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SUMARIO DE TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LA SERIE III 
 

Títulos Títulos de deuda escriturales. 
 

Códigos [●]. 

 

Monto Máximo de la Serie US$ 300 millones 

Monto de Suscripción  US$ 40 millones 

Montos Adicionales: Hasta cumplirse la fecha de Vencimiento o completarse el 

Monto Máximo de la Serie, podrán ofrecerse al mercado 

Montos Adicionales de este instrumento. 

El Fiduciario aplicará el Mecanismo de Emisión de Montos 

Adicionales para ejecutar dicha operativa.  

A modo aclaratorio, los Montos Adicionales se emitirán bajo 

los mismos términos y condiciones de la presente Serie, a 

través de re aperturas de la misma.  

Montos Emitidos Son los Montos ya adjudicados y emitidos de la Serie.   

Moneda Dólares americanos. 

 

Denominación 1 US$ 

 

Moneda de Repago Dólares americanos 

 

Interés Compensatorio 

 

5,70% 

Cálculo de Intereses 

 

Los intereses se calcularán en forma nominal según base 

30/360. 

 

Interés Moratorio 

 

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

 

 

Activos del Fideicomiso   Es el “Excedente del FFOP CVU II” (Crédito Cedido) y el 

Remanente del Certificado de Participación del Fideicomiso FF 

CVU I, los fondos disponibles e Instrumentos Financieros 

adquiridos o mantenidos en propiedad fiduciaria por el 

Fideicomiso, otros ingresos financieros que puedan generarse, 

el crédito derivado del recurso contra el Fideicomitente por las 

Obligaciones Subsidiarias, cualquier otro activo o crédito que 

el Fideicomitente se encuentre autorizado a transferir y/o 

ceder en el marco del Contrato de Concesión. 

Excedente del FFOP CVU II o 
Crédito Cedido al FF CVU III 

Es el monto que será liberado a favor del Fideicomitente de 

conformidad con la cláusula 6.2 literal iii) del Contrato de 

Fideicomiso Financiero de Oferta Privada CVU II proveniente 

del Excedente de Recaudación de Peaje del Fideicomiso 

Financiero CVU I, que es cedido al presente Fideicomiso de 

conformidad con la cláusula 3.6 (por no ser parte del monto 
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cedido al Fideicomiso Financiero de Oferta Privada CVU II bajo 

el referido Contrato de Fideicomiso). 

Monto Cedido: Es el monto correspondiente al Excedente del Fideicomiso 

Financiero de Oferta Privada CVU II cedido al Fiduciario bajo el 

presente Fideicomiso necesario para cubrir (i) el fondeo de las 

Cuentas Fiduciarias de conformidad con el Contrato de 

Fideicomiso; (ii) el Servicio de Deuda y (iii) los Gastos del 

Fideicomiso (sin perjuicio de la obligación del Fideicomitente 

de asumir los Gastos del Fideicomiso). 

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

y comisiones pagaderos a los Titulares de los TDs, a su 

vencimiento o en forma anticipada (ya sea por amortización 

acelerada o por caducidad anticipada). A efectos de evitar 

cualquier duda, en caso que se haya declarado e instado la 

caducidad anticipada de acuerdo con lo establecido en el 

Documento de Emisión respectivo, la suma pagadera será la 

suma total de capital de los Títulos que se hubieran declarado 

vencidos, más sus intereses, comisiones y gastos. 

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

los días 20 de cada junio y diciembre de cada año, a partir del 

20 de junio de 2024. En el caso que la fecha corresponda a un 

día no hábil bancario, se abonarán en el primer día hábil 

siguiente. 

Amortizaciones regulares 

 
El capital de los Títulos de Deuda será amortizado en 28 cuotas 

semestrales pagaderos en el día 20 de junio y diciembre de 

cada año, a partir del 20 de diciembre de 2035 y hasta el 20 de 

junio de 2049, de acuerdo al siguiente calendario anual: 

 

Año 

% 

de Capital 

anual  

2035 3,571% 

2036 7,143% 

2037 7,143% 

2038 7,143% 

2039 7,143% 

2040 7,143% 

2041 7,143% 

2042 7,143% 

2043 7,143% 

2044 7,143% 

2045 7,143% 

2046 7,143% 

2047 7,143% 

2048 7,143% 

2049 3,570% 

TOTAL 100,000% 

 

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

de Servicio de Deuda para el Servicio de Deuda para el pago de 

una amortización, el remanente se acumulará a la siguiente 
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fecha de pago y generará intereses moratorios, pero no 

constituirá una causal de incumplimiento que permita declarar 

la caducidad anticipada de los Títulos de Deuda.  

