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II.RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DEL PROGRAMA DE EMISION Y LA 

SERIE 1. 

 

La estructura operativa – financiera – jurídica diseñada busca contemplar un instrumento que 

permita a EBITAL S.A. mejorar el perfil de sus vencimientos financieros por una parte, obtener 

fondos para capital de trabajo y brindarle al inversor las mayores certezas en cuanto a la 

estructura de repago y garantías que le otorguen una mayor calidad crediticia al instrumento 

y garanticen el propio repago de la emisión de las obligaciones negociables. 

  

En tal sentido los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo 

el Programa en cuanto al plazo y a las amortizaciones de capital que la misma prevé, han 

sido diseñados para que los ingresos de los proyectos incorporados al Fideicomiso de 

Garantía y los que se incorporen en el futuro en dicho Fideicomiso, por sí mismos puedan 

cubrir de forma sostenida el repago de las Obligaciones Negociables y a su vez le permita al 

Emisor seguir generando nuevos negocios y con ello incrementar su generación de fondos. 

 

A continuación, se presenta un resumen de los términos y condiciones principales de la 

Emisión. Cualquier término en mayúscula utilizado en este Prospecto y que no haya sido 

específicamente aquí definido, tendrá el significado y alcance a él atribuido en el Documento 

de Emisión, Contrato de Entidad Representante o Contrato de Fideicomiso de Garantía 

Nuevo Amanecer II. 

 

CONDICIONES GENERALES DEL PROGRAMA 

 

 

Emisor  

  

 

 

Ebital S.A. 

Instrumento 

 

 

Obligaciones Negociables No convertibles en acciones 

emitidas bajo la Ley N° 18.627 y normas 

complementarias. (en adelante las “ON”) 

Oferta y Cotización Las ON serán ofrecidas bajo oferta pública y registradas 

en el Banco Central del Uruguay de acuerdo con el 

régimen de oferta pública simplificada prevista en la 

Recopilación de Normas de Mercado de Valores y 

cotizarán en la Bolsa de Valores Montevideo S.A. 
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Monto Por hasta el equivalente a UI 100.000.000. Se podrán 

emitir Series en diferentes monedas o en UI hasta 

alcanzar el tope del Programa. 

Moneda de Emisión Podrán ser denominadas en Dólares Americanos (“USD”), 

Pesos Uruguayos y/o Unidades Indexadas (“UI”), para lo 

cual se tomará para la determinación del valor de las UI, 

el valor del día previo a la suscripción de cada Serie y 

considerando el dólar billete BCU del día anterior a la 

fecha de suscripción.  

Valor nominal de  

cada ON  

Cada ON tendrá un valor nominal de USD 1 (un dólar 

estadounidense) o una 1 UI (una unidad indexada) o U$ 1 

(un peso uruguayo) para cada serie que se determine. 

Rango de las ON Las ON constituirán obligaciones directas y no 

subordinadas del Emisor y tendrán como garantía, las 

descriptas en el Capítulo referido a “Garantías”.  

Dado que los títulos constituyen una obligación directa del 

Emisor, complementariamente a las Garantías 

específicas que cuenta la Emisión, el Emisor también 

responderá con todo su patrimonio menos aquellos 

bienes y derechos dados en garantía especial de 

cualquier otra deuda del Emisor por hasta el monto 

garantizado con dichos bienes y derechos.  

 

Utilización de los 

fondos 

Los fondos serán destinados a:  

• Cancelar pasivos financieros 

• Capital de trabajo 

 

Plazo del programa 5 años a contar a partir de la inscripción del Programa de 

Emisión en el Banco Central del Uruguay.  

Rescate anticipado El Emisor tiene la opción de rescatar anticipadamente la 

totalidad o parte de las Obligaciones Negociables, 

incluyendo capital e intereses devengados hasta la fecha 

de rescate. En caso de ejercer esta opción, deberá pagar 

a los titulares un 102% del capital adeudado, más los 

intereses acumulados hasta el día del rescate.  
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A su vez, en situaciones de Cambio Tributario, puede 

realizar un rescate anticipado sin penalidades, abonando 

el saldo impago y los intereses devengados. Si decide 

hacer uso de esta opción, debe notificar al Agente de 

Pago, al Fiduciario y a la Entidad Representante con al 

menos 60 días de anticipación antes de la fecha efectiva 

del rescate. 

Obligaciones y 

restricciones 

Mientras las ON emitidas se encuentren pendientes de 

pago (capital y/o intereses), el Emisor se obliga a cumplir 

con las obligaciones y a respetar las restricciones que se 

indican a continuación (las “Obligaciones y 

Restricciones”): 

  

a. Ratio de Cobertura de Deuda: El Emisor deberá 

mantener un Ratio de Cobertura de Deuda (EBITDA t / 

(Servicio de Deuda financiera del año t) mayor a [1.1x] 

hasta el vencimiento de las Obligaciones Negociables.  

 

El Servicio de Deuda se calculará de la siguiente manera: 

Amortización de capital (porción corriente de la deuda de 

largo plazo) e intereses de la deuda financiera del año t. 

Este ratio será medido sobre el balance anual auditado al 

30 de marzo de cada año.  

El ratio mencionado en el literales a. será controlados 

anualmente, dentro del plazo que se indica a continuación 

por la Entidad Representante, exclusivamente sobre la 

base de información que surja del balance anual auditado 

por el Emisor presentado al BCU. La Entidad 

Representante tendrá 30 días hábiles, después de 

entregado el balance anual auditado presentado al BCU, 

para monitorear el cumplimiento de dicho ratio. La Entidad 

Representante no asume ni asumirá responsabilidad de 

especie alguna frente al Emisor, Titulares o terceros por 

el retardo en el envío de la información establecida 

precedentemente, ni tampoco sobre la corrección o 

veracidad de la información suministrada, y en base a la 
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cual se realizará el control de los ratios establecidos en 

los literales indicados.  

 

b. Ratio de Garantía: El Emisor deberá asegurar que el 

Fideicomiso de Garantía cumpla en todo momento un 

Ratio de Garantía no inferior a 1.75x. 

 

A los efectos del cálculo del ratio, los créditos cedidos 

provenientes de contratos con entidades privadas serán 

computados al 75% de su valor nominal y los derivados 

de contratos con entidades públicas, o entidades 

pertenecientes 100% al Estado Uruguayo al 100% de su 

valor nominal.  

 

Se define como “Ratio de Garantía” el resultado de: (i) 

sumar los importes de los saldos de los Créditos Cedidos 

y (ii) dicho resultante, dividirlo por el total de la deuda 

financiera garantizada por el Fideicomiso. En la medida 

que este Ratio esté en cumplimiento también habilitará al 

Emisor a solicitar la integración de los montos suscritos 

pendientes de integración.  

A los efectos del cálculo inicial del Ratio de Garantía, el 

emisor suministra al Fiduciario importes de los Créditos 

Cedidos a ser cobrados en los siguientes doce (12) 

meses.  

El cumplimiento del Ratio de Garantía será monitoreado 

anualmente por el Fiduciario e informado a la Entidad 

Representante (sobre el balance anual auditado al 30 de 

marzo de cada año). Los datos sobre los Créditos Cedidos 

al Fideicomiso bajo el Fideicomiso de Garantía serán 

suministrados por el Emisor al Fiduciario cada vez que 

corresponda medir el Ratio de Garantía. En caso de que 

el Ratio de Garantía no sea suficiente el Fiduciario deberá 

informarlo al Emisor y a la Entidad Representante para 

que proceda a incorporar nuevos Créditos en un plazo de 

15 días desde la comunicación. En caso que no se cumpla 
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por el Emisor el Fiduciario automáticamente y sin 

necesidad de solicitar autorización de la Entidad 

Representante, procederá a retener todos los importes 

que sean percibidos por el Fideicomiso Financiero Nuevo 

Amanecer II a los efectos de mantener fondos suficientes 

para amortizar las ON (Capital, intereses y Gastos del 

Fideicomiso). Lo anterior es sin perjuicio de la facultad de 

la Asamblea de Titulares en relación con eventos de 

incumplimiento allí detallados.  

 

c. Pari Passu: Las obligaciones asumidas por el Emisor 

bajo el Programa estarán en todo momento, cuando 

menos en un mismo grado de preferencia que cualquiera 

de las otras series de las Obligaciones Negociables que 

pueda emitir en el futuro. 

 

d. Prohibición para la enajenación o gravamen de 

activos materiales: El Emisor no podrá disponer, gravar, 

afectar, enajenar, o realizar cualquier otro negocio jurídico 

sobre bienes muebles e inmuebles por un monto superior 

a US$ 5.000.000 (dólares americanos cinco millones).  

 

Queda excluido de la prohibición antes mencionada, y por 

tanto permitido, que el Emisor disponga y/o enajene y/o 

grave bienes muebles e inmuebles dentro del giro habitual 

de sus negocios, siempre que el producido de dichas 

ventas o gravámenes sea reinvertido o aplicado en el 

negocio. 

 

e. Pagos Restringidos: Mientras las Obligaciones 

Negociables se encuentren impagas (capital y/o 

intereses), el Emisor podrá distribuir dividendos siempre 

que el Emisor se encuentre en cumplimiento de la 

totalidad de sus Obligaciones y Restricciones 

establecidas en los numerales anteriores. 

 



 

12 

 

f. Cambio de Control: Mientras las Obligaciones 

Negociables se encuentren impagas (capital y/o 

intereses) y ocurra un cambio de control en el capital 

accionario de Ebital en virtud del cual el actual accionista 

y/o el Director dejen de detentar al menos el 60% del 

capital de Ebital en forma directa o indirectamente como 

parte del actual accionista de la Sociedad.  

 

Eventos de 

Incumplimiento 

Se producirá la caducidad anticipada de todos los plazos 

bajo las ON emitidas bajo el Programa, volviéndose 

exigibles todos los importes vencidos y no vencidos bajo 

las Obligaciones Negociables, ya sea por concepto de 

Capital y/o intereses, en los siguientes casos (“Eventos 

de Incumplimiento”):  

 

a. Falta de Pago: La falta de pago en la fecha de 

pago correspondiente (ya sea a su vencimiento o 

anticipadamente en caso de corresponder) por 

parte del Emisor de cualquier suma por concepto 

de capital y/o intereses bajo las ON, o bajo 

cualquier otra obligación garantizada bajo el 

Fideicomiso de Garantía, que no sea subsanada 

en un plazo de 5 días hábiles. 

b. Embargo o similar: En caso que se trabe o 

disponga sobre los bienes, activos o ingresos del 

Emisor, embargo específico y/o secuestro, como 

consecuencia de uno o más reclamos iniciados 

contra el Emisor que superen conjuntamente la 

suma de US$ 2.000.000 (o su equivalente en otras 

monedas) y tal medida no se levante dentro de los 

60 días corridos siguientes de haber sido 

legalmente notificada al Emisor.  

c. Declaraciones Falsas: Que cualquier declaración 

efectuada o documento presentado por el Emisor 

contuviese falsedades materiales, información 

distorsionada u ocultaciones relevantes, que 
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razonablemente hubieren podido determinar la 

decisión de un inversor diligente y afectar su 

capacidad de repago de modo material.  

d. Incumplimiento de Obligaciones y Restricciones: 

El Emisor no cumpla una o más de las 

Obligaciones y Restricciones establecidas en el 

documento de emisión.  

e. Incumplimiento Cruzado: Que el Emisor hubiera 

incumplido con el pago, ya sea como obligada 

principal o como garante (excepto bajo las 

Obligaciones Negociables), de cualquier deuda 

financiera (incluyendo capital, intereses y 

comisiones) cuyo monto sea superior, (en 

conjunto) a US$ 2.000.000 o su equivalente en la 

moneda relevante más allá de cualquier período 

de gracia que resulte aplicable y no lo remedie en 

un período de 30 días hábiles.  

 

Garantías En garantía del fiel cumplimiento de las ON a ser 

emitidas 

bajo el Programa, el Emisor constituyó con el 

Fiduciario 

un Fideicomiso de Garantía denominado 

“Fideicomiso de 

Garantía Nuevo Amanecer II” que tiene por función 

administrar los activos que a este se le transfieren en 

garantía de la ON. 

  

El Patrimonio Fiduciario está constituido por los 

siguientes bienes y derechos:  

 

i. Los importes provenientes de la 

suscripción y emisión de la ON para que el 

Fiduciario los aplique conforme se indica 

en el contrato de fideicomiso a la 

cancelación de los pasivos financieros que 
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allí se determinan. El saldo será transferido 

al Emisor para aplicarlos a capital de giro.  

ii. Los derechos y garantías emergentes de 

las cesiones de crédito que el Emisor 

realizó al Fideicomiso de Garantía y 

aquellas que se  incorporarán una vez sean 

canceladas los pasivos financieros que 

cuentan con garantías sobre dichos 

créditos respecto de los contratos de obra 

y servicios que se determinen.  

iii. Adicionalmente se deberán incorporar 

nuevos créditos provenientes de contratos 

de obra y servicios celebrados por Ebital 

para mantener en todo momento una 

relación de 175% créditos transferidos – 

deuda. A medida que se mantenga en 

cumplimiento de dicho ratio, el Emisor 

podrá solicitar la emisión de nuevas Series 

de ON bajo el Programa que estuviera 

pendiente de integración y durante un plazo 

de 2 años contados desde la fecha de 

suscripción de la ON. 

En caso que dicha relación no se mantenga el Emisor 

deberá transferir nuevos créditos al Fideicomiso y de 

no hacerlo, el Fiduciario retendrá de los créditos 

cedidos vigentes los importes necesarios a fin de 

mantener fondos en cuenta necesarios para el 

cumplimiento de las amortizaciones (capital e 

intereses) pendientes de todas las ON emitidas. 

iv. las Inversiones Permitidas y el Resultado 

de las Inversiones Permitidas;  

v. la Cuenta de Reserva de Servicios de 

Deuda, en la cual con los fondos que 

ingresen por los créditos cedidos, el 

Fiduciario irá reteniendo un porcentaje de 
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los pagos que deban efectuarse por 

intereses o capital de acuerdo con los 

términos de la ON;  

vi. los derechos emergentes de las garantías 

constituidas a favor del Fideicomiso, 

respecto de aquellas cesiones de crédito 

que pudieran tener algún tipo de garantía 

de pago de parte del deudor cedido, y  

vii. las indemnizaciones que se perciban bajo 

los bienes fideicomitidos previamente 

identificados de existir. 

