máximo adjudicado a los [15] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción. 

(xvii) El [4,20]% del monto máximo adjudicado a los [16] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xviii) El [5,99]% del monto máximo adjudicado a los [17] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xix) El [5,31]% del monto máximo adjudicado a los [18] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xx) El [5,67]% del monto máximo adjudicado a los [19] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xxi) El [1,96]% del monto máximo adjudicado a los [20] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xxii) El [1,34]% del monto máximo adjudicado a los [21] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción.  

(xxiii) El [4,62]% del Monto Máximo Adjudicado a los [22] meses contados a partir de la fecha de 

cierre del período de suscripción. 

(xxiv) El [3,21]% del monto adjudicado a los [29] meses contados a partir de la fecha de cierre del 

período de suscripción (cada una de las fechas antes indicadas en los numerales (i) a (xxiv) 

precedentes se considerará una "Fecha de Integración" y todas ellas conjuntamente las "Fechas de 

Integración"). 

A continuación se detalle un cuadro resumen con porcentajes y valores en UIs. 

Meses % UI´s 
0 26,29%  188.684.637  
1 0,57%      4.059.783  
2 1,08%      7.730.380  
3 0,64%      4.565.012  
4 0,55%      3.958.198  
5 0,59%      4.247.319  
6 3,08%    22.112.068  

916



 
 

 
PROSPECTO INFORMATIVO - UNIDAD PUNTA DE RIELES S.A.  
 

 

7 4,10%    29.435.167  
8 4,96%    35.565.738  
9 3,99%    28.665.606  

10 3,78%    27.113.008  
11 3,52%    25.242.503  
12 3,23%    23.208.254  
13 3,52%    25.243.788  
14 3,74%    26.876.943  
15 4,05%    29.094.081  
16 4,20%    30.145.102  
17 5,99%    43.004.330  
18 5,31%    38.106.737  
19 5,67%    40.721.262  
20 1,96%    14.101.455  
21 1,34%      9.593.492  
22 4,62%    33.175.373  
29 3,21%    23.032.812  

Total 100,00%  717.683.049  
 

12.2.2 Las Integraciones deberán realizarse en la cuenta antes indicada hasta las [16:00] horas del día 

de vencimiento de cada una de ellas. 

12.2.3 Se aclara a todos los efectos que la transmisión por parte de cualquier Titular de las 

Obligaciones Negociables que hubieran sido emitidas en su favor en ningún caso significará la 

transferencia de la obligación de realizar las Integraciones que a dicho Titular hubiera quedado 

comprometido en virtud de las suscripción, y que no se hubieran hecho exigibles o por cualquier causa 

no hubieran sido realizadas por parte del Titular al momento de la transferencia. 

12.2.4. La suscripción de toda Obligación Negociable estará condicionada a la constitución de una 

garantía a favor del [Emisor] que deberá consistir en: (i) una prenda de depósito por el monto total de 

lo suscripto y no integrado, más un 10% por concepto de intereses moratorios que pudieran 

corresponder y que fueran devengados desde el respectivo incumplimiento y hasta el efectivo pago, así 

como a los gastos y honorarios que la cobranza pudiera originar; o (ii) una garantía a primera demanda 

irrevocable emitida por una institución bancaria uruguaya de primera línea por el monto de las 

Obligaciones Negociables suscriptas y no integradas más un 10% por concepto de intereses moratorios 

que pudieran corresponder y que fueran devengados desde el respectivo incumplimiento y hasta el 

efectivo pago, así como a los gastos y honorarios que la cobranza pudiera originar (la "Garantía de 

Integración Diferida"). Dicha garantía deberá mantenerse vigente mientras subsista la obligación de 
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integración de las Obligaciones Negociables. La constitución de la Garantía de Integración Diferida 

deberá ser realizada en forma satisfactoria para el Emisor y en todo caso de manera simultánea con la 

acreditación de la primera Integración. La obligación de constituir la Garantía de Integración Diferida 

no será aplicable a aquellos Titulares iniciales de Obligaciones Negociables que tengan cualquiera de 

las siguientes calidades: Bancos, Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional, Cajas 

Paraestatales y entidades aseguradoras debidamente registradas ante el Banco Central del Uruguay. 

12.3. La mora en la integración de las Obligaciones Negociables comprometida para cada una de las 

Fechas de Integración se producirá de forma automática vencidos los plazos aquí previstos para cada 

una de las Integraciones en cada Fecha de Integración, no procediéndose a la emisión de las 

Obligaciones Negociables que correspondiera emitir con la Integración del suscriptor moroso (el 

"Titular Moroso") y hará aplicable un interés moratorio resultante de sumar un 2% a la tasa de interés 

compensatorio prevista en el primer párrafo de la cláusula 2.4 sobre el monto suscripto que 

corresponda integrar en la respectiva Fecha de Integración, desde el respectivo incumplimiento. 

