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I AVISO IMPORTANTE 

 

LA CAJA DE JUBILACIONES Y PENSIONES BANCARIAS -CJPB- 

DECLARA Y GARANTIZA QUE LOS VALORES QUE SE EMITIRÁN 

FACULTARÁN A SUS TITULARES A EJERCER TODOS LOS DERECHOS 

RESULTANTES DE LOS TÉRMINOS Y CONDICIONES QUE SE DESCRIBEN EN 

EL PRESENTE PROSPECTO. 

 

LA CALIFICACIÓN DE RIESGO (QUE INCLUYE EL ANÁLISIS DE FLUJO 

DE FONDOS ESPERADO Y LOS RIESGOS INHERENTES A LA INVERSIÓN) FUE 

CONFECCIONADA POR FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A. 

Y ES DE SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD. 

 

LA BOLSA ELECTRÓNICA DE VALORES DEL URUGUAY S.A. NO SE 

PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS EN LA 

MISMA, NI ASUME RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE 

GARANTÍA, POR LOS TÍTULOS OBJETO DE ESTA EMISIÓN, NI POR EL PAGO 

PUNTUAL DE LOS VALORES EMITIDOS POR LA CAJA DE JUBILACIONES Y 

PENSIONES BANCARIAS -CJPB-, NI POR LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN 

EL PROSPECTO. 

 

LA INFORMACIÓN SOBRE EL EMISOR CONTENIDA EN ESTE 

PROSPECTO HA SIDO ELABORADA POR ÉSTE EN BASE A LA INFORMACIÓN 

DISPONIBLE A ABRIL 2026 Y ES DE SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD. 

 

EL EMISOR DECLARA QUE NO TIENE CONOCIMIENTO DE EVENTOS 

POSTERIORES A ABRIL 2026 QUE PUEDAN RAZONABLEMENTE AFECTAR 

SIGNIFICATIVAMENTE LA INFORMACIÓN SOBRE EL MISMO AQUÍ 

CONTENIDA. 

 

AL ADOPTAR UNA DECISIÓN DE INVERTIR, LOS INVERSORES DEBEN 

BASARSE EXCLUSIVAMENTE EN SU PROPIO ANÁLISIS DE LOS 

INSTRUMENTOS QUE SE OFRECEN, DE LAS CARACTERÍSTICAS DE LOS 

MISMOS Y DE LOS RIESGOS INVOLUCRADOS EN SU DECISIÓN DE INVERTIR. 
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II TÉRMINOS Y CONDICIONES DEL PROGRAMA DE 
EMISIÓN 

 

A continuación, se resumen los términos y condiciones de la Emisión de Obligaciones 

Negociables a emitirse por la CAJA DE JUBILACIONES Y PENSIONES BANCARIAS 

en adelante “CJPB”, mediante un Programa de Emisión por tramos y series, por un monto 

máximo del equivalente a UI 635.000.000 (Unidades Indexadas seiscientos treinta y cinco 

millones) en la moneda definida según los términos del prospecto. 

 

A. CONDICIONES GENERALES DEL PROGRAMA DE EMISIÓN 

a. Estructura del Programa de Emisión  

 

Por Resolución 1647/2025 del día 29 de octubre de 2025, el Emisor resolvió aprobar la 

obtención de un financiamiento en el Mercado de Capitales mediante un Programa de 

Emisión de Obligaciones Negociables por oferta pública, por un monto global hasta el 

equivalente a UI 635.000.000 (Unidades Indexadas seiscientos treinta y cinco millones) 

y. por Resolución 1185/2026 de fecha 24 de junio de 2026) aprobó la ejecución de un 

primer tramo del Programa, a emitirse en dos series, por hasta un total equivalente a UI 

317:500.000 (Unidades Indexadas trescientos diecisiete millones quinientos mil) a 

emitirse  en las condiciones que se señalan seguidamente. 

Mediante resolución No. 299 del 18 de marzo de 2026, el Poder Ejecutivo aprobó el 

otorgamiento de una garantía soberana, de acuerdo a lo previsto en el artículo 10° de la 

Ley N° 20.208, de 1o de noviembre de 2023, para la ejecución del presente Programa de 

Emisión de Obligaciones Negociables Escriturales, no convertibles en acciones, por 

oferta pública, por hasta el equivalente a Ul 635:000.000 (Unidades Indexadas seiscientos 

treinta y cinco millones), en Unidades Indexadas y en Unidades Previsionales, con 

vencimiento final el 15 de marzo de 2040, y sujeto a las demás condiciones detalladas en 

este Prospecto Informativo. Asimismo estableció que, previo a cada una de las emisiones 

a realizarse, la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias deberá solicitar la autorización 

del Poder Ejecutivo.  

A solicitud de la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias, el Poder Ejecutivo autorizó, 

por Resolución No. 387 del 4 de junio de 2026, la emisión del Primer Tramo del Programa 

de Emisión de Obligaciones Negociables por hasta un total equivalente a UI 317:500.000 

(Unidades Indexadas trescientos diecisiete millones quinientos mil). 

La emisión del Primer Tramo se realizará en Unidades Indexadas (Serie A) y en Unidades 

Previsionales (Serie B). 
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El saldo del Programa de Emisión de Obligaciones Negociables no colocado bajo las 

Series A y B del Primer Tramo, podrá ser emitido en el futuro en uno o más tramos, y en 

una o más series en unidades indexadas y/o en unidades previsionales, en las 

oportunidades, montos y condiciones comerciales que determine la Caja de Jubilaciones 

y Pensiones Bancarias y contando con autorización del Poder Ejecutivo.  

En la medida que las Obligaciones Negociables a emitirse serán escriturales, se procederá 

a otorgar por parte del Emisor el Documento de Emisión (capítulo II de la Ley N° 18.627) 

que regula estos valores, el que quedará depositado en domicilio de la Entidad 

Registrante. 

La suscripción, integración y adquisición de las Obligaciones Negociables por parte de 

los Titulares iniciales o futuros supone la ratificación y aceptación de lo establecido en el 

Documento de Emisión, el presente Prospecto, el Contrato de Entidad Registrante, el 

Contrato de Entidad Representante y el Contrato de Agente de Pago. 

b. Sumario de términos y condiciones generales del Programa 
de Emisión  

 

Emisor: CAJA DE JUBILACIONES Y PENSIONES 

BANCARIAS (“CJPB”). 

 

Instrumentos: Obligaciones Negociables Escriturales, no convertibles en 

acciones. 

 

Monto Máximo 

Global del Programa: Hasta el equivalente a UI 635.000.000 (Unidades 

Indexadas seiscientos treinta y cinco millones) en dos o 

más tramos sucesivos, a emitirse previa autorización del 

Poder Ejecutivo. Para determinar el monto en UP 

equivalente se tomarán los valores de la UI y UP del día de 

la suscripción del tramo competitivo de la emisión que 

correspondiere. 

 

Emisión por Tramos:            El Emisor efectuará la oferta pública del Programa en forma 

fraccionada a través de distintos Tramos. A su vez, el valor 

nominal a emitir en cada Tramo podrá distribuirse en dos 

Series, cuyas condiciones particulares (como moneda, tasa 

o amortización) se detallarán en el Suplemento de Emisión 

correspondiente, deduciéndose el monto adjudicado del 

saldo disponible del Programa Global.  

 La emisión de cada Tramo, estará precedida de la debida 

autorización del Poder Ejecutivo, de la resolución del 

Consejo Honorario del Emisor y de la correspondiente 

inscripción ante el Banco Central del Uruguay. 

 

 

Oferta:                               Las Obligaciones Negociables serán ofrecidas mediante 

oferta pública a través de la Bolsa Electrónica de Valores 
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del Uruguay (“BEVSA”)  

                                               

Agente de Pago:   Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A.  

 

Entidad Registrante: Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A.  

 

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

 

Agente Estructurador  

legal y financiero:  República Negocios Fiduciarios S.A.   

 

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

 

 

Objetivo del Programa  

de Emisión: El objeto de la emisión es obtener financiamiento para 

hacer frente a las obligaciones principales de la Caja de 

Jubilaciones y Pensiones Bancarias, cubriendo la brecha 

transitoria entre los ingresos y los egresos del Instituto que 

tendrá lugar hasta que las características demográficas y 

laborales del colectivo de afiliados y las medidas 

económicas dispuestas por las Leyes N° 18.396 y N° 

20.208 reviertan la trayectoria de dichos flujos y permitan 

retomar una senda de superávits, la cual, según las 

proyecciones realizadas, tendrá una evolución creciente. 

 

Plazo: Hasta el 15 de marzo de 2040. 

 

Garantía de pago: La emisión cuenta con la garantía soberana del Estado 

uruguayo según Resolución del Poder Ejecutivo N° 299/ 

2026, del 18 de marzo de 2026, otorgada de acuerdo con lo 

establecido por el Artículo 10° de la Ley N°20.208, donde 

se faculta al Poder Ejecutivo a otorgar la garantía soberana 

a las emisiones de títulos de deuda pública y/o préstamos 

con organismos multilaterales que emita el Instituto, para 

los cuales se fija un tope de 2.625 millones de UI. y, a su 

decreto reglamentario D125/024 del Poder Ejecutivo de 

fecha 2 de mayo de 2024.  

 

Pari Passu: Todas las series del Programa, a emitirse en dos o más 

tramos, serán pari passu. No habrá subordinación en el 

cobro de ninguna Serie respecto de otra y contarán todas, 

en igualdad de condiciones, con el respaldo de repago del 

Emisor y con la Garantía de pago otorgada.  

 

 

Amortizaciones: El Emisor se obliga a pagar el capital adeudado de cada una 

de las Series, en tres cuotas iguales, anuales y consecutivas 

en los últimos 3 años.   
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Fecha de pago de capital: El 15 de marzo de 2038, 15 de marzo de 2039, 15 de marzo 

de 2040. Si alguna de estas fechas resultara día inhábil, se 

considerará primer día hábil siguiente. 

 

Intereses: Se determinará en cada una de las Series bajo el Programa 

de Emisión. 

 

Fecha de pago de intereses:  Semestral el 15 de marzo y 15 de setiembre de cada año. Si 

resultara día inhábil, se considerará primer día hábil 

siguiente. 

 

Interés moratorio: Se determinará en cada una de las Series bajo el Programa 

de Emisión. 

 

Moneda de repago: Pesos Uruguayos.   

  

Fecha de Emisión: Son las fechas en que se haga efectiva la integración de los 

Valores suscriptos para cada Serie, una vez registrada la 

oferta en el BCU.  

 

Ley y Jurisdicción: República Oriental del Uruguay.  

 

Inscripción en Bolsa: Una vez aprobada la Emisión por el BCU, las Obligaciones 

Negociables se inscribirán en la Bolsa Electrónica de 

Valores del Uruguay S.A. 

 

Funcionamiento y  

Potestades de la  

Asamblea de  

Obligacionistas: Forma de actuación de los Obligacionistas. (a) Actuación 

en Asamblea: Cualquier solicitud, requerimiento, 

autorización, instrucción, noticia, consentimiento, decisión 

y otra acción establecida en este Contrato y en el 

Documento de Emisión como correspondiendo a los 

Obligacionistas o a determinadas mayorías de 

Obligacionistas será adoptada en Asamblea de 

Obligacionistas. (b) Prueba de la decisión adoptada por los 

Titulares: La suscripción de cualquier instrumento por 

parte de un Obligacionista o de su apoderado se podrá 

probar por cualquier medio satisfactorio para la Entidad 

Representante y el Emisor.  

Asambleas de Obligacionistas. (a) Solicitud de 

Convocatoria: En cualquier momento el Emisor, la Entidad 

Representante u Obligacionistas que representen al menos 

el 20% (veinte por ciento) del valor nominal de las 

Obligaciones Negociables emitidas y en circulación, 

podrán convocar, a través de la Entidad Representante, una 

Asamblea de Obligacionistas. La Entidad Representante 

convocará dentro del plazo de 60 (sesenta) días de recibida 

la solicitud. (b) Fecha y lugar de las Asambleas: Las 
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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 Nº 16.060 

(arts. 345, 346 y 347), en todo lo que no se oponga a lo 

dispuesto en el Contrato de Entidad Representante, en el 

Documento de Emisión o en el Prospecto. (c) Día de cierre 

de registro: La Entidad Representante podrá establecer un 

día de cierre de registro de los Obligacionistas, a fin de 

determinar la identidad de los mismos. (d) Formalidades de 

la convocatoria: La Entidad Representante podrá apartarse 

de los requisitos formales de convocatoria antes señalados, 

cuando se reúnan los Obligacionistas que representen la 

totalidad de las Obligaciones Negociables emitidas y en 

circulación.  Desarrollo de las Asambleas. A. Asistencia: 

Las únicas personas que estarán facultadas para asistir a las 

Asambleas de Obligacionistas serán los Obligacionistas 

registrados con derecho a voto, los representantes del 

Emisor, la Entidad Registrante, las Bolsas de Valores en las 

que los Títulos de Deuda coticen, el BCU y los asesores o 

terceros que la Entidad Representante razonablemente y a 

su exclusivo criterio acepte que asistan. B. Presidencia de 

la Asamblea: Las asambleas serán presididas por la Entidad 

Representante o por un Titular o por cualquier tercero que 

la Entidad Representante designe. 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 Obligacionistas de ambas series o de una serie en 

particular), será de Obligacionistas que representen un 

porcentaje del valor nominal de las Obligaciones 

Negociables emitidas y en circulación, que sea igual o 

mayor al porcentaje que corresponda a las mayorías que se 

requieran para adoptar las decisiones que se proponen. A 

fin de determinar el quórum para sesionar y las mayorías 

correspondientes para resolver, no se tendrán en cuenta ni 

tendrán derecho a voto en las Asambleas de 
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Obligacionistas, aquellos Obligacionistas que tengan 

vinculación directa o indirecta con el Emisor.  E.

 Mayoría Absoluta de Obligacionistas: Toda 

resolución de Obligacionistas se adoptará por el voto 

conforme de por lo menos dos Obligacionistas cuyos 

Valores representen en conjunto un valor nominal superior 

al 50% (cincuenta por ciento) del valor nominal de las 

Obligaciones Negociables emitidas y en circulación, 

deducidos los Valores propiedad de empresas o personas 

vinculadas, controlantes o controladas del Emisor, según lo 

definen los artículos 48 y 49 de la Ley 16.060, salvo que 

este Contrato y el Documento de Emisión o la legislación 

vigente requieran una mayoría superior.  Sin perjuicio de 

lo antedicho, si la decisión a adoptarse afecta o modifica 

los términos y condiciones de una de Obligaciones 

Negociables en particular, será necesario, además, contar 

con la conformidad de Obligacionistas de series que 

representen un valor nominal superior al 50% del total del 

capital adeudado bajo la misma, al momento de la decisión. 

Se deja expresa constancia que las personas vinculadas al 

Emisor, empresas vinculadas, controlantes o controladas 

pueden tener participación en las Asambleas por los 

Valores que sean sus Titulares, pero sus decisiones no serán 

computadas a los efectos del voto.  F. Derecho a 

voto: Tendrán derecho a voto aquellos Obligacionistas 

presentes en la Asamblea que estén debidamente 

registrados como Titulares de Valores según el registro 

llevado por la Entidad Registrante. Cada Obligación 

Negociable dará derecho a un voto. A fin de determinar los 

quórums para sesionar y las mayorías correspondientes 

para resolver, no se tendrán en cuenta ni tendrán derecho a 

voto aquellas Obligaciones Negociables que hubieran sido 

adquiridas por el Emisor, empresas o personas vinculadas, 

controlantes o controladas según lo definen los artículos 48 

y 49 de la Ley 16.060. La Entidad Representante podrá 

exigirle al Emisor que declare por escrito y bajo su 

responsabilidad si ha adquirido, directa o indirectamente, 

Obligaciones Negociables o si está en conocimiento de que 

lo hayan hecho sus accionistas, vinculadas, controlantes o 

controladas (según lo definen los artículos 48 y 49 de la ley 

16.060) y que indique su monto.  G. Obligatoriedad de las 

resoluciones de las Asambleas: Toda decisión adoptada en 

una Asamblea regularmente celebrada por el voto de 

Obligacionistas que representen el porcentaje requerido 

para dicha decisión, será obligatoria para todos los 

Obligacionistas de la o las series respectivas, aún para los 

ausentes o disidentes.   Competencia de las Asambleas. 

Competencia. La Asamblea tendrá competencia para 

adoptar resolución sobre cualquier asunto contenido en el 

orden del día. La Asamblea de Obligacionistas por el voto 
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conforme de al menos dos Obligacionistas, cuyos Valores 

representen un valor nominal superior al 75% (setenta y 

cinco por ciento) de las Obligaciones Negociables emitidas 

podrá resolver: (a) la sustitución de la Entidad 

Representante (b) la modificación de los términos y 

condiciones de la emisión que impliquen el otorgamiento 

de quitas, esperas, modificaciones en las fechas de pago de 

capital o intereses, modificación de la moneda de pago, u; 

(c) otras modificaciones específicamente establecidas en el 

Prospecto para las que se requieran mayorías especiales. 

Restricciones. Ni las asambleas ni los Obligacionistas 

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 Representante o en los demás contratos y 

documentos relacionados con la Emisión de las 

Obligaciones Negociables. El Representante podrá en una 

Asamblea, dejar constancia de su opinión respecto de si una 

resolución o acción se opone, contradice o viola lo allí 

pactado.  Procedimiento de Ejecución: a) Acciones por el 

Representante: Los Obligacionistas que representen más 

del 50% del capital adeudado tendrán derecho de establecer 

el tiempo, método y lugar para iniciar cualquier 

procedimiento judicial o extrajudicial contra el Emisor, a 

través del Representante, pudiendo el Representante 

negarse a cumplir cualquier directiva si con el debido 

asesoramiento determinara que la acción o procedimiento 

instruido es ilegal o si el 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 al Representante o a los 

Obligacionistas que no participen de la decisión (no 

estando el Representante obligado a determinar si dichas 

acciones perjudican o no a dichos obligacionistas). b) 

Acciones individuales de ejecución: Los Obligacionistas 

tendrán derecho a iniciar acciones individuales de 

ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas 

debidas bajo las Obligaciones Negociables, por haber 

operado la caducidad de los plazos y la exigibilidad 

anticipada de conformidad con lo establecido en el 

Documento de Emisión. Los importes que en forma 

individual o colectiva se obtengan por los Obligacionistas 

por la promoción de las acciones judiciales 

correspondientes serán prorrateados entre todos los 

Obligacionistas en función del Capital que representen en 

la Emisión. c) Restricciones al inicio de acciones 

individuales de ejecución. Los Obligacionistas que 

representen más del 50% del capital adeudado, tendrán 

derecho a restringir el inicio de acciones individuales de 

ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas 
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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 cesará 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 Obligacionistas a prorrata de la 

participación de cada uno de ellos en el monto total de la 

Emisión. En caso que, en cumplimiento de esta cláusula, 

un Obligacionista entregare a la Entidad Representante 

(para su distribución entre los restantes  Obligacionistas)  

importes  cobrados  bajo  sus  Obligaciones, 

simultáneamente se entenderá que cada uno (excepto el 

Obligacionista que hubiera efectuado el pago) ha cedido 

sin recurso al Titular que hubiera efectuado el pago antes 

referido tantas Obligaciones como correspondan a su cuota 

parte de distribución en la suma abonada, debiendo la 

Entidad Representante implementar el mecanismo de 

prorrateo y redondeo razonablemente para llevar adelante 

dicha distribución. Modificaciones de las condiciones del 

Documento de Emisión 1) Las resoluciones que pretendan 

acordar con el Emisor la sustitución de la Entidad 

Representante o la modificación de las condiciones de 

Emisión que impliquen el otorgamiento de quitas, esperas, 

modificaciones de las fechas de pago del capital o intereses, 

modificación de la moneda de pago y otras que el contrato 

establezca, requerirán mayoría especial de por lo menos 

dos Obligacionistas cuyas Obligaciones Negociables 

representen en conjunto más del 75% (setenta y cinco por 

ciento) del monto total circulante de la emisión 

con derecho de voto de la serie correspondiente, salvo en 

las hipótesis en las que el Documento de Emisión indique 

otra mayoría. Adicionalmente, si cualquiera de dichas 

modificaciones afectara únicamente a una serie de 

Obligaciones Negociables emitidas, se requerirá el 

consentimiento de por lo menos dos Obligacionistas que 

representen más del 75% (setenta y cinco por ciento) del 

monto total circulante de la emisión bajo la serie afectada. 

