
 

 
Entidad Registrante del FF Fondo de Infraestructura de Deuda en Uruguay II CAF
Bolsa de Valores de Montevideo
Patricia Torrado 
 

Presente 

De mi mayor consideración:  

Por la presente, comparece ante Uds. CONAFIN AFISA, en su calidad de Fiduciario del 
Fideicomiso Financiero Fondo de Infraestructura de Deuda en Uruguay II CAF
de indicar los montos emitidos en

INSTITUCIÓN Monto en UI

Republica AFAP 17.881.551   

Unión Capital AFAP 5.283.537   

BSE 5.233.625   

AFAP SURA 5.810.021   

Integración AFAP 2.791.266   

TOTAL 37.000.000   

 

 

Quedo a las órdenes por cualquier información adicional que sea necesaria. 

 

p/CONAFIN AFISA 

 

 

_________________ 
Ec. Andrés Pieroni 
Gerente General 

Montevideo, 25 de febrero

REF: CONAFIN/CONAF/18/2

FF Fondo de Infraestructura de Deuda en Uruguay II CAF-AM
Bolsa de Valores de Montevideo 

Por la presente, comparece ante Uds. CONAFIN AFISA, en su calidad de Fiduciario del 
Fondo de Infraestructura de Deuda en Uruguay II CAF-AM, a los efectos 

en certificados de participaciónel día de hoy (25/02/202

Monto en UI Monto en $ 

17.881.551    86.407.230,74    

5.283.537    25.531.107,49    

5.233.625    25.289.922,73    

5.810.021    28.075.183,48    

2.791.266    13.487.955,57    

37.000.000     178.791.400,00    

rdenes por cualquier información adicional que sea necesaria.  
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DOCUMENTO DE EMISION DE CERTIFICADOS DE PARTICIPACIÓN 
 
El 25de febrerode 2021, Corporación Nacional Financiera Administradora de Fondos de 
Inversión S.A., en su calidad de fiduciario del fideicomiso denominado "Fideicomiso 
Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en Uruguay II CAF-AM" (en adelante, 
el "Fiduciario"), constituyendo domicilio en la calleRincón 528, Montevideo, Uruguay 
emite valores conforme a los siguientes términos y condiciones. 
 
1. Antecedentes 
 
El presente Documento de Emisión se celebra de acuerdo a lo establecido en el Contrato 
de FideicomisoFinanciero Fondo de Deuda Para Infraestructura en Uruguay II CAF-
AM, celebradoentreel Fiduciario, el Gestor y la Entidad 
Representante(enadelante,el"ContratodeFideicomiso"),y establecelos términosy 
condiciones en los que el FiduciarioemitelosCertificadosde 
ParticipaciónafavordelosTitulares,enlaformaque sedetallaeneste Documento de Emisión, 
en el Contrato de Fideicomiso y en el Prospecto.  
 
2. Definiciones 
 
Lostérminosenmayúsculasque no tengan una definición expresa en el presente 
documento tendránelmismosignificadoqueelatribuidoalosmismos enelContratode 
Fideicomiso. 
 
3. Términos y Condiciones de los Certificados de Participación  
 
Por el presente Documento de Emisión, el Fiduciario emite certificados de 
participaciónen los resultados y remanente del Fideicomiso (en adelante, los 
"Certificados de Participación") a favor de los Titulares, de acuerdo a los términos y 
condiciones que se indican a continuación. 
 
Losderechosdelos Titularesestán sujetos a las limitacionesy 
condicionesestablecidasexpresamenteenel Prospecto,elContratodeFideicomiso, el 
Contrato de Entidad Representante, el Contrato de Entidad Registrante y en el presente 
Documento de Emisión. Por el hecho de adquirir los Certificados de Participación, los 
Titulares reconocen conocer y aceptar el Prospecto, el Contrato de Fideicomiso, el 
Contrato de Entidad Representante, el Contrato de Entidad Registrante y el presente 
Documento de Emisión y declaran aceptar todos los términos de los mismos. 
 