Producida la mora, el Emisor podrá adoptar cualquiera de las siguientes vías de acción (pudiendo 

asimismo variar la misma en cualquier momento y sin expresión de causa): 

(a) Ejecutar la Garantía de Integración Diferida en proporción a la Integración comprometida para la 

Fecha de Integración que corresponda y que no hubiera sido cumplida, en cuyo caso procederá a 

imputar los montos que el Emisor obtenga de la misma a la obligación de integrar que estuviera 

vencida e impaga, más los intereses moratorios que se hubieran devengado, procediendo el Emisor a 

emitir las correspondientes Obligaciones Negociables por dichos importes. 

(b) reclamar judicialmente el cumplimiento de la obligación de integrar más los intereses, daños y 

perjuicios. El Titular Moroso tendrá derecho a integrar los fondos suscritos dentro de los 90 días 

corridos posteriores a cada vencimiento más el interés moratorio que correspondiera, devengado desde 

el respectivo vencimiento hasta el efectivo pago.  

(c) Vencidos los 90 días sin que el Titular Moroso haya integrado los fondos suscritos, el Emisor podrá 

declarar rescindida la suscripción de las Obligaciones Negociables no integradas de pleno derecho y 

sin necesidad de intervención judicial o extrajudicial alguna, perdiendo asimismo el Titular Moroso el 

derecho a integrar las suscripciones en mora así como cualquier otra Integración a realizar en una 

Fecha de Integración futura aún no vencida. 
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Si como consecuencia del incumplimiento de efectuar cualquier Integración por uno o más Titulares 

Morosos (en cualquier Fecha de Integración o bien en forma acumulativa en una o más Fechas de 

Integración) el Emisor podrá poner a consideración de la asamblea de Titulares la posibilidad de 

proceder a efectuar una nueva emisión de Obligaciones Negociables para cubrir montos que no se 

hubieran integrado por el/los Titulares Morosos lo cual en todo caso deberá contar con la aprobación 

de Titulares que representen más del 75% del Capital adeudado al momento de la decisión (deducidas 

las Obligaciones Negociables titularidad del Emisor o de Personas Vinculadas al Emisor). En caso de 

resolverse efectuar una nueva emisión de obligaciones negociables en los términos antes descriptos, 

dicha emisión y sus términos y condiciones deberán inscribirse en forma previa en el Registro de 

Valores del Banco Central del Uruguay cumpliendo con los requerimientos legales y normativos 

aplicables.  

12.4 Se aclara expresamente que las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional que hubieran 

suscripto Obligaciones Negociables no incurrirán en mora (y por tanto no se les considerará Titular 

Moroso) en caso que la no integración comprometida en virtud de la suscripción por éstas efectuada 

obedezca a que las Obligaciones Negociables perdieron su condición de instrumento susceptible de ser 

adquirido por las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional (de conformidad con lo 

establecido en el literal b) del art. 123 de la Ley 16.713 y sus modificativas) por razones no imputables 

a la propia Administradora de Fondos de Ahorro Previsional. 

13. RATIFICACIÓN Y ACEPTACIÓN 

La suscripción, integración y adquisición de las Obligaciones Negociables por parte de los Titulares 

iniciales o futuros supone la ratificación y aceptación del presente Documento de Emisión, el 

Prospecto, el Contrato de Entidad Registrante, el Contrato de Entidad Representante, el Contrato de 

Agente de Pago, el Contrato de Gestión de Cuentas, los Contratos de Garantía y los restantes 

Documentos de la Financiación, así como de todos los demás contratos, estipulaciones, términos y 

condiciones relacionados con la Emisión de las Obligaciones Negociables, declarando que BEVSA no 

asume responsabilidad de tipo alguno frente a los Titulares por cualquier término o declaración 

incluida en el presente Documento de Emisión y/o por la información económica, financiera, 

comercial y referida al Proyecto provista en el Prospecto informativo de conformidad con la cláusula 

11 del presente. 

14. MORA AUTOMÁTICA. 
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La mora en el cumplimiento de las obligaciones establecidas en el presente Documento de Emisión se 

producirá de pleno derecho sin necesidad de interpelación judicial o extrajudicial alguna.  

15. COMUNICACIONES 

Todas las notificaciones, solicitudes, demandas u otras comunicaciones que se realice a los Titulares, 

se considerarán debidamente efectuadas cuando las mismas sean enviadas por cualquier medio 

fehaciente al domicilio que el Titular de cada Obligación Negociable haya declarado en el Registro 

que lleva la Entidad Registrante. 

16. JURISDICCIÓN Y COMPETENCIA 

El presente Documento de Emisión se rige por la ley de la República Oriental del Uruguay siendo 

competentes los Tribunales de la República Oriental del Uruguay con jurisdicción en la ciudad de 

Montevideo. 

17. REGISTRO DE LA EMISIÓN Y OFERTA PÚBLICA 

La presente emisión de Obligaciones Negociables se realiza en un todo conforme con la Ley N° 

18.627 de fecha 2 de diciembre de 2009 y reglamentaciones vigentes, y fue inscripta en el Registro de 

Valores del Banco Central del Uruguay según resolución del día [*] de 2014, que habilita su oferta 

pública bajo la ley referida. Asimismo, ha sido autorizada para cotizar en la Bolsa de Valores de 

Montevideo y/o en la Bolsa Electrónica de Valores de Uruguay S.A. con fecha [*] de 2015 

respectivamente.  

 

Por: Unidad Punta de Rieles S.A. 
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