 

Se deberá tener en cuenta que: a) el eventual 

concurso del emisor alcanza a todos los créditos 

contra el emisor así como sus resultancias; b) los 

obligacionistas deberán verificar sus créditos en el 

concurso del emisor, y que conforme los parámetros 

establecidos por la Ley n° 18.387 sus créditos podrían 

ser calificados como quirografarios; c) en tanto sus 

créditos se encuentran garantizados por un 

fideicomiso de garantía podrían considerarse como 

especialmente garantizados; lo que implica que 

podrán participar en la Junta de Acreedores pero no 

tendrían derecho a voto en las decisiones que en su 

ámbito se adopten; d) sus créditos serán satisfechos 

en etapa de liquidación con los bienes existentes en 

la propiedad fiduciaria; e) en definitiva sobre este 

punto se impondrá la posición que adopte el juez 

competente en el concurso del deudor, y por lo tanto 

la posición sobre la eventual existencia de analogía 

entre el fideicomiso de garantía y las previsiones 

relativas a las acciones de los acreedores del 

concursado contra los obligados solidarios y contra 

los fiadores o avalistas del deudor (artículo 160 de la 

Ley n° 18.387), será decisión del juez del concurso. 
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Asambleas de Titulares 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.  

 

Mayorías: Salvo que otras disposiciones del Documento 

de Emisión respectivo, o el Fideicomiso de Garantía 

requieran una mayoría distinta, las resoluciones se 

adoptarán por el voto conforme de Titulares que 

representen un valor nominal superior al 50% del capital 

adeudado al momento de la decisión (“Mayoría Absoluta 

de Titulares”). En todo caso, se deducirán las 

Obligaciones Negociables propiedad del Emisor, sus 

accionistas, empresas o personas vinculadas, 

controlantes o controladas (según lo definen los arts. 48 y 

49 de la Ley N° 16.060 y la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores del BCU). Se deja expresa 

constancia de que el Emisor o sus accionistas, 

empresas vinculadas, controlantes o controladas 

pueden tener participación en las asambleas por las 

ON de las que sean sus titulares pero sus decisiones 

no serán computadas a los efectos del voto.  

 

No obstante lo anterior, para la sustitución de la Entidad 

Representante será necesario contar con el 

consentimiento del 75% del total del capital adeudado 

bajo todas las series de Obligaciones Negociables 

emitidas bajo el Programa al momento de la decisión.  

 

Derecho a voto: Tendrán derecho a voto aquellos 

Titulares presentes en la Asamblea que estén 

debidamente registrados como titulares de Obligaciones 
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Negociables según el Registro llevado por la Entidad 

Registrante. En el caso de las Bolsas o Sistemas de 

Compensación registrados como Titulares, podrán 

comparecer directamente o podrán autorizar a sus 

participantes mediante poder otorgado a tales efectos. 

Cada Obligación Negociable dará derecho a un voto. A fin 

de determinar los quórum para sesionar en las Asambleas 

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 a la misma, es 

decir, tratándose de personas físicas: los accionistas, 

socios, directores, gerentes, administradores, 

representantes, síndicos o integrantes de la Comisión 

Fiscal, y en general todo integrante del personal superior 

del Emisor; y tratándose de personas jurídicas: se tendrán 

en cuenta los vínculos de control de conformidad con los 

establecido en el artículo 49 de la Ley  

16.060. Tampoco estarán habilitados para votar aquellas 

sociedades comerciales en las cuáles el Emisor 

eventualmente participe en su capital integrado con una 

participación superior al 50%.  

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 de la o las series respectivas, aún 

para los ausentes o disidentes.  

Las resoluciones que pretendan acordar con el Emisor 

modificaciones de las condiciones de emisión que 

impliquen: (i) el otorgamiento de quitas de capital o 

intereses o de cualquier otro monto adeudado por las 

Obligaciones Negociables; (ii) cambios en la moneda de 

pago; (iii) modificaciones en las tasas de interés; (iv) 

modificaciones en las garantías; (v) concesión de 

mayores plazos o esperas; (vi) reducción del porcentaje 
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requerido para conformar una mayoría o reducción de los 

quórum para sesionar requeridos o los porcentajes de 

votos requeridos para la adopción de cualquier decisión 

en cualquier Asamblea; (vii) saneamiento de Eventos de 

Incumplimiento con carácter retroactivo, requerirán 

mayoría especial de Titulares cuyas Obligaciones 

Negociables representen en conjunto un valor nominal 

superior al 75% (setenta y cinco por ciento) del saldo de 

capital adeudado con derecho de voto.  

 

Suscripcion - 

Integración 

De acuerdo a lo que se indique en cada Serie. Se deja 

constancia que cada Serie podrá emitirse con reserva de 

tramo de acuerdo a lo previsto en el artículo 215.7 de la 

Recopilación de Normas del Mercado de Valores sujeto a 

la reglamentación interna de la Bolsa de Valores de 

Montevideo.  

Tributos  

 

El Emisor no reembolsará a los titulares de las 

Obligaciones Negociables por cualquier tributo que 

recaiga sobre los pagos a efectuarse bajo las 

Obligaciones Negociables, ni que graven la tenencia o 

venta de los mismos. En consecuencia, los tributos 

correspondientes serán soportados por la parte que 

corresponda (Emisor y/u Obligacionistas) de acuerdo con 

la legislación vigente en cada momento.  

 

Entidad Registrante:  

  

 

Bolsa de Valores Montevideo S.A 

Entidad Representante:

  

 

Bolsa de Valores de Montevideo S.A   

Agente Organizador 

Distribuidor  

Gastón Bengochea Corredor de Bolsa S.A. 

Fiduciario del  

Fideicomiso de 

Garantía: 

Management Fiduciario y Profesional S.A. 
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Asesor Legal  Olivera Abogados 

Ley Aplicable:  

 

Ley de la República Oriental del Uruguay 

Sector de Actividad del 

que proviene el riesgo 

Sector F, División 41-42, Construcción de obras e 

Ingeniería civil.  

 

 

CONDICIONES DE LA SERIE 1 DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES.  

 

 

Emisor  

  

 

 

Ebital S.A. 

Instrumento 

 

 

Obligaciones Negociables No convertibles en acciones 

Serie 1 (en adelante las “ON”) 

Oferta y Cotización Las ON Serie 1 serán ofrecidas bajo oferta pública y 

registradas en el Banco Central del Uruguay de acuerdo 

con el régimen de oferta pública simplificada prevista en 

la Recopilación de Normas de Mercado de Valores y 

cotizarán en la Bolsa de Valores Montevideo S.A. 

 

Monto Por hasta el equivalente a US$ 6.500.000. 

  

Valor nominal de  

cada ON  

Cada ON Serie 1 tendrá un valor nominal de USD 1 (un 

dólar estadounidenses). 

 

 

Amortización  

  

     

 

 

El Capital se amortizará en las Fechas de Pago en un 

porcentaje del 25% del monto total venciendo la primera 

a la finalización del Período de Gracia y las restantes en 

forma anual en cuotas iguales de 25% hasta completar los 

cinco años de plazo total.  

 

Interés La ON pagará un interés compensatorio del 8,00% 

efectivo anual calculado sobre el monto de capital 
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utilizando como base de cálculo un año de 360 días y 

pagaderos en cada Fecha de Pago. 

 

En caso de no pago en la fecha indicada, sin perjuicio de 

otras condiciones, dará derecho a aplicar un interés 

moratorio del 18% hasta la: fecha de efectivo pago. 

 

Fecha de Pago El interés se pagará en forma trimestral dentro de los 5 

días hábiles siguientes de finalizado cada trimestre, 

contado desde la Fecha de Emisión.  

 

Rango de las ON Las ON Serie 1 constituirán obligaciones directas y no 

subordinadas del Emisor y tendrán como garantía, las 

descriptas en el Capítulo referido a “Garantías”.  

 

Dado que los títulos constituyen una obligación directa del 

Emisor, complementariamente a las Garantías 

específicas que cuenta la Emisión, el Emisor también 

responderá con todo su patrimonio menos aquellos 

bienes y derechos dados en garantía especial de 

cualquier otra deuda del Emisor por hasta el monto 

garantizado con dichos bienes y derechos.  

 

Utilización de los 

fondos 

Los fondos serán destinados a:  

• Cancelar pasivos financieros 

• Capital de trabajo 

 

Plazo 

 

El plazo de repago de la ON será de 5 años contados 

desde la Fecha de Emisión de la Serie 1. 

 

Obligaciones y 

restricciones 

Las establecidas para el Programa de Emisión.   

 

Eventos de 

Incumplimiento 

Las establecidas para el Programa de Emisión  

Garantías Las establecidas para el Programa de Emisión. 
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Asambleas de Titulares Las establecidas para el Programa de Emisión  

 

Inversión Mínima Se aceptarán suscripciones por un importe mínimo de 

US$ 5.000. 

 

Precio:  El que surja del procedimiento de suscripción. 

 

Modalidades admitidas 

para efectuar la 

suscripción e 

integración 

Se podrá admitir suscripciones con:  

i. US$ transferencia a la cuenta que indique el 

Agente de Pago y para que este las transfiera 

luego al Fideicomiso de Garantía.  

ii. Por canje y entrega de Obligaciones 

Negociables emitidas en favor de los 

suscriptores por el propio Emisor aun cuando  

sean estas de oferta privada. En tal caso, en 

oportunidad de la suscripción deberán 

entregar en custodia los títulos emitidos al 

Agente de Distribuidor para que una vez 

cerrado el período de suscripción y efectuada 

la adjudicación puedan integrarse como aporte 

en especie cancelando dicho titulo por el 

Emisor contra la emisión de las ON que 

corrrespondan. A los efectos de la suscripción 

de las ON los títulos privados serán tomados a 

su valor nominal pendiente de cancelación con 

los respectivos intereses pendientes de pago y 

el monto a ser cancelado estará en función del 

precio al que resulte la adjudicación de las ON 

de acuerdo con el procedimiento de subasta 

que se describe a continuación.  

  

Suscripcion e 

integración 

De conformidad con el Contrato de Colocación celebrado 

entre el Emisor y Gastón  Bengochea Corredor de Bolsa 

S.A., las ON serán suscriptas bajo el procedimiento de 

licitación previsto en el reglamento de la Bolsa de Valores 

de Montevideo S.A.  



 

22 

 

 

A estos efectos se aclara que la participación por los 

inversores en el pocedimiento de suscripción implicará 

reconocer y aceptar expresamente las condiciones por las 

cuales se podrá invertir en las referidas Obligaciones 

Negociables Serie 1, siendo así responsabilidad de cada 

inversor informarse previamente de las obligaciones y 

derechos asumidos como suscriptor de las presentes 

Obligaciones Negociables. 

 

El Emisor se reserva la facultad de adjudicar total o 

parcialmente el monto suscrito así como a rechazar todas 

las ofertas sin que ello implique asunción de 

responsabilidad de tipo alguno por el hecho de no aceptar 

suscripciones presentadas.  

 

Se aclara que el Emisor ha suscrito con el Agente de 

Distribución un contrato de underwritter por el cual este 

último se obliga a adquirir las ON al precio que resulte 

adjudicado en la licitación de las ON que no resulten 

adjudicadas bajo el procedimiento de suscripción en la 

Bolsa de Valores de Montevideo S.A. 

 

La suscripción de las ON tendrá un período de suscripción 

de 1 día hábil y se llevará a cabo en la Bolsa de Valores 

de Montevideo S.A. Comenzará a las 10 horas del día 28 

de mayo de 2024 y terminará a las 14 horas. 

 

No existirá límite máximo para presentar solicitudes de 

suscripción.  

 

Los inversores podrán realizar solicitudes de suscripción 

a través de los corredores de bolsa u otros operadores 

habilitados por la Bolsa de Valores de Montevideo S.A. 
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En caso que el inversor solicite la suscripción con canje 

de Obligaciones Negociables del Emisor, deberá 

susministrar al Distribuidor la titularidad y monto total a 

canjear al precio de la ON Serie 1. Ocurrida la 

adjudicación deberá efectuarse la integración de los 

fondos en la cuenta que a estos efectos indique el Agente 

de Pago, o el canje de los títulos de acuerdo a lo admitido 

precedentemente en un plazo máximo de 48 horas 

hábiles. Contra la integración el Emisor efectuará la 

Emisión de las ON Serie 1 a los efectos de su registro de 

la tenencia en la Entidad Registrante de acuerdo con lo 

que informe el Agente de Pago, momento a partir del cual 

se considerara como la “Fecha de Emisión”.  

 

Al cierre del período de suscripción y en función de la 

demanda recibida en el caso de que el monto ofrecido 

supere el valor nominal máximo de la emisión, se 

prorratearán las solicitudes de suscripción. El sistema de 

adjudicación es el de corte bajo modalidad holandesa, es 

decir, a precio único al precio de corte que determine el 

emisor. 

 

Finalizado el período de suscripción y ocurrida la 

adjudicación en la modalidad holandesa, se realizará la 

divulgación de las ofertas y en virtud de ello se solicitará 

la integración de las ON dentro del segundo día hábil 

bancario posterior al cierre del período de suscripción, 

debiendo en tal caso, integrarse los fondos en la cuenta 

N° 549 en el Banco Central del Uruguay del Agente de 

Pago por cuenta del Emisor. Se considerará Fecha de 

Emisión el día de la integración de los fondos o valores.  

El Emisor reconocerá y pagará a los intermediarios que 

participen una comisión de colocación del 0,5% del monto 

colocado. 
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Tributos  

 

El Emisor no reembolsará a los titulares de las 

Obligaciones Negociables por cualquier tributo que 

recaiga sobre los pagos a efectuarse bajo las 

Obligaciones Negociables, ni que graven la tenencia o 

venta de los mismos. En consecuencia, los tributos 

correspondientes serán soportados por la parte que 

corresponda (Emisor y/u Obligacionistas) de acuerdo con 

la legislación vigente en cada momento.  

 

Entidad Registrante:  

  

 

Bolsa de Valores Montevideo S.A 

Entidad Representante:

  

 

Bolsa de Valores de Montevideo S.A 

Agente Distribuidor y 

Underwritter  

Gastón Bengochea Corredor de Bolsa S.A. 

Fiduciario del  

Fideicomiso de 

Garantía: 

Management Fiduciario y Profesional S.A. 

Asesor Legal  Olivera Abogados 

 

Ley Aplicable:  

 

Ley de la República Oriental del Uruguay 

Período de Gracia Existirá un período de gracia para el pago del Capital de 

un año contado desde la Fecha de la Emisión. 