3.1 Monto y Moneda 
 
Los Certificados de Participación son emitidos en Unidades Indexadas por un monto 
total de UI 37.000.000(Unidades Indexadastreinta y siete millones). 
 
El valor nominal de cada Certificado de Participación es de UI1 (Unidades 
Indexadasuno). No se admitirán transferencias, gravámenes o afectaciones fraccionadas 
de los Certificados de Participación. 
 
 
 



 

 

 
3.2. Garantía 
 
Los Certificados de Participación están únicamente garantizados y sus derechos serán 
exclusivamente pagados con los Activos que forman parte del patrimonio 
delFideicomiso y una vez cumplidas con todas las obligaciones del Fideicomiso, en las 
condiciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso y en el Prospecto. 
 
Al adquirir los Certificados de Participación, los Titulares comprenden y aceptan que 
los derechos emergentes de los mismos, están sujetos a los términos, condiciones y 
limitaciones que se indican en el Contrato de Fideicomiso,el Prospecto, el Contrato de 
Entidad Representante, el Contrato de Entidad Registrante, y que en ningún caso el 
texto de este Documento de Emisión modifica, extiende o anula las estipulaciones 
expresamente contenidas en dichos documentos. 
 
3.3. Distribuciones por la participación 
 
Las distribuciones bajo el Fideicomiso estarán sujetas a las siguientes condiciones: i) 
que el Fideicomiso tenga resultados positivos; ii) que existan Fondos Netos 
Distribuibles. Una vez verificadas estas condiciones, se procederá en cada Fecha de 
Pago, a su adjudicación y posterior distribución.  
 
a)  Resultados del Fideicomiso;  
 
Los resultados del Fideicomiso incluirán y serán constituidos por los resultados por 
rendimientos financieros generados por las Inversiones en Deuda realizadas por el 
Fideicomiso y los Activos Financieros (incluyendo a título de ejemplo intereses, 
diferencia de cotización, etc.) (“I”), los ingresos por comisiones derivados del crédito 
comprometido (“Cc”), los ingresos por cualquier otra comisión percibida por el 
Fideicomiso (incluyendo a título de ejemplo la comisión de financiamiento, comisión de 
administración, comisión de debida diligencia, comisión de precancelación, etc.) (“Co”), 
y Gastos del Fideicomiso (“G”), entendiéndose por tales todos los Gastos del 
Fideicomiso, excluyendo la comisión a ser abonada a los titulares de compromisos de 
integración futura pendientes (“Comisión por Compromiso de Integración” o 
“CCI”). 
 
b) Fondos Netos Distribuibles.  
  
Fondos Distribuibles son los fondos provenientes de: i) pagos de capital de las 
Inversiones en Deuda; ii) resultados de rendimientos financieros derivados de las 
Inversiones en Deuda y de los Activos Financieros; y iii) comisiones generadas por las 
Inversiones en Deuda; neto de Gastos del Fideicomiso excluyendo la Comisión por 
Compromiso de Integración Futura (“Fondos Distribuibles” o “FD”). 
 
Fondos Netos Distribuibles (“FND”) son los Fondos Distribuibles que al cierre del mes 
previo a cada Fecha de Pagoexcedan en USD 50.000 (Dólares cincuenta mil) el Saldo 
Mínimo de Caja (“SMC”), o sea:  
 
FND = FD – SMC, dónde (FD – SMC) ≥ USD 50.000 
 



 

 

El SMC será determinado por el Fiduciario teniendo en cuenta las necesidades de 
fondeo para los siguientes tres meses que cubran los Gastos del Fideicomiso, de acuerdo 
a lo que sea informado por el Gestor. 
 
c) Adjudicación.  
 