Las resoluciones de dicha mayoría especial serán oponibles 

a la totalidad de tenedores de las Obligaciones 

Negociables. 

 

Tributos: Será de cargo del Emisor todo tributo existente o que se 

cree en el futuro que grave la emisión de las Obligaciones 
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Negociables y/o los pagos a efectuar como consecuencia 

de las mismas, quedando excluidos de esta obligación los 

tributos que graven su tenencia, su circulación o la renta 

que generen en cabeza de los mismos, en cuyo caso, el 

Emisor pagará los intereses o el capital correspondientes 

neto de cualquier tributo que debiera ser liquidado por su 

eventual calidad de agente de retención. Asimismo, serán 

de cargo del Emisor todos los gastos, tributos, honorarios y 

costos que se generen en la ejecución judicial o 

extrajudicial de las Obligaciones Negociables debido al 

incumplimiento del Emisor o por el requerimiento de 

cumplimiento que le haga a éste la Entidad Representante. 

 

Reapertura de Series: Durante la ejecución de todo el Programa, el Emisor podrá 

proceder a la reapertura de la suscripción aquellas Series de 

Obligaciones Negociables cuyo monto pendiente de 

suscripción no se hubiera cancelado. 

 En ocasión de una reapertura, se comunicará al Mercado, a 

través de las Bolsas de valores, un Suplemento de 

Prospecto de cada Serie que incorporará: recapitulación de 

los Términos y Condiciones de la Serie; Monto y fecha de 

Suscripción, e Integración. El Suplemento contendrá 

también información de todo hecho o acto relevante 

ocurrido con posterioridad a la inscripción del Programa de 

emisión, así como toda otra información requerida por la 

normativa.   
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B. CONDICIONES DEL TRAMO I – SERIES A Y B 

 

a.  Sumario de Términos y Condiciones de la Serie A 

 

 

Emisor: Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias (“CJPB”). 

 

Instrumento: Obligaciones Negociables Escriturales, no convertibles en 

acciones. 

 

Moneda:  Unidades Indexadas (“UI”). 

   

 

Monto Máximo del  

Primer Tramo:  Hasta el equivalente a UI 317:500.000 (Unidades 

Indexadas trescientos diecisiete millones quinientos mil) 

en dos series:  Serie A denominada en Unidades Indexadas 

(“UI”) y Serie B denominada en Unidades Previsionales 

(“UP”). 

 

                                                El monto máximo a emitir para cada Serie, se definirá de 

forma tal que la suma de las dos Series (A y B) no supere 

el “Monto Máximo del Primer Tramo”. 

 

Monto Máximo Serie A:  Se definirá de forma tal que la suma de las dos Series (A y 

B) no supere el “Monto Máximo del Primer Tramo” de UI 

UI 317:500.000 (Unidades Indexadas trescientos diecisiete 

millones quinientos mil). Para determinar el monto en UP 

equivalente se tomarán los valores de la UI y UP del día de 

la suscripción del Tramo Competitivo. 

 

 

Monto mínimo a  

adjudicar de la Serie A:  Será de UI 158.750.000 (Unidades Indexadas ciento 

cincuenta y ocho millones setecientos cincuenta mil), sin 

perjuicio, el Emisor se reserva el derecho de no realizar la 

emisión de la Serie, en caso de que los precios ofrecidos 

resulten inconvenientes. 

 

 

Denominaciones: Mínimo nominal de la Obligación Negociable será de 

Unidades Indexadas 1 

 

Moneda de Repago:  Se cancelará en pesos uruguayos equivalentes a la cantidad 

de Unidades Indexadas multiplicada por el valor de la 

misma vigente a la Fecha de Pago de Capital o Fecha de 

Pago de Intereses según corresponda. 
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Plazo:  Hasta el 15 de marzo de 2040. 

Amortizaciones: 

. 

Intereses: 

Pago de intereses: 

Interés moratorio: 

Calificación: 

Suscripción, adjudicación 

e integración: 

El 15 de marzo de 2038, 15 de marzo de 2039, 15 de marzo 

de 2040. Si alguna de estas fechas resultara día inhábil, se 

considerará primer día hábil siguiente. 

Las Obligaciones Negociables devengarán intereses 

compensatorios a una tasa de interés fija lineal anual del 

3,20% desde la fecha de emisión hasta la fecha de su 

vencimiento. El interés será calculado en base a un año de 

360 (trescientos sesenta) días y meses de 30 (treinta) días 

sobre el capital no amortizado. 

Semestral, el 15 de marzo y 15 de setiembre de cada año. 

Si alguna de estas fechas resultara día inhábil, se 

considerará primer día hábil siguiente. 

2% (dos por ciento) anual por encima del interés 

compensatorio. 

AA(uy) 

La suscripción, adjudicación e integración de esta Serie se 

hará en dos tramos: 

Suscripción Tramo Competitivo: 

La suscripción de este tramo se realizará en BEVSA 

entre las 10 horas y las 12 horas del día 20 de agosto de

2026, momento en el cual se cerrará el período de 

Suscripción del Tramo Competitivo, consolidándose todas 

las ofertas en el sistema de BEVSA.  

Los oferentes presentarán sus propuestas especificando el 

precio y la cantidad de valor nominal que están dispuestos 

a comprar. 

Una vez vencido el plazo de suscripción y realizada la 

difusión de las ofertas de compra de dicho tramo en el 

sistema de BEVSA, estas se ordenarán de mayor a menor 

precio y el Emisor determinará en este momento el monto 

a adjudicar (“Monto a Adjudicar de la Serie A”) y, en 

consideración al mismo, determinará el precio de corte que 

correspondería a una adjudicación de una cantidad valor 

nominal equivalente al 90% del Monto a Adjudicar de la 

Serie A (Precio del Tramo Minorista) para su utilización 

en la suscripción del Tramo Minorista informándolo a 

BEVSA a estos efectos.  
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Suscripción Tramo Minorista o No Competitivo: 

La suscripción del Tramo Minorista se realizará en 

BEVSA , entre las 10 horas y las 12 horas del día 24 de 

agosto de 2026, momento en el cual se cerrará el 

período de Suscripción del Tramo Minorista.  

Todas las ofertas recibidas en BEVSA se consolidarán en el 

sistema de BEVSA.  

En el Tramo Minorista se ofrecerá un 10% del Monto a 

Adjudicar de la Serie A.  

El monto máximo de suscripción por cuenta inversora en el 

Tramo Minorista será de UI 500.000 (Unidades Indexadas 

quinientos mil). El monto mínimo de suscripción por 

cuenta inversora en el Tramo Minorista será de UI 10.000 

(Unidades Indexadas diez mil).  

Los oferentes presentarán ofertas especificando la cantidad 

de valor nominal solicitadas al Precio del Tramo Minorista 

previamente informado. 

Una vez finalizado el período de Suscripción y completado 

el ingreso de las ofertas se realizará la difusión de las 

ofertas en el sistema de BEVSA.  

 Adjudicación: 

El importe total que se adjudicará será el “Monto a 

Adjudicar de la Serie A”, determinado el día de suscripción 

del Tramo Competitivo. 

La adjudicación del Tramo Minorista o No Competitivo y 

del Tramo Competitivo, se realizará íntegramente en 

BEVSA, al cierre del día de la Suscripción del Tramo 

Minorista.  

Tramo Minorista: 

Luego del Cierre del Período de Suscripción, se adjudicarán 

en primer término las ONs a los oferentes que hayan 

presentado ofertas en el Tramo Minorista. La aceptación y 

adjudicación será al Precio del Tramo Minorista. En caso 

que la demanda total supere el monto ofrecido, se 

prorratearán las ofertas presentadas en el Tramo Minorista 

para alcanzar este monto.  

Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, en caso que 

el monto suscripto sea menor al ofrecido, se determinará un 

nuevo precio de adjudicación para el Tramo Minorista. 

El nuevo precio a pagar será el precio de adjudicación del 

Tramo Competitivo (en virtud del sistema de adjudicación 

previsto, este precio de adjudicación será igual o menor al 

precio que se había fijado inicialmente para las ofertas del 
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Tramo Competitivo). El precio final de adjudicación del 

Tramo Minorista se informará a BEVSA. 

 

Tramo Competitivo:  

Posteriormente a la adjudicación de las ONs por el Tramo 

Minorista, se adjudicarán las ONs a los oferentes que hayan 

presentado ofertas en el Tramo Competitivo.  

En este tramo se adjudicará el monto diferencial entre el 

Monto a Adjudicar de la Serie A y el monto adjudicado en 

el Tramo Minorista. En función del monto determinado se 

ordenarán de mayor a menor precio las ofertas de compra 

correspondientes y el Emisor adjudicará al Precio de Corte 

Definitivo, a las ofertas que superaron o igualaron el 

mismo.  

El precio de adjudicación será único, es decir el mismo para 

todas las ofertas adjudicadas y corresponderá al menor 

precio de las ofertas adjudicadas por el Emisor en este 

tramo (Precio de Corte Definitivo).  

En el caso que, incluyendo el monto ofrecido al menor 

precio aceptado se supere el “Monto a Adjudicar de la Serie 

A”, se prorratearán las solicitudes realizadas a dicho precio. 

 

Integración:  

 La integración del monto adjudicado en esta Serie se deberá 

realizar el Día Hábil siguiente al de Adjudicación, hasta las 

16:00 horas, fecha en la cual se realizará la emisión de las 

Obligaciones Negociables suscriptas en esta etapa. 

 La integración del monto adjudicado en UI se realizará en 

Pesos Uruguayos por el equivalente a la cantidad de UI 

multiplicada por el valor de la UI del día de la integración. 

 La integración del monto adjudicado se realizará mediante 

crédito en la cuenta SA0850UYU del BCU.  

La emisión de las Obligaciones Negociables se realizará en 

virtud de las integraciones efectivamente realizadas. 

La mora en la integración se producirá de forma automática, 

vencido el plazo establecido para realizar la integración, no 

emitiéndose ONs por los montos no integrados y, 

generando la correspondiente responsabilidad por los daños 

y perjuicios que esto cause al Emisor. 

 

 

Fecha de Emisión: El día de la efectiva integración de fondos. 

 

 

Reapertura de Serie A: El Emisor podrá proceder a la reapertura de la suscripción 

de la Serie A de Obligaciones Negociables, hasta el 31 de 

diciembre de 2026 y en caso que el monto pendiente de 

suscripción de la Serie A no se hubiera cancelado.  
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b.  Sumario de Términos y Condiciones de la Serie B 

 

Emisor: Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias (“CJPB”) 

 

Instrumento: Obligaciones Negociables Escriturales, no convertibles en 

acciones 

 

Moneda:  Unidades Previsionales (“UP”) 

   

 

Monto Máximo del 

 Primer Tramo: Hasta el equivalente a UI 317:500.000 (Unidades 

Indexadas trescientos diecisiete millones quinientos mil) 

en dos series:  Serie A denominada en Unidades Indexadas 

(“UI”) y  

  Serie B denominada en Unidades Previsionales (“UP”). 

 

                                                El monto máximo a emitir para cada Serie, se definirá de 

forma tal que la suma de las dos Series (A y B) no supere 

el “Monto Máximo del Primer Tramo”. 

 

Monto Máximo Serie B: Se definirá de forma tal que la suma de las dos Series (A y 

B) no supere el “Monto Máximo del Primer Tramo” de UI 

317:500.000 (Unidades Indexadas trescientos diecisiete 

millones quinientos mil) o su equivalente en UP. Para 

determinar el monto en UP equivalente se tomarán los 

valores de la UI y UP del día de la suscripción del Tramo 

Competitivo. 

 

Monto mínimo a  

adjudicar de la Serie B:  Será de un monto en UP, equivalente a UI 95.250.000 

(Unidades Indexadas noventa y cinco millones doscientos 

cincuenta mil) a la fecha de la suscripción, sin perjuicio, el 

Emisor se reserva el derecho de no realizar la emisión de la 

Serie, en caso de que los precios ofrecidos resulten 

inconvenientes. 

 

 

Denominaciones: Mínimo nominal de la Obligación Negociable de Unidades 

Previsionales 1 

 

Moneda de Repago:  Se cancelará en pesos uruguayos equivalentes a la cantidad 

de Unidades Previsionales multiplicada por el valor de la 

misma vigente a la Fecha de Pago de Capital o Fecha de 

Pago de Intereses según corresponda. 

 

Plazo:  Hasta el 15 de marzo de 2040. 

 

Amortizaciones: El 15 de marzo de 2038, 15 de marzo de 2039, 15 de marzo 
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. 

Intereses: 

Pago de intereses: 

Interés moratorio: 

Calificación: 

Suscripción, adjudicación 

e integración: 

de 2040. Si alguna de estas fechas resultara día inhábil, se 

considerará primer día hábil siguiente. 

Las Obligaciones Negociables devengarán intereses 

compensatorios a una tasa de interés fija lineal anual del 

1,95% desde la fecha de emisión hasta la fecha de su 

vencimiento. El interés será calculado en base a un año de 

360 (trescientos sesenta) días y meses de 30 (treinta) días 

sobre el capital no amortizado. 

Semestral el 15 de marzo y 15 de setiembre de cada año. Si 

alguna de estas fechas resultara día inhábil, se considerará 

primer día hábil siguiente. 

2% (dos por ciento) anual por encima del interés 

compensatorio. 

AA(uy) 

La suscripción, adjudicación e integración de esta Serie se 

hará en dos tramos: 

Suscripción Tramo Competitivo: 

La suscripción de este tramo se realizará en BEVSA 

entre las 10 horas y las 12 horas del día 20 de agosto de 

2026, momento en el cual se cerrará el período de 

Suscripción del Tramo Competitivo, consolidándose todas 

las ofertas en el sistema de BEVSA.  

Los oferentes presentarán sus propuestas especificando el 

precio y la cantidad de valor nominal que están dispuestos 

a comprar. 

Una vez vencido el plazo de suscripción y realizada la 

difusión de las ofertas de compra de dicho tramo en el 

sistema de BEVSA, estas se ordenarán de mayor a menor 

precio y el Emisor determinará en este momento el monto 

a adjudicar (“Monto a Adjudicar de la Serie B”) y, en 

consideración al mismo, determinará el precio de corte que 

correspondería  a una adjudicación de una cantidad valor 

nominal equivalente al 90% del Monto a Adjudicar de la 

Serie B (Precio del Tramo Minorista), para su utilización 

en la suscripción del Tramo Minorista informándolo a 

BEVSA a estos efectos.  

Suscripción Tramo Minorista o No Competitivo: 

La suscripción del Tramo Minorista se realizará en 

BEVSA , entre las 10 horas y las 12 horas del día 24 de 

agosto de 2026, momento en el cual se cerrará el 

período de Suscripción del Tramo Minorista.  
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Todas las ofertas recibidas en BEVSA se consolidarán en el 

sistema de BEVSA.  

En el Tramo Minorista se ofrecerá un 10% del Monto a 

Adjudicar de la Serie B.  

El monto máximo de suscripción de UP por cuenta 

inversora en el Tramo Minorista será equivalente a UI 

500.000 (Unidades Indexadas quinientos mil). El monto 

mínimo de suscripción en UP por cuenta inversora en el 

Tramo Minorista será equivalente a UI 10.000 (Unidades 

Indexadas diez mil). A estos efectos se tomará la cotización 

de la UI y de la UP del día de suscripción del Tramo 

Minorista.  

Los oferentes presentarán ofertas especificando la cantidad 

de valor nominal solicitadas al Precio del Tramo Minorista 

previamente informado.  

Una vez finalizado el período de Suscripción y completado 

el ingreso de las ofertas se realizará la difusión de las 

ofertas en el sistema de BEVSA.  

 

 Adjudicación  

 

El importe total que se adjudicará será el “Monto a 

Adjudicar de la Serie B”, determinado el día de suscripción 

del Tramo Competitivo. 

La adjudicación del Tramo Minorista o No Competitivo y 

del Tramo Competitivo, se realizará íntegramente en 

BEVSA, al cierre del día de la Suscripción del Tramo 

Minorista.  

 

Tramo Minorista:  

Luego del Cierre del Período de Suscripción, se adjudicarán 

en primer término las ONs a los oferentes que hayan 

presentado ofertas en el Tramo Minorista. La aceptación y 

adjudicación será al Precio del Tramo Minorista. En caso 

que la demanda total supere el monto ofrecido, se 

prorratearán las ofertas presentadas en el tramo minorista 

para alcanzar este monto. 

 

Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, en caso que 

el monto suscripto sea menor al ofrecido, se determinará un 

nuevo precio de adjudicación para el Tramo Minorista. 

 

El nuevo precio a pagar será el precio de adjudicación del 

Tramo Competitivo (en virtud del sistema de adjudicación 

previsto, este precio de adjudicación será igual o menor al 

precio que se había fijado inicialmente para las ofertas del 

Tramo Competitivo). El precio final de adjudicación del 

Tramo Minorista se informará a BEVSA. 
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Tramo Competitivo:  

Posteriormente a la adjudicación de las ONs por el Tramo 

Minorista, se adjudicarán las ONs a los oferentes que hayan 

presentado ofertas en el Tramo Competitivo.  

En este tramo se adjudicará el monto diferencial entre el 

Monto a Adjudicar de la Serie B y el monto adjudicado en 

el Tramo Minorista. En función del monto determinado se 

ordenarán de mayor a menor precio las ofertas de compra 

correspondientes y el Emisor adjudicará al Precio de 

Corte Definitivo, a las ofertas que superaron o igualaron 

el mismo.  