 

 

III.  RESUMEN EJECUTIVO DE LOS PRINCIPALES CONTRATOS  

 

Los aspectos más relevantes de la Emisión fueron reseñados en los Términos y Condiciones 

incluidos en el Capítulo II del presente Prospecto, sin perjuicio de que además se adjunta el 

Documento de Emisión  Como Anexo I y el Fideicomiso de Garantía Nuevo Amanever II como 

Anexo II al presente Prospecto. 

 

A) CONTRATO DE FIDEICOMISO DE GARANTÍA NUEVO AMANECER II.  
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El Emisor, el Fiduciario y la Entidad Representante en representación de los Titulares de la 

ON, en su calidad de tal, constituyeron el Fideicomiso de Garantía Nuevo Amanecer II.  Por 

medio del Fideicomiso, el Fideicomitente transfiere en propiedad fiduciaria al Fiduciario, quien 

adquiere, libre de obligaciones y gravámenes, los Créditos Cedidos colocando al Fiduciario 

en su mismo lugar y prelación respecto de los mismos. Los Créditos Cedidos constituyen 

créditos presentes y futuros, y los mismos son transferidos al Fideicomiso al amparo del 

artículo 5° de la Ley de Fideicomiso. A los efectos de acreditar el perfeccionamiento y 

transferencia definitiva de tales Bienes Fideicomitidos, del patrimonio del Fideicomitente al 

del Fideicomiso, en el Anexo 3 se adjunta el Contrato de Cesión de Crédito que celebrarán 

el Fideicomitente y Fiduciario y la notificación de la transferencia de los Créditos Cedidos a 

ser efectuadas al deudor de los mismos dentro de las 24 horas hábiles siguientes al 

cumplimiento de la condición suspensiva, en virtud de lo dispuesto por los artículos 1757 y 

siguientes del Código Civil.  

 

Condición suspensiva: La efectiva transferencia de los Créditos Cedidos estará sujeta al 

cumplimiento de la siguiente condición.   

i. Que se verifique la emisión de las Obligaciones Negociables y en virtud se ello se 

transfieran al Fideicomiso los importes provenientes de la integración realizada 

por los titulares. 

ii. Que con dichos fondos el Fiduciario los aplique a cancelar en los importes y a las 

entidades que figuran en el Anexo 5 del presente, obteniendo formal carta de pago 

en favor del Fideicomitente y simultáneamente firmando la cesión de los créditos 

que estaban transferidos en favor de tales acreedores al presente Fideicomiso.     

3.3. Cumplimiento del Ratio de Garantía. El Fideicomitente se obliga a mantener en todo 

momento un ratio de garantía no inferior a [1.75]x. 

A los efectos del cálculo del ratio, los créditos cedidos provenientes de contratos con 

entidades privadas serán computados al 75% de su valor nominal y los derivados de contratos 

con entidades públicas, o entidades pertenecientes 100% al Estado Uruguayo al 100% de su 

valor nominal.  

 

Se define como “Ratio de Garantía” el resultado de: (i) sumar los importes de los saldos de 

los Créditos Cedidos y (ii) dicho resultante, dividirlo por el total de la deuda financiera 

garantizada por el Fideicomiso. En la medida que este Ratio esté en cumplimiento también 

habilitará al Emisor a solicitar la integración de los montos suscritos pendientes de 

integración. 



 

26 

 

  

A los efectos del cálculo inicial del Ratio de Garantía, el emisor suministra al Fiduciario 

importes de los Créditos Cedidos a ser cobrados en los siguientes doce (12) meses.  

En la medida que este Ratio esté en cumplimiento también habilitará al Emisor a solicitar la 

emisión de nuevas series de Obligaciones Negociables bajo el Programa descripto en la 

cláusula 1.3 anterior.  

 

Sustitución de los Créditos Cedidos: En caso de que el Ratio de Garantía no sea suficiente, 

o por si alguna cuestión los Créditos Cedidos se vuelven incobrables o no se continúa 

ejecutando la obra, el Fiduciario deberá informarlo al Fideicomitente y a la Entidad 

Representante y proceder a incorporar nuevos Créditos en un plazo de 15 días corridos desde 

la comunicación.  

En caso que no se cumpla por esto por el Fideicomitente, el Fiduciario automáticamente y sin 

necesidad de solicitar autorización de la Entidad Representante, procederá a retener todos 

los importes que sean percibidos por el presente Contrato a los efectos de mantener fondos 

suficientes para amortizar las Obligaciones Negociables (capital, intereses y Gastos del 

Fideicomiso). Lo anterior es sin perjuicio de la facultad de la Asamblea de Titulares en relación 

con los eventos de incumplimiento detallados en el Documento de Emisión.  

A estos efectos, las Partes y el Beneficiario consienten anticipadamente que el Fideicomiso 

podrá incorporar nuevos bienes o derechos en garantía del repago de la o las Obligaciones 

Negociables que se emitan. En tal caso, Fideicomitente y Beneficiarios se obligan de ser 

necesario a celebrar y firmar todos los documentos que sean necesarios a los efectos de 

cumplir con la referida instrucción de incorporación de nuevos activos. 

Se considerará que existe incobrabilidad de los Créditos Cedidos en caso de que no ingresen 

fondos a la Cuenta Fiduciaria por pagos debidos del Deudor dentro de los siguientes 30 días 

corridos de la fecha que debía ocurrir el efectivo pago según informe mensual detallado en la 

cláusula 4.2 más adelante.  

En caso de que ello ocurra, y con independencia de las gestiones de cobro que deberá 

realizar el Fiduciario, éste comunicará la situación al Fideicomitente y Beneficiario. El 

Fideicomitente podrá en tal caso ofrecer la sustitución o incorporación de nuevos créditos al 

Fideicomiso para mantener la cobertura de las obligaciones asumidas. 

 

Cuentas. El Fideicomitente, los deudores cedidos se obligan, en lo que a cada uno de ellos 

respecta, a integrar en la Cuenta Fiduciaria el importe correspondiente a los importes que 

correspondan a los Créditos Cedidos.  

Finalidad de Garantía. El objeto y razón de existencia de este Contrato es la constitución del 

Fideicomiso con fines de garantía, y por tanto, la propiedad fiduciaria de los Bienes 
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Fideicomitidos que el Fideicomitente transfiere, aseguran y asegurarán el fiel cumplimiento y 

pago puntual de todos los importes (capital, intereses, penalidades, costos, gastos, 

honorarios, adelantos, tributos así como cualquier otra suma) que se adeuden bajo las 

Obligaciones Negociables (tributos, gastos, honorarios comisiones, intereses, capital) incluso 

en virtud de exigibilidad anticipada.  

Fondos en Cuenta. En virtud de lo anterior en la Cuenta Bancaria también se recibirán los 

importes correspondientes a los Créditos Cedidos y mantendrá los fondos en la Cuenta de 

Reserva de aquellos importes que correspondan para realizar los pagos de las Obligaciones 

Negociables de acuerdo a lo establecido en la Cláusula Cuarta más adelante.  

Las Partes acuerdan y el o los Beneficiarios aceptan que, hasta tanto el Fiduciario abra la 

Cuenta Bancaria, los fondos provenientes de la cobranza de los Créditos Cedidos, así como 

los fondos provenientes de la Colocación de la Obligaciones Negociables serán mantenidos 

en cuenta del Fideicomitente en el Banco HSBC. En tal sentido el Fideicomitente declara y 

acepta que los fondos que se reciban en dicha cuenta serán aplicados única y exclusivamente 

para los efectos dispuestos en el presente Contrato de Fideicomiso y los términos de las 

Obligaciones Negociables emitidas. En virtud de lo anterior, deberá informar y dar acceso a 

los movimientos de dicha cuenta al Fiduciario, así como cumplir las instrucciones que este le 

imparta respecto de los fondos acreditados en dicha cuenta, hasta tanto se instruya su 

transferencia a la Cuenta Bancaria del Fideicomiso. 

Para las sucesivas suscripciones o emisiones de Obligaciones Negociables las Partes 

acuerdan que el Fiduciario estará habilitado para recibir en la Cuenta Bancaria del 

Fideicomiso los fondos pendientes de integración de las Obligaciones Negociables.  

Designación del Fiduciario. El Fideicomitente designa a Management Fiduciario y Profesional 

S.A., quien acepta el encargo como Fiduciario del Fideicomiso para que se desempeñe como 

fiduciario del mismo, siguiendo para ello las instrucciones establecidas en el presente 

Contrato. 

Plazo del Fideicomiso. La duración del Fideicomiso se extenderá hasta la cancelación de los 

Gastos del Fideicomiso y el pago de la totalidad de los importes que se adeuden bajo las 

Obligaciones Negociables, pero en ningún caso superará el plazo de 30 años previsto en la 

Ley de Fideicomiso.  

Lo dispuesto en esta cláusula es sin perjuicio de lo dispuesto en los Términos y Condiciones 

de la Emisión de las Obligaciones Negociables, respecto de las potestades que tienen los 

Titulares de las Obligaciones Negociables reunidos en Asamblea de modificar los términos 

de la emisión. 

 

El texto integro del Contrato de Fideicomiso se encuentra en el Anexo II del presente 

Prospecto.  
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B) CONTRATO CON ENTIDAD REPRESENTANTE  

 

Bolsa de Valores de Montevideo  S.A. (en adelante “BVM”) actuará como representante de 

los Titulares siendo aplicable a la misma lo establecido por el  Documento de Emisión, el 

Contrato de Entidad Representante, el Contrato de Fideicomiso de Garantía Nuevo Amanecer 

II y la Ley N° 18.627 su Decreto Reglamentario Nº 322/011, así como demás normas 

complementarias y concordantes.  

 

BVM asume la representación legal de los Titulares, en su calidad de tenedores de las ON, y 

en los términos establecidos por el Contrato de Entidad Representante y el Documento de 

Emisión, asimismo defenderá los derechos de los Titulares durante la vigencia del Contrato 

de Entidad Representante, controlará las suscripciones e integraciones realizadas por los 

Titulares y en general cumplirá con las restantes obligaciones que se establecen en el 

Documento de Emisión y en el Contrato de Entidad Representante en su calidad de tal. 

 

Los Titulares exoneran de responsabilidad a la Entidad Representante por los resultados de 

su gestión, así como por la realización de cualquier medida tendiente a proteger los derechos 

de los Titulares, salvo los casos de dolo o culpa grave. 

 

C)  CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE 

 

El Emisor ha contratado a la Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (en adelante “BVM”) para 

que asuma la calidad de entidad registrante de las ON, de acuerdo con lo previsto en el 

Documento de Emisión, Contrato de Entidad Registrante y la Ley N° 18.627 su Decreto 

Reglamentario Nº 322/011, así como demás normas complementarias y concordantes.  

 

D)  CONTRATO DE UNDERWRITTING 

 

El Emisor ha contratado a Gastón Bencochea y Compañía Corredor de Bolsa S.A (en 

adelante “Gastón Bengochea”) para que asuma la calidad de underwritter de las ON, 

asumiendo el riesgo exclusivo de colocar estas obligaciones entre el público inversor en la 

Bolsa de Valores de Montevideo, conforme a los términos detallados en el contrato. Este 

contrato refleja la confianza del Emisor en la capacidad de Gastón Bengochea para llevar a 

cabo la colocación exitosa de las Obligaciones Negociables y establece claramente los 

términos y responsabilidades de ambas partes en este acuerdo financiero. 
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E)  CONTRATO DE AGENTE DE PAGO 

 

El Emisor ha contratado a la Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (BVM) para que asuma la 

calidad de agente de pago de las ON. Dicho contrato establece el papel crucial de la BVM en 

la gestión de los pagos asociados a las Obligaciones Negociables emitidas por Ebital S.A. La 

BVM actúa como el Agente de Pago de estas obligaciones, aceptando la encomienda del 

Emisor para abonar por cuenta y orden de este último las sumas adeudadas a los titulares de 

las Obligaciones Negociables. 

Las funciones del Agente de Pago incluyen la realización de pagos por capital e intereses a 

los titulares registrados en las fechas de vencimiento correspondientes, así como la gestión 

de la provisión de fondos necesaria para garantizar estos pagos 

IV.  INFORMACIÓN DEL EMISOR  

 
Ebital S.A. es una sociedad anónima constituida en el año 2005  cuyo capital accionario se 

encuentra representado en acciones al portador siendo el actual y único titul del 100% del 

capital accionario la sociedad Bythis LLC, cuyo único director es el Sr. Sergio Lamorte.  

  

Su domicilio es Blanes Viale 5817, Montevideo, Uruguay 

Su teléfono de contacto es: +598 26051940 

El correo electrónico es: comercial@ebital.com.uy 

 

Nómina de los integrantes del conjunto económico al que pertenece la sociedad 

Proyat S.A Ebital S.A es propietaria del 99,8% del paquete accionario de 

dicha sociedad anónima. Dicha sociedad anónima posee el 99% 

del paquete accionario de Proyecto Atlantis S.R.L, sociedad 

propietaria de inmueble ubicado en el Departamento de 

Canelones en el que se plantea desarrollar un proyecto 

inmobiliario de centro comercial y edificios de vivienda en la zona 

de Atlántida, Canelones, Uruguay. A la fecha dicho proyecto se 

encuentra en fase de aprobaciones municipales y técnicas. 

Gentak S.A Es una sociedad anónima de la cual Ebital S.A es propietaria del 

50% del paquete accionario de dicha entidad y el restante 50% 

pertenece un grupo inversor de Chile, que gira bajo el nombre 

comercial de Patagonland. Gentak desarrollará un loteo de 

padrones sobre inmueble propiedad de Gentak para su 

comercialización posterior. El inmueble se ubica en la zona de 

Camino de los Horneros, Canelones, Uruguay. 

mailto:comercial@ebital.com.uy


 

30 

 

Jardines de Rosedal 
S.A.S 

Ebital S.A es actualmente propietaria del 50% del paquete 

accionario de dicha sociedad la cual tiene como objeto el 

desarrollo de un proyecto inmobiliario de edificio para viviendas a 

ser comercializadas posteriormente en la zona del Prado, 

Montevideo, Uruguay. 

 

La actividad principal de la sociedad es la realización de proyectos de construcción e 

ingeniería de obra civil, tanto en el ámbito público como privado. 

 

En lo que respecta al accionista de EBITAL S.A, es decir, Bythis LLC, así como del actual 

Director de Ebital, la nómina de integrantes del conjunto económico se integra de la siguiente 

manera:   

 

 

 

Loselem S.A Compañía dedicada a la realización de diferentes proyectos de 

inversión tanto en el sector de minería como en el sector 

inmobiliario. 