Los resultados del Fideicomiso se adjudicarán a los Certificados de Participación 
Emitidos (“CE”) y los Compromisos de Integración futura pendientes (“CI”) de la 
siguiente manera: 
 
A los Certificados de Participación Emitidos se adjudicarán los resultados distribuibles 
(“Resultados Distribuibles” o “RD”) de acuerdo con la siguiente fórmula: 
 

𝑅𝐷 = (𝐶௢ − 𝐺) ×
𝐶𝐸

𝑆
+ 𝐼 

 
 
Donde el monto suscripto y adjudicado de la emisión (“S”) será igual a la suma de los 
Certificados de Participación emitidos (“CE”) y los compromisos de Integración futura 
pendientes (“CI”). 
 
Sujeto a la existencia de Fondos Netos Distribuibles y luego de abonados los Resultados 
Distribuibles, se reconocerá una comisión por compromiso de integración (la 
“Comisión por Compromiso de Integración” o “CCI”) que se calculará de la 
siguiente manera: 
 

𝐶𝐶𝐼 = (𝐶𝑜 − 𝐺) ×
𝐶𝐼

𝑆
+ 𝐶஼ 

 
Los Resultados Distribuibles y la Comisión por Compromiso de Integración serán 
calculadas a trimestre vencido. 
 
d) Distribución de los Fondos Netos Distribuibles. 
 
Cumplidas las condiciones indicadas anteriormente, los Fondos Netos Distribuibles, se 
distribuirán en cada Fecha de Pago, de acuerdo al siguiente orden de prelación: 
 
i) se distribuirán a los titulares de Certificados de Participación Emitidos, los Resultados 
Distribuibles, a prorrata de la titularidad.  
 
ii) cuando corresponda, se pagará la Comisión por Compromiso de Integración.  
 
iii) cuando corresponda, se abonarán las Opciones de Rescate válidamente ejercidas;  
 
iv) por último, de existir un remanente, se distribuirá entre los titulares de Certificados 
de Participación a prorrata de la titularidad.  
 
Las distribuciones se realizarán en Pesos Uruguayos o Dólares, de acuerdo a la moneda 
en que se encuentren los fondos a distribuir. A efectos del cálculo en UI de la 
distribución en Dólares, se tomará en cuenta el valor de la UI del día de la distribución y 



 

 

el tipo de cambio interbancario fondo del Día Hábil anterior a la fecha de la 
distribución. Se deja constancia que la moneda de distribución podrá ser diferente de la 
moneda en que se integró. 
 
e) Opción de Rescate 
 
Todos los Titulares contarán con una opción de rescate de los Valores a la par (la 
“Opción de Rescate”) por hasta un tope individual de UI 500.000 (Unidades Indexadas 
quinientos mil) y un monto máximo total del 5% (cinco por ciento) del Importe de la 
Emisión (el “Monto Total del Rescate Opcional”). En caso de recibirse solicitudes que 
superen el Monto Total del Rescate Opcional, se prorratearán entre la totalidad de las 
solicitudes recibidas.   
 
No obstante lo anterior, no podrán hacer uso de la Opción de Rescate aquellos Titulares 
que hayan adquirido los CP en el plazo de ciento ochenta días anteriores a la Fecha del 
Rescate.  
 
El rescate se hará efectivo a partir del 19 de diciembre de 2023(la “Fecha del 
Rescate”), sujeto a que existan FND. El Titular interesado en hacer uso de la Opción de 
Rescate, deberá notificar al Fiduciario y a la Entidad Registrante el ejercicio de la 
misma al menos treinta días corridos anteriores a la Fecha del Rescate.  
  
En la Fecha de Rescate, el Fiduciario deberá proceder conforme lo siguiente: 
  
(i) si la suma de la totalidad de las solicitudes de rescate que cumplan con las 
condiciones arriba indicadas es inferior o igual al remanente de los FND una vez 
distribuidos los RD y abonadas las CCI -cuando corresponda-, se pagarán todas las 
solicitudes de rescate. El remanente de los FND una vez efectuado tal pago, si existiera, 
se distribuirá entre los titulares de Certificados de Participación a prorrata de la 
titularidad. 
  