El precio de adjudicación será único, es decir el mismo para 

todas las ofertas adjudicadas y corresponderá al menor 

precio de las ofertas adjudicadas por el Emisor en este 

tramo (Precio de Corte Definitivo).  

En el caso que, incluyendo el monto ofrecido al menor 

precio aceptado se supere el “Monto a Adjudicar de la Serie 

B”, se prorratearán las solicitudes realizadas a dicho precio. 

 

 

Integración:  

 La integración del monto adjudicado en esta Serie se deberá 

realizar el Día Hábil siguiente al de Adjudicación, hasta las 

16:00 horas, fecha en la cual se realizará la emisión de las 

Obligaciones Negociables suscriptas en esta etapa. 

 

 La integración del monto adjudicado en UP se realizará en 

Pesos Uruguayos por el equivalente a la cantidad de UP 

multiplicada por el valor de la UP del día de la integración;  

 La integración del monto adjudicado se realizará mediante 

crédito en la cuenta SA0850UYU del BCU. 

 La emisión de las Obligaciones Negociables se realizará en 

virtud de las integraciones efectivamente realizadas. 

La mora en la integración se producirá de forma automática, 

vencido el plazo establecido para realizar la integración, no 

emitiéndose ONs por los montos no integrados y, 

generando la correspondiente responsabilidad por los daños 

y perjuicios que esto cause al Emisor. 

 

Fecha de Emisión: El día de la efectiva integración de fondos. 

 

Reapertura de Serie B El Emisor podrá proceder a la reapertura de la suscripción 

de la Serie B de Obligaciones Negociables, hasta el 31 de 

diciembre de 2026 y en caso que el monto pendiente de 

suscripción de la Serie B no se hubiera cancelado. 
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C. RESUMEN DE LOS CONTRATOS AUXILIARES 

 

i. Contrato de Agente de Pago 

La CJPB ha designado a Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A. como Agente de 

Pago respecto del Programa de Emisión, con el fin de abonar por cuenta y orden del 

Emisor, en las respectivas fechas de vencimiento, las sumas adeudadas por concepto de 

capital e intereses bajo las Obligaciones que se presenten a cobrar (conforme al registro 

que llevará en su calidad de Entidad Registrante), siempre que medie suficiente provisión 

de fondos previa, de cargo exclusivo del Emisor.  

Los pagos se realizarán en pesos uruguayos, únicamente mediante crédito en la cuenta 

bancaria indicada por la Entidad Registrante respecto de los Titulares que surjan de su 

registro. El Agente de Pago deberá dejar constancia de los pagos efectuados a los 

Titulares.  

El Agente de Pago no asume ningún tipo de responsabilidad para el caso de ausencia de 

la provisión de fondos por parte del Emisor o en caso que los fondos provistos por el 

Emisor fueran insuficientes para cubrir el 100% (Cien por Ciento) de las sumas adeudadas 

a los Obligacionistas, exigibles bajo las Obligaciones Negociables, obligándose el Emisor 

a mantenerlo indemne de cualquier reclamación. Sin perjuicio de ello, en caso de que la 

provisión de fondos fuere insuficiente para hacer frente al pago de la totalidad de las 

obligaciones del Emisor bajo las Obligaciones Negociables, el Agente de Pago queda 

irrevocablemente autorizado por el Emisor para prorratear los fondos entre la totalidad de 

los Obligacionistas, quedando exonerado de toda responsabilidad por los eventuales 

perjuicios que el pago a prorrata pudiera ocasionar a aquellos. 

 

ii. Contrato de Entidad Registrante 

El Emisor ha designado a Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A. como Entidad 

Registrante en relación a la Emisión, a efectos de llevar un registro de las Obligaciones 

Negociables, así como de las cuentas bancarias de cada uno de los suscriptores y titulares 

de las mismas bajo el formato de anotación en cuenta en forma electrónica de cada uno 

de los Obligacionistas. 

El Emisor informará a la Entidad Registrante la identidad de los primeros Obligacionistas 

a los efectos de que ésta emita los comprobantes de apertura de cuenta. Los Titulares 

deberán presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la documentación de estilo 

que ésta requiera a tales efectos, bajo apercibimiento de que, si no lo hicieran, no quedarán 

incluidos en el Registro. 

La Entidad Registrante deberá otorgar a los suscriptores de los valores, en cualquier 

momento que éstos se lo requieran, comprobantes de apertura de su cuenta o de todo 

movimiento que se inscriba en ella y constancias de emisión, de saldos y estados de cuenta 

donde se incluyan, además del nombre del suscriptor o de los cotitulares, denominación 

del título, lugar y fecha de emisión, vencimiento, nombre y domicilio del Emisor, lugar 

de pago, número de cada título así como su valor nominal, monto, moneda de emisión, 

plazo y condiciones de pago. 
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Determinados los suscriptores y los importes de adjudicación de la emisión, y confirmada 

la integración por parte del Emisor, Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A. 

registrará la tenencia de Obligaciones de cada Titular en las respectivas cuentas en el 

Registro. Los Obligacionistas podrán obtener una constancia de dicho Registro, que la 

Entidad Registrante expedirá por los mecanismos que disponga a tales efectos.  

Quienes pretendan ser incorporados al Registro deberán cumplir con los requerimientos 

exigidos por la normativa legal y reglamentaria (incluyendo la normativa del Banco 

Central del Uruguay), en materia de prevención de lavado de activos y conocimiento de 

clientes. 

Cualquier modificación en la titularidad de las Obligaciones, así como cualquier 

constitución o transmisión de derechos reales y/o gravámenes sobre las mismas, deberá 

ser notificada a Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A. por el o los nuevos 

titulares, quienes deberán presentar el documento público o privado que acredite su 

derecho como nuevo titular, a los efectos de que realice la transferencia contable 

correspondiente, y emita las constancias respectivas. 

La transmisión de las Obligaciones, así como la constitución de derechos reales sobre las 

mismas, serán oponibles frente a terceros recién desde el momento en que se haya 

practicado por parte de la Entidad Registrante la inscripción de dicha transferencia o 

constitución de derechos reales. El Registro se regirá por los principios de prioridad de la 

inscripción y de tracto sucesivo. La registración de las operaciones en las respectivas 

cuentas se practicará según el orden de presentación ante la Entidad Registrante.   

Por el hecho de suscribir o comprar las Obligaciones Negociables, los Titulares aceptan 

y autorizan expresamente a la Entidad Registrante a suministrar al Agente de Pagos, 

Entidad Representante y eventualmente el Emisor, aquella información que éstos le 

soliciten sobre los Titulares registrados, a los efectos del cumplimiento de las 

obligaciones asumidas bajo la emisión de las Obligaciones Negociables, tales como 

pagos, retención y pagos de impuestos, información solicitada de entes reguladores del 

mercado de valores, convocatoria a asambleas, etc. 

 

iii. Contrato de Entidad Representante 

El Emisor ha designado a Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay S.A. como Entidad 

Representante en relación a la Emisión a efectos de que asuma la representación de los 

Obligacionistas, de acuerdo con lo dispuesto en el art. 73 de la ley Nº 18.627.  

El Representante asumirá las siguientes obligaciones: A) Controlar las suscripciones e 

integraciones efectuadas de acuerdo con el procedimiento establecido en el Prospecto, B) 

Asumir la representación legal de los Titulares de la Obligaciones Negociables, con el 

alcance previsto en el Contrato de Entidad Representante y en el Prospecto. 

El Representante podrá realizar, en nombre propio y representación de los 

Obligacionistas, los siguientes actos respecto del Emisor: (a) requerir del Emisor toda 

información necesaria a efectos de cumplir con disposiciones del Banco Central del 

Uruguay, requerimientos de las Bolsas y de los Obligacionistas  de acuerdo a lo 
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establecido en el Contrato de Entidad Representante y Documento de Emisión; (b) 

solicitar información relativa a la marcha de los negocios sociales, así como respecto de 

cualquier otra circunstancia o situación que razonablemente pueda incidir en el 

cumplimiento de las obligaciones del Emisor bajo las Obligaciones Negociables, las 

normas vigentes o que se dicten en el futuro, o se deriven de la reglamentación de las 

bolsas en las cuales las Obligaciones Negociables coticen; (c) defender los derechos e 

intereses colectivos de los Obligacionistas durante la vigencia de las Obligaciones 

Negociables y hasta su cancelación total, no obstante, la Entidad Representante no asume 

obligación o responsabilidad alguna respecto del repago de las Obligaciones Negociables 

por parte del Emisor ni por el cumplimiento por parte del Emisor de cualquier obligación 

adicional bajo la emisión de las mismas; (d) realizar aquellos actos que sean necesarios 

para conservar los derechos de los Obligacionistas, inclusive las gestiones judiciales que 

se requieran para no perjudicar los mismos, sin perjuicio de lo que la Asamblea de 

Obligacionistas pueda oportunamente resolver; (e) citar a la Asamblea de Titulares, en 

los casos que lo considere oportuno o conveniente para la defensa de los intereses de éstos 

o cuando corresponda de acuerdo al contrato de Entidad Representante o Documento de 

Emisión, así como dentro del plazo señalado en el Documento de Emisión, en caso de 

recibida una solicitud por parte de Titulares de las obligaciones negociables que 

representen el porcentaje mínimo establecido en el Documento de Emisión y/o por parte 

del Emisor.  

 

D.  SECTOR DE ACTIVIDAD 

 

La Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias (“CJPB”) es una persona de derecho 

público no estatal creada por la Ley N° 7.830 del 14 de mayo de 1925, cuyo fin central y 

fundamental es brindar la cobertura de seguridad social a los trabajadores del sector 

financiero uruguayo. Aunque no forma parte de la estructura orgánica del Estado, la Caja 

de Jubilaciones y Pensiones Bancarias cumple un servicio público, y todas sus 

actividades, desde la concesión de un beneficio hasta la disposición de fondos, están 

reguladas legalmente.  

El Instituto otorga al colectivo afiliado cobertura de riesgos de Invalidez, Vejez y 

Sobrevivencia (IVS), en el marco de un régimen de reparto con capitalización colectiva 

sustentado en los principios de la solidaridad intergeneracional. Su actividad principal es 

recibir las aportaciones previsionales de las empresas y las personas afiliadas, y abonar 

las pasividades (jubilaciones y pensiones) a sus afiliados pasivos. Además, la Caja 

gestiona las prestaciones de actividad (subsidios por enfermedad y desempleo, y 

prestaciones económicas de salud) de los afiliados activos que se incorporaron a su campo 

afiliatorio en 2009 por la Ley N° 18.396 con cargo a Rentas Generales, y los subsidios 

por enfermedad y desempleo de los trabajadores de los Bancos Privados y las entidades 

gremiales de patronos, trabajadores, jubilados y pensionistas del sector de intermediación 

financiera, según lo dispuesto por la Ley N° 20.208, cuya financiación está a cargo de 

Rentas Generales y las instituciones empleadoras. 



 

23 

 

Su ámbito de afiliación abarca a los trabajadores, directores y administradores rentados 

de los Bancos públicos y privados, las empresas de intermediación financiera autorizadas 

por el Poder Ejecutivo, las Compañías de Seguros, las Administradoras de Crédito, las 

Cooperativas de ahorro y crédito, las Prestadoras de dinero, las Casas bancarias y 

empresas subsidiarias, las Transportadoras de Valores, la Bolsa de Comercio, las 

entidades gremiales de la actividad financiera con personería jurídica, las empresas 

propiedad de entidades afiliadas al Instituto, y la propia Caja.  

 

 

El sector de actividad al que pertenece la CJPB teniendo en cuenta la definición de la 

Comunicación 2019/268 se inscribe dentro del Grupo O: Administración pública y 

defensa; planes de seguridad social de afiliación obligatoria, en tanto prevé que las 

actividades pueden realizarse por unidades no gubernamentales. Dentro de ese grupo, la 

categoría 8430.0: Actividades de planes de seguridad social de afiliación obligatoria, 

incluye la financiación y administración de los programas de servicios públicos de 

seguridad social, cubriendo la actividad desempeñada por el Emisor. 

En el capítulo III se amplía información sobre las actividades de la organización. 
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III INFORMACIÓN DEL EMISOR 

a. Objeto de la Emisión  

El objeto de la emisión es obtener financiamiento para hacer frente a las obligaciones 

principales de la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias, cubriendo la brecha 

transitoria entre los ingresos y los egresos del Instituto que tendrá lugar hasta que las 

características demográficas y laborales del colectivo de afiliados y las medidas 

económicas dispuestas por las Leyes N° 18.396 y N° 20.208 reviertan la trayectoria de 

dichos flujos y permitan retomar una senda de superávits, la cual, según las proyecciones 

realizadas, tendrá una evolución creciente.  

La emisión cuenta con la garantía soberana del Estado uruguayo, de acuerdo con lo 

establecido por el Artículo 10° de la Ley N° 20.208, donde se faculta al Poder Ejecutivo 

a otorgar la garantía soberana a las emisiones de títulos de deuda pública y/o préstamos 

con organismos multilaterales que emita la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias, 

para los cuales se fija un tope de 2.625 millones de UI.  

Los títulos serán parte de una estructura de financiamiento con garantía soberana, 

integrada también por préstamos otorgados por otros organismos como la Corporación 

Andina de Fomento (CAF) el Banco de la República Oriental del Uruguay (BROU) y el 

Fondo Financiero para el Desarrollo de la Cuenca del Plata (FONPLATA).  

b. Información general del Emisor  

La Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias (CJPB) es una persona de derecho público 

no estatal creada por la Ley N° 7.830 del 14 de mayo de 1925, cuyo fin central y 

fundamental es brindar la cobertura de seguridad social a los trabajadores del sector 

financiero uruguayo. Aunque no forma parte de la estructura orgánica del Estado, la Caja 

de Jubilaciones y Pensiones Bancarias cumple un servicio público, y todas sus 

actividades, desde la concesión de un beneficio hasta la disposición de fondos, están 

reguladas legalmente.  

Su ámbito de afiliación abarca a los trabajadores, directores y administradores rentados 

de los Bancos públicos y privados, las empresas de intermediación financiera autorizadas 

por el Poder Ejecutivo, las Compañías de Seguros, las Administradoras de Crédito, las 

Cooperativas de ahorro y crédito, las Prestadoras de dinero, las Casas bancarias y 

empresas subsidiarias, las Transportadoras de Valores, la Bolsa de Comercio, las 

entidades gremiales de la actividad financiera con personería jurídica, las empresas 

propiedad de entidades afiliadas al Instituto, y la propia Caja. 

La misión y la visión del organismo son:  

Misión 

Brindar cobertura en todas las contingencias sociales a los trabajadores de la 

actividad bancaria y financiera, tanto en función como en retiro, recaudando y 

administrando los recursos con eficiencia, transparencia y equidad, con 

observancia de los cambios demográficos y del mercado de trabajo a los efectos 

de procurar su sustentabilidad en el largo plazo. 
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Visión 

Ser un instituto de seguridad social de referencia en Uruguay: 

• Por brindar una adecuada cobertura de Seguridad Social a nuestros afiliados, 

en un marco solidario de pasividades y prestaciones ajustadas a las 

contribuciones de los trabajadores, según lo establece la ley. 

• Por constituir una comunidad de trabajo comprometida a recaudar, conceder 

y pagar prestaciones con eficacia, seguridad, eficiencia, equidad, 

transparencia y vocación de servicio. 

• Por desarrollar una cultura orientada a la mejora continua en todas nuestras 

actividades, con procesos internos adecuados. 

• Por observar permanentemente la sustentabilidad del instituto y por la gestión 

socialmente responsable de sus recursos financieros. 

• Por reconocer a todos quienes contribuyen a ello. 

La CJPB forma parte del sistema de seguridad social uruguayo, compuesto por un bloque 

principal, administrado por el Banco de Previsión Social (BPS), y un conjunto de 

subsistemas paralelos. El bloque principal abarca a la mayoría de los trabajadores 

cotizantes y pasivos del país, mientras que los subsistemas paralelos cubren a trabajadores 

activos y pasivos de sectores específicos de actividad. La Caja de Jubilaciones y 

Pensiones Bancarias es, precisamente, uno de dichos subsistemas, enfocado en cubrir las 

contingencias previsionales de los funcionarios del sector financiero uruguayo.  

A lo largo de la historia del Instituto se han sucedido diversos cambios legislativos, de 

los que se destaca por su significación el aprobado por el Parlamento en el año 2008, 

cuando se reformó su Carta Orgánica mediante la aprobación de la Ley N° 18.396 del 24 

de octubre de 2008. Por la misma, a partir del 1º de enero de 2009 la Caja de Jubilaciones 

y Pensiones Bancarias incorporó 6.240 nuevos cotizantes de 138 empresas del ámbito 

financiero, reformuló su modelo de financiamiento incorporando la Prestación 

Complementaria Patronal (PCP), y realizó adecuaciones de sus parámetros previsionales 

de forma de acercarse al régimen general.  

A partir del 2 de mayo de 2023 rige la Ley N° 20.130 que creó el Sistema Previsional 

Común (SPC) en el que confluyen todas las entidades previsionales, entre ellas la Caja de 

Jubilaciones y Pensiones Bancarias. La reforma establece un proceso gradual de 

convergencia de los parámetros en el régimen de solidaridad intergeneracional, 

incluyendo el período de cómputo para el sueldo básico jubilatorio, las tasas de reemplazo 

y la edad mínima de retiro. Los afiliados comprendidos en el SPC deben dividir sus 

aportes personales entre el pilar de reparto o solidaridad (pilar 1) y el pilar de ahorro 

individual (pilar 2), de forma que quienes tienen tasas de aporte personal de 15%, 

distribuyen su aporte en 10% al régimen de solidaridad intergeneracional y 5% a una 

cuenta de ahorro individual en una AFAP. A su vez, en el futuro sus prestaciones serán 

servidas por las entidades a las que aportaron por cada pilar, en la cuotaparte que 

corresponda a cada organismo.  

De esta forma, tras la entrada en vigencia de la Ley N° 20.130 la CJPB continuó siendo 

un régimen de solidaridad intergeneracional con capitalización colectiva y beneficio 
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definido, pero sus nuevos afiliados incorporan a su cobertura previsional un pilar de 

ahorro individual obligatorio, dividiendo su aporte personal entre ambos destinos. 

El 1° de noviembre de 2023 se promulgó la Ley N° 20.208, dirigida a viabilizar la 

continuidad financiera de la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias hasta regresar al 

camino de los superávits financieros que aseguran la capacidad de repago de sus 

obligaciones. La ley modifica parcialmente el régimen dispuesto por las Leyes N° 18.396 

y N° 20.130, acelerando para los afiliados a la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias 

el proceso de convergencia para el acceso y cálculo de las prestaciones dispuesto por el 

SPC, y creando nuevos recursos para el financiamiento del Instituto. 

La Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias está registrada como Emisor en el Registro 

de Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay, de acuerdo con la resolución RR-

SSF-2025-37 de la Superintendencia de Servicios Financieros de fecha 4 de febrero de 

2025.  

La sede principal de la institución se encuentra en la calle Circunvalación Durango N° 

314, Montevideo, Uruguay.  

c. Principales actividades 

La CJPB tiene como cometido brindar cobertura a las contingencias de seguridad social 

de los trabajadores que se desempeñan en las entidades financieras que operan en 

Uruguay. El régimen previsional de la CJPB es de reparto con capitalización colectiva, 

es decir que las reservas que se puedan constituir en los períodos de superávits se utilizan 

para absorber los déficits que se produzcan.  

Por tratarse de una institución de seguridad social, la actividad central de la CJPB es 

cubrir las contingencias previsionales de sus afiliados. El organismo otorga al colectivo 

afiliado cobertura de riesgos de Invalidez, Vejez y Sobrevivencia (IVS), en el marco de 

un régimen de reparto con capitalización colectiva sustentado en los principios de la 

solidaridad intergeneracional.  

La actividad principal del Instituto es recibir las aportaciones previsionales de las 

empresas y las personas afiliadas, y abonar las pasividades (jubilaciones y pensiones) a 

sus afiliados pasivos, bajo un esquema de beneficio definido.  

Además, la Caja gestiona las prestaciones de actividad (subsidios por enfermedad y 

desempleo, y prestaciones económicas de salud) de los afiliados activos que se 

incorporaron a su campo afiliatorio en 2009 por la Ley N° 18.396 con cargo a Rentas 

Generales, y los subsidios por enfermedad y desempleo de los trabajadores de los Bancos 

Privados y las entidades gremiales de patronos, trabajadores, jubilados y pensionistas del 

sector de intermediación financiera, según lo dispuesto por la Ley N° 20.208, cuya 

financiación está a cargo de Rentas Generales y las instituciones empleadoras. 

La gestión de las nóminas y las aportaciones de las empresas afiliadas se realiza a través 

del Sistema de Conexión Remota (Sicore), un desarrollo tecnológico propio de la CJPB 

que se implantó en 2009, en ocasión de la entrada en vigencia de la Ley N° 18.396 y en 

el marco de un rediseño de sus procesos centrales.  
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A partir del mes de diciembre de 2023 la Caja recauda los aportes correspondientes a 

trabajadores sin historia laboral previa que son contratados por empresas afiliadas y que, 

según la Ley N° 20.130, se encuentran comprendidos dentro del sistema mixto, debiendo 

distribuir sus aportes personales entre el régimen de reparto (CJPB) y el de capitalización 

individual (AFAP). La Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias recauda los aportes y 

vuelca al BPS los correspondientes al régimen de capitalización, quien los distribuye a 

las administradoras de fondos de pensiones. Posteriormente esos fondos son recuperados 

por la Caja mediante una devolución de Rentas Generales. 

A diciembre de 2025 la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias dio cobertura a 18.095 

afiliados activos, correspondientes a 178 empresas, y a 20.076 afiliados pasivos. Cabe 

señalar que, siendo la relación activo-pasivo uno de los parámetros habituales de análisis 

de la solidez de un sistema de seguridad social, en el caso de la Caja de Jubilaciones y 

Pensiones Bancarias ello debe ser relativizado en razón de que el modelo de 

financiamiento es distinto, ya que no solo se apoya en los aportes de empleadores y 

trabajadores sino también en la PCP, una partida que se determina en función del volumen 

de negocios de las empresas, y no de la nómina de trabajadores. Actualmente la PCP 

representa el 28,6% de los ingresos operativos totales. 

d. Gobierno Corporativo 

Consejo Honorario 

La dirección de la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias está a cargo de un Consejo 

Honorario (CH) en el cual participan todos los órdenes involucrados en la vida del 

Instituto. La actividad del Consejo Honorario se encuentra establecida legalmente en la 

Carta Orgánica del Instituto, tanto en lo que respecta a las características y forma de 

elección de sus integrantes como a sus cometidos, los mecanismos para la toma de 

decisiones, la delegación de funciones y otros aspectos de la gobernanza del Instituto.  

En particular, las responsabilidades legales de las autoridades de la Caja están 

establecidas en la normativa vigente. Por un lado, en el artículo 12 de la Ley N° 18.396 

se hace civilmente responsable a la Caja de los daños que pueda causar a terceros en el 

cumplimiento de sus objetivos, y se la habilita a pedir resarcimiento contra los integrantes 

del Consejo Honorario o los empleados que causaran daño con culpa grave o dolo en el 

ejercicio de sus funciones. También se establecen los mecanismos por los cuales los 

Consejeros quedarían exentos de responsabilidad en los casos de resoluciones del 

Consejo Honorario que fueran violatorias de la Constitución, leyes o reglamentos.  

Conforme a lo dispuesto por el artículo 266 de la Ley N° 20.130, los integrantes del 

Consejo Honorario deben desarrollar sus cometidos y cumplir con sus obligaciones con 

la prudencia y diligencia del buen hombre de negocios que actúa sobre la base de la 

confianza depositada en él. Si faltaran a sus obligaciones serán personalmente 

responsables por los daños y perjuicios que resulten de su acción u omisión. En ningún 

caso podrán exonerarse de responsabilidad por los daños provocados por su dolo o culpa 

grave. 

Por otra parte, en el art. 269 de la Ley N° 20.130 se establecen mecanismos impugnatorios 

de las decisiones del Consejo Honorario. Si el titular de un derecho considera que el 

mismo fue violado o lesionado por una resolución de la Caja, podrá presentar ante el 
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Consejo Honorario un recurso de revocación, pudiendo optar por presentar directamente 

una demanda de anulación de la resolución ante el Tribunal de Apelaciones en lo Civil.  

La representación legal de la Caja es ejercida por el Presidente y el Consejero Secretario 

o sus subrogantes.  

Competencias y funciones del Consejo Honorario 

El artículo 11 de la Ley N° 18.396 establece para el Consejo Honorario las siguientes 

competencias y atribuciones:  

A) Sancionar su reglamento general y demás reglamentaciones que considere 

necesarias. 

B) Proponer las reformas legales que la experiencia aconseje como necesarias o 

convenientes. 

C) Conceder o negar todo beneficio o prestación que pueda acordar la Caja. 

D) Realizar los actos, gestiones y diligencias, de administración o de dominio, 

necesarios para el funcionamiento regular de la Caja y conferir apoderamientos 

especiales. 

E) Designar, sancionar y destituir al personal de la Caja, pudiendo delegar la potestad 

sancionatoria en la máxima jerarquía administrativa salvo en los casos de 

destitución. 

F) Determinar los deberes formales a cargo de los afiliados y de las empresas, 

instituciones y entidades comprendidas en el régimen de la Caja, así como las 

fechas y mecanismos de versión de las cotizaciones. 

G) Sancionar a los afiliados y a las empresas, instituciones y entidades que incumplan 

la ley o las reglamentaciones correspondientes. 

H) Fijar los montos mínimos de las prestaciones no establecidos legalmente, así como 

los máximos iniciales de las pasividades que se otorguen. Para ello se requieren 

al menos cinco votos, uno de los cuales debe ser el del representante del Poder 

Ejecutivo.  

I) Extender la concesión de prestaciones de seguridad social para la cobertura de 

otras contingencias no previstas en la ley y cubiertas por el régimen general, 

previo estudio técnico de que no se afectará el cumplimiento de las consagradas 

legalmente, así como de las posibilidades financieras que garanticen su viabilidad. 

Para ello se requieren al menos seis votos, uno de los cuales debe ser el del 

representante del Poder Ejecutivo. 

J) Conceder los ajustes previstos por el artículo 67 de la Constitución de la 

República, no pudiendo superarse el índice de revaluación allí previsto. 

K) Celebrar convenios en materia de seguridad social con otros organismos 

nacionales o extranjeros. 

L) Establecer regímenes de cancelación de adeudos generados por aportes, que 

aseguren convenientemente los servicios de amortización e interés y la 

actualización del monto adeudado. Para ello se requerirán al menos seis votos.  

M) Delegar las atribuciones que entendiere pertinentes. Para ello se requerirán al 

menos seis votos.  
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El Consejo Honorario podrá sesionar con un quórum de cuatro miembros y adoptar 

resoluciones válidas con la misma cantidad de votos conformes, salvo en los casos en los 

que expresamente se establecen mayorías especiales. En caso de empate en las 

votaciones, el Presidente tiene doble voto. 

El Consejo Honorario se reúne de forma ordinaria con una frecuencia semanal, 

celebrando reuniones extraordinarias en los casos que estima necesario. Sus decisiones 

se documentan en resoluciones que se asientan en Actas.  

Además de las reuniones plenarias semanales, el Consejo cuenta con una instancia de 

carácter más ejecutivo, denominada Mesa del Consejo, integrada por: 

- el Presidente del organismo,  

- el Consejero Secretario y  

- un Consejero Secretario Adjunto.  

El Consejero Secretario y el Consejero Secretario Adjunto deben ser un representante de 

las instituciones adscritas y el otro del personal afiliado, y rotan entre sí anualmente a 

partir del 1º de febrero de cada año. En los casos en que sea necesario designar Presidente 

“ad-hoc”, el Consejero Secretario Adjunto pasa a desempeñarse como tal. 

Además de las atribuciones reseñadas, el Consejo Honorario cumple funciones y 

cometidos relativos a los temas que se detallan seguidamente: 

- Redactar y remitir al Poder Ejecutivo, dentro de los 90 días siguientes al cierre de 

cada ejercicio, una memoria completa e ilustrativa de la situación de la Caja, 

acompañada de los estados, balances, tasas de rentabilidad de sus inversiones y 

datos complementarios pertinentes (art. 20 de la Ley N° 18.396).  

- Aprobar la contratación de las firmas que realizarán la Auditoría Interna y la 

Auditoría Externa.  

- Evaluar las recomendaciones de la auditoría interna y tomar las medidas que 

entienda oportunas, realizando un seguimiento de su aplicación. 

- Aprobar los Estados Financieros del Instituto y presentarlos con informe de 

auditoría ante el Poder Ejecutivo y el Tribunal de Cuentas.  

- Remitir el presupuesto operativo, de operaciones financieras y de inversiones del 

Instituto a la OPP, el MTSS y el Tribunal de Cuentas 

- Analizar la información de gestión que le remite la Administración. 

- Hacer practicar estudios acerca de la situación actuarial y financiera de la Caja. 

- Por el artículo 2 de la Ley N° 20.208, debe presentar ante el Poder Ejecutivo y la 

Agencia Reguladora de la Seguridad Social (ARSS) cada dos años los siguientes 

estudios: 

o Cálculo del nivel de reservas del Instituto  

o Balance actuarial del fondo en escenario de fondo cerrado y de fondo 

abierto. 

o Proyecciones de las variables demográficas y económico-financieras, de 

corto, mediano y largo plazo. 

o Análisis de equilibrio individual. 

- Definir y aprobar los Planes Estratégicos quinquenales del Instituto. 
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- Definir y aprobar los Códigos de Ética del Instituto.  

 

Integración del Consejo Honorario 

La actual integración del Consejo Honorario y sus atribuciones están establecidas en los 

Capítulos I y II del Título III de la Ley N° 18.396. En el art. 5° se dispone que la Caja 

será dirigida y administrada por un Consejo Honorario compuesto de siete miembros, 

integrado por:  

i. un representante designado por el Poder Ejecutivo, que lo preside; 

ii. tres representantes de las instituciones, entidades y empresas afiliadas (uno 

elegido por las instituciones oficiales y dos por las restantes), y 

iii. tres representantes de los afiliados (dos de los trabajadores activos y uno de los 

pasivos). 

Los Consejeros representantes de las instituciones y de los afiliados son propuestos por 

sus respectivos órdenes, y son electos democráticamente por sus representados mediante 

voto secreto con doble número de suplentes, en comicios organizados por la propia Caja. 

Si en algún orden se agotara la lista de suplentes, el Consejo Honorario deberá convocar 

de inmediato a elecciones complementarias para el orden en que ello hubiere ocurrido. 

Para desempeñar los cargos de representación de los afiliados se debe ser ciudadano 

mayor de edad y, en el caso de los cargos electivos, pertenecer al personal afiliado en 

actividad o en pasividad. Para la elección de los representantes de las instituciones se 

realiza un procedimiento que pondera en forma equilibrada el patrimonio y la cantidad 

total de personal afiliado de cada una. En tanto, los candidatos a representantes de los 

afiliados son propuestos por los propios afiliados. 

El mandato de cada representante es por tres años, pudiendo ser reelectos. Los cargos se 

eligen por períodos preestablecidos. El Consejo Honorario se renueva por terceras partes 

todos los años, cesando en cada año un Consejero por cada representación.  

El Presidente del Consejo Honorario y su suplente son designados por el Poder Ejecutivo, 

en acuerdo del Presidente de la República con el Ministro de Trabajo y Seguridad Social.  

El representante del Poder Ejecutivo no puede pertenecer a la misma institución afiliada 

que otro miembro del Consejo, y solo se acepta un máximo de dos Consejeros Honorarios 

pertenecientes a una misma entidad, siempre que representen a órdenes distintos.  

En el Cuadro 1 se presenta la composición del Consejo Honorario de la CJPB a abril de 

2025.  
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Cuadro 1. Consejeros Titulares y Suplentes a Marzo 2026 

Representante del 

Poder Ejecutivo 

Presidente Señor Pablo Andrade (Titular) Designado el 8 de abril de 

2025 e investido en el cargo 

el 23 de abril de 2025 
Señor Gonzalo Delorenzi (Suplente) 

Representante de las 

Instituciones 

Afiliadas Oficiales 

Consejero Doctor Roberto Borrelli (Titular) 
Período 1º de febrero de 

2024 – 31 de enero de 2027 Consejera Actuaria Consuelo Lacassy (Primer Suplente) 

Representantes de 

las Instituciones, 

Empresas y 

Entidades Afiliadas 

Privadas 

Consejera Doctora Casilda Echevarría (Titular) 
Período 1º de febrero de 

2025 – 31 de enero de 2028 
Consejera Economista Bárbara Mainzer (Primer Suplente) 

Consejero Economista Fernando Barrán (Segundo Suplente) 

Consejero Contador Gabriel Berkman (Titular) 
Período 1º de febrero de 

2026 – 31 de enero de 2029 
Consejera Economista Bárbara Mainzer (Primer Suplente) 

Consejero Contador José García (Segundo Suplente) 

Representantes del 

Personal de las 

Instituciones, 

Empresas y 

Entidades Afiliadas 

Consejero Economista Luis Larralde (Titular) 
Período 1º de febrero de 

2025 – 31 de enero de 2028 
Consejero Señor Mauricio Solís (Primer Suplente) 

Consejera Doctora Karina Fernández (Segundo Suplente) 

Consejero Economista Ricardo Ravotto (Titular) Período 5 de febrero de 

2025 – 31 de enero de 2027 Consejera As.Soc. Virginia Maurno (Primer Suplente) 

Representante de los 

Jubilados 

Consejero señor José Stéffano (Titular) 
Período 1º de febrero de 

2026 – 31 de enero de 2029 
Consejero Lic. Manuel Planelles (Primer Suplente) 

Consejero señora María Yañez (Segundo Suplente) 

 

Directorio Forestal 

El Directorio Forestal, compuesto actualmente por dos miembros, se encuentra 

subordinado al Consejo Honorario de la Caja, siendo directamente responsable ante el 

Consejo Honorario de la gestión y administración de los centros forestales.  

 

Comité de Auditoría y Vigilancia (CAV) 

La Caja cuenta con un Comité de Auditoría y Vigilancia (CAV), órgano dentro de la 

Institución, dependiente del Consejo Honorario, destinado al asesoramiento en materia 

de cumplimiento de lo dispuesto en el artículo 184.3 de la Recopilación de Normas del 

Mercado de Valores.  

Son sus competencias y facultades:  

a. Contribuir a la aplicación y permanente actualización del sistema de gestión y 

control interno y vigilar el cumplimiento de las prácticas de gobierno corporativo, 

efectuándolas recomendaciones que entienda pertinentes.  

b. Revisar y aprobar el plan anual de Auditoría Interna, así como su grado de 

cumplimiento, y examinar sus informes.  

c. Opinar sobre el proceso de selección, nombramiento, reelección y sustitución del 

Auditor Externo o firma de Auditores Externos, así como las condiciones de su 

contratación.  

d. Conocer los estados contables anuales así como toda otra información financiero 

contable relevante.  
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e. Revisar los dictámenes de auditoría externa y evaluar periódicamente el 

cumplimiento de las normas de independencia de los auditores externos.  

f. Realizar el seguimiento de las recomendaciones hechas tanto por la Auditoría 

Interna como por los Auditores Externos, en particular, sobre las debilidades de 

control detectadas, a efectos de asegurar que tales debilidades sean subsanadas en 

plazos razonables.  

g. Controlar internamente el cumplimiento de las leyes y reglamentaciones vigentes, 

de las normas de ética e informar respecto de los conflictos de intereses que 

llegaran a su conocimiento.  

La integración actual del CAV fue aprobada por el Consejo Honorario en noviembre de 

2024, habiéndose designado en esa oportunidad a los señores Consejeros: Doctor Roberto 

Borrelli, Contador Gabriel Berkman y Economista Luis Eduardo Larralde. 

Los participantes del Comité, no desarrollan tareas gerenciales o administrativas. 

Auditoría externa 

La Ley N° 16.736 (Rendición de Cuentas 1995-1999) obliga al Instituto a presentar sus 

Estados Financieros con informe de auditoría ante el Poder Ejecutivo y el Tribunal de 

Cuentas. El Consejo Honorario aprueba los Estados Financieros del Instituto, y tiene 

además la atribución de seleccionar la firma que realizará la auditoría de los Estados 

Financieros del fondo previsional y de Forestal Caja Bancaria. La elección de la auditoría 

externa se realiza mediante un llamado abierto; una vez que se presentan las propuestas, 

éstas se evalúan y posteriormente se presentan al Consejo Honorario, para que decida a 

cuál contratar.  

La selección de la firma de auditoría externa sobre los estados contables se renueva 

periódicamente, a partir del ejercicio 2025 se cuenta con los servicios de Stavros Moyal 

& Asociados. Los estados contables son preparados internamente y son auditados por el 

auditor externo, previo a su aprobación por el Consejo Honorario.   

Los dictámenes de la Auditoría Externa son analizados por el Contador del Instituto, que 

eleva informe con dichos dictámenes al Consejo Honorario.   

Además, el Instituto está sujeto a la auditoría del Tribunal de Cuentas (TC), el cual está 

designado por ley para la auditoría de los Estados Financieros; esta última se realiza a 

posteriori de la aprobación de dichos estados por parte del Consejo Honorario. El TC 

dictamina e informa sobre los Estados Financieros y de Ejecución Presupuestal de la 

CJPB.  