Vencimiento 

 

20 de junio de 2049. 

Cuenta de Pago de Servicio de 
Deuda: 

Para el cumplimiento en fecha de las obligaciones del FF CVU 

III, el Fiduciario dotará una Cuenta de Pago de Servicio de 

Deuda. 

 

La misma se irá completando con el flujo del Fideicomiso, a 

partir del día siguiente a cada Fecha de Pago. No se liberarán 

fondos al Fideicomitente hasta que dicha cuenta no se 

complete con el 100% del próximo pago de capital e intereses 

(“Monto Objetivo”). 

 

Si 16 (dieciséis) días hábiles antes de la próxima Fecha de Pago, 

la Cuenta de Pago de Servicio de Deuda no ha completado el 

Monto Objetivo, y siempre que no se haya configurado una 

Causal de incumplimiento o una Amortización Acelerada, el 

Fideicomitente deberá aportar fondos a esta cuenta hasta 

completar dicho monto (o presentar Avales del Fideicomitente 

por un monto equivalente), aplicando el procedimiento 

previsto en la cláusula 3.19 del Contrato de Fideicomiso.  

 

Asimismo, siempre que no se haya configurado una 

Amortización Acelerada o una Causal de Incumplimiento, será 

opción del Fideicomitente retirar los fondos de la Cuenta de 

Pago de Servicio de Deuda contra la presentación de Avales del 

Fideicomitente por el Monto Objetivo, en cuyo caso el 

Fiduciario aplicará el procedimiento previsto en la cláusula 

3.19 del Contrato de Fideicomiso. 

Destino de los Fondos Financiamiento para el Fideicomitente para la ejecución de 

obras vinculadas al mejoramiento de la infraestructura 

nacional de transporte, en el marco del Contrato de Concesión. 

Pari Passu Todas las Series del Fideicomiso serán pari passu, esto es, 

contarán como única fuente de repago los Activos del 

Fideicomiso en igualdad de condiciones –según los términos de 

cada Serie– y sin que exista subordinación en el cobro de una 

Serie respecto de otra. 

Avales del Fideicomitente Serán las garantías irrevocables a primer requerimiento 

emitidas a la CVU por parte de Instituciones Financieras 

Categoría 1 según el Banco Central del Uruguay, en beneficio 

del Fideicomiso. 

Ratio de Cobertura de la Vida 
del Proyecto III (“RCVP III”): 

 

RCVP III = VAR
D  

 

VAR = P
i − c 1 − 1

�1 + i − c��� 

 

Donde: 

VAR = Valor actual neto de la recaudación esperada de peajes 



 

39 

D = Saldo acumulado (expresado en Dólares estadounidenses) 

de deuda emitida del FF CVU I, FF OP CVU II y FF CVU III 

P = Recaudación de peajes en los últimos 12 meses (expresada 

en Dólares estadounidenses) 

i = tasa de interés promedio ponderado de las emisiones en 

Dólares estadounidenses del soberano (referencia CUD- al 

momento de cálculo)  

c = tasa de crecimiento: promedio estimado de crecimiento 

anual de Consumer Price Index (CPI) + promedio estimado de 

crecimiento anual de tráfico = 4.2% 

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

 

El RCVP III se calculará por un tercero independiente. El 

Fiduciario designará al tercero independiente luego de un 

llamado competitivo entre terceros independientes de 

primera línea debiendo obtenerse la conformidad de la 

Entidad Representante a los criterios y condiciones del llamado 

competitivo preparado por el Fiduciario.  

A modo aclaratorio, en caso de que exista un tercero 

independiente para calcular el RCVP del FF CVU I (según se 

define en el FF CVU I, se mantendrá al mismo proveedor de 

servicios para el cálculo del presente ratio.  

Período de cálculo RCVP: se publicará como máximo a los 60 

días corridos de cerrados los meses de junio y diciembre de 

cada año.  En el caso de que exista deuda en circulación del FF 

CVU I y se mantenga la obligación de cálculo del RCVP I, el RCVP 

III se calculará conjuntamente con el RCVP I, y se publicará 

como máximo a los 60 días corridos de cerrados los meses de 

enero, abril, julio y octubre de cada año 

Mínimo Ratio de Cobertura 
de la Vida del Proyecto 
(Mínimo RCVP III) 

Será de 1,2. 