(ii) Si el remanente de los FND una vez distribuidos los RD y pagadas las CCI fuese 
menor a la totalidad de las solicitudes de rescate que cumplan con las condiciones arriba 
indicadas, en la Fecha de Rescate y en cada Fecha de Pago posterior, dicho remanente 
se distribuirá entre los titulares de los CP que hayan ejercido la Opción de Rescate a 
prorrata de la titularidad, hasta tanto se abonen la totalidad de las Opciones de Rescate. 
Luego, se aplicará los establecido para las Distribuciones.  
 
La Opción de Rescate estará condicionada además a que los CP mantengan su 
condición de instrumento pasible de ser adquirido por las AFAP o empresas 
aseguradoras por razones no imputables a la propia AFAP o empresa aseguradora. 
 
Los Certificados de Participación rescatados serán sacados de circulación.  
 
f) Fondos Netos Remanentes. 

 
“Fondos Netos Remanentes” son los fondos que existan en el Activo del Fideicomiso a 
la fecha de extinción del mismo, una vez canceladas todas las obligaciones del 
Fideicomiso. Ocurrida la extinción del Fideicomiso y una vez cancelados todos los 
Gastos del Fideicomiso, el Fiduciario procederá a transferir a los Titulares los Fondos 



 

 

Netos Remanentes que pudieran existir en el Fideicomiso. 
 
Las fechas de pago serán trimestrales, los días 10 posterior al cierre de cada trimestre 
calendario, o el siguiente Día Hábil en caso que ese día no sea un Día Hábil, siempre y 
cuando existan Fondos Netos Distribuibles(cada una de ellas, una “Fecha de Pago”).  
 
El Gestor podrá recomendar y el Fiduciario podrá decidir la distribución de fondos 
puntualmente, con una mayorfrecuencia, en el caso de ingresos distintos a los previstos 
en los cronogramas de pago de las Inversiones en Deuda.  
 
3.4 Plazo 
 
Los Certificados de Participación existirán hasta la liquidación del Fideicomiso.  
 
3.5 Limitación de Responsabilidad 
 
El Fiduciario no asume responsabilidad patrimonial alguna frente a los Titulares por la 
falta de pago de los Valores. 
 
Los bienes del Fiduciario no responderánpor las obligaciones contraídas en la ejecución 
del Fideicomisoy porla emisiónde los Valores.Estas obligaciones serán 
satisfechasexclusivamente con los bienes del Fideicomiso, de acuerdo con el artículo 8 
de la Ley N° 17.703, salvo dolo o culpa grave en el incumplimiento de las obligaciones 
del Fiduciario. 
 
El Fiduciario deberá actuar en todomomento con la prudencia y diligencia de un buen 
hombre de negocios, tomando las decisiones que, a su juicio, sean aconsejables a los 
fines del Fideicomiso, evitando los dispendios de actividad y dinero que sean 
evidentemente inconducentes y no razonables. Las decisiones tomadas por el Fiduciario 
en estos aspectos serán de su exclusivo juicio y no le generarán responsabilidad salvo 
dolo o culpa grave.  
 
4. Pago a los Titulares 
 
Los pagos de las sumas adeudadas bajo los Certificados de Participación se harán 
efectivos en cada Fecha de Pago. Todos los pagos a ser efectuados bajolos 
Certificadosde Participaciónseránnetosylibresde todaimposición,tributo, gravamen, 
cargo, gasto o comisión de cualquier naturaleza queresulten aplicablesalFideicomiso en 
el presenteoenel futuroenUruguay,losqueseránentodoslos casosdecargoy 
cuentadelpatrimonio del Fideicomiso. 
 