Auditoría interna 

El Consejo Honorario de la CJPB aprueba la contratación de la Auditoría Interna, así 

como los planes anuales de la Auditoría Interna previo a su implementación. 

El proceso de auditoría interna tiene instancias de retroalimentación con cada una de las 

áreas que son auditadas, previo a la presentación de los informes correspondientes ante el 
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Consejo Honorario, el cual toma conocimiento de estos informes, teniendo como nexo a 

la Gerencia General.   

Actualmente la auditoría interna de la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias (tanto 

de la administración del fondo previsional como de las explotaciones forestales) es 

llevada a cabo por Deloitte SC, que desarrolla una permanente auditoría de procesos, 

analizando los distintos sistemas de gestión y sus posibles debilidades, realizando 

sugerencias y recomendaciones para implementar mejoras en los procesos de forma de 

llevarlos adelante con mayor eficiencia y mejorar los aspectos del control interno, 

asegurando la oposición de intereses y la seguridad de los procedimientos. 

Las recomendaciones de la auditoría interna son evaluadas por el Consejo Honorario en 

conjunto con la Gerencia General. A partir de dichas recomendaciones, el Consejo 

Honorario toma las medidas que entienda oportunas y realiza un seguimiento de su 

aplicación.  

Además, el artículo 199 de la Ley N° 16.736 establece que las cajas paraestatales quedan 

comprendidas en la órbita de control de la Auditoría Interna de la Nación (AIN), ante 

quien la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias rinde cuentas sobre el cumplimiento 

de las prácticas de gobierno corporativo y de auditoría interna, con una frecuencia anual. 

A estos mecanismos de control externo se le agrega el requisito de presentar cada año el 

Presupuesto del año siguiente y la ejecución presupuestal del año en curso ante el Poder 

Ejecutivo. El presupuesto de la Caja se realiza teniendo en cuenta los lineamientos 

dispuestos por el gobierno, y debe ser aprobado por el MEF, con el asesoramiento de la 

OPP, previo a su entrada en vigor. 

e. Personal superior 

La ejecución de las decisiones de gestión del Consejo Honorario es delegada a un grupo 

de funcionarios de la estructura administrativo-funcional compuesta por empleados de 

carrera. La Administración está encabezada por el Gerente General y por un equipo de 

cuatro gerentes que lideran y desarrollan las principales áreas de la actividad previsional 

y de gestión interna del organismo. Las gerencias en las cuales se sustenta la gestión del 

Instituto son: 

• Gerencia de Prestaciones 

• Gerencia de Recaudación y Fiscalización 

• Gerencia de Finanzas 

• Gerencia de Tecnologías de la Información 

El Gerente General y los cuatro gerentes integran el Comité Gerencial, el cual es 

convocado y dirigido por el Gerente General.  

f. Organigrama 

El organigrama del Instituto está encabezado por el Consejo Honorario, que lo dirige, y 

el cual delega las decisiones de gestión en la Administración. El Consejo Honorario es 

asistido en temas administrativos por la Secretaría General.  
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Por su parte, la Administración se estructura en torno a la Gerencia General -la cual cuenta 

con la asistencia y el asesoramiento de la Secretaría de Gerencia General- y a las cuatro 

Gerencias reseñadas.  

Además, hay cinco áreas funcionales que, sin ser gerencias, desarrollan tareas centrales y 

de apoyo para el cumplimiento de los objetivos de la institución. Las mismas son:  

• Departamento de Contabilidad y Control de Gestión 

• Departamento de Asesoría Jurídica  

• Departamento de Actuaría e Investigación Económica 

• Departamento de Administración 

• Área de Asesoría Económica 

  

 

Al 31 de diciembre de 2025 la dotación de funcionarios de la Administración de la CJPB 

fue de 105 personas.  

A continuación, se presentan los nombres y los perfiles de los Gerentes de la Caja de 

Jubilaciones y Pensiones Bancarias, que constituyen las principales autoridades de su 

Administración.  
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Gerente General: Lic. Pablo Javier Marco Lizondo 

FORMACIÓN  

Licenciatura en Administración. UDE – 2004.  

Postgrado de Especialización en Gestión de Recursos Humano. UCUDAL – 2006.  

Maestría en Dirección de Empresas con énfasis en Recursos Humanos. UCUDAL – 2008.  

Maestría en Dirección y Gestión de Planes y Fondos de Pensiones. Universidad de Alcalá 

y OISS – España – 2018.  

CAPACITACIÓN TÉCNICA  

Reforma previsional Ley N° 20.130. Principales aspectos Jurídicos – CADE - 2023  

VIII Foro “Iberoamérica incluye” – OISS - 2022  

Desafíos de los regímenes de seguridad social para sectores específicos – AISS – 2020  

Fin de la relación laboral – CADE - 2019  

VII Seminario Iberoamericano sobre empleo de personas con discapacidad – OISS – 2019  

Mejorando la prestación de servicios en seguridad social – AISS – Buenos Aires, 

Argentina – 2019  

III Encuentro Iberoamericano de Género y Seguridad Social – OISS – BPS – 2018  

Diplomado Semipresencial: Beneficios de largo plazo para la seguridad social – CIESS 

– México – 2016  

EXPERIENCIA LABORAL  

Habiendo ingresado al Instituto en el año 2015 como Gerente de Recursos Humanos y 

Comunicaciones, se desempeña como Gerente General desde setiembre de 2024. 

Gerente de Recaudación y Fiscalización: Sr. Andrés Bauzá Aguilera 

CAPACITACIÓN TÉCNICA  

Recaudación y cobranza de cotizaciones en seguridad social – AISS - 2021  

Análisis de los principales cambios en el mundo de la seguridad social – CADE - 2020  

Desarrollo de habilidades gerenciales: Conceptos y herramientas – CIESS - 2018  

Derecho internacional de seguridad social: Convenio multilateral iberoamericano de 

seguridad social – OISS y CEDDET – 2017  

Introducción a la Gestión de Proyectos - PMI, Capítulo Montevideo – 2016  

Inspección de trabajo y seguridad social – CIESS – México – 2015  

Técnicas de auditoría y control – Deloitte – 2013  

Programa de Desarrollo Gerencial, Certificado en Gerencia  – ORT – 2012  

Desarrollo de Habilidades Gerenciales – ORT – 2012  

Especialización en Gestión de recaudación de los recursos de la seguridad social – OISS 

y CEDDET – 2012  

Formación Sindical en la Seguridad Social – Fundación Interamericana - 2004  

Diplomado en Modelos americanos de pensiones – CIESS – México - 1999  

 

 



 

36 

 

EXPERIENCIA LABORAL  

Habiendo ingresado al Instituto en el año 1984, se desempeña como Gerente de 

Recaudación y Fiscalización desde el 2018. 

Gerenta de Prestaciones: Ing. Quím. Ann Sibelle Rodríguez Mininni 

FORMACIÓN  

Ingeniería Química – Universidad de la República – Facultad de Ingeniería – 2001  

Maestría en Gestión y auditoría ambiental – Universidad de Las Palmas de Gran Canaria 

– España – 2005  

Maestría en Recursos Humanos y Gestión del Conocimiento – Universidad de León – 

España - 2013  

Maestría en Dirección y Gestión de Planes y Fondos de Pensiones – Universidad de 

Alcalá y OISS – España - 2019  

Doctorado en Proyectos – Universidad Internacional Iberoamericana, UNINI – México - 

2021  

CAPACITACIÓN TÉCNICA  

La continuidad y resiliencia de los sistemas y servicios de seguridad social – AISS – 2023  

Programa de Desarrollo Gerencial, Certificado en Gerencia – ORT – 2022  

Modelo de gestión documental – Red de Transparencia y Acceso a la Información – 2019  

Responsabilidad de la organización en el manejo de datos personales – LIDECO – 2018  

Introducción al cálculo financiero y actuarial – Cr. Luis Camacho – 2017  

Introducción a la gestión de proyectos - PMI, Capítulo Montevideo – 2016  

Derecho internacional de la seguridad social: Convenio Multilateral Iberoamericano de 

seguridad social – OISS y CEDDET - 2015   

Diplomado Semipresencial: Sistemas de pensiones. Prestaciones de largo plazo para la 

seguridad social – CIESS – México – 2014  

Gestión por indicadores – Ec. Alberto González Ramagli – 2012  

Desarrollo de Habilidades Gerenciales – ORT - 2012  

EXPERIENCIA LABORAL  

Habiendo ingresado al Instituto en el año 1996, se desempeña como Gerente de 

Prestaciones desde el 2022. 

 

Gerente de Finanzas: Cr. Carlos Marcelo Castaldi Pereira 

FORMACIÓN  

Contador Público. Universidad de la República – FCEEA - 1999  

Postgrado de Especialización en Finanzas con énfasis en Finanzas Corporativas – 

UCUDAL - 2005  

CAPACITACIÓN TÉCNICA  
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Introducción al cálculo financiero y actuarial – Luis Camacho – 2017  

Tendencias en el asesoramiento financiero – ORT – 2016  

Gestión de patrimonios en un mundo volátil – ORT – 2016  

Introducción a la Gestión de Proyectos - PMI, Capítulo Montevideo – 2016  

Desarrollo de Habilidades Gerenciales – ORT – 2014  

Diplomado Semipresencial: Sistemas de pensiones. Prestaciones de largo plazo en la 

seguridad social – CIESS - México - 2014  

Bourse Game – Citibank N.A., Sucursal Uruguay - 2013  

Programa de Desarrollo Gerencial, Certificado en Gerencia – ORT - 2012  

Gestión por indicadores – Ec. Alberto González Ramagli – 2012  

Diseño de portafolios de inversión – Alta Estrategia – 2010  

Curvas de rendimiento “Aplicación en la determinación de precios” – BEVSA – 2009  

Interpretación de indicadores económicos – CCEAU – 2009  

Análisis del comportamiento de los valores – Unidad de Perfeccionamiento y 

Actualización de Egresados - Facultad de Ciencias Económicas y de Administración – 

2009  

Sistema de negociación electrónica – BEVSA - 2006  

Evaluación microeconómica de proyectos – Unidad de Perfeccionamiento y 

Actualización de Egresados - Facultad de Ciencias Económicas y de Administración – 

2001  

Administración SIOPEL – BEVSA – 2000  

Negociación SIOPEL – BEVSA – 2000  

Inversión de fondos de pensiones – CIESS – México – 1999  

Fondos de inversión – Universidad de Montevideo – 1994  

EXPERIENCIA LABORAL  

Habiendo ingresado al Instituto en el año 1986, se desempeña como Gerente de Finanzas 

desde el 2021. 

Gerenta de Tecnologías de la Información: Ec. Gladys Mabel Méndez Etcheverry 

FORMACIÓN  

Licenciatura en Economía – Universidad de la República – Facultad de Ciencias 

Económicas y de Administración – 2014  

Maestría en Dirección y Gestión de Planes y Fondos de Pensiones – Universidad de 

Alcalá y OISS – España - 2018  

CAPACITACIÓN TÉCNICA  

Project Management Professional (PMP) – Project Management Institute – 2016 - 2025  

Continuidad y resiliencia de los sistemas y servicios de seguridad social – AISS – 2023  

Gobernanza e innovación de las TICs para el fortalecimiento institucional – CIESS – 

2021  

Técnicas actuariales aplicables a los sistemas de pensiones – Cr. Luis Camacho – 2018 

Desarrollo de aplicaciones móviles – ORT – 2018  

Introducción al cálculo financiero y actuarial – Luis Camacho – 2017  

Diplomado Semipresencial: Beneficios de largo plazo para la seguridad social – CIESS 

– México – 2016 
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Programa de Desarrollo Gerencial, Certificado en Gerencia – ORT - 2014  

Desarrollo de Habilidades Gerenciales – ORT - 2013  

Paquete R –Facultad de Ciencias Económicas y de Administración - Instituto de 

Estadística – 2011  

Capacitación en lenguajes de programación Java, SQL, IBM ILE RPG, CL Programming 

y sistema operativo IBM i – entre 1993 y 2006  

Desarrollo y gestión de proyectos informáticos – CIESS – 2003  

EXPERIENCIA LABORAL  

Habiendo ingresado al Instituto en el año 1986, se desempeña como Gerente de 

Tecnologías de la Información desde el 2022. 

 

 

g. Inversiones 

Para el cumplimiento de sus cometidos la CJPB ha realizado inversiones financieras, 

inmobiliarias, forestales e industriales. En lo financiero, la Caja realiza una gestión 

profesional de sus reservas de forma de maximizar su rendimiento en los momentos en 

que la situación operativa permite generar recursos superavitarios, los cuales son 

colocados en activos rentables de fácil liquidación.  

Respecto de las inversiones forestales e industriales, las mismas se desarrollan como una 

unidad de negocios encabezada por el Directorio Forestal, integrado por profesionales de 

esas áreas. Si bien el Directorio Forestal cuenta con determinados grados de actuación 

autónoma, la actividad forestal constituye una sola persona jurídica con la Caja, y por 

tanto se encuentra bajo la responsabilidad del Consejo Honorario. 

h. Forestal Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias 

La Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias posee inversiones en las áreas forestal, 

industrial y ganadera, bajo la figura de Forestal Caja Bancaria (FCB). En el año 1997 el 

Consejo Honorario de la CJPB definió que las inversiones forestales se ejecuten bajo la 

órbita de un Directorio profesional, sujeto a la dirección política del propio Consejo 

Honorario. A partir de esa fecha FCB se gestiona con independencia técnica.  

Cabe tener presente que la CJPB y FCB no conforman un grupo económico, por lo que 

los estados financieros del Instituto exponen dos segmentos de actividad separados: 

Fondo Jubilatorio y Explotaciones Forestales, siendo una única entidad jurídica. 

FCB es una inversión activa desde 1964, cuando fueron adquiridas las primeras 6.000 

hectáreas en el departamento de Paysandú con el fin de realizar plantaciones de Pinos y 

Eucaliptos. En sucesivos años se siguieron incorporando campos linderos y en 1992 se 

adquirieron 5.700 hectáreas en el departamento de Durazno y 4.800 hectáreas en el 

departamento de Paysandú. 
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Hasta octubre de 2024 los Centros Forestales de la CJPB estaban integrados por el Centro 

Forestal Nº 1 Piedras Coloradas (Paysandú) y el Centro Forestal Nº 2 El Carmen 

(Durazno), teniendo por objeto principal el desarrollo de la forestación, mediante la 

plantación, manejo y explotación de bosques. El 7 de octubre de 2024 se concretó la venta 

del Centro Forestal N° 2 El Carmen, manteniendo FCB la actividad de cría y recría de 

ganado bovino para su posterior comercialización a invernadores y feedlots, en régimen 

de contrato de arrendamiento con los nuevos propietarios del establecimiento, en los 

padrones enajenados. 

En la actualidad, la actividad forestal, industrial y ganadera se desarrolla en un total de 

12.000 hectáreas propias en la localidad de Piedras Coloradas (Paysandú), y 2.500 

hectáreas en régimen de contrato de arrendamiento en El Carmen (Durazno), orientadas 

a la actividad agroindustrial forestal, integrada horizontalmente con ganadería bovina de 

punta. La empresa da ocupación a más de 300 colaboradores directos e indirectos. 

El emprendimiento compite con la actividad privada, tanto en el mercado interno como 

en el externo. Desde el año 2000 logra la auto financiación de la inversión forestal para 

cumplir las operaciones e inversiones (plantaciones, mantenimiento de la forestación, 

ganadería e industria). 

La inversión se maneja con la misión de crear valor en forma continua, a pesar de los 

desestímulos y amenazas de contexto, sean comerciales o climáticos, incrementando el 

capital de reserva con prácticas sustentables de producción, respetando el medio 

ambiente, y contribuyendo al bienestar de sus empleados y de las comunidades en la 

cuales se produce.  

FCB canaliza ventas al mercado doméstico apoyando diversos emprendimientos 

nacionales, contando con capacidad operativa para atender demandas de materiales 

maderables de construcción adaptados a las nuevas tecnologías impuestas en el mercado.  

La empresa integra un lugar reconocible de la grilla de exportadores globales de madera 

industrializada, procurando la diferenciación de sus productos con destino a nichos de 

trabajosa fidelización.  

Desde los bruscos cambios en los fundamentos del mercado de la madera sólida de 

coníferas (crisis financiera del año 2008), FCB se ha reorientado productivamente, 

estructurando y ejecutando un plan maestro de recambio de especie forestal ajustado al 

horizonte temporal de madurez de estos activos biológicos (eucalipto aserrable por pino).  

FCB es plataforma de investigación y co-innovación agropecuaria y agroindustrial, 

facilitando sus instalaciones y recursos complementarios al INIA, la UDELAR, la ANII 

y otras instituciones especializadas, considerándose el mantenimiento de esta apoyatura 

científica de especial interés por parte del Directorio Forestal y el Consejo Honorario.  A 

su vez FCB es integrante de la Sociedad de Productores Forestales (SPF), de la 

Asociación Industriales de la Madera (ADIMAU), de la Unión de Exportadores del 

Uruguay (UEU) y la Cámara de Industrias del Uruguay (CIU). 

Los activos forestales son operados con la certificación de gestión forestal FSC®, (Forest 

Stewardship CouncilR), que confirma que el bosque se está gestionado de manera de 

preservar la biodiversidad y beneficiar a las poblaciones y los trabajadores locales, 

asegurando al mismo tiempo su viabilidad económica. 
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i. Mejora de gestión 

La mejora constante de la gestión ha sido uno de los valores centrales de la dinámica de 

trabajo dispuesta por el Consejo Honorario y llevada a cabo por la Administración de la 

Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias. Ya desde el año 2009, cuando la Ley N° 

18.396 dispuso la incorporación de nuevos afiliados, el Instituto enfrentó y superó 

exitosamente el desafío de atender de forma eficiente y garantizando el cumplimiento de 

los derechos de las 140 nuevas empresas y los 6.500 cotizantes activos que se 

incorporaron a su campo afiliatorio, para lo cual debió modificar sus sistemas 

informáticos, crear áreas que hasta ese momento eran inexistentes y asumir nuevas 

funciones, todo ello sin modificar el tamaño de su estructura funcional.  

El Plan Estratégico de la Caja, cuyo objetivo central es que el organismo sea un instituto 

de seguridad social de referencia en Uruguay, se apoya en tres pilares: a) sustentabilidad; 

b) gestionar en forma eficiente los recursos de la Institución; c) incrementar la eficiencia 

en la ejecución de los procesos para que ésta sea un valor distintivo de la CJPB, 

procurando simultáneamente una adecuada gestión de riesgos. 