 

 

Amortización acelerada 

 

En cada Período de Cálculo del RCVP se verificará el 

cumplimiento del mínimo Ratio de Cobertura de la Vida del 

Proyecto III. 

 

En el caso de que el RCVP III sea inferior al mínimo, el fiduciario 

deberá realizar pagos en concepto de amortizaciones de 

capital a los Titulares por los montos que sean necesarios para 

recomponer el ratio mínimo (1,2). A estos efectos, fijará una 

primera fecha de pago, como máximo a los 10 días hábiles de 

publicado el cálculo del ratio, y en caso de resultar necesario, 

fijará fechas de pago adicionales con periodicidad mensual. 

Todos los pagos se realizarán con los fondos que existan en las 

Cuentas Fiduciarias, y en el caso de que los mismos no resulten 

suficientes no se considerará un incumplimiento, ni se 

generarán intereses de mora. No se podrán liberar fondos de 
las Cuentas Fiduciarias al Fideicomitente (según lo previsto en 
la cláusula 4.3 iv) del Contrato) hasta tanto no se vuelva a 
cumplir con el ratio mínimo. 
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Mecanismo de Emisión de 
Montos Adicionales: 

Para proceder con la emisión de Montos Adicionales, a través 

de reapertura de las Series, el Fiduciario aplicará el siguiente 

procedimiento: 

1. Solicitar pedido formal del Fideicomitente indicando el 

monto adicional a ser emitido (“Monto Adicional”) 

detallando la Serie correspondiente.  

2. El Fiduciario deberá comprobar, para los Montos 

Adicionales (considerando el máximo posible de 

adjudicar): i) que los Montos Adicionales, más los 

Montos Emitidos no superen el Monto Máximo de la 

Serie, ii) que el último RCVP III calculado sea superior a 

1.6 y iii) que el RCVP III estimado teniendo en cuenta 

la emisión de los Montos Adicionales sea superior a 1.6 

durante la vigencia de los Títulos de Deuda bajo el 

Contrato de Fideicomiso, considerando las 

amortizaciones programadas de los Montos 

Adicionales, de acuerdo a los términos y condiciones 

de las Series que correspondan y iv) que se haya 

constituido la garantía a que refiere el Art 104 de la 

RNMV por el monto máximo posible de adjudicar de 

los Montos Adicionales a emitir  

3. Comunicar al BCU el Suplemento del Prospecto, con al 

menos 15 (quince) días hábiles anteriores al inicio del 

Periodo de Suscripción.  

4. Comunicación al mercado del Monto Adicional a 

emitirse a través del Suplemento de Prospecto; al 

menos [5] días hábiles previos al inicio del Periodo de 

Suscripción. 

5. En caso de aceptarse integración con Títulos Elegibles, 

el día hábil anterior al inicio del Periodo de Suscripción, 

se comunicarán al mercado, a través de las bolsas, y al 

BCU los precios a los cuales se tomarán los Títulos 

Elegibles. 

Suplemento de Prospecto En ocasión de la emisión de Montos Adicionales, se 

comunicará al Mercado, a través de las Bolsas, un Suplemento 

de Prospecto de cada Serie (el que estará denominado como 

Suplemento Serie N° XX- Re apertura N° XX) que incorporará: 

recapitulación de los Términos y Condiciones de la Serie; 

Monto y fecha de Suscripción, , Fecha y forma de Integración y 

Títulos Elegibles, en caso de corresponder. El Suplemento 

contendrá también información de todo hecho o acto 

relevante ocurrido con posterioridad a la inscripción del 

Programa de emisión y sus respectivas Series; detalle del 

cumplimiento de los controles del fiduciario establecidos en el 

punto 2 del Mecanismo de emisión de Montos Adicionales, 

Informe de calificación de riesgo (con antigüedad máxima de 6 

meses); detalle de los montos emitidos y en circulación de la 

serie correspondiente, cumplimiento de los pagos y cualquier 

otro aspecto que pueda tener incidencia en el cumplimiento 

de los términos de la serie; evolución del precio de mercado 

del instrumento; forma y plazo en que serán comunicados al 
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