ElFiduciariocomoemisor delosCertificadosde Participación ydeacuerdo alas normas 
tributarias vigentes, procederáaretenerelImpuesto alaRentaquepudierecorresponder 
sobrelospagosdelosCertificadosde Participación,exceptoen el casodeaquellos Titulares 
quenolescorrespondalaaplicaciónde retencionesde Impuesto ala Renta delas Personas 
Físicas ("IRPF"), Impuesto ala Renta de Actividades Económicas ("IRAE"), o 
Impuesto ala Renta de No Residentes ("IRNR") y que notifiquen expresamente al 
Fiduciario, previo a cada Fecha de Pago, quenocorresponde realizardicharetención por 
su tenenciade CertificadosdeParticipación. Dicha notificación previa a cada pago no 
será necesaria en el caso de los Titulares que sean Fondos de Ahorro Previsional. 



 

 

 
A los efectos de emitir el resguardo por la retención efectuada,el Titular deberá 
presentarse ante el Fiduciario para que éste confirme su tenencia al momento de la 
retención y emita el respectivo resguardo. 
 
5. Procedimiento de pago 
 
Los pagos se realizarán por el Fiduciario (como Agente de Pago) a través de 
transferencia electrónica a la cuenta indicada por el Titular a tales efectos al momento 
de anotarse en el Registro o la que lo sustituya de acuerdo a lo comunicado por la 
Entidad Registrante al Fiduciario. 
 
El Fiduciario no asume responsabilidad alguna ante el Titular en caso de que dicha 
transferencia no fuera posible, o si se produjeran demoras o inconvenientes de cualquier 
naturaleza durante la transferencia, salvo casos de dolo o culpa grave del mismo. El 
Fiduciario cumplirá con ordenar la transferencia a la cuenta indicada por el Titular, 
siendo todos los riesgos y costos asociados a la misma de cuenta de dicho Titular. 
 
 
6. Registro de los Certificados de Participación 
 
La Entidad Registrante llevará un Registro de los Certificados de Participación, así 
como cuentas de cada uno de los suscriptores de los Certificados de Participación. 
También se inscribirán en el Registro todos los negocios jurídicos 
queserealicenconlosCertificadosdeParticipación, y cualquier otramenciónquederivede 
sus respectivas situaciones jurídicas, así como sus modificaciones. 
 
El Registro se llevará exclusivamente por medios electrónicos. 
 
Los Certificados de Participación serán escriturales, siendo de aplicación los artículos 
14 y siguientes de la Ley N° 18.627 y demás normas reglamentarias y el Contrato de 
Entidad Registrante. 
 
La Entidad Registrante emitiráa los Titulares que resulten del Registro, una constancia 
escrita acreditantede su calidadde tal, con losdatos identificatorios del Titular,valor 
nominal y residual de los Certificadosde Participación, y cualquier otra constancia o 
aclaración que la Entidad Registrante estime conveniente. 
 
7. Forma de Actuación de los Titulares. Asambleas. Mayorías. 
 
Cualquier solicitud, requerimiento, autorización, instrucción, noticia, consentimiento, 
decisión y otra acción establecida en el Contrato de Fideicomiso o en el Contrato de 
Entidad Representante o en los Valores como correspondiendo a los Titulares o a 
determinadas mayorías de Titulares será adoptada en Asamblea de Titulares. 
 
La suscripción de cualquier instrumento por parte de un Titular o de su apoderado se 
podrá probar por cualquier medio satisfactorio para la Entidad Representante y el 
Fiduciario. 
 



 

 

En cualquier momento el Fiduciario, la Entidad Representante o Titulares que 
representen al menos el 20% (veinte por ciento) del valor nominal de los Valores 
emitidos, podrán convocar, a través de la Entidad Representante, a una Asamblea de 
Titulares. La Entidad Representante la convocará dentro del plazo de 60 (sesenta) días 
de recibida la solicitud.   
 
Las Asambleas de Titulares 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 Nº 16.060 (arts. 345, 346 y 347), en todo lo que no se oponga a lo 
dispuesto en el Contrato de Fideicomiso o en los Documentos de Emisión o en el 
Prospecto. 
 