En materia de gestión de los recursos, las leyes que han pautado la dinámica de la CJPB 

fueron regulando la incidencia de los gastos de administración con el espíritu de que éstos 

mantengan una adecuada relación respecto de los ingresos. El Acto 9 fijaba un tope de 

10% para el ratio de Gastos de Administración / Ingresos, mientras que la Ley N° 18.396, 

aprobada en 2008, modificó dicho límite y lo redujo a 7%. De todas formas, la Caja optó 

por autolimitarse y establecer, por resolución del Consejo Honorario, un máximo de casi 

un tercio del límite legal (2,51%) para los Gastos de Administración como proporción de 

sus ingresos. Esta restricción se cumplió íntegramente.  

A su vez, la Ley N° 20.208 del año 2023 volvió a modificar el límite de los gastos de 

administración, disponiendo que éstos no sean superiores al 3% de los ingresos operativos 

del Instituto. El Consejo Honorario podrá incrementar este límite hasta un máximo de 

3,5%, de forma excepcional y por razones fundadas, por resolución aprobada por una 

mayoría especial de 6 en 7 miembros, incluyendo el voto del presidente.  

Al cierre de 2023 el indicador de Gastos de Administración / Ingresos Operativos se situó 

en 2,28%, y en 2024 bajó a 1,74%, manteniéndose en 2025 en un rango similar (1,79%)  

Por otra parte, la Caja promueve la mejora continua de sus procesos, contando con 

modelos integrales de gestión y apoyándose en la incorporación de tecnología, así como 

en la generación de software propio, para maximizar la dinámica de los flujos de trabajo 

y la accesibilidad digital de la información.  

El Instituto ha incorporado desde 2012 herramientas de business intelligence, con 

desarrollo por parte de los analistas de las bases de datos para reportes y análisis de datos. 

Estas herramientas son ampliamente utilizadas en las áreas Contable, Financiera, 

Actuaría, Recaudación y Fiscalización.  Constituyen una fuente importante para la 

información a los organismos que reporta la Caja. 

Además, desde finales de 2019 se encuentra funcionando el expediente electrónico, donde 

las carpetas y expedientes se tramitan electrónicamente, con lo que se ha eliminado la 

tramitación en formato papel en la Institución, como parte de su transformación digital. 
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Dentro de estas herramientas se desarrollaron procesos de negocio modelados con 

tecnología BPM, como por ejemplo los procesos de compras y de pericias médicas para 

analizar el otorgamiento de prestaciones, garantizando su seguimiento con la 

confidencialidad, seguridad y monitoreo necesarios. 

El software de negocio del Instituto es desarrollado internamente por parte de los 

analistas. El área de Análisis y Programación crea aplicaciones nuevas en forma continua 

y modifica o mantiene el software existente. 

Las temáticas abordadas abarcan cuestiones específicas de la Institución tales como la 

determinación de los beneficios en base a la legislación vigente y la recaudación de los 

ingresos, así como programas para la contabilidad, sueldos, horarios, marcas de horario, 

licencias, compras, asuntos legales, sistema de gestión de solicitudes y tickets a 

Tecnologías de la Información y Seguridad Informática. 

Es de destacar la creación de Sistema de Conexión Remota (SICORE), que se estrenó 

junto con la vigencia de la Ley N° 18.396 en 2009, el cual permite a las empresas accionar 

en una plataforma creada por la Caja.  En forma incremental se continúan agregando 

módulos a esta plataforma, para facilitar esta interacción con los servicios de la 

Institución.  

Para los afiliados activos, jubilados y pensionistas se dispone de una aplicación web de 

interacción que les permite visualizar su historia de recibos, liquidaciones anuales de 

impuestos y utilización de los servicios de la Biblioteca de la Institución. 

En las aplicaciones internas, se destaca el portafolio de aplicaciones para la atención de 

los afiliados, la liquidación de los beneficios, su procesamiento mensual y la generación 

de datos estadísticos para análisis. 

Con la reforma de la seguridad social, vigente desde mayo de 2023 por la Ley N° 20.130, 

se incorporaron desarrollos relativos a la recaudación, registración y reportes de los 

aportes de los afiliados a las AFAP, así como sobre los nuevos cálculos previstos en las 

liquidaciones de beneficios, el sistema de control anual de pensiones y los escenarios de 

acumulación de pasividades, para informar a los afiliados de la manera más adecuada. 

La Ley N° 20.208, específica de la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias, ha 

implicado también desarrollos informáticos sobre temas de financiamiento, recaudación, 

aportes de pasivos, y el impacto de la nueva normativa sobre los beneficios. 

Adicionalmente, la Caja está incorporada desde 2023 a la información que recaba la ANII 

sobre I+D del país, en lo relativo a los nuevos desarrollos informáticos, que cumplen los 

requisitos de la metodología de medición de dicho organismo.  Esto refleja la contribución 

del Instituto a la creación de valor tecnológico a nivel nacional. 

 

j. Controles externos  

La Caja cuenta con múltiples mecanismos de control de su gestión operativa, financiera, 

contable y de gestión, originados tanto en la normativa de las instituciones en general 
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como en las normas que específicamente regulan a la CJPB como administrador de los 

derechos previsionales de sus afiliados y que garantizan el adecuado cumplimiento de las 

obligaciones asumidas con sus acreedores.  

El Instituto publica mensualmente su información de gestión en su página web 

(www.cjpb.org.uy). Además, mantiene un canal permanente de comunicación con el 

Poder Ejecutivo, remitiendo información periódica a los ministerios de Trabajo (MTSS), 

Economía (MEF) y a la Oficina de Planeamiento y Presupuesto (OPP), así como 

respondiendo a las solicitudes puntuales que estos organismos realicen.  

De acuerdo con el decreto N° 125-024, reglamentario de la Ley N° 20.208, para recibir 

la garantía soberana la Caja debe brindar al MEF y la OPP en forma semestral, o con la 

frecuencia que éstos lo soliciten, información sobre el flujo de fondos proyectado, 

identificando los montos a pagar y su respectiva cadencia. 

En dicho decreto, además, se faculta al Poder Ejecutivo a celebrar los convenios 

necesarios para instrumentar el monitoreo de las proyecciones del flujo de fondos y 

asegurar el pago de los intereses y amortizaciones de la deuda garantizada por el Estado 

uruguayo. 

A tales efectos, se creó un Comité de Monitoreo y Seguimiento (CMS), con la 

participación del MEF, el MTSS, la OPP y la CJPB, para realizar el análisis y dar 

seguimiento a la situación financiera y actuarial de la Caja. Para ello, el Instituto remite 

periódicamente la información que el CMS requiere.  

A su vez, cuando esté instrumentada la Agencia Reguladora de la Seguridad Social 

(ARSS) establecida por el Título X de la Ley N° 20.130, la cual tendrá amplios cometidos 

de supervisión y regulación del sistema previsional, la Caja de Jubilaciones y Pensiones 

Bancarias pasará a estar dentro de su ámbito regulatorio, siendo supervisada tanto en el 

cumplimiento de sus objetivos como institución previsional como en la calidad de su 

gobierno corporativo y su gestión.  

El Instituto cuenta actualmente con tres auditorías simultáneas: la del Tribunal de Cuentas 

(TC), la de los Estados Contables y la de Gestión, todas ellas independientes entre sí. 

Además, se realizan auditorías externas específicas de los recursos administrados por la 

Caja en el marco de los proyectos financiados por los organismos multilaterales.  

k. Ética y anticorrupción

Desde el año 2015 el Instituto cuenta con un Código de Ética para los integrantes del 

Consejo Honorario, en base a la iniciativa institucional de fortalecer su gobierno 

corporativo. Este Código de Ética fue aprobado en una primera instancia para las 

máximas autoridades del organismo (titulares y suplentes del Consejo Honorario), y 

posteriormente fue presentado en el Ámbito de Relacionamiento existente entre la 

Gerencia General y la representación del Personal, donde fue discutido y validado por 

todas las partes involucradas. Finalmente, el Consejo Honorario aprobó el Código de 

Ética para el personal del Instituto en diciembre de 2016 que se encuentra publicado en 

la página web de la Caja, pudiendo ser consultado por todos sus afiliados: 

(https://www.cjpb.org.uy/?s=%C3%A9tica) 

http://www.cjpb.org.uy/
https://www.cjpb.org.uy/?s=%C3%A9tica
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Por su parte, Forestal Caja Bancaria cuenta con un protocolo donde se establecen los 

lineamientos que rigen el manejo de situaciones que pueden representar conflicto de 

interés entre los colaboradores.  

IV EVALUACIÓN DE LOS RIESGOS 

La inversión en las Obligaciones Negociables se encuentra sujeta a una serie de riesgos 

particulares a su naturaleza y características. La descripción de los riesgos aquí 

manifestados no es exhaustiva, pudiendo existir otros riesgos no detallados en este 

capítulo. 

Los potenciales inversores deben leer cuidadosamente este Prospecto y analizar 

detenidamente los riesgos asociados a la inversión en las Obligaciones Negociables, y 

requerir en cada caso, por su propia cuenta, cargo y riesgo, el correspondiente 

asesoramiento por parte de asesores y consultores idóneos en las respectivas materias. 

El artículo 10 de la Ley N° 20.208, de 1° de noviembre de 2023, faculta a la Caja de 

Jubilaciones y Pensiones Bancarias (CJPB) a tomar endeudamiento a través de emisiones 

de títulos de deuda pública y/o préstamos con organismos multilaterales para cubrir la 

brecha financiera de sus prestaciones legales hasta 2040. El Poder Ejecutivo 

otorga garantía soberana a la CJPB por este endeudamiento, mediante resolución N°299 
de 18 de marzo de 2026.

A efectos de identificar los sectores de actividad de los que proviene el riesgo de pago 

de los valores, referidos en los artículos 12 y 115 de la RNMV, se aplica la 

Clasificación Industrial Internacional Uniforme CIIU) Revisión 4, correspondiendo la 

categoría “O 8430.0 Actividades de planes de seguridad social de afiliación obligatoria” 

Antes de invertir en las Obligaciones Negociables, los inversores deberán analizar la 

inversión, a la luz de los siguientes factores de riesgos: 

• Riesgos políticos o normativos

Quien opta por realizar una inversión en Obligaciones Negociables, debe evaluar los 

riesgos asociados a factores políticos, legales y normativos. Dicho análisis puede tener en 

cuenta en forma no taxativa, la estructura política actual del Uruguay y los posibles 

cambios de la misma, así como también de las leyes y normativas que afectan al mercado 

de valores, sobre lo cual el Emisor no emite opinión. El hecho de que la emisión esté 

amparada por una ley específica (Ley N° 20.208) mitiga parcialmente este riesgo, aunque 

el Emisor no puede emitir opinión sobre la evolución del entorno normativo. 

• Desarrollo de un mercado secundario líquido

Dadas las características actuales del mercado de capitales local es improbable que la 

Emisión cuente con un mercado secundario líquido y profundo. La CJPB no asume 

ninguna responsabilidad por la eventual dificultad de los inversores en conseguir precios 

en el mercado secundario. 
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• Riesgo relacionado a la moneda 

No existe riesgo cambiario directo asociado, ya que no está denominada en moneda 

extranjera. 

Sin embargo, la estructura financiera del Instituto incluye otras obligaciones en dólares 

estadounidenses, lo que podría generar un riesgo indirecto sobre su flujo global, 

especialmente en escenarios de apreciación sostenida del dólar. 

Aun así, el riesgo de repago específico de este programa de emisión en UI/UP se 

considera muy bajo, al estar alineado con ingresos y pasivos en moneda nacional indexada 

y respaldado por garantía soberana. 

• Riesgo de Mercado (Tasa de Interés)  

Las variaciones en las tasas de interés pueden encarecer emisiones futuras o reducir el 

atractivo de los instrumentos ya emitidos. El respaldo del Estado mitiga el riesgo 

percibido por el mercado, permitiendo emitir a tasas más competitivas. 

• Riesgo de crédito 

La Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias se encuentra actualmente atravesando una 

etapa de resultados operativos deficitarios, como parte del ciclo previsto en su trayectoria 

financiera. Desde 2018, y con mayor profundidad desde 2020, los egresos del sistema han 

superado los ingresos corrientes, lo que ha exigido el uso progresivo de las reservas 

acumuladas en la etapa previa. Esta situación se ha visto intensificada por factores 

exógenos, entre ellos el impacto económico de la pandemia de COVID-19 y la aplicación 

de políticas públicas que afectaron la evolución del empleo en el sector financiero, como 

la restricción a la reposición de vacantes en los bancos oficiales. 

No obstante, el riesgo de crédito asociado a la presente emisión se encuentra fuertemente 

mitigado por: 

Garantía soberana del Estado: conforme al Artículo 10 de la Ley N° 20.208 y al 

Decreto 125/024, la emisión cuenta con el respaldo de la garantía soberana. Esto asegura 

el cumplimiento del servicio de deuda en caso de contingencias y constituye el principal 

mitigante crediticio, reduciendo sustancialmente el riesgo para los tenedores de títulos. 

Fuentes de repago estructurales: la Prestación Complementaria Patronal (PCP), cuyo 

comportamiento presenta características relativamente anticíclicas y una base amplia 

vinculada al desempeño de la actividad financiera y la economía en general, asegura 

ingresos crecientes en el mediano y largo plazo. Asimismo, se proyecta una 

desaceleración en el flujo de nuevas jubilaciones y una reducción en la jubilación 

promedio, contribuyendo a la consolidación del equilibrio estructural. 

• Fuentes de Repago  
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La aprobación de la Ley N° 20.208 en noviembre de 2023 tuvo como objetivo asegurar 

la continuidad financiera del Instituto, brindando herramientas para viabilizar su 

sostenibilidad durante esta fase crítica. Las medidas apuntan a potenciar los ingresos 

operativos y a reforzar la moderación del gasto en Pasividades. 

Complementariamente, la Ley N° 20.130 de reforma general de la seguridad social 

habilita al Poder Ejecutivo a proponer mecanismos de ajuste específicos para los 

regímenes previsionales de las personas públicas no estatales, entre ellas la Caja, 

considerando sus particularidades. 

En este contexto, la emisión de Obligaciones Negociables se enmarca en una estrategia 

financiera destinada a reforzar la liquidez del Instituto, brindando un puente de 

financiamiento durante esta fase transitoria y acompañando el proceso de convergencia 

hacia el equilibrio estructural previsto por el marco legal vigente. 

• Controles a ejercer por el Ministerio de Economía y Finanzas y Oficina de 

Planeamiento y Presupuesto 

Por Decreto 125/024 de fecha 14/5/2024, se reglamentan las condiciones en las que se 

otorgará la garantía soberana prevista por el art. 10 de la Ley 20.208. En dicha norma se 

establecen requisitos sobre la información a presentar por la Caja al Poder Ejecutivo para 

la aprobación e instrumentación de la garantía a otorgar, así como el monitoreo y contralor 

de las proyecciones. 

En particular, deberá brindar al Ministerio de Economía y Finanzas y a la Oficina de 

Planeamiento y Presupuesto en forma semestral, o con la frecuencia que éstos lo 

solicitaran, información sobre el flujo de fondos proyectado, identificando los montos a 

pagar, tanto por intereses como por amortizaciones de capital, y su respectiva cadencia, 

que resulten del endeudamiento que se asume por la presente emisión y eventuales 

reaperturas.  

A efectos de realizar los pagos de las obligaciones por intereses y amortizaciones de las 

Obligaciones Negociables que se emiten garantizadas por el Estado, la Norma dispone 

que la Caja dispondrá la creación de las cuentas bancarias respectivas, con ese único 

propósito, las que serán monitoreadas por el Ministerio de Economía y Finanzas y la 

Oficina de Planeamiento y Presupuesto.  

En función de la cadencia de los pagos del servicio de deuda previstas en cada año, la 

Caja deberá disponer, en la cuenta creada al efecto, de los fondos necesarios para hacer 

frente a las obligaciones estipuladas, con al menos dos meses de antelación a cada 

vencimiento. 
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V SITUACIÓN ECONÓMICO FINANCIERA 

 

Los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2025 con Informe de Auditoría fueron 

aprobados por el Consejo Honorario el 25 de Marzo de 2026 y presentados ante los 

organismos de contralor correspondientes. 

La Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias transita una etapa de transición financiera, 

cerrando 2024 con déficit, aunque con una clara mejora respecto al año anterior por la 

entrada en vigor de las medidas de la Ley 20.208. En 2025 volvió a registrarse déficit, si 

bien las variables operativas tendieron a estabilizarse respecto del año previo, 

comenzando a observarse los primeros efectos de los cambios paramétricos sobre el gasto.  

La Caja estima mantener un flujo operativo negativo hasta el año 2030, a partir del cual 

comienza la recuperación.  

El agotamiento de las reservas constituye un punto crítico dentro de la segunda etapa del 

ciclo proyectado por la Ley N° 18.396 en 2009, que ya contemplaba un período transitorio 

de déficit operativo antes de alcanzar un nuevo equilibrio financiero.  

 

 

Sin embargo, la profundidad y velocidad del deterioro superaron las previsiones iniciales, 

generando necesidades de liquidez más inmediatas. Aquella reforma delineó un camino 

en tres etapas:  

- Fase inicial de equilibrio y acumulación de reservas (2009–2017) 

- Etapa intermedia con déficits operativos previstos (actualmente en curso) 

- Fase posterior de superávit sostenido.  
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Los desarrollos recientes han confirmado esa trayectoria general, si bien algunos de los 

desequilibrios se manifestaron con mayor intensidad y anticipación a lo inicialmente 

estimado. 

Frente a este escenario, la aprobación de la Ley N° 20.208 en noviembre de 2023 tiene 

como objetivo asegurar la continuidad financiera del Instituto, brindando herramientas 

para viabilizar su sostenibilidad durante esta fase crítica: 

- Régimen transitorio de incentivo a postergar la jubilación (Art. 6). 

- Incremento de la alícuota de la Prestación Complementaria Patronal (PCP): 

definido por Decreto N° 403/023, desvinculando la contribución del número de 

empleados. 

- Contribución adicional de los bancos: paratributo aplicado a entidades privadas y 

públicas que realicen intermediación financiera (Art. 9), vigente hasta 2031. 

- Nuevo aporte del 4% para pasivos de altos ingresos: aplica a jubilaciones y 

pensiones superiores a 6 BPC, acumulativo al aporte del Art. 32 de la Ley 18.396. 

- Flexibilidad para el Poder Ejecutivo: facultad de ajustar alícuotas y condiciones. 

- Reducción proyectada del déficit gracias a los nuevos mecanismos de 

contribución. 

Se espera que estas medidas reporten impactos positivos entre los que se destacan: 

- Ingresos adicionales: 8,25% de los ingresos en 2025 derivan directamente de la 

aplicación de la Ley, manteniéndose esta proporción en promedio en los años 

siguientes, con mayor énfasis durante la vigencia del aporte extraordinario de los 

bancos 

- Moderación del gasto: gracias a los cambios paramétricos, se espera que el gasto 

en Pasividades se reduzca a un ritmo anual real promedio de 0,25% entre 2026 y 

2040. 

- Consolidación del impacto: a partir de 2031, los efectos de la Ley se reflejarán 

plenamente en el reequilibrio del resultado operativo del Instituto. 