Perwil S.A Es una Sociedad Anónima constituida para brindar diversos 

servicios relacionados a la estructuración de negocios. 

Mishop S.A.S Accionista principal de Minas Shopping Terminal, operador 

concesionario de la Terminal de Ómnibus Departamentales e 

Interdepartamentales. 
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En base a lo anterior el Emisor tiene una historia de variados y gran cantidad de proyectos 

de obra, destacándose entre otros:  

 

 

A su vez, en la actualidad, luego de transitar ciertos desafíos internos, con el liderazgo de un 

nuevo equipo gerencial y de dirección, EBITAL se encuentra ejecutando y proyectando 
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ejecutar nuevos emprendimientos los cuales se pueden sintetizar por áreas de interes en la 

siguiente forma:  

*cifras en USD. 

 

Resultados financieros y Proyección de ingresos. 

 

En función de las obras y proyectos indicados precedentemente, se proyectan ingresos por 

parte de EBITAL en la forma que se indican a continuación:  
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Organigrama del Emisor 

 

 

 

ANTECEDENTES CURRICULARES DEL DIRECTORIO Y EQUIPO GERENCIAL 

 

Director. Cr. Sergio Lamorte 

 

Contador recibido por la UDELAR, cuenta con gran trayectoria en desarrollos inmobiliarios y 

más de 10 años de experiencia en estructuración y financiamiento de diversos instrumentos 

de inversión.  

 

EXPERIENCIA LABORAL 

 

Lamorte Construcciones (1961-2022) Empresa familiar, dedicada a la promoción y 

construcción de viviendas, así como proyectos de arquitectura y negocios inmobiliarios, 

propios y para terceros.  

 

Asociación Uruguaya de Escuelas Familiares Agrarias – AUEFA (1996-2015) 

Administración y gestión de proyectos de cooperación económica internacional con diversos 

organismos públicos y privados (Ministerio de Economía y Finanzas, Comunidad Europea, 
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Gobiernos de Canadá, Belga, Japón, España, Estados Unidos, Fundación Popularium 

Progressio etc.).  

 

Best Western Palladium Hotel - Complejo Turístico (1997-2009)  

Hotel de categoría internacional en la zona de implantación del World Trade Center 

Montevideo, afiliado a la cadena internacional de hoteles Best Western.  

Gerencia financiera, tributaria y administración: Solicitud y ejecución de beneficios fiscales en 

el marco de la declaratoria de Interés Nacional. (Ley de promoción de Inversiones); Emisión 

y comercialización de acciones. Inscripción de la sociedad en el Registro de Emisores de 

Valores del Banco Central del Uruguay; Solicitud y ejecución de Crédito Promocional (BROU). 

 

Loselem S.A.  (2005-2019) 

Compañía minera dedicada a la prospección de áreas con potencial minero, obtención de 

títulos mineros y posterior comercialización a compañías exploradoras internacionales.   

Principales emprendimientos:  

- Proyecto Valentines  

- Proyecto Cebollatí 

 

ASOCIACIÓN CIVIL UNIVERSIDAD DE MONTEVIDEO (2019 - a la fecha)  

Miembro del Directorio. 

 

MISHOP SAS (2020 - a la fecha)  

Director y Accionista principal de Minas Shopping Terminal, operador concesionario de la 

Terminal de Ómnibus Departamentales e Interdepartamentales. 

 

FIANANZAS 

Estructuración y financiamiento de diversos instrumentos de inversión 

 

Nombre Año 
Millones 

UI 
Tipo 

Fideicomiso Financiero Reestructuración de 

Pasivos Intendencia de Canelones, Serie 1 2011 225 

Fideicomiso Financiero 

de Oferta Pública 

Fideicomiso Financiero Reestructuración de 

Pasivos Intendencia de Canelones, Serie 2 2012 54 

Fideicomiso Financiero 

de Oferta Pública 
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Iniciativa Privada y estructuración de 

Fideicomiso Financiero Eficiencia Energética 

Alumbrado Público Canelones. Serie 1 2018 300 

Fideicomiso Financiero 

de Oferta Pública 

Iniciativa Privada y estructuración de 

Fideicomiso Financiero Eficiencia Energética 

Alumbrado Público Canelones. Serie 2 2022 150 

Descuento factoring a 

entidades de 

intermediación financiera 

local 

 

Integrante de la Comisión Auditora, creada por el Art. 30º Ley 17.613. El Poder Ejecutivo a 

constituye una Comisión “integrada por personas de notorio prestigio y experiencia en materia 

bancaria y financiera, con el cometido de auditar todas las gestiones y operaciones referidas 

a la liquidación” de los Bancos La Caja Obrera, Comercial y de Montevideo. (2003) 

 

Integrante de la Comisión Fiscal del Nuevo Banco Comercial S.A. (2003- 2009) 

 

Agente Fiduciario de la emisión de Certificados de Depósito del Nuevo Banco Comercial 

S.A.  Emisión que comprende a más de 30.000 titulares por un monto de U$S 825.000.000. 

(2003-2006) 

 

OTROS ESTUDIOS 

 

• Evaluación de Proyectos y Análisis de Riesgo, Harvard University (Harvard 

Institute for International Developement) / Universidad Católica del Uruguay (IGE), 

1998 

 

• Formulación, Evaluación, y Gestión de Proyectos de Inversión Pública en el 

Área Social, Oficina de Planeamiento y Presupuesto (FAS-OPP) / Organización de 

Estados Americanos (CITAF-OEA), 1995 

 

• Gestión de proyectos de inversión, Universidad de Montevideo, 2002   

 

• Incentivos tributarios a la inversión, Universidad de Montevideo, 2004   

 

Gerente General Cr. Nicolás Presno 

 

Contador Público, MBA. Gerente General de Ebital – Ingeniería y Construcción. 



 

37 

 

 

Trayectoria profesional de 15 años en reestructuras de empresas de gran porte, 

estructuraciones 

financieras y fideicomisos. Vasta experiencia en gerenciamiento corporativo, principalmente 

en 

desarrollo de proyectos inmobiliarios y gestión en construcción. 

 

Estudios de Postgrado Máster en Administración y Dirección de Empresas (MBA), 2010-2011 

IEEM, Escuela de Negocios, Universidad de Montevideo. 

Estudios Terciarios Contador Público, 2001-2005 

Universidad de Montevideo 

London Chamber of Commerce and Industry Exam 

Oxford Exam, Trinity College London Exam, Merit 

 

Gerente de Finanzas. Cr. Pablo Caiafa 

 

Formado en Dirección de Empresas (MBA) en el IEEM – Universidad de Montevideo, en 

Economía (Economista) en la UDELAR y en Contabilidad/Administración (Contador Público) 

en la UDELAR. 

 

Como Gerente de Administración y Finanzas tiene a su cargo los procesos administrativos y 

financieros. Presupuestación, reporte de gestión al CEO/Directorio, auditoría externa, 

relación con Bancos, consultoras y CFO de principales clientes, socios y proveedores. 

 

Gerente de obras. Arq. Diego Pomoli 

 

1995-2005 Universidad de la República, Facultad de Arquitectura. 

Agosto 2017 MBA especializado en dirección de proyectos de construcción. 

Cerem International Business School 

Postgrado en Gestión de Proyectos 

ENEB Escuela de Negocios  

 

Encargado de la dirección de proyectos de construcción de gran porte. Las tareas 

desarrolladas implican ser el responsable de supervisar la planificación y ejecución de los 

Proyectos asignados. Encargado de supervisar la gestión económica como así los recursos 

humanos, técnicos y materiales de los Proyectos. 
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Gerente de Obra de Infraestructura. Ing. Valentina Tigero 

Ingeniera Civil - opción Construcción, egresada de la Facultad de Ingeniería de la Universidad 

de la 

República en el 2003. 

Certificación PMP (Project Management Professional) #1880736 desde Dic 2015. 

2do Congreso Nacional SYSO en la Construcción 

Integrante del equipo de inspección en Fábrica VALMONT – EEUU (100m Towers – ISO 

2859-1 

S3 Inspection Level Double Sampling Plan for Normal Inspection) 

Taller teórico - práctico sobre Sistema de Encofrado Easy Set (Ebital) 

Integrante del equipo de inspección en Fábrica MITAS TELECOM SYSTEMS INC en Ankara 

– 

Turkey (40m, 50m, 80m Towers – ISO 2859-1 S3 Inspection Level Double Sampling Plan for 

Normal Inspection) 

 

Gerente de Presupuestación. Ing. Gabriel Silveira. 

 

Ingeniero Civil - opción Estructural, egresado de la Facultad de Ingeniería de la Universidad 

de la 

República en 2009. 

 

Los 3 Pactos de un Equipo Ganador. Xn Consultores 

Diploma en Formación en Logística. ISEDE Escuela de Negocios. Universidad Católica. 

Gestión de Abastecimientos. ISEDE Escuela de Negocios, Universidad Católica. 

Visita a fábrica Premecol (revoques premezclados) y obras - Acher/Premecol 

Feria Internacional de la Construcción Bauma. Cámara de Comercio e Industria Uruguayo- 

Alemana. 

 

Auditor interno: Gastón Fabbini 

 

Síndico: Mariano Aramberri 
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PRÁCTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO DE EBITAL S.A. 

Ebital S.A. ha implementado prácticas de Gobierno Corporativo, las cuales se ven reflejadas 

en las diferentes certificaciones de calidad que tiene. Asimismo, se ha definido la estructura 

y gobierno de Ebital de acuerdo con el organigrama presentado buscando una clara 

separación de roles y la creación del órgano de Auditoría Interna a través del cual se 

reforzarán las prácticas en esta materia. En materia de gobernanza y a la luz de las 

certificaciones de calidad podemos señalar como rasgos más relevantes, entre otros 

aspectos:  

• La visión, misión y valores de Ebital, destacándose la confianza, transparencia, 

calidad y trato justo e igualitario para contrapartes y accionistas. 

• La competencia ética y profesional del personal superior la cual está dada por la 

amplia experiencia de dichas personas, que hace que Ebital tenga una estructura de 

gobierno corporativo equilibrada en sus roles y responsabilidades, mediante la 

designación de gerentes específicos para cada área.  

• El establecimiento de un plan de negocios con objetivos, presupuestos y flujos 

financieros anuales para ello el flujo financiero es elaborado por el area financiera, 

analizado por el Gerente General y luego sometido a aprobación por los órganos 

competentes societarios. Esto se acompaña de una estructura de control con reportes 

periódicos a las autoridades del más alto nivel los cuales han sido diseñados de 

acuerdo con las características de su negocio y objetivos fijados por la sociedad. Estos 

sistemas son responsabilidad de cada gerencia de área los cuales serán avaluados y 

mejorados en función de las recomendaciones realizadas por el sector de Auditoría 

Interna de la sociedad. 

• Verificación del cumplimiento de todos los requisitos legales y reglamentarios frente a 

la Auditoría Interna de la Nación y la Superintendencia de Servicios Financieros. 

• La divulgación al mercado y en especial a su accionista, en forma completa, puntual 

y exacta, de los estados contables con la periodicidad que establezca la 

Superintendencia de Servicios Financieros, la memoria anual con informe de gestión, 

el informe anual de la sindicatura, en los casos que corresponda y demás información 

relevante para los inversores. 

• Una estructura interna con roles de ejecución y operativos separados de los de 

control, con independencia funcional, y capacitación permanente al personal de cada 

área.  
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• La adopción de un Código de Ética el cual se encuentra debidamente comunicado y 

aplicado por todo el personal de la sociedad y, publicado en la página web de la 

misma.  

• UHY GUBBA & ASOCIADOS S.A.S. es el Auditor Externo de Ebital S.A.  

• Ebital S.A cumple con las Normas Internacionales de Información Financiera para 

Pequeñas y Medianas Empresas emitida por el Consejo de Normas Internacionales 

de Contabilidad (International Accounting Standards Board – IASB) como surge de 

sus estados contables. Asimismo, EBITAL cumple con las normas UNIT- ISO 9000 en 

relación con la Gestión de la Calidad conforme con las normas que resultan aplicables 

manteniendo a las fechas las certificaciones correspondientes en dicha materia.  

• Una vez emitido el Programa de Obligaciones Negociables se atenderá a la 

Implementación de mecanismos y principios para el cumplimiento de las normas sobre 

información privilegiada a que refieren los artículos 246.1 y siguientes de la 

Recopilación de Normas del Mercado de Valores.  

 

 

Adicionalmente, como Anexo 7 se incluye el Código de Ética que ha sido aprobado por Ebital 

para el desarrollo de sus actividades.  

  



 

41 

 

V. EVALUACIÓN DE LOS PRINCIPALES RIESGOS Y SUS MITIGANTES 

La inversión en las ON se encuentra sujeta a una serie de riesgos particulares a su naturaleza 

y características.  

La enumeración de los riesgos aquí detallados no es taxativa ni exhaustiva, sino que es 

realizada a título ilustrativo. Los potenciales adquirentes de las ON deben leer 

cuidadosamente este Prospecto analizando cuidadosamente los riesgos asociados a la 

inversión en los valores y requerir en cada caso, por su cuenta y cargo, el correspondiente 

asesoramiento por parte de asesores idóneos en cada uno de los temas que se tratan. 

Riesgos de Cambios Macroeconómicos Adversos: Los resultados de las operaciones y la 

situación patrimonial de EBITAL dependen de condiciones políticas, regulatorias, económicas 

y sociales prevalecientes en el mercado donde desarrolla sus actividades. 

 

Entre dichas condiciones se incluyen el crecimiento, las tasas de inflación, los tipos de 

cambio, las tasas de interés, las políticas gubernamentales, las condiciones sociales y 

laborales y otros sucesos locales, regionales e internacionales que pueden afectar directa o 

indirectamente a la compañía.  

 

Riesgos de una aceleración de la inflación: Dado que los ingresos de EBITAL en muchos 

casos están denominados en pesos, un mayor aumento de la inflación que no vaya 

acompañado de un incremento de sus precios reduciría ingresos en términos reales y 

afectaría adversamente los resultados de las operaciones.  

 

Riesgos de tipo de cambio: El riesgo de tipo de cambio se encuentra determinado por la 

exposición de EBITAL a la variación de la moneda extranjera en parte de los costos que tiene 

en sus proyectos.  