La Entidad Representante podrá establecer un día de cierre de registro de los Titulares, a 
fin de determinar la identidad de los mismos.  
 
La Entidad Representante podrá apartarse de los requisitos formales de convocatoria 
antes señalados, cuando se reúnan los Titulares que representante la totalidad de los 
Valores emitidos y en circulación. 
 
Las únicas personas que estarán facultadas para asistir a las Asambleas de Titulares 
serán los Titulares registrados con derecho a voto, los representantes del Fiduciario, la 
Entidad Registrante, las bolsas de valores en las que los Valores coticen, el BCU y los 
asesores o terceros que la Entidad Representante razonablemente y a su exclusivo 
criterio acepte que asistan. 
 
Las asambleas serán presididas por la Entidad Representante o por un Titular o por 
cualquier tercero que la Entidad Representante designe. 
 
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 la asamblea, pudiendo reglamentar su funcionamiento en cualquier 
momento, incluso durante el desarrollo de la 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. 
 
El quórum de asistencia requerido para que la asamblea sesione válidamente será de 
Titulares que representen un porcentaje del valor nominal de los Valores con derecho a 
voto, que sea igual o mayor al porcentaje que corresponda a las mayorías que se 
requieran para adoptar las decisiones que se proponen. 
 
Las empresas vinculadas, controlantes, controladas (según lo definen los artículos 48 y 
49 de la Ley N° 16.060) o con control común con el Fiduciario podrán participar de las 
Asamblea de Titulares pero a fin de determinar el quórum para sesionar y las mayorías 
correspondientes para resolver, no se tendrán en cuenta ni tendrán derecho a voto. 
 
Se pacta expresamente que el Banco de la República Oriental del Uruguay, República 
Administradora de Fondos de Ahorro Previsional S.A. y Banco de Seguros del Estado 



 

 

podrán ser Titulares de Valores y participar en las Asambleas con voz y voto, salvo en 
el caso previsto en la cláusula 20.2 del Contrato de Fideicomiso de ser aplicable. 
 
Toda resolución de Titulares se adoptará por el voto conforme de Titulares cuyos 
Valores representen en conjunto un valor nominal superior al 50% (cincuenta por 
ciento) del valor nominal de los Valores emitidos con derecho a voto, salvo que el 
Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Entidad Representante, los Documentos de 
Emisión o la legislación vigente requieran una mayoría superior. 
 
Salvo disposición en contrario en este Documento de Emisión, en el Contrato de 
Fideicomiso o el Prospecto, tendrán derecho a voto aquellos Titulares presentes en la 
Asamblea que estén debidamente registrados como Titulares de Valores según el 
Registro llevado por la Entidad Registrante. Cada Valor dará derecho a un voto. La 
Entidad Representante podrá exigirle al Fiduciario que declare por escrito y bajo su 
responsabilidad si ha adquirido, directa o indirectamente, Valores o si está en 
conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, vinculadas, controlantes o 
controladas (según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley N° 16.060) o con control 
común y que indique su monto.  
 
Toda decisión adoptada en una Asamblea de Titulares regularmente celebrada por el 
voto de Titulares que representen el porcentaje requerido para dicha decisión, será 
obligatoria para todos los Titulares, aún para los ausentes, disidentes y para quienes no 
tenían derecho a voto.   
 
La Asamblea tendrá competencia para adoptar resolución sobre cualquier asunto 
contenido en el orden del día. 
 
La Asamblea de Titulares por el voto conforme de la Mayoría Especial de Titulares, 
podrá resolver: 
 

(a) Modificar las condiciones de emisión de los Valores. 
 

(b) Consagrar la forma de enajenación de los bienes del patrimonio fiduciario, 
incluyendo la disposición de los bienes en etapa de liquidación del Fideicomiso. 

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

unidad de los bienes que la conforman. 
 

(d) La extinción del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial del 
Fideicomiso. 

 
(e) La sustitución de la Entidad Representante. 