Complementariamente, la Ley N° 20.130 de reforma general de la seguridad social 

habilita al Poder Ejecutivo a proponer mecanismos de ajuste específicos para los 

regímenes previsionales de las personas públicas no estatales, entre ellas la Caja, 

considerando sus particularidades. 

Se proyecta una estabilidad relativa en el número de activos y pasivos, con una leve 

mejora en la relación pasivos/activos. 

 

Año 2024 2040 

Total activos 18.328 18.448 

Total jubilados y pens. 19.981 19.375 
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En este contexto, la emisión de Obligaciones Negociables se enmarca en una estrategia 

financiera destinada a reforzar la liquidez del Instituto, brindando un puente de 

financiamiento durante esta fase transitoria y acompañando el proceso de convergencia 

hacia el equilibrio estructural previsto por el marco legal vigente. 

Proyección 2031–2045 

Superávit operativo acumulado estimado en US$ 2.761 millones, resultado de: 

- El enlentecimiento del gasto en prestaciones, asociado al perfil etario y a la 

sustitución gradual de pasividades liquidadas por leyes anteriores por prestaciones 

calculadas con las condiciones de las leyes N° 20.130 y 20.208 

- El mayor peso de las medidas introducidas por la Ley N° 20.208 (aumento de 

edad de retiro e incentivos a la permanencia). 

Este escenario permitiría: 

- Financiar con recursos propios los pagos de capital e intereses a los acreedores. 

- Iniciar un proceso de nueva acumulación de reservas. 

Supuesto macroeconómico: incidencia de la PCP calculada en base a un crecimiento 

económico anual del 2,5%. 

Capacidad de Repago y Garantía Soberana 

La Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias enfrenta actualmente una etapa transitoria 

de déficit operativo, prevista en el diseño original de la reforma previsional establecida 

por la Ley N° 18.396. Esta fase responde principalmente al incremento en la cantidad de 

pasividades, derivado de los cambios demográficos del colectivo amparado, así como a 

factores externos que afectaron la evolución del empleo en el sector financiero, 

especialmente durante la pandemia de COVID-19. 

En este contexto, y con el fin de asegurar la continuidad en el cumplimiento de sus 

obligaciones previsionales y contractuales, el Instituto ha resuelto recurrir a un 

financiamiento mediante la emisión de obligaciones negociables. Este instrumento 

permitirá cubrir necesidades transitorias de liquidez, en tanto se consolida el camino hacia 

el restablecimiento del equilibrio financiero estructural. 

La emisión se apoya en fundamentos sólidos que respaldan su repago: 

• La progresiva desaceleración del flujo de nuevas jubilaciones. 

• La reducción proyectada en la jubilación promedio. 

• El fortalecimiento de ingresos estructurales, en particular la Prestación 

Complementaria Patronal (PCP), cuyo crecimiento está vinculado al desempeño de la 

actividad financiera y de la economía en general. 
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La PCP constituye un componente clave en la estabilidad de los ingresos del Instituto, al 

desvincularse parcialmente de la masa salarial y el número de trabajadores activos. Su 

diseño progresivo y su base amplia permiten prever un comportamiento anticíclico 

relativo, con perspectivas de crecimiento sostenido en un contexto de recuperación 

económica general. 

Además, la Ley N° 20.208, así como las facultades otorgadas en el marco de la Ley N° 

20.130, constituyen señales claras del respaldo institucional y político al proceso de ajuste 

y sostenibilidad del sistema. Estas herramientas refuerzan la previsibilidad del modelo y 

contribuyen a asegurar la convergencia hacia un nuevo ciclo de superávits operativos. 

Asimismo, la Ley N° 20.208 establece medidas específicas para resguardar la gestión 

responsable de los recursos. Entre ellas se incluyen mecanismos de control presupuestal, 

disposiciones sobre destino de los fondos y restricciones orientadas a asegurar el 

cumplimiento de las obligaciones previsionales y financieras. Estas disposiciones actúan 

como garantías institucionales adicionales para los tenedores de los títulos. 

A efectos de fortalecer la confianza de los inversores y obtener mejores condiciones de 

colocación, la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias solicitó al Poder Ejecutivo el 

otorgamiento de la garantía soberana del Estado, de acuerdo con lo previsto en el Artículo 

10 de la Ley N° 20.208, de 1º de noviembre de 2023. 

Dicho artículo establece expresamente la posibilidad de que el Poder Ejecutivo otorgue 

garantía del Estado a operaciones financieras instrumentadas por la Caja, con el objetivo 

de viabilizar su sostenibilidad durante esta etapa, asegurando el cumplimiento de sus fines 

previsionales y el compromiso con sus obligaciones financieras. 

En este contexto, el financiamiento a través de la presente emisión se sustenta en una 

estrategia de gestión responsable, acotada en el tiempo, con un perfil de repago respaldado 

por fuentes estructurales de ingreso, y enmarcada en un proceso de reforma en curso que 

cuenta con apoyo normativo, técnico y político. 
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Anexo I: Resoluciones del Consejo Honorario N°1647/2025 y N°1185/2026     
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Anexo II: Resolución del Poder Ejecutivo N° 299/026 
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Anexo III: Contrato de Entidad Registrante y Modificación 
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Anexo IV: Contrato de Entidad Representante 
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Anexo V: Contrato de Agente de Pago 
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Anexo VI: Modelo de Documento de Emisión 
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CAJA DE JUBILACIONES Y PENSIONES BANCARIAS 

DOCUMENTO DE EMISIÓN 

OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE A 

UI….. ON VTO… 

 

En Montevideo, el … de …. de 2026, la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias 

(“CJPB” o el “Emisor”) con domicilio en la calle Circunvalación Durango 314, 

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

Emisión correspondiente a las obligaciones negociables escriturales de oferta pública que 

se emitirán, de acuerdo a los términos y condiciones establecidas a continuación: 

 

1. ANTECEDENTES 

1.1 Por resolución N°1647-2025 del 29 de octubre de 2025, la CJPB resolvió implementar 

un Programa de Emisión de Obligaciones Negociables escriturales de oferta pública, no 

convertibles en acciones, (en adelante, el “Programa” o el “Programa de Emisión”, 

indistintamente) por un valor nominal total por hasta un máximo del equivalente a UI 

635.000.000 (Unidades Indexadas seiscientos treinta y cinco millones).  

Por Resolución 1185/2026 de fecha 24 de junio de 2026 el Emisor resolvió aprobar la 

emisión de un primer tramo del Programa a emitirse en dos series, por hasta un total 

equivalente a UI 317:500.000 (Unidades Indexadas trescientos diecisiete millones 

quinientos mil) , en las condiciones que se señalan seguidamente y en el Prospecto 

Informativo, y, al amparo de lo dispuesto en la ley 18.627 (Ley de Mercado de Valores) 

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

futuro. 

1.2 Mediante resolución No. 299 del 18 de marzo de 2026, el Poder Ejecutivo aprobó el 

otorgamiento de una garantía soberana, de acuerdo a lo previsto en el artículo 10° de la 

Ley N° 20.208, de 1o de noviembre de 2023, para la ejecución del presente Programa de 

Emisión de Obligaciones Negociables Escriturales, no convertibles en acciones, por 

oferta pública, por hasta el equivalente a Ul 635:000.000 (Unidades Indexadas seiscientos 

treinta y cinco millones), en Unidades Indexadas y en Unidades Previsionales, con 

vencimiento final el 15 de marzo de 2040, y sujeto a las demás condiciones detalladas en 
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el Prospecto Informativo. Asimismo estableció que, previo a cada una de las emisiones a 

realizarse, la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias deberá solicitar la autorización 

del Poder Ejecutivo.  

1.3 El Programa de Emisión ha sido inscripto en el Registro de Valores del Banco Central 

del Uruguay según Resolución Nº… de fecha …. así como las Obligaciones Negociables 

Serie A fueron inscriptas en dicho Registro a fin de ser ofrecidas públicamente en 

Uruguay, según Resolución Nº … de fecha … las que a su vez han sido autorizadas para 

cotizar en la Bolsa Electrónica de Valores de Uruguay S.A. (“BEVSA”). 

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

el presente documento de emisión (el “Documento de Emisión”) (Art. 14 y siguientes de 

la ley 18.627) a los efectos de su emisión el que quedará depositado en la Entidad 

Registrante de la emisión. Este documento, constituye el Documento de Emisión de 

Emisión de la Serie A (“Obligaciones Negociables Serie A) 

 

 

 

2. TÉRMINOS Y CONDICIONES 

2.1 Naturaleza jurídica 

Las Obligaciones Negociables Serie A 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. 

Las Obligaciones Negociables Serie A, reguladas por este Documento de Emisión están 

alcanzadas por contrato de Entidad Registrante (el “Contrato de Entidad Registrante”), 

por el contrato de Agente de Pago (el “Contrato de Agente de Pago”), y por el contrato 

de Entidad Representante (por el Contrato de Entidad Representante) todos ellos 

celebrados entre la CJPB y la Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay (“BEVSA”), con 

fecha  23 de diciembre de 2025, y, por el Prospecto Informativo de Emisión (el 

“Prospecto”) que contiene la información del Emisor y de las condiciones de la presente 

Emisión. Los términos y definiciones expresados en el Prospecto de Emisión tendrán el 

mismo significado en el presente Documento de Emisión. 

Se deja constancia que los titulares de las Obligaciones Negociables Serie A 

(“Obligacionistas” o “Titulares” indistintamente) tienen a su disposición, en el domicilio 
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de la Entidad Representante los contratos mencionados, así como del Prospecto 

Informativo de Emisión. 

La adquisición de las Obligaciones Negociables Serie A, supone el conocimiento y 

aceptación del presente Documento de Emisión, del Prospecto y de los demás contratos 

de la Emisión. 

 

2.2 Capital. Moneda. 

Las Obligaciones Negociables Serie A, se emiten por hasta un monto total de UI 

……………… (Unidades Indexadas ……………………..….) (el “Capital”) y están 

representadas por ………………….. Obligaciones Negociables escriturales de oferta 

pública, por un valor nominal mínimo de 1UI cada una de ellas. 

No se admitirán transferencias, gravámenes o afectaciones fraccionadas o parciales. 

 

2.3 Plazo - Repago. 

El plazo total de repago de las Obligaciones Negociables Serie A, será hasta el 15 de 

marzo de 2040 (“Vencimiento Final Obligaciones Negociables Serie A”).  

El Capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables Serie A, será pagadero en tres 

cuotas iguales, anuales y consecutivas en los últimos 3 años que vencerán 

indefectiblemente de acuerdo al siguiente cronograma: (i) Primer Vencimiento: el día 15 

de marzo de 2038, (ii) Segundo Vencimiento: el día 15 de marzo de 2039 y (iii) Tercer 

Vencimiento: el día 15 de marzo de 2040 (cada uno ellos, un “Día de Pago de Capital”). 

Si alguna de estas fechas resultara día inhábil, se considerará primer día hábil siguiente. 

2.4 Intereses 

Las Obligaciones Negociables Serie A devengarán intereses compensatorios sobre el 

capital no amortizado, calculados a una tasa de interés del … % (la “Tasa de Interés 

Compensatorio”) desde la Fecha de Emisión hasta el Vencimiento Final. El interés será 

calculado en base a un año de 360 (trescientos sesenta) días y meses de 30 (treinta) días 

sobre el capital no amortizado. 

Los intereses serán pagados semestralmente, los 15 de marzo y 15 de setiembre de cada 

año. Si resultara día inhábil, se considerará primer día hábil siguiente (cada uno de ellos, 

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

de Pago”). 
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La Tasa de Interés Compensatorio se aplicará sobre el monto de Capital adeudado y será 

calculado sobre el valor nominal no amortizado de las Obligaciones Negociables Serie A, 

al momento de pagar los intereses. 

Los intereses moratorios serán equivalentes a la tasa de interés que resulte de sumar dos 

puntos porcentuales (2%) a la Tasa de Interés Compensatorio, la que se calculará sobre 

el monto impago que corresponda. 

2.5 Pagos 

Los pagos de Capital e intereses se harán efectivos en Pesos Uruguayos, equivalentes a 

la cantidad de Unidades Indexadas multiplicada por el valor de la misma vigente a la 

Fecha de Pago de Capital o Fecha de Pago de Intereses según corresponda, y se realizarán 

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, calculándose los 

intereses hasta el día del vencimiento, es decir “Día de Pago de Capital” o “Día de Pago 

de Intereses” según corresponda. Se entiende por día hábil bancario los días en que los 

bancos y el Agente de Pago operen normalmente en la ciudad de Montevideo, Uruguay 

(en adelante “Día Hábil Bancario”). 

2.6 Tributos y Gastos de la ejecución de las Obligaciones Negociables. 

Será de cargo del Emisor todo tributo existente o que se cree en el futuro que grave la 

emisión de las Obligaciones Negociables Serie A y/o los pagos a efectuar como 

consecuencia de las mismas, quedando excluidos de esta obligación los tributos que 

graven su tenencia, su circulación o la renta que generen en cabeza de los mismos, 

incluyendo sin que signifique limitación, el Impuesto a la Renta de las Personas Físicas, 

el Impuesto a la Renta de los No Residentes que corresponda retener en ocasión del pago 

o crédito de intereses, en cuyo caso, el Emisor pagará los intereses o el capital 

correspondientes neto de cualquier tributo que debiera ser liquidado por su eventual 

calidad de agente de retención. 

Asimismo, serán de cargo del Emisor todos los gastos, tributos, honorarios y costos que 

se generen de la ejecución judicial o extrajudicial de las Obligaciones Negociables debido 

al incumplimiento del Emisor o por el requerimiento de cumplimiento que le hagan a éste 

los Obligacionistas 

2.7 Orden de Imputación de la Paga. 
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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. 

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 

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

hubiera sido remediado dentro de los 20 (veinte) Días Hábiles Bancarios siguientes, hará 

automáticamente exigible el pago de la totalidad del saldo de Capital adeudado y de los 

intereses devengados correspondientes bajo las Obligaciones Negociables Serie A. 

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

devengará desde el día corrido siguiente del Día de Pago de que se trate, intereses 

moratorios a la tasa de interés moratorio establecida en el punto 2.4 de este Documento 

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

intereses moratorios se capitalizarán anualmente. Los importes adicionales que se cobren 

por parte del Agente de Pago del Emisor vinculados a los intereses moratorios devengados 

de acuerdo a lo previsto anteriormente, serán distribuidos entre los Titulares a prorrata. 

4. EXIGIBILIDAD ANTICIPADA  

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

Negociables Serie A, volviéndose exigibles todos los importes vencidos y no vencidos ya 

sea por concepto de Capital y/o intereses, en los siguientes casos: 

(a) en caso de no pago por parte del Emisor de cualquier importe (capital, intereses, etc.) 

adeudado bajo las Obligaciones Negociables Serie A que fuera exigible de acuerdo a lo 

establecido en la cláusula tercera en este Documento de Emisión; 

(b) en caso que el Emisor incumpla cualquier obligación que surja del presente 

Documento de Emisión o de cualquier otro contrato correspondiente a la Emisión; 

(c) en caso de no pago por parte del Emisor de cualquier importe (capital, intereses, etc.) 

cuando éste sea exigible o dentro del período de gracia que resulte aplicable, adeudado 

bajo cualquier emisión, préstamo, financiamiento o contrato financiero, que el Emisor 

haya celebrado en el pasado o celebre en el futuro, por un monto que individualmente o 

sumado a otros montos, supere el total de la emisión y que dichos incumplimientos se 

mantengan por más de 60 días corridos.  
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En cada uno de estos casos, 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 de las Obligaciones Serie A, requiriéndose para los casos previstos en 

los literales b) y c) anteriores, que ello sea resuelto por Obligacionistas que representen 

más del 50% (Cincuenta por Ciento) de Capital adeudado al momento de la decisión. 

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 la ley 18.627). 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 Obligacionistas, en función del Capital que representen 

en la emisión. A tales efectos, el Obligacionista que cobrara cualquier importe, deberá 

entregarlo al Agente de Pago, dentro de las 48 horas de recibido, para que éste proceda a 

su prorrateo y distribución entre todos los Obligacionistas. 

5. PROCEDIMIENTO DE PAGO 

5.1 Agente de Pago 

El Agente de Pago abonará por cuenta y orden del Emisor, en los respectivos Días de 

Pago, los importes adeudados por concepto de Capital e Intereses bajo las Obligaciones 

Negociables Serie A, a los respectivos Obligacionistas registrados. 

Todos los pagos a los Obligacionistas 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. 

5.2 Provisión de fondos 

El Emisor entregará al Agente de Pago el equivalente en Pesos Uruguayos al total 

adeudado que corresponda abonar bajo las Obligaciones Negociables Serie A, en el Día 

de Pago respectivo, el cual será destinado a dicho fin. El Emisor entregará la suma referida 

en los términos acordados en el Contrato con el Agente de Pago. Tal entrega deberá 

hacerse con una antelación mínima de 2 (dos) Días Hábiles anteriores a cada Día de Pago. 

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 
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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 la cláusula tercera y cuarta 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 Obligacionistas exigibles bajo las 

Obligaciones Negociables Serie A, el Agente de Pago queda irrevocablemente autorizado 

por el Emisor, a prorratear los fondos recibidos y entregarlos proporcionalmente a los 

Obligacionistas, imputándolos de acuerdo con lo previsto en la cláusula 2.7. 

5.3 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. 

El Agente de Pago no asume responsabilidad alguna ante el Obligacionista 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 

Obligacionista, siendo los riesgos y costos asociados a la referida transferencia de cuenta 

del Titular. 

6. REGISTRO Y TRANSFERENCIA 

6.1 Registro 

Las Obligaciones Negociables Serie A 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 Obligacionista en el total 

de la emisión; vii) todos los negocios jurídicos que se realicen con las Obligaciones 

Negociables, cualquier otra mención que derive de su respectiva situación jurídica, así 

como sus modificaciones; y, viii) los pagos realizados a cada Obligacionista, 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 Obligacionista respecto del 

cual ya se hubiera emitido un certificado de legitimación, deberá presentarse el certificado 
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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 Obligacionistas, o de la Entidad 

Representante, según corresponda. 

6.2 Transferencia de las Obligaciones Negociables Serie A 

Cualquier modificación en la titularidad de las Obligaciones Negociables Serie A, así 

como cualquier constitución o transmisión de derechos reales y/o constitución de 

gravámenes sobre éstos, deberá ser notificada a la Entidad Registrante por el 

Obligacionista registrado, a los efectos de que realice la transferencia contable 

correspondiente y emita las constancias respectivas. 

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 Bancario 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 
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Compensación correspondiente. Dichas entidades a su vez podrán autorizar a los 

beneficiarios finales para ejercer cualquier derecho que les corresponda bajo este 

Documento de Emisión en su calidad de Obligacionista, 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. 

7. ENTIDAD REGISTRANTE 

BEVSA 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. 