 

Riesgos de Mercado: La rentabilidad de la empresa podría verse afectada por variaciones 

de precios respecto de sus valores actuales que podrían impactar adversamente su negocio. 

Asimismo, la demanda por nuevos proyectos, la contracción de la industria de la construcción 

o del sector inmobiliaria pueden imactar en el futuro en los ingresos de la compañia.  

  

Riesgo Crediticio: Los principales ingresos de la empresa se encuentran en créditos por 

ventas, los cuales implica en mucos casos asumir un riesgo crediticio de contraparte para el 

repago de los proyectos.  

 



 

42 

 

Riesgo Regulatorio: El sector de la construcción e infraestructura es considerado un sector 

regulado. La empresa podrá verse afectada por futuros cambios en la normativa vigente que 

afecten negativamente su negocio.   

 

Asimismo, queda comprendido dentro de este riesgo eventuales criterios o interpretaciones 

que puedan plantearse en caso de concurso del Emisor en relación con los efectos de ello 

sobre el Fideicomiso de Garantía. A tales efectos, el Emisor ha declarado en dicho 

Fideicomiso que el mismo se considera como un fiador solidario a los efectos de la ley de 

concursos en relación con las obligaciones negociables emitidas por Ebital S.A. y por tanto, 

los Titulares podrán requerirle a este el pago íntegro de sus obligaciones negociables, con 

independencia de lo que ocurra en el procedimiento concursal. Sin perjuicio de ello, los 

inversores deben tener presente la declaración formulada en los Términos y condiciones de 

la Emision del presente Prospecto en relación con el impacto de un eventual proceso 

concursal del emisor.  

 

Riesgo de management: El Emisor puede estar expuesto a mala gestión por parte del 

management. Cualquier cambio en la estructura gerencial de la empresa puede afectar los 

negocios del Emisor y su rentabilidad.  

 

Riesgos asociados a reclamos judiciales: A la fecha se adjunta las contingencias legales 

que mantiene el Emisor en relación con sus actividades como Anexo 8 

 

Adicionalmente, el Directorio de Ebital con efecto de declaración jurdada informa que  fruto 

de un conflicto interno entre socios ocurrido en el año 2021, ciertas decisiones asamblearias 

tomadas durante el ejercicio 2021 en asambleas de accionistas de EBITAL fueron 

cuestionadas ante la justicia civil por un ex director y actualmente ex accionista de la 

compañía. 

  

Ninguna de las acciones anteriormente descriptas suponen la suspensión de las resoluciones 

allí adoptadas y tampoco impactan en un eventual reclamo dinerario contra EBITAL.  

 

Asimismo, EBITAL ha promovido acciones judiciales contra dicho ex director por entender 

que asiste un caso de responsabilidad en la gestión de la sociedad al amparo de lo previsto 

en las normas de la Ley N° 16.060 de sociedades comerciales.  
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Ninguna de tales acciones impacta en la validez y eficacia de las ON a ser emitidas cuya 

aprobación fuera resuelta por Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 15 de 

diciembre de 2023.  

 

Finalmente, con fecha 19 de febrero de 2024 Ebital ha sido citada en un procedimiento 

conciliatorio promovido por el ex accionista de la Sociedad en el cual anuncia una serie de 

acciones judiciales a promover contra la sociedad, el actual accionista y otras entidades, por 

supuestos daños y perjuicios causados a su persona. A la fecha, de la presente declaración 

ya se ha celebrado dicha conciliación y se ha promovido demanda contra la Sociedad sobre 

la base de los hechos afirmados y no probados en la solicitud de conciliación judicial, la cual 

aun no ha sido notificada. Una vez notificada la demanda, la Sociedad contestará la misma, 

inclusive promoviendo los procesos arbitrales que correspondan a ello de ser necesario, 

rechazará todas las afirmaciones y reclamos que se le puedan promover por ser falsos e 

incorrectos, y evalúará cualquier otra acción contra el demandante, estando en definitiva a lo 

que la justicia termine resolviendo. 

 

En mérito a lo anterior, el Directorio de EBITAL declara a la fecha que no existen otras 

demandas iniciadas contra la compañía salvo las que surjan informadas en el informe de 

juicios incorporado como Anexo 8  del presente Prospecto y lo aquí declarado que puedan 

afectar a la empresa.  
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ANEXOS 

 

ANEXO 1. DOCUMENTO DE EMISIÓN 

 

DOCUMENTO DE EMISIÓN 

OBLIGACIONES NEGOCIABLES NO CONVERTIBLES EN ACCIONES SERIE 1 POR EL 

EQUIVALENTE A USD 6.500.000 CON VTO. 20[*] 

 

En Montevideo, el [*] de [*] de 2024, Ebital S.A.(“Ebital”) con domicilio en la calle [*], 

Montevideo, República Oriental del Uruguay (“Uruguay”), otorga este documento de emisión 

correspondiente a las Obligaciones Negociables No Convertibles en Acciones escriturales de 

oferta pública que se emitirán, de acuerdo a los términos y condiciones establecidos a 

continuación:  

 

1. ANTECEDENTES  

 

1.1 Por resolución de Asamblea Extraordinaria de Accionistas de Ebital de fecha [*], Ebital 

resolvió proceder a emitir un Programa de Obligaciones Negociables escriturales de oferta 

pública simplificada a la luz de lo dispuesto en la Recopilación de Normas del Mercado de 

Valores del Banco Central del Uruguay (en adelante, el “Programa de ON”) por un valor 

nominal total de hasta UI 100.000.000 (Unidades Indexadas cien millones) o su equivalente 

dolares americanos o en pesos uruguayos reajustables en función de la variación en el valor 

de la Unidad Indexada (Ley N° 17.761 de 12 de mayo de 2004), al amparo de lo dispuesto 

en la Ley N° 18.627 (en adelante, “Ley de Mercado de Valores”) así como demás normas 

reglamentarias complementarias vigentes o que se dicten en el futuro (en adelante, la 

“Emisión”).  

1.2 Por resolución del Directorio de Ebital de fecha 12 de abril de 2024, se resolvió emitir 

Obligaciones Negociables escriturales no convertibles en acciones Serie 1 (las “ON”) bajo el 

Programa aprobado en los términos que se indican en el presente.  

1.3 Este documento constituye el documento de emisión (artículo 21 y 22 de la Ley de 

Mercado de Valores) de la ON (el “Documento de Emisión”).  

1.4 Las ON han sido inscriptas en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay para 

ser ofrecidas públicamente en Uruguay según Resolución [*] con fecha [*], las que a su vez 

han sido autorizadas para cotizar en [la Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (“BVM”)].  

1.5 En la medida que las Obligaciones Negociables son escriturales, se otorga el presente 

documento (artículo 14 y siguientes de la Ley de Mercado de Valores) a los efectos de su 
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emisión, el que quedará depositado en la Entidad Registrante de la emisión, es decir en Bolsa 

de Valores de Montevideo S.A..  

 

2. TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES  

 

2.1 Naturaleza jurídica  

2.1.1 Las Obligaciones Negociables reguladas por este Documento de Emisión constituyen 

obligaciones negociables regidas por la ley 18.627 y normas reglamentarias y 

complementarias, siendo obligaciones directas y no subordinadas del Emisor, no convertibles 

en acciones.  

2.1.2 Las Obligaciones Negociables reguladas por este Documento de Emisión están 

alcanzadas por: (i) el contrato de fideicomiso de garantía denominado “Fideicomiso de 

Garantía Nuevo Amanecer II de fecha [*] celebrado entre Ebital y Management Fiduciario y 

Profesional S.A. (el “Fideicomiso”); (ii) el contrato de entidad registrante de fecha [*] 

celebrado entre Ebital y Bolsa de Valores Montevideo S.A. (el “Contrato de Entidad 

Registrante”); (iii) por el contrato de agente de pago de fecha [*] celebrado entre Ebital y 

Bolsa de Valores Montevideo S.A. (el “Contrato de Agente de Pago”),  (iv) el contrato de 

entidad representante, de fecha [*] celebrado entre Ebital y Bolsa de Valores Montevideo S.A 

(el “Contrato de Entidad Representante”) y; (v) por el contrato de agente distribuidor y 

underwritter de fecha [*] celebrado entre Ebital y Gastón Bengochea Corredores de Bolsa 

S.A. (el “Contrato de Agente Colocador”). En adelante, los contratos mencionados en los 

numerales (i) a (iv) precedentes serán denominados como los “Contratos de la Emisión”.  

2.1.3 La adquisición de las ON supone la ratificación y aceptación del presente Documento 

de Emisión, del Prospecto Informativo (en adelante, el “Prospecto”) y de los Contratos de la 

Emisión.  

2.1.4 Se deja constancia que se encuentra a disposición de los titulares de las ON (en 

adelante, los “Obligacionistas”) en el domicilio de la Entidad Representante en Misiones 

1400 Montevideo, los Contratos de la Emisión, el Prospecto, testimonio notarial de la 

resolución del Directorio del Emisor que resuelve la Emisión, constancia de la autorización 

para cotizar en BVM y de la inscripción en el Registro de Valores del Banco Central del 

Uruguay que habilita su oferta pública bajo la Ley de Mercado de Valores.  

2.1.5 Los términos utilizados en este Documento de Emisión con mayúscula que no se 

encuentren definidos en el presente, tendrán el significado y alcance establecidos en el 

Fideicomiso.  

2.2 Monto de la emisión. Moneda. Características.  

El monto total de la emisión de estas Obligaciones Negociables que se emiten en dólares de 

los Estados Unidos por parte del Emisor, es de USD [*] (Dólares de los Estados Unidos [*]), 
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representadas por [*] Obligaciones Negociables por un valor nominal USD 1. Las 

Obligaciones Negociables no son convertibles en acciones. No se admitirán transferencias, 

gravámenes o afectaciones fraccionadas o parciales.  

Las Obligaciones Negociables constituyen obligaciones directas y no subordinadas del 

Emisor, y tendrán como garantía las descriptas en la cláusula 12 del presente Contrato.  

2.3 Plazo. Repago. Rescate Anticipado.  

2.3.1 El Emisor se obliga a repagar el capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables, 

en un plazo máximo de 5 años, venciendo indefectiblemente el día [*] de [*] de 20[*] (en 

adelante, “Vencimiento Final”), en las condiciones que se indican a continuación, sin 

perjuicio de la exigibilidad anticipada prevista en este Documento de Emisión:  

El capital (en adelante, “Capital”) adeudado bajo las Obligaciones Negociables será 

pagadero en un porcentaje equivalente al 25% del monto total emitido en forma anual a partir 

del segundo año contado desde la Fecha de Emisión (en adelante, “Período de Gracia”). El 

primer pago vencerá a los [*] días siguientes de la Fecha de Emisión, es decir el [*] de [*] de 

[*] y los sucesivos pagos de Capital en la misma fecha de cada año subsiguiente (en adelante, 

cada día un “Día de Pago de Capital”). Durante el Período de Gracia se abonarán 

únicamente los intereses compensatorios.  

2.3.2 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), de acuerdo con lo indicado en el presente 

literal. El Emisor podrá rescatar la totalidad o parte de las Obligaciones Negociables (capital 

e intereses devengados hasta el día del rescate), en cualquier momento a partir del [*] de [*]. 

En caso de que el Emisor opte por ejercer este rescate, deberá abonar a los Titulares de 

Obligaciones Negociables: (i) el precio del rescate, el cual se estipula en [102]% (ciento dos 

por ciento) del capital adeudado independientemente de los intereses devengados; y (ii) los 

intereses devengados hasta el día de rescate.  

Adicionalmente a lo anterior, 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 y sin penalidad 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. Se entiende por Cambio Tributario cualquier 

norma dictada por una autoridad competente que incremente la carga tributaria sobre el 

Emisor o sobre las Obligaciones Negociables o que hiciere más gravoso para el Emisor 

financiarse mediante las Obligaciones Negociables, incluyendo pero no limitado 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 



 

47 

 

patrimonio, al incremento de las retenciones a efectuar a los Titulares de las Obligaciones 

Negociables (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.  

Si el Emisor optara por ejercer los derechos previstos en esta cláusula 2.3.2 deberá enviar 

una comunicación escrita al Agente de Pago, al Fiduciario del Fideicomiso y a la Entidad 

Representante con una anticipación mínima de 60 días corridos respecto del Día Hábil que 

se efectuará el rescate.  

2.4 Intereses  

2.4.1 Las Obligaciones Negociables devengarán intereses compensatorios sobre el capital 

no amortizado, pagaderos trimestralmente los días [*] de [*] y [*] de [*] de cada año (cada uno 

de ellos, un “Día de Pago de Intereses”, y conjuntamente con un “Día de Pago de Capital”, 

una “Fecha de Pago”), calculados a una tasa de interés fija del [*]% ([*] por Ciento) lineal 

anual en 8% (la “Tasa de Interés Compensatorio”) desde la Fecha de Emisión hasta el 

Vencimiento Final.  

2.4.2 El interés será calculado sobre el valor nominal no amortizado ajustado de las 

Obligaciones Negociables al momento de pagar los intereses. La Tasa de Interés 

Compensatorio se aplicará sobre el monto de Capital adeudado.  

2.4.3 El interés será calculado en base a un año de 360 (trescientos sesenta) días sobre el 

Capital no amortizado.  

2.4.4 La falta de pago de Capital o los intereses compensatorios a su vencimiento hará 

aplicables intereses moratorios calculados a una tasa de interés moratorio de un valor 

equivalente al 18%, la que se calculará sobre los saldos de Capital o intereses 

compensatorios impagos al momento que corresponda.  

2.5 Pagos  

Los pagos de Capital e intereses se harán efectivos en la dólares americanos mediante 

crédito en la cuenta de cada Titular, realizado por el Agente de Pago, según lo establecido 

en 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 

bancario, los pagos se realizarán el día hábil bancario siguiente, debiendo los Intereses 

calcularse hasta el día del efectivo pago. Se entiende por día hábil bancario los días en que 

se lleven a cabo normalmente operaciones bancarias, financieras y cambiarias en la 

República Oriental del Uruguay (en adelante “Día Hábil”).  

2.6 Tributos.  

El Emisor no reembolsará a los titulares de las Obligaciones Negociables por cualquier tributo 

que recaiga sobre los pagos a efectuarse bajo las Obligaciones Negociables, ni que graven 

la tenencia o venta de las mismas. En consecuencia, los tributos correspondientes serán 
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soportados por la parte que corresponda (Emisor y/u Obligacionistas) de acuerdo con la 

legislación vigente en cada momento.  