 
(f) La remoción del Gestor de acuerdo a los términos del Contrato de Gestión. 

 
(g) La remoción del Fiduciario.  

 
(h) Excepciones y/o modificaciones a los Requisitos de los Proyectos de 

Infraestructura para ser elegibles para una Inversión en Deuda y a las 



 

 

Características de las Inversiones en Deuda contenidos en la Política de 
Inversión. 

 
(i) La prórroga del plazo del Fideicomiso. 

 
(j) La aprobación de cualquier modificación al Contrato de Gestión. 

 
(k) La designación de un nuevo Fiduciario. 

 
(l) La aprobación para que el Gestor promueva y gestione otros fideicomisos en la 

República Oriental del Uruguay con características similares al Fideicomiso que 
tenga por objeto invertir en un portafolio de Inversiones en Deuda de Proyectos 
de Infraestructura, en caso que no se cumplan cualquiera de las condiciones 
previstas en la cláusula 4 del Contrato de Gestión. 

 
(m) Cualquier otra que este Contrato disponga expresamente que se deban adoptar 

por decisión de Mayoría Especial de Titulares. 
 
Sin perjuicio de las mayorías anteriores, y mientras no se hayan realizado integraciones 
diferidas y emitido Valores en función de las mismas por un monto superior al 25% 
(veinticinco por ciento) del monto total de Certificados de Participación con derecho a 
voto, se acuerda que ninguna resolución de una asamblea de Titulares respecto de 
decisiones que requieran una Mayoría Especialserán válidas ni efectivas si no cuentan 
con el consentimiento unánime de los Titulares. 
 
8. Otras obligaciones y responsabilidades del Fiduciario 
 
En todos los casos en que se requiera una actuación del Fiduciario que no estuviera 
contemplada o regulada expresamente por el Contrato de Fideicomiso o el Prospecto, el 
Fiduciario solicitará instrucciones expresas a los Titulares, estándose a lo que éstos 
resuelvan por Mayoría Absoluta de Titulares. El Fiduciario no realizará acto ni tomará 
conducta alguna si los Titulares no se reunieran, o si no adoptaran decisión por Mayoría 
Absoluta de Titulares. El Fiduciario no asumirá responsabilidad alguna por las 
consecuencias de su inacción, en caso de que los Titulares no se reúnan o no logren la 
mayoría necesaria para adoptar decisión. 
 
La Asamblea de Titulares no podrá suministrar instrucciones al Fiduciario en el sentido 
de hacer o no hacer algo distinto de, o adicional a, lo establecido en este Documento de 
Emisión, en el Contrato de Fideicomiso o en el Prospecto, sin el consentimiento del 
Fiduciario. 
 
Las instrucciones que los Titulares impartan conforme lo dispuesto anteriormente, sólo 
serán revocables si la orden de revocación es recibida por el Fiduciario antes de la fecha 
de su ejecución. 
 
9. Situación del Fiduciario 
 
De acuerdo al Contrato de Fideicomiso, los Titulares pueden, bajo ciertas 
circunstancias, disponer la sustitución del Fiduciario por otrofiduciario queseencuentre 
autorizadoparaactuar como fiduciario financiero enlaRepúblicaOrientaldel Uruguay. 



 

 

 
La sustitución se llevará a cabo de acuerdo al mecanismo establecido en el Contrato de 
Fideicomiso. 
 
10. Entidad Representante 
 
BEVSA actúacomoEntidadRepresentante de lapresente emisión de conformidad con lo 
dispuesto en el artículo 73 de la Ley N° 18.627 y el Contrato de Entidad Representante. 
 
11. Entidad Registrante 
 
BVM actúacomoEntidadRegistrante de lapresente emisión,siendo la encargada de llevar 
el Registro, de acuerdo a los términos incluidos en el presente Documento de Emisión y 
en el Contrato de Entidad Registrante. 
 
12.  Cotización 
 
Los Certificados de Participación cotizarán en BEVSAy/o BVM. 
 
BVM no asume responsabilidad alguna, principalni de garantía, por los Valores 
emitidos por el Fideicomiso, ni por el contenido del Prospecto. Asimismo, ni BVM ni 
sus directivos, gerentes principales o asesores, efectúan una recomendación o predicción 
alguna respecto de la información contenida enel Prospecto, sobre el Fideicomiso, sobre 
los negocios propuestos, ni sobre todaslas institucionesqueenformadirecta 
oindirectaparticipanenoconelFideicomiso, niasumen responsabilidad algunaprincipal ni 
de garantía por los Valores emitidos bajo el Fideicomiso. BVM no asume 
laobligaciónderepresentar a los Titulares ante cualquier incumplimiento del emisor, 
salvo que la institución hubiere sido designada entidad representante de los mismos. 
 
BEVSA no asume responsabilidad alguna, principal ni de garantía, por el pago 
puntualde las obligaciones asumidas por el Fideicomiso, ni por la información 
contenida en el Prospecto. La inscripción de los Valores en el Registro de Emisores y 
Valores de BEVSA no representa una recomendaciónde ésta para la adquisiciónde los 
mismos, ni una predicciónde supuntual cumplimiento. BEVSA no tiene la facultad para, 
ni deber alguno de, representar a los Titulares de los Valores frente al Fiduciario , 
especialmente ante cualquier incumplimiento de éste, salvo en el caso de que la 
institución hubiere sido designada entidad representante de los mismos. 
 
13. Ratificación y Aceptación 
 
La adquisición de los Certificados de Participación por parte de los Titulares supone la 
ratificación y aceptación del presente Documento de Emisión, el Prospecto, elContrato 
de Fideicomiso, el Contrato de Entidad Representante, el Contrato de Entidad 
Registrante, así comode todoslos demáscontratos, estipulaciones, términos y 
condiciones de la emisión de los Certificados de Participación. 
 
14. Comunicaciones 
 
Todas las notificaciones, solicitudes, demandas u otras comunicaciones que el 
Fiduciario realicealos Titulares, se 



 

 

considerarándebidamenteefectuadascuandolasmismasseanenviadasporcualquiermediofe
hacienteal domicilioqueel Titular de cada Valor hayadeclarado en el Registro que 
llevala Entidad Registrante. 
 
15. Jurisdicción y Competencia 
 
Los Certificados de Participación y las relaciones entre el Fiduciario, el Fideicomiso, el 
Gestor y los Titulares estarán sujetos a las leyes de la RepúblicaOriental del Uruguay. 
 
Todaslasdiferencias,desavenenciasy/ocontroversiasqueseproduzcanderivadas de este 
Documento de Emisión, seránresueltas definitivamentemediante arbitraje, 
observándose, tanto parala designación de los árbitros comopara el procedimiento 
arbitral, las disposiciones contenidas en el Reglamento de Arbitraje del Centro de 
Conciliación y Arbitraje, Corte de Arbitraje Internacional para el Mercosur, de la Bolsa 
de Comercio,delUruguay.El arbitraje tendráSedeen Montevideo,será conducido en 
idiomaespañoly el tribunal arbitral estaráintegrado por tres árbitros. Los árbitros 
decidirán conforme a derecho y no por equidad.  
 
 
16.  Registro de la Emisión 
 
Lapresente emisión de Certificados de Participación se realiza en un todo conforme 
conla Ley N° 18.627 de fecha de 16 de diciembre de 2009 y reglamentaciones 
vigentes,y fue inscripta en el Registrodel Mercado de Valoresdel Banco Central del 
Uruguay según Comunicación 247/2018 de fecha30 de noviembre de 
2018,quehabilitasu ofertapúblicabajo la Ley N° 18.627. 
 
Por Corporación Nacional Financiera Administradora de Fondos de Inversión S.A, 
 
 
 
 
_________________ 
Ec. Andrés Pieroni 
Gerente General 