2.7 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 de acuerdo 

a lo establecido en la cláusula 2.6 anterior, gastos, comisiones, intereses y finalmente Capital. 

En caso de recibirse pagos parciales, el pago recibido se distribuirá a prorrata entre todas las 

Obligaciones Negociables emitidas hasta ese momento, vencidas e impagas, salvo por lo 

establecido en la cláusula 4 literal e.  

2.8 Obligaciones Negociables no convertibles en acciones  

Las Obligaciones Negociables no otorgan derecho a sus titulares para solicitar al Emisor su 

conversión en acciones.  

 

3. FALTA DE PAGO  

 

3.1 La falta de pago a su vencimiento de cualquier cuota de Capital y/o intereses, que no 

hubiera sido remediado dentro de los 5 (cinco) Días Hábiles Bancarios siguientes, hará 

automáticamente exigible el pago por parte del Emisor de la totalidad del saldo de Capital 

adeudado y de los intereses devengados correspondientes bajo las Obligaciones 

Negociables.  

3.2 Asimismo, la falta de pago a su vencimiento de cualquier cuota de Capital y/o intereses, 

devengará desde el día corrido siguiente de la Fecha de Pago de que se trate, intereses 

moratorios a la tasa de interés moratorio establecida en la cláusula 2.4.4 de este Documento 

de Emisión, calculados sobre los saldos de Capital e intereses pendientes de pago.  

3.3 Los intereses moratorios se capitalizaran anualmente. Los importes adicionales que se 

cobren del Emisor por parte del Agente de Pago bajo las ON serán distribuidos entre todos 

los Titulares de ON vencidas e impagas a prorrata de sus respectivas participaciones, salvo 

por lo establecido en la cláusula 4, literal e.  

 

4. OBLIGACIONES Y RESTRICCIONES  

 

4.1 Mientras las Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa se encuentren 

pendientes de pago (Capital y/o intereses), el Emisor se obliga a cumplir con las obligaciones 

y a respetar las restricciones que se indican a continuación durante todo el plazo de vigencia 

de las Obligaciones Negociables (en adelante, en conjunto, las “Obligaciones y 

Restricciones”):  
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a. Ratio de Cobertura de Deuda: El Emisor deberá mantener un Ratio de Cobertura de 

Deuda (EBITDA t / (Servicio de Deuda financiera del año t) mayor a [1.1x] hasta el 

vencimiento de las Obligaciones Negociables.  

 

El Servicio de Deuda se calculará de la siguiente manera: Amortización de capital (porción 

corriente de la deuda de largo plazo) e intereses de la deuda financiera del año t. Este ratio 

será medido sobre el balance anual auditado al 30 de marzo de cada año.  

El ratio mencionado en el literales a. será controlados anualmente, dentro del plazo que se 

indica a continuación por la Entidad Representante, exclusivamente sobre la base de 

información que surja del balance anual auditado por el Emisor presentado al BCU. La 

Entidad Representante tendrá 30 días hábiles, después de entregado el balance anual 

auditado presentado al BCU, para monitorear el cumplimiento de dicho ratio. La Entidad 

Representante no asume ni asumirá responsabilidad de especie alguna frente al Emisor, 

Titulares o terceros por el retardo en el envío de la información establecida precedentemente, 

ni tampoco sobre la corrección o veracidad de la información suministrada, y en base a la 

cual se realizará el control de los ratios establecidos en los literales indicados.  

 

b. Ratio de Garantía: El Emisor deberá asegurar que el Fideicomiso de Garantía cumpla en 

todo momento un Ratio de Garantía no inferior a 1.75x. 

 

A los efectos del cálculo del ratio, los créditos cedidos provenientes de contratos con 

entidades privadas serán computados al 75% de su valor nominal y los derivados de contratos 

con entidades públicas, o entidades pertenecientes 100% al Estado Uruguayo al 100% de su 

valor nominal.  

 

Se define como “Ratio de Garantía” el resultado de: (i) sumar los importes de los saldos de 

los Créditos Cedidos y (ii) dicho resultante, dividirlo por el total de la deuda financiera 

garantizada por el Fideicomiso. En la medida que este Ratio esté en cumplimiento también 

habilitará al Emisor a solicitar la integración de los montos suscritos pendientes de 

integración.  

A los efectos del cálculo inicial del Ratio de Garantía, el emisor suministra al Fiduciario 

importes de los Créditos Cedidos a ser cobrados en los siguientes doce (12) meses.  

El cumplimiento del Ratio de Garantía será monitoreado anualmente por el Fiduciario e 

informado a la Entidad Representante (sobre el balance anual auditado al 30 de marzo de 

cada año). Los datos sobre los Créditos Cedidos al Fideicomiso bajo el Fideicomiso de 

Garantía serán suministrados por el Emisor al Fiduciario cada vez que corresponda medir el 

Ratio de Garantía. En caso de que el Ratio de Garantía no sea suficiente el Fiduciario deberá 
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informarlo al Emisor y a la Entidad Representante para que proceda a incorporar nuevos 

Créditos en un plazo de 15 días desde la comunicación. En caso que no se cumpla por el 

Emisor el Fiduciario automáticamente y sin necesidad de solicitar autorización de la Entidad 

Representante, procederá a retener todos los importes que sean percibidos por el 

Fideicomiso Financiero Nuevo Amanecer II a los efectos de mantener fondos suficientes para 

amortizar las ON (Capital, intereses y Gastos del Fideicomiso). Lo anterior es sin perjucioi de 

la facultad de la Asamblea de Titulares en relación con eventos de incumplimiento allí 

detallados.  

 

c. Pari Passu: Las obligaciones asumidas por el Emisor bajo el Programa estarán en todo 

momento, cuando menos en un mismo grado de preferencia que cualquiera de las otras 

series de las Obligaciones Negociables que pueda emitir en el futuro. 

 

d. Prohibición para la enajenación o gravamen de activos materiales: El Emisor no podrá 

disponer, gravar, afectar, enajenar, o realizar cualquier otro negocio jurídico sobre bienes 

muebles e inmuebles por un monto superior a US$ 5.000.000 (dólares americanos cinco 

millones).  

 

Queda excluido de la prohibición antes mencionada, y por tanto permitido, que el Emisor 

disponga y/o enajene y/o grave bienes muebles e inmuebles dentro del giro habitual de sus 

negocios, siempre que el producido de dichas ventas o gravámenes sea reinvertido o aplicado 

en el negocio. 

 

e. Pagos Restringidos: Mientras las Obligaciones Negociables se encuentren impagas 

(capital y/o intereses), el Emisor podrá distribuir dividendos siempre que el Emisor se 

encuentre en cumplimiento de la totalidad de sus Obligaciones y Restricciones establecidas 

en los numerales anteriores. 

 

f. Cambio de Control: Mientras las Obligaciones Negociables se encuentren impagas 

(capital y/o intereses) y ocurra un cambio de control en el capital accionario de Ebital en virtud 

del cual el actual accionista y/o el Director dejen de detentar al menos el 60% del capital de 

Ebital en forma directa o indirectamente como parte del actual accionista de la Sociedad.  

 

5. CADUCIDAD DE LOS PLAZOS. EXIGIBILIDAD ANTICIPADA.  

 

5.1. Se producirá la caducidad anticipada de todos los plazos bajo las Obligaciones 

Negociables, volviéndose exigibles todos los importes vencidos y no vencidos bajo las 
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Obligaciones Negociables, ya sea por concepto de Capital y/o intereses, en los siguientes 

casos (“Eventos de Incumplimiento”):  

 

a. Falta de Pago: La falta de pago en la fecha de pago correspondiente (ya sea a su 

vencimiento o anticipadamente en caso de corresponder) por parte del Emisor de 

cualquier suma por concepto de capital y/o intereses bajo las ON, o bajo cualquier 

otra obligación garantizada bajo el Fideicomiso de Garantía, que no sea subsanada 

en un plazo de 5 días hábiles. 

b. Embargo o similar: En caso que se trabe o disponga sobre los bienes, activos o 

ingresos del Emisor, embargo específico y/o secuestro, como consecuencia de uno o 

más reclamos iniciados contra el Emisor que superen conjuntamente la suma de US$ 

2.000.000 (o su equivalente en otras monedas) y tal medida no se levante dentro de 

los 60 días corridos siguientes de haber sido legalmente notificada al Emisor.  

c. Declaraciones Falsas: Que cualquier declaración efectuada o documento presentado 

por el Emisor contuviese falsedades materiales, información distorsionada u 

ocultaciones relevantes, que razonablemente hubieren podido determinar la decisión 

de un inversor diligente y afectar su capacidad de repago de modo material.  

d. Incumplimiento de Obligaciones y Restricciones: El Emisor no cumpla una o más de 

las Obligaciones y Restricciones establecidas en el documento de emisión.  

e. Incumplimiento Cruzado: Que el Emisor hubiera incumplido con el pago, ya sea como 

obligada principal o como garante (excepto bajo las Obligaciones Negociables), de 

cualquier deuda financiera (incluyendo capital, intereses y comisiones) cuyo monto 

sea superior, (en conjunto) a [US$ 2.000.000] o su equivalente en la moneda relevante 

más allá de cualquier período de gracia que resulte aplicable y no lo remedie en un 

período de 30 días hábiles.  

 

 

5.2 Caducidad de los plazos. En cada uno de los Eventos de Incumplimiento previstos en 

los literales: a. Falta de pago y e. Incumplimiento Cruzado, se considerará que ha existido un 

incumplimiento y se producirá la caducidad de los plazos y la exigibilidad anticipada de todo 

lo adeudado a todos los Titulares bajo las Obligaciones Negociables, pudiendo cualquier 

Titular proceder unilateralmente a la ejecución de sus Obligaciones Negociables por la 

totalidad de las sumas adeudadas.  

En cada uno de los casos anteriormente referidos y cumplidos los requisitos exigidos, 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 (Art. 52 de 
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la Ley de Mercado de Valores). Los importes que en forma individual o colectiva se obtengan 

por los Titulares por la promoción de las acciones judiciales correspondientes serán 

prorrateados entre todos los Titulares de Obligaciones Negociables vencidas e impagas a 

prorrata de la participación de cada uno de ellos en el monto total de la Emisión (a cuyos 

efectos los importes se entregaran al Agente de Pago), sin perjuicio de lo establecido en la 

cláusula 4 literal e. A dichos efectos, el Titular que cobrará dichos importes deberá entregarlos 

dentro de las 48 horas siguientes al Agente de Pago (para su distribución entre los restantes 

Titulares de Obligaciones Negociables emitidas).  

5.3. Declaración de caducidad y exigibilidad anticipada por mayoría. En cada uno de los 

Eventos de Incumplimiento previstos en la cláusula 5.1 que antecede (excepto las indicadas 

en la cláusula 5.2. Caducidad de los plazos anterior, que serán automáticas y no requerirán 

declaración) y luego de transcurridos los plazos con que cuenta el Emisor para subsanar 

dichos incumplimientos sin que los mismos hayan sido subsanados (en caso que dichos 

plazos de gracia resulten aplicables), los Titulares de todas las Obligaciones Negociables 

emitidas (reunidos en asamblea de Titulares) podrán declarar por las mayorías establecidas 

en este Documento de Emisión (cláusula 10) que ha existido un incumplimiento, 

produciéndose la caducidad de los plazos y la exigibilidad anticipada de todo lo adeudado 

bajo todas las Obligaciones Negociables emitidas.  

En las circunstancias antes mencionadas cualquier Titular podrá proceder a la ejecución de 

su Obligación Negociable por la totalidad de las sumas adeudadas. En todos los casos de 

ejecución individual o colectiva de las sumas adeudadas bajo cualesquiera de las 

Obligaciones Negociables emitidas el producido de la ejecución (deducidos los gastos, 

tributos y honorarios de la ejecución) se distribuirá entre todos los Titulares de Obligaciones 

Negociables vencidas e impagas a prorrata de la participación de cada uno de ellos en el 

monto total de la Emisión (a cuyos efectos los importes se entregaran al Agente de Pago), 

salvo por lo establecido en la cláusula 4 literal e. 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 (Art. 52 de la ley 18.627). La Entidad Representante 

(contando con el consentimiento de los Titulares, según las mayorías previstas en el 

Documento de Emisión) podrá acordar con el Emisor la subsanación de incumplimientos que 

hubieran tenido lugar.  

Todo lo que antecede en las cláusulas 5.2. Caducidad de los plazos y 5.3. Declaración de 

caducidad y exigibilidad anticipada por mayoría es sin perjuicio de la caída en mora 

automática del Emisor y el devengamiento de intereses moratorios desde la ocurrencia de un 

incumplimiento.  
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5.4. Anulación de declaración de caducidad de los plazos. Adicionalmente a lo expuesto, 

los Titulares de Obligaciones Negociables que representen al menos la mayoría del capital 

adeudado bajo las Obligaciones Negociables emitidas, deducidas las Obligaciones 

Negociables propiedad del Emisor, sus accionistas, empresas o personas vinculadas, 

controlantes y controladas (según lo definen los arts. 48 y 49 de la Ley N° 16.060 y artículos 

correspondientes de la Recopilación de Normas del Mercado de Valores del BCU), podrá 

anular y dejar sin efecto la resolución de caducidad de los plazos y exigibilidad anticipada 

bajo las Obligaciones Negociables luego de haberse verificado alguno de los Eventos de 

Incumplimiento siempre y cuando: a) el Emisor haya pagado todo lo adeudado en virtud de 

las Obligaciones Negociables que no hubiese devenido exigible si no hubiera sido por la 

declaración de exigibilidad anticipada; b) ni el Emisor ni ninguna otra persona hayan pagado 

aún ninguno de los montos adeudados bajo las Obligaciones Negociables que hubiesen 

devenido exigibles por la declaración de exigibilidad anticipada, y; c) ningún juez o norma 

haya dispuesto aun el pago de todo lo adeudado bajo alguna de las Obligaciones 

Negociables. El ejercicio de la facultad prevista en este párrafo no afectará cualquier 

declaración de exigibilidad anticipada que se adopte con posterioridad respecto de otros 

Eventos de Incumplimiento.  

 

6. PROCEDIMIENTO DE PAGO  

 

6.1 Agente de Pago  

El Agente de Pago 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 en el horario bancario de la ciudad de 

Montevideo, mediante transferencia electrónica a la cuenta bancaria indicada por el Titular a 

tales efectos al momento de anotarse en el Registro. A estos efectos, la Entidad Registrante 

suministrará al Agente de Pago la información necesaria para poder realizar los pagos a los 

Titulares que surjan del Registro, para lo cual no podrá oponer obligación de confidencialidad, 

reserva o secreto alguno.  

6.2 Provisión de fondos  

El Fiduciario del Fideicomiso entregará por cuenta del Emisor al Agente de Pago el 

equivalente al total adeudado que corresponda abonar bajo las Obligaciones Negociables en 

la Fecha de Pago respectiva, el cual será destinado a dicho fin. El Fiduciario del Fideicomiso 

entregará la suma referida mediante transferencia bancaria, en los términos acordados en el 

Contrato del Agente de Pago. El pago de estas sumas se realizará cinco Días Hábiles antes 
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de la Fecha de Pago correspondiente, mediante transferencia bancaria en las cuentas que el 

Agente de Pago indique por escrito al Fiduciario.  

El Agente de Pago 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% (Cien por Ciento) de las sumas adeudadas a los 

Titulares exigibles bajo las Obligaciones Negociables. En cualquiera de estos casos, será de 

aplicación lo previsto en las cláusulas 3 y 4 del presente Documento de Emisión.  

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, el Agente de Pago queda irrevocablemente autorizado por el Emisor, a 

prorratear los fondos recibidos y entregarlos proporcionalmente a los Titulares, imputándolos 

de acuerdo con lo previsto en la cláusula 2.7., salvo por lo establecido en la cláusula 4 literal 

e.  

Si quedaren sumas impagas para completar la cuota de amortización de capital y/o de 

intereses devengados, correspondientes a una determinada Fecha de Pago, éstas, más los 

intereses moratorios que se hubieran devengado desde el incumplimiento, serán pagas en la 

nueva Fecha de Pago. La nueva Fecha de Pago será la más próxima posible en que la Cuenta 

Fiduciaria del Fideicomiso tenga fondos para ello, respetando el orden de prelación de pagos 

previsto en la cláusula 4.1 del Fideicomiso.  

6.3 Rendición de Cuentas del Agente de Pago. Una vez depositadas las sumas en las cuentas 

de los Titulares, el Agente de Pago comunicará al Emisor de tales depósitos.  

6.4 El Agente de Pago no asume responsabilidad alguna ante el Titular en caso 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 Pago cumplirá con ordenar la transferencia a la cuenta indicada por el Titular, siendo los 

riesgos y costos asociados a la referida transferencia de cuenta del Titular.  

 

7. REGISTRO Y TRANSFERENCIA  

 

7.1 Registro  

Las Obligaciones Negociables serán escriturales, siendo de aplicación los artículos 14 y 

siguientes de la Ley 18.627.  

La Entidad Registrante llevará un registro en el que se anotará la siguiente información de 

cada Titular: i) nombre y/o denominación social; ii) número de documento de identidad, 

pasaporte, Registro Único Tributario (o equivalente para el caso de inversores extranjeros) 

según corresponda; iii) dirección y teléfono; iv) registro de firmas actualizado; v) codificación; 

vi) el monto de la participación del Titular en el total de la emisión; vi) 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, vii) los pagos realizados 

a cada Titular, así como cualquier otra información que en cada momento exija la normativa 

aplicable a los valores escriturales. El registro podrá llevarse por medios físicos o 

electrónicos.  

Para la emisión de un nuevo certificado de legitimación a un Titular respecto del cual ya se 

hubiera emitido un certificado de legitimación, deberá presentarse el certificado de 

legitimación anterior. En caso de extravío, destrucción o hurto de tal certificado de 

legitimación, el Titular, previa denuncia policial, deberá comunicar fehacientemente el 

extravío o hurto a la Entidad Registrante y al Emisor, quienes deberán consignar la fecha y 

hora exactas de la recepción de la comunicación.  

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 

o procedimientos arbitrales, siempre que exista responsabilidad de la Entidad Registrante por 

el manejo del Registro. Fuera de los casos de responsabilidad de la Entidad Registrante, 

dichos gastos serán de cargo de los Titulares, o de la Entidad Representante, según 

corresponda.  

7.2 Transferencia de las Obligaciones Negociables  

La transferencia de derechos resultantes de las Obligaciones Negociables operará 

únicamente luego de que cedente y cesionario comuniquen a la Entidad Registrante por 

escrito la decisión del Titular 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 siguiente de cumplidos todos los requisitos exigidos.  

El Emisor y la Entidad Registrante solo reconocerán como Titular de los derechos 

representados por la Obligación Negociable a quien figure registrado como Titular en el 

Registro.  

Sin perjuicio de lo anterior, en caso que existan inversores que sean participantes de Bolsas 

de Valores o Sistemas de Compensación, locales o internacionales - como DTC, Euroclear, 

Clearstream u otros-, la Entidad Registrante reconocerá como Titular de los derechos 

representados por las Obligaciones Negociables a la Bolsa o Sistema de Compensación 

correspondiente. Dichas entidades a su vez podrán autorizar a los beneficiarios finales para 
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ejercer cualquier derecho que les corresponda bajo este Documento de Emisión en su calidad 

de Titulares, para lo cual así deberá ser informado a la Entidad Registrante.  

Asimismo, la Entidad Registrante solo reconocerá un Titular por Obligación Negociable. Sin 

perjuicio de esto, cada Titular podrá autorizar a más de una persona para ejercer cualquier 

derecho que les corresponda como Titular, en la forma que cada persona considere 

apropiado ejercer dichos derechos, respetando siempre el mínimo de una Obligación 

Negociable.  

 

8. ENTIDAD REGISTRANTE  

 

Bolsa de Valores Montevideo S.A. actúa como Entidad Registrante de la presente emisión, 

siendo la Entidad Registrante la encargada de llevar el Registro, de acuerdo con los términos 

incluidos en el presente Documento de Emisión y en el Contrato de Entidad Registrante.  

 

9. ENTIDAD REPRESENTANTE  

 

El Emisor ha designado a Bolsa de Valores Montevideo S.A.como Entidad Representante (la 

“Entidad Representante”) de los Titulares con respecto a la emisión de las Obligaciones 

Negociables, en los términos establecidos en el Contrato de Entidad Representante.  

 

 

10. ACTUACIÓN DE LOS TITULARES  

 

10.1 Forma de actuación de los Titulares  

a) Actuación en Asamblea: Cualquier solicitud, requerimiento, autorización, instrucción, 

noticia, consentimiento, decisión y otra acción establecida en este contrato, en el Fideicomiso, 

en el Documento de Emisión respectivo o en cualquier otro contrato relacionado con la 

emisión como correspondiendo a los Titulares o a determinadas mayorías de Titulares deberá 

ser adoptada en Asamblea de Titulares.  

b) Prueba de la decisión adoptada por los Titulares. La suscripción de cualquier instrumento 

por parte de un Titular o su apoderado se podrá probar por cualquier medio satisfactorio para 

la Entidad Representante.  

c) Formalidades de la convocatoria: La Entidad Representante seguirá al respecto las 

formalidades establecidas en la Ley N° 16.060 (arts. 343, 344, 345, 346, 347 y 348) para la 

convocatoria de las asambleas extraordinarias de accionistas.  

10.2 Asambleas de Titulares  
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a) Solicitud de Convocatoria: En cualquier momento el Emisor, la Entidad Representante o 

Titulares que representen al menos el 20% del total del capital adeudado bajo las ON 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.  

b) 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 16.060 (arts. 345, 346, 347), en todo lo que no se oponga 

a lo dispuesto en este Contrato, en los Documentos de Emisión respectivos o en el 

Fideicomiso. La Entidad Representante estará facultado para convocar Asambleas con una 

anticipación menor a la detallada en los referidos artículos, cuando las circunstancias así lo 

exijan.  

c) 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.  

10.3 Desarrollo de las Asambleas. a) Asistencia: Las únicas personas que estarán facultadas 

para asistir a las Asambleas serán los Titulares registrados, la Entidad Representante, los 

representantes del Emisor, el Agente de Pago, la Entidad Registrante, el Fiduciario del 

Fideicomiso, las Bolsas de Valores 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.  

b) Presidencia de la Asamblea: Las asambleas serán presididas por la Entidad Representante 

o por el un Titular o por cualquier tercero designado por la Entidad Representante.  

c) 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 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.  

d) Quórum de asistencia: El quórum de asistencia requerido para que la asamblea sesione 

válidamente (ya sea una asamblea general de todos los Titulares de todas las series o de 

una o más series en particular) 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.  
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e) Mayorías: Salvo que otras disposiciones de este Contrato, el Documento de Emisión 

respectivo, o el Fideicomiso requieran una mayoría distinta, las resoluciones se adoptarán 

por el voto conforme de Titulares que representen un valor nominal superior al 50% del capital 

adeudado al momento de la decisión (“Mayoría Absoluta de Titulares”). Sin perjuicio de lo 

antedicho, y de lo dispuesto en la cláusula 10.e), si la decisión a adoptarse afecta o modifica 

los términos y condiciones de una o varias series de Obligaciones Negociables en particular, 

será necesario además, contar con la conformidad de Titulares de dicha o dichas series que 

representen un valor nominal superior al 50% del total del capital adeudado bajo dicha o 

dichas series al momento de la decisión. En todo caso, se deducirán las Obligaciones 

Negociables propiedad del Emisor, sus accionistas, empresas o personas vinculadas, 

controlantes o controladas (según lo definen los arts. 48 y 49 de la Ley N° 16.060 y la 

Recopilación de Normas del Mercado de Valores del BCU). Se deja expresa constancia de 

que el Emisor o sus accionistas, empresas vinculadas, controlantes o controladas pueden 

tener participación en las asambleas por las ON de las que sean sus titulares pero sus 

decisiones no serán computadas a los efectos del voto. No obstante lo anterior, para la 

sustitución de la Entidad Representante será necesario contar con el consentimiento del 75% 

del total del capital adeudado bajo todas las series de Obligaciones Negociables emitidas 

bajo el Programa al momento de la decisión.  

f) Derecho a voto: Tendrán derecho a voto aquellos Titulares presentes en la Asamblea que 

estén debidamente registrados como titulares de Obligaciones Negociables según el Registro 

llevado por la Entidad Registrante. En el caso de las Bolsas o Sistemas de Compensación 

registrados como Titulares, podrán comparecer directamente o podrán autorizar a sus 

participantes mediante poder otorgado a tales efectos. Cada Obligación Negociable dará 

derecho a un voto. A fin de determinar los quórum para sesionar en las Asambleas 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 a la misma, es decir, tratándose de personas físicas: los accionistas, socios, 

directores, gerentes, administradores, representantes, síndicos o integrantes de la Comisión 

Fiscal, y en general todo integrante del personal superior del Emisor; y tratándose de 

personas jurídicas: se tendrán en cuenta los vínculos de control de conformidad con los 

establecido en el artículo 49 de la Ley 16.060. Tampoco estarán habilitados para votar 

aquellas sociedades comerciales en las cuáles el Emisor eventualmente participe en su 

capital integrado con una participación superior al 50%.  

g) 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 de la o las series 

respectivas, aún para los ausentes o disidentes.  
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10.4 Competencia de las Asambleas  

a) Competencia. La Asamblea tendrá competencia para adoptar resolución sobre cualquier 

asunto contenido en el orden del día.  

b) 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 Contrato de Entidad Representante, en el respectivo 

Documento de Emisión, en el Fideicomiso, en el Contrato de Agente de Pago o en algún 

documento vinculado a la Emisión. 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.  

10.5 Modificaciones de las condiciones del Documento de Emisión o de este Contrato  

Las resoluciones que pretendan acordar con el Emisor modificaciones de las condiciones de 

emisión que impliquen: (i) el otorgamiento de quitas de capital o intereses o de cualquier otro 

monto adeudado por las Obligaciones Negociables; (ii) cambios en la moneda de pago; (iii) 

modificaciones en las tasas de interés; (iv) modificaciones en las garantías; (v) concesión de 

mayores plazos o esperas; (vi) reducción del porcentaje requerido para conformar una 

mayoría o reducción de los quórum para sesionar requeridos o los porcentajes de votos 

requeridos para la adopción de cualquier decisión en cualquier Asamblea; (vii) saneamiento 

de Eventos de Incumplimiento con carácter retroactivo, requerirán mayoría especial de 

Titulares cuyas Obligaciones Negociables representen en conjunto un valor nominal superior 

al 75% (setenta y cinco por ciento) del saldo de capital adeudado con derecho de voto de la 

Serie correspondiente al momento de que se trate; adicionalmente, si cualquiera de dichas 

modificaciones afectara únicamente a una o más series de Obligaciones Negociables 

emitidas, se requerirá adicionalmente el consentimiento de Titulares que representen más del 

75% del total del capital adeudado bajo cada una de las series afectadas.  

10.6 Procedimiento de Ejecución  

a) Acciones por la Entidad Representante: Los Titulares por Mayoría Absoluta de Titulares 

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 ilegal 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).  

b) 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 
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Obligaciones Negociables, al vencimiento del plazo de las mismas o por haber operado la 

caducidad de los plazos y la exigibilidad anticipada de conformidad a lo dispuesto en el 

Documento de Emisión correspondiente a la Serie de que se trate, sin perjuicio de lo indicado 

en el numeral 3) siguiente.  

c) Restricciones al inicio de acciones individuales de ejecución: Los Titulares por Mayoría 

Absoluta de Titulares tendrán derecho a restringir el inicio de acciones individuales de 

ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas adeudadas, en la medida que dicha 

mayoría haya instruido previa o concomitantemente a la Entidad Representante la iniciación 

de un procedimiento judicial o extrajudicial de ejecución contra el Emisor. Dicha restricción, 

no obstante, se extinguirá cuando la Entidad Representante, habiendo sido instruida para 

iniciar un procedimiento de ejecución colectiva, no inicie la misma dentro del plazo establecido 

por la Asamblea o, de no existir dicho plazo, dentro del plazo de 60 días posteriores a la 

Asamblea.  

d) Distribución a prorrata: 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 los Titulares de todas las Series, a prorrata de la participación de 

cada uno de ellos en el saldo adeudado bajo las Obligaciones Negociables emitidas bajo el 

Programa. En caso que en cumplimiento de esta cláusula un Titular entregare al Agente de 

Pago (para su distribución entre los restantes Titulares) importes cobrados bajo sus 

Obligaciones Negociables, simultáneamente se entenderá que cada Titular (excepto el Titular 

que hubiera efectuado el pago) ha cedido sin recurso al Titular que hubiera efectuado el pago 

antes referido tantas Obligaciones Negociables como correspondan a su cuotaparte de 

distribución en la suma abonada, debiendo el Agente de Pago implementar el mecanismo de 

prorrateo y redondeo razonablemente para llevar adelante dicha distribución.  

 

11. PROSPECTO  

 

El Prospecto ha sido elaborado en base a la información económica, financiera y comercial 

que fuera suministrada por el Emisor.  

 

12. GARANTÍA  

 

En garantía del repago de las Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa se 

ha constituido el Fideicomiso, al que el Emisor le ha cedido los Créditos Cedidos, según se 

definen en el contrato de Fideicomiso (en adelante, el “Paquete de Garantías”).  

 

13. DECLARACIONES Y GARANTÍAS  
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El Emisor declara y garantiza a los Titulares que:  

(i) Es una sociedad anónima debidamente constituida, organizada y existente bajo las leyes 

de la República Oriental del Uruguay y tiene plena capacidad, facultades, poderes y derechos 

legales para emitir las ON, perfeccionar, celebrar y cumplir los Contratos de la Emisión y 

repagar las ON;  

(ii) El otorgamiento y ejecución del presente Documento de Emisión y la emisión de las ON 

Serie 1 y el repago de las mismas no constituye una violación o incumplimiento de (i) los 

estatutos y reglamentos del Emisor, (ii) ningún contrato u obligación por el que el Emisor se 

encuentre vinculado, (iii) ninguna ley, (iv) ninguna medida cautelar, orden judicial o sentencia, 

ni tampoco constituye o constituirá una causal de caducidad o aceleramiento de cualquier 

deuda del Emisor;  

(iii) Toda la información otorgada a los Titulares en forma previa o concomitante a la 

suscripción del presente Documento de Emisión o que lo sea durante la vigencia del presente 

Documento de Emisión es completa, correcta y verdadera y no induce a error;  

(iv) Emisor es solvente, el valor razonable de sus bienes (entendido por razonable el valor de 

mercado) es superior al monto de sus obligaciones, el Emisor puede cumplir con sus 

obligaciones, tiene a esos efectos suficiente patrimonio y no tiene conocimiento o información 

respecto a ningún hecho que pueda impedir el repago de las ON.  

(v) No se encuentra en situación de incumplimiento de ninguna carga, deber, compromiso u 

obligación que le fuere impuesta por imperio de la normativa aplicable, que afecten adversa 

y sustancialmente su capacidad para cumplir con las obligaciones asumidas en este 

Documento de Emisión.  

 

14. RATIFICACIÓN Y ACEPTACIÓN  

 

La adquisición de las Obligaciones Negociables por parte de los Titulares supone la 

ratificación y aceptación del presente Documento de Emisión, el Prospecto, el suplemento de 

prospecto de la Serie 1, el Contrato de Entidad Registrante, el Contrato de Agente de Pago, 

el Contrato de Entidad Representante, el Fideicomiso, así como de todos los demás 

contratos, estipulaciones, términos y condiciones relacionados con la Emisión de las 

Obligaciones Negociables.  

 

15. 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.  

 

16. COMUNICACIONES  

 

Todas las notificaciones, solicitudes, demandas u otras comunicaciones que se realicen a los 

Titulares, se considerarán debidamente efectuadas cuando las mismas sean enviadas por 

cualquier medio fehaciente al domicilio que el Titular haya declarado en el Registro que lleva 

la Entidad Registrante.  

 

 

 

 

17. JURISDICCIÓN Y COMPETENCIA  

 

El presente título se rige por la ley de la República Oriental del Uruguay siendo competentes 

los Tribunales de la República Oriental del Uruguay.  

 

18. COTIZACION  

 

Las Obligaciones Negociables cotizarán en la Bolsa de Valores de Montevideo S.A..  

 

BVM NO ASUME RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTÍA, POR EL 

PAGO PUNTUAL DE LAS OBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL EMISOR, NI POR LA 

INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PROSPECTO. LA INSCRIPCIÓN DE LAS 

OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN EL REGISTRO DE EMISORES Y VALORES DE BVM 

NO REPRESENTA UNA RECOMENDACIÓN DE ÉSTA PARA LA ADQUISICIÓN DE LOS 

MISMOS, NI UNA PREDICCIÓN DE SU PUNTUAL CUMPLIMIENTO. BVM NO TIENE LA 

FACULTAD PARA, NI DEBER ALGUNO DE, REPRESENTAR A LOS TENEDORES DE 

OBLIGACIONES NEGOCIABLES FRENTE AL EMISOR, ESPECIALMENTE ANTE 

CUALQUIER INCUMPLIMIENTO DE ÉSTE, SALVO EN EL CASO DE QUE LA 

INSTITUCIÓN HUBIERE SIDO DESIGNADA ENTIDAD REPRESENTANTE DE LOS 

MISMOS.  

 

19. REGISTRO DE LA EMISIÓN Y OFERTA PÚBLICA  
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La presente emisión de Obligaciones Negociables Serie1 se realiza en un todo conforme con 

la ley 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 [*] de 

[*], que habilita su oferta pública bajo la ley referida.  

 

 

Por EBITAL S.A.: 
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ANEXO 2: CONTRATO DE FIDEICOMISO DE GARANTÍA NUEVO AMANECER II 
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ANEXO 3: CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE, ENTIDAD REGISTRANTE, 

UNDERWRITING Y AGENTE DE PAGO 

 

 

https://v3.camscanner.com/user/download
https://v3.camscanner.com/user/download
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ANEXO 4: ACTA DE DIRECTORIO Y ACTA DE ASAMBLEA DEL EMISOR 
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ANEXO 5: ESTADOS CONTABLES DEL EMISOR DONDE SE INCLUYE LA ÚLTIMA 

INFORMACIÓN AUDITADA 
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ANEXO 6: DECLARACIÓN JURADA DE LA ENTIDAD REPRESENTANTE 

DECLARANDO QUE NO SE ENCUENTRA ALCANZADA POR LAS 

INCOMPATIBILIDADES ESTABLECIDAS EN EL ARTÍCULO 13.5 DE LA 

RECOPILACIÓN DE NORMAS DE MERCADO DE VALORES DEL BCU. 
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ANEXO 7: CÓDIGO DE ÉTICA  

 

CÓDIGO DE ÉTICA EBITAL S.A. 

 

1. INTRODUCCION  

 

Teniendo presente que un adecuado control interno deriva en mayores niveles de aceptación, 

confianza, prestigio, eleva la calidad del recurso humano profesional y la competitividad en el 

mercado en el cual la EBITAL S.A. desarrolla sus actividades, el Directorio ha resuelto dictar 

el presente Código de Ética, con el objetivo de incluir en su ámbito de actuación interna y con 

terceros reglas y conductas acordes a una ética comercial adecuada.  

 

El Código de Ética tiene como objetivo ser la base de la actuación y conducción de los 

negocios de EBITAL, promoviendo los máximos estándares de conducta ética y profesional, 

a fin de preservar el buen relacionamiento interno y externo de la empresa.  

 

Asimismo, el presente Código de Ética procura ser una base y guía sobre los principios y 

valores éticos sobre los cuales adoptar normas de conducta para resolver adecuadamente 

aquellas situaciones que pudieran significar un conflicto o perjuicio para la Empresa, sus 

empleados y contrapartes en general. El comportamiento individual influye en el 

comportamiento colectivo, por tanto, guardar una conducta que responda a nuestros 

principios, contribuye a la gestión de riesgos, la coherencia corporativa e incide positivamente 

en la dinámica empresarial.   

 

CAPITULO PRIMERO  

DISPOSICIONES GENERALES  

 

Artículo 1. Ámbito de aplicación  

A las disposiciones del presente Código quedarán sujetos el Directorio, las Gerencias internas 

actuales (Gerencia General, Financiera, Operativa, y de Dirección) o las que en el futuro se 

integren así como las personas que, bajo la responsabilidad de los anteriores, desempeñen 

tereas para la Empresa. 

  

El Directorio asume asume la responsabilidad de que todo el personal involucrado 

precedentemente conozca y observe las normas del presente Código.  

 

Artículo 2. Principios fundamentales.  
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EBITAL considera y por tanto suscribe que son fundamentales para el correcto desempeño 

de los negocios y actividades que ésta realiza, los principios de equidad, sana competencia, 

orden, transparencia, confidencialidad, buena fe e integridad.  

 

Por consiguiente, en la conducción de los negocios, tanto la Empresa como su personal 

involucrado, deberán:  

- adecuar sus actos a principios de lealtad y ética comercial; 

- llevar a cabo sus actividades con probidad; 

- observar la leyes, decretos y normas que rigen la actividad; 

- asumir el compromiso de informar al Directorio acerca de las infracciones a las 

referidas regulaciones de las que tengan conocimiento; 

- otorgar absoluta prioridad al interés de sus clientes, el cumplimiento de las normas de 

seguridad e higiene laboral para todos sus empleados, la protección del medio y 

respetar los derechos de los accionistas.  

- Realizar su actividad con lealtad y prudencia; 

- gestionar en forma diligente los proyectos; 

- evitar cualquier práctica o conducta que distorsione la eficiencia de los mercados en 

los cuales opera; y 

- ejecutar con diligencia las obras según los términos en que estas fueron acordadas.  

 

Artículo 3. Cumplimiento del marco legal.  

Todas las actividades que la Empresa acuerde, celebre o ejecute, se sujetarán a las normas 

y procedimientos establecidos por la ley y sus normas reglamentarias y al cumplimiento de 

los contratos celebrados o, en su caso, por la costumbre mercantil. 

 

Se aplicarán asimismo las normas del este Código, certificaciones de calidad y de los demás 

reglamentos internos que se dicten optándose siempre por la norma más rigurosa.  

  

CAPITULO SEGUNDO  

REGLAS GENERALES DE LA CONDUCTA DE LA EMPRESA 

Artículo 4. Principios generales  

La Empresa y su personal deberán mantener una actitud amable, digna y respetuosa con sus 

clientes, proveedores y terceros. Especialmente, deberán conducirse con honestidad, lealtad, 

diligencia, imparcialidad, prudencia, probidad, buena fe y con arreglo a las buenas prácticas 

del comercio. 
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Igualmente, en su relación con los demás colegas, deberán generar las condiciones que 

propicien una adecuada actuación profesional entre ellas y que asegure la credibilidad del 

mercado.  

 

Artículo 5. Actitud frente a la autoridad  

La Empresa y su personal mantendrán una actitud cooperativa y transparente, que fomente 

la confianza de las autoridades reguladoras, administrativas y judiciales en general.  

 

Artículo 6. Actualización permanente  

La Empresa y su persona procurarán estar actualizados permanentemente, al día en el 

conocimiento de prácticas, procedimientos y normativas, en lo posible teniendo incorporada 

la tecnología necesaria a dicho efecto, que redunde en beneficio de la eficiencia, disminución 

de costos, protección del medio ambiente y responsabilidad social empresarial.  

 

CAPITULO TERCERO  

CONDUCTA A OBSERVAR POR LA EMPRESA Y SU PERSONAL 

 

Artículo 7. Cumplimiento de las actividades.  

La Empresa procurará que tanto los clientes, proveedores y contratistas tomen conocimiento 

de la naturaleza y las características de las actividades que realicen. A estos efectos 

proporcionará la información disponible y de importancia para que asuman las obligaciones 

con capacidad y conocimiento. Adicionalmente para que valores los riesgos y beneficios 

asociados a ello y por tanto contraten los servicios y actividades de la Empresa con 

conocimiento y conscientemente. Ello abarca las políticas de cobro por servicios o de 

eventuales gastos que conlleven las Operaciones que se realizarán.  

 

Artículo 8. Comisiones  

La Empresa deberá guardar los principios de equidad, transparencia y buena fe en la fijación 

de los precios por los servicios prestados a cobrar a sus Clientes por las Operaciones en las 

que intervengan.  

 

Artículo 9. Confidencialidad  

Sin perjuicio de la información que por razones legales o estatutarias deba proporcionar a la 

autoridad competente o reguladora, o sus accionistas, la Empresa y su personal guardarán 

estricta reserva respecto de la información a que tengan acceso por razón de sus funciones; 

de las órdenes que reciban y de los antecedentes relativos a las operaciones, 
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presupuestaciones y proyectos que realicen para sus clientes y de la información que estos 

puedan proporcionarles en forma confidencial.  

 

CAPITULO CUARTO  

CONDUCTAS CONTRARIAS A LA ÉTICA  

 

Articulo 10. Competencia desleal  

La Empresa respetará la ética comercial. Las prácticas de competencia desleal entre 

empresas, o entre éstas y otras entidades, constituyen una falta grave a la ética, por lo que 

esta Empresa y su personal se abstendrán de incurrir en ellas, ya sea por acción u omisión.  

 

Artículo 11. Incentivos prohibidos  

Esta Empresa y su personal no admitirán beneficios personales o compensaciones 

económicas de ningún cliente o proveedor, o de ninguna persona física o jurídica con la cual 

se mantengan o inicien negocios.  

 

A los efectos del presente Código, no se considerarán de beneficio personal la asistencia a 

actos sociales, seminarios u otro tipo de actividades formativas que hayan sido debidamente 

autorizadas por la Empresa, como asimismo, las invitaciones a almuerzos profesionales y la 

aceptación de cualquier regalo promocional o de cortesía.  

 

Artículo 12. Obligación de reportar 

La Empresa y su personal tiene la obligación de reportar desviaciones a las disposiciones de 

este Código al Directorio de la Empresa.  

 

CAPITULO FINAL  

DE LA OBSERVANCIA Y VIGENCIA DE ESTE CODIGO  

 

Artículo 13. Infracción a las disposiciones de este Código  

En caso de infracción a este Código, la Empresa procederá a sancionar a quien haya 

incumplido sus términos. Dicha sanción podrá ser apercibimiento, suspensión, despido o 

rescisión contractual, lo que dependerá de cada situación y de la gravedad del caso.  

 

Artículo 14. Vigencia  

Este Código y todas sus disposiciones entrarán en vigencia a partir del 1° de octubre de 2023. 

A partir de ese momento, se entenderá conocido por todos aquéllos a quienes su contenido 

pueda serles aplicable.  
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Este Código sólo podrá ser modificado o dejado sin efecto por acuerdo del Directorio de la 

Empresa. Las futuras modificaciones, sustituciones o anulaciones de términos incluidos en 

este Código serán aplicables a partir de su aprobación por el Directorio.  
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ANEXO 8 INFORME DE JUICIOS 
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