8. ENTIDAD REPRESENTANTE 

El Emisor ha designado a BEVSA 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. 

 

9. MODIFICACIÓN DE LAS CONDICIONES DE LA EMISIÓN 

Los términos y condiciones de la emisión de las Obligaciones Negociables, únicamente 

podrán ser modificados mediante acuerdo con el Emisor, en cuanto al otorgamiento de 

quitas, modificaciones en la tasa de interés, en las fechas de pago de capital o intereses, 

en la moneda de pago y/o concesión de plazos o esperas, y sustitución de la Entidad 

Representante, siempre y cuando tal modificación sea adoptada en una Asamblea de 

Obligacionistas por al menos dos Titulares cuyas Obligaciones Negociables representen 

por lo menos el 75% (Setenta y Cinco por Ciento) del monto total circulante de la emisión 

de las Obligaciones Negociables Serie A (deducidas las Obligaciones Negociables 

propiedad del Emisor o de los sujetos sin derecho a voto, de acuerdo a la cláusula 10.4.7 

del presente Documento de Emisión). 

Toda modificación a los términos y condiciones de la emisión de las Obligaciones 

Negociables deberá ser comunicada a las Bolsas donde las Obligaciones Negociables 

cotizan, al Banco Central del Uruguay y a los Obligacionistas. 

10. ACTUACIÓN DE LOS OBLIGACIONISTAS 
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10.1 Las disposiciones relativas a la actuación de las Asambleas de Obligacionistas, su 

competencia, reglamentación y funcionamiento, serán las que se establezcan 

seguidamente. 

10.2 Forma de actuación de los Obligacionistas 

10.2.1 Actuación en Asamblea: Cualquier solicitud, requerimiento, autorización, 

instrucción, noticia, consentimiento, decisión y otra acción establecida en este 

Documentos de Emisión como correspondiendo a los Obligacionistas o a determinadas 

mayorías de Obligacionistas deberá ser adoptada en Asamblea de Obligacionistas. 

10.2.2 Prueba de la decisión adoptada por los Obligacionistas: La suscripción de cualquier 

instrumento por parte de un Obligacionista o su apoderado se podrá probar por cualquier 

medio satisfactorio para la Entidad Representante y el Emisor. 

10.3 Asambleas de Obligacionistas. 

10.3.1 Solicitud de Convocatoria: En cualquier momento el Emisor, la Entidad 

Representante u Obligacionistas que representen al menos el 20% (veinte por ciento) del 

valor nominal de las Obligaciones Negociable emitidas y en circulación, podrán 

convocar, a través del Representante, una Asamblea de Obligacionistas. La Entidad 

Representante la convocará dentro del plazo de 60 (sesenta) días de recibida la solicitud. 

10.3.2 Fecha y lugar de las Asambleas: Las Asambleas tendrán lugar en la ciudad de 

Montevideo en el lugar que la Entidad Representante determine y, en cuanto a su 

constitución y funcionamiento para adoptar resoluciones, se aplicarán las disposiciones 

sobre asambleas de accionistas establecidas en la Ley Nº 16.060 (arts. 345, 346 y 347), 

en todo lo que no se oponga a lo dispuesto en el Contrato de Entidad Representante, en el 

Documento de Emisión o en el Prospecto  

10.3.3 Día de cierre de Registro: El Representante podrá establecer un día de cierre de 

registro de los Obligacionistas, a fin de determinar la identidad de los mismos. 

10.3.4 Formalidades de la convocatoria: La Entidad Representante podrá apartarse de los 

requisitos formales de convocatoria antes señalados, cuando se reúnan los Obligacionistas 

que representen la totalidad de las Obligaciones Negociables emitidas y en circulación. 

10.4 Desarrollo de las Asambleas. 

10.4.1 Asistencia: Las únicas personas que estarán facultadas para asistir a las Asambleas 

de Obligacionistas serán los Obligacionistas registrados con derecho a voto, los 

representantes del Emisor, la Entidad Registrante, las Bolsas de Valores en las que los 

Títulos de Deuda coticen, el BCU y los asesores o terceros que la Entidad Representante 

razonablemente y a su exclusivo criterio acepte que asistan. 
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10.4.2 Presidencia de la Asamblea: Las asambleas serán presididas por la Entidad 

Representante o por un Titular o por cualquier tercero que la Entidad Representante 

designe. 

10.4.3 Procedimiento para el desarrollo de la Asamblea: la Entidad Representante tendrá 

plenas y amplias facultades para resolver en forma inapelable cualquier duda o 

controversia que se plantee respecto al procedimiento para llevar a cabo 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. 

10.4.4 Quórum de asistencia: El quórum de asistencia requerido para que la asamblea 

sesione válidamente (ya sea una asamblea general de todos los Obligacionistas de ambas 

series o de una serie en particular), será de Obligacionistas que representen un porcentaje 

del valor nominal de las Obligaciones Negociables emitidas y en circulación, que sea 

igual o mayor al porcentaje que corresponda a las mayorías que se requieran para adoptar 

las decisiones que se proponen. A fin de determinar el quórum para sesionar y las 

mayorías correspondientes para resolver, no se tendrán en cuenta ni tendrán derecho a 

voto en las Asambleas de Obligacionistas, aquellos Obligacionistas que tengan 

vinculación directa o indirecta con el Emisor. 

10.4.5 Mayoría Absoluta de Obligacionistas: Toda resolución de Obligacionistas se 

adoptará por el voto conforme por lo menos dos Obligacionistas cuyos Valores 

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% (cincuenta por ciento) del valor 

nominal de las Obligaciones Negociables emitidas y en circulación, deducidos los 

Valores propiedad de los accionistas del Emisor, empresas o personas vinculadas, 

controlantes o controladas según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley 16.060, salvo 

que este Contrato y el Documento de Emisión o la legislación vigente requieran una 

mayoría superior.  Sin perjuicio de lo antedicho, si la decisión a adoptarse afecta o 

modifica los términos y condiciones de una de Obligaciones Negociables en particular, 

será necesario, además, contar con la conformidad de Obligacionistas de series que 

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

misma, al momento de la decisión. Se deja expresa constancia que las personas vinculadas 

al Emisor, empresas vinculadas, controlantes o controladas pueden tener participación en 
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las Asambleas por los Valores que sean sus Titulares, pero sus decisiones no serán 

computadas a los efectos del voto.   

10.4.6 Derecho a voto: Derecho a voto: Tendrán derecho a voto aquellos Obligacionistas 

presentes en la Asamblea que estén debidamente registrados como Titulares de Valores 

según el registro llevado por la Entidad Registrante. Cada Obligación Negociable dará 

derecho a un voto. A fin de determinar los quórums para sesionar y las mayorías 

correspondientes para resolver, no se tendrán en cuenta ni tendrán derecho a voto aquellas 

Obligaciones Negociables que hubieran sido adquiridas por el Emisor, empresas o 

personas vinculadas, controlantes o controladas según lo definen los artículos 48 y 49 de 

la Ley 16.060. La Entidad Representante podrá exigirle al Emisor que declare por escrito 

y bajo su responsabilidad si ha adquirido, directa o indirectamente, Obligaciones 

Negociables o si está en conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, vinculadas, 

controlantes o controladas (según lo definen los artículos 48 y 49 de la ley 16.060) y que 

indique su monto.   

10.4.7 Obligatoriedad de las resoluciones de las Asambleas: Toda decisión adoptada en 

una Asamblea regularmente celebrada por el voto de Obligacionistas que representen el 

porcentaje requerido para dicha decisión, será obligatoria para todos los Obligacionistas 

de la o las series respectivas, aún para los ausentes o disidentes. 

10.5 Competencia de las Asambleas. 

10.5.1 Competencia. La Asamblea tendrá competencia para adoptar resolución sobre 

cualquier asunto contenido en el orden del día. La Asamblea de Obligacionistas por el 

voto conforme de al menos dos Obligacionistas, cuyos Valores representen un valor 

nominal superior al 75% (setenta y cinco por ciento) de las Obligaciones Negociables 

emitidas, podrá resolver: (a) la sustitución de la Entidad Representante (b) la modificación 

de los términos y condiciones de la emisión que impliquen el otorgamiento de quitas, 

esperas, modificaciones en las fechas de pago de capital o intereses, modificación de la 

moneda de pago, u; (c) otras modificaciones específicamente establecidas en el Prospecto 

para las que se requieran mayorías especiales.  

10.5.2 Restricciones: Ni las asambleas ni los Obligacionistas 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 Representante o 

en los demás contratos y documentos relacionados con la Emisión de las Obligaciones 

Negociables. El Representante podrá en una Asamblea, dejar constancia de su opinión 

respecto de si una resolución o acción se opone, contradice o viola lo allí pactado. 10.5.3 
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Procedimiento de Ejecución: a) Acciones por el Representante: Los Obligacionistas que 

representen más del 50% del capital adeudado tendrán derecho de establecer el tiempo, 

método y lugar para iniciar cualquier procedimiento judicial o extrajudicial contra el 

Emisor, a través del Representante, pudiendo el Representante negarse a cumplir 

cualquier directiva si con el debido asesoramiento determinara que la acción o 

procedimiento instruido es ilegal o si el 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 al Representante o a los 

Obligacionistas que no participen de la decisión (no estando el Representante obligado a 

determinar si dichas acciones perjudican o no a dichos obligacionistas). b) Acciones 

individuales de ejecución: Los Obligacionistas tendrán derecho a iniciar acciones 

individuales de ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas debidas bajo las 

Obligaciones Negociables, por haber operado la caducidad de los plazos y la exigibilidad 

anticipada de conformidad con lo establecido en el Documento de Emisión. Los importes 

que en forma individual o colectiva se obtengan por los Obligacionistas por la promoción 

de las acciones judiciales correspondientes serán prorrateados entre todos los 

Obligacionistas en función del Capital que representen en la Emisión. c) Restricciones al 

inicio de acciones individuales de ejecución. Los Obligacionistas que representen más del 

50% del capital adeudado, 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 cesará 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 Obligacionistas a 

prorrata de la participación de cada uno de ellos en el monto total de la Emisión. En caso 

que, en cumplimiento de esta cláusula, un Obligacionista entregare a la Entidad 

Representante (para su distribución entre los restantes  Obligacionistas)  importes  

cobrados  bajo  sus  Obligaciones, simultáneamente se entenderá que cada uno (excepto 

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

hubiera efectuado el pago antes referido tantas Obligaciones como correspondan a su 
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cuota parte de distribución en la suma abonada, debiendo la Entidad Representante 

implementar el mecanismo de prorrateo y redondeo razonablemente para llevar adelante 

dicha distribución. 

10.6 Modificaciones de las condiciones de las Obligaciones Negociables. 

10.6.1 Las resoluciones que pretendan acordar con el Emisor la sustitución de la Entidad 

Representante o la modificación de las condiciones de Emisión que impliquen el 

otorgamiento de quitas, esperas, modificaciones de las fechas de pago del capital o 

intereses, modificación de la moneda de pago y otras que el contrato establezca, 

requerirán mayoría especial de por lo menos dos Obligacionistas cuyas Obligaciones 

Negociables representen en conjunto por lo menos el 75% del monto total circulante de 

la emisión con derecho de voto de la Serie A. Adicionalmente, si cualquiera de dichas 

modificaciones afectara únicamente a una serie de Obligaciones Negociables emitidas, se 

requerirá el consentimiento de por lo menos dos Obligacionistas que representen más del 

75% del total del capital adeudado bajo la serie afectada. Las resoluciones de dicha 

mayoría especial serán oponibles a la totalidad de tenedores de las Obligaciones 

Negociables. 

10.6.2 Toda modificación al Documento de Emisión, al Contrato de Representación o a 

las Obligaciones Negociables deberá acordarse y otorgarse con el Emisor y entrará en 

vigor luego de comunicada a las Bolsas donde las Obligaciones cotizan, al Banco Central 

del Uruguay y a los Titulares en  los domicilios electrónicos constituidos ante la Entidad 

Registrante, sin perjuicio de su publicación adicional   en 2 diarios de amplia circulación 

en la capital por 3 días consecutivos, indicando que existe documentación a su disposición 

10.7 Procedimiento de Ejecución. 

10.7.1 Acciones por la Entidad Representante: Los Obligacionistas que representen más 

del 50% del capital adeudado tendrán derecho de establecer el tiempo, método y lugar 

para iniciar cualquier procedimiento judicial o extrajudicial contra el Emisor, a través del 

Representante, pudiendo el 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 Obligacionistas que no participen (no 

estando la Entidad Representante obligada a determinar si dichas acciones perjudican o 

no a dichos Obligacionistas). 
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10.7.2 Acciones individuales de ejecución: Los Obligacionistas tendrán derecho a iniciar 

acciones individuales de ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas debidas 

bajo las Obligaciones, por haber operado la caducidad de los plazos y la exigibilidad 

anticipada de conformidad a lo dispuesto en la cláusula 3 y 4 del Documento de Emisión. 

10.7.3 Restricciones al inicio de acciones individuales de ejecución: Los Obligacionistas 

que representen más del 50% del capital adeudado 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. 

10.7.4 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 Obligacionistas de ambas Serie A y Serie B, a 

prorrata de la participación de cada uno de ellos en el monto total de la emisión. En caso 

que en cumplimiento de esta cláusula un Obligacionista entregare a la Entidad 

Representante (para su distribución entre los restantes Obligacionistas) importes cobrados 

bajo sus Obligaciones, simultáneamente se entenderá que cada Obligacionista (excepto 

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

hubiera efectuado el pago antes referido tantas Obligaciones como correspondan a su 

cuota parte de distribución en la suma abonada, debiendo la Entidad Representante 

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. RATIFICACIÓN Y ACEPTACIÓN 

12.1 La adquisición de las Obligaciones Negociables Serie A por parte de los 

Obligacionistas supone la ratificación y aceptación del presente Documento de Emisión, 

el Prospecto, el Contrato de Entidad Registrante, el Contrato de Agente de Pago, el 

Contrato de Entidad Representante, así como de todos los demás contratos, 
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estipulaciones, términos y condiciones relacionados con la Emisión de las Obligaciones 

Negociables Serie A y de todo el Programa de Emisión en general. 

12.2 A modo de aclaración, toda referencia a Obligaciones Negociables Serie A y/u 

Obligaciones Negociales Serie B, lo será a las Obligaciones Negociables a emitirse bajo 

el presente Documento de Emisión y/o bajo el Documento de Emisión de Obligaciones 

Negociables Serie B, ambas integrantes del mismo Programa de Emisión,  

13. MORA AUTOMÁTICA. 

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. 

14. COMUNICACIONES 

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

los Obligacionistas, se considerarán debidamente efectuadas cuando las mismas sean 

enviadas por cualquier medio fehaciente al domicilio que el Obligacionista haya 

declarado en el Registro que lleva la Entidad Registrante. Se deberá notificar, en todos 

los casos, a los Obligacionistas en su domicilio electrónico constituido ante la Entidad 

Registrante, de las modificaciones realizadas, sin perjuicio de la publicación facultativa 

para la Entidad Representante en dos diarios de circulación nacional. 

15. JURISDICCIÓN Y COMPETENCIA 

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

competentes los Tribunales de la ciudad de Montevideo. 

16. COTIZACION 

Las Obligaciones Negociables Serie A, cotizarán en la Bolsa Electrónica de Valores S.A. 

(“BEVSA”)  

BEVSA NO ASUMEN 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 BEVSA NO REPRESENTA UNA 

RECOMENDACIÓN DE ÉSTA PARA LA ADQUISICIÓN DE LOS MISMOS, NI 

UNA PREDICCIÓN DE SU PUNTUAL CUMPLIMIENTO. BEVSA NO TIENEN 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 
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EL CASO DE QUE LA INSTITUCIÓN HUBIERE SIDO DESIGNADA ENTIDAD 

REPRESENTANTE DE LOS MISMOS. 

 

17. REGISTRO DE LA EMISIÓN Y OFERTA PÚBLICA 

La presente emisión de Obligaciones Negociables Serie A, 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 …., que habilita su oferta pública bajo la ley referida. 
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CAJA DE JUBILACIONES Y PENSIONES BANCARIAS 

DOCUMENTO DE EMISIÓN 

OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE B 

UP….. ON VTO… 

 

En Montevideo, el … de …. de 2026, la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias 

(“CJPB” o el “Emisor”) con domicilio en la calle Circunvalación Durango 314, 

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

Emisión correspondiente a las obligaciones negociables escriturales de oferta pública que 

se emitirán, de acuerdo a los términos y condiciones establecidas a continuación: 

 

1. ANTECEDENTES 

1.1 Por resolución N° 1647-2025 del  29 de octubre de 2025, la CJPB resolvió 

implementar un Programa de Emisión de Obligaciones Negociables escriturales de oferta 

pública, no convertibles en acciones, (en adelante, el “Programa” o el “Programa de 

Emisión”, indistintamente) por un valor nominal total por hasta un máximo del 

equivalente a UI 635.000.000 (Unidades Indexadas seiscientos treinta y cinco millones). 

Por Resolución 1185/2026 de fecha 24 de junio de 2026 el Emisor resolvió aprobar la 

emisión de un primer tramo del Programa a emitirse en dos series, por hasta un total 

equivalente a UI 317:500.000 (Unidades Indexadas trescientos diecisiete millones 

quinientos mil)  , en las condiciones que se señalan seguidamente y en el Prospecto 

Informativo, y, al amparo de lo dispuesto en la ley 18.627 (Ley de Mercado de Valores) 

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

futuro. 

1.2 Mediante resolución No. 299 del 18 de marzo del 2026, el Poder Ejecutivo aprobó el 

otorgamiento de una garantía soberana, de acuerdo a lo previsto en el artículo 10° de la 

Ley N° 20.208, de 1o de noviembre de 2023, para la ejecución del presente Programa de 

Emisión de Obligaciones Negociables Escriturales, no convertibles en acciones, por 

oferta pública, por hasta el equivalente a Ul 635:000.000 (Unidades Indexadas seiscientos 

treinta y cinco millones), en Unidades Indexadas y en Unidades Previsionales, con 

vencimiento final el 15 de marzo de 2040, y sujeto a las demás condiciones detalladas en 

el Prospecto Informativo. Asimismo, estableció que, previo a cada una de las emisiones 

a realizarse, la Caja de Jubilaciones y Pensiones Bancarias deberá solicitar la autorización 

del Poder Ejecutivo. 
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1.3 El Programa de Emisión ha sido inscripto en el Registro de Valores del Banco Central 

del Uruguay según Resolución Nº… de fecha …. así como las Obligaciones Negociables 

Serie B fueron inscriptas en dicho Registro a fin de ser ofrecidas públicamente en 

Uruguay, según Resolución Nº … de fecha … las que a su vez han sido autorizadas para 

cotizar en la Bolsa Electrónica de Valores de Uruguay S.A. (“BEVSA”). 

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

el presente documento de emisión (el “Documento de Emisión”) (Art. 14 y siguientes de 

la ley 18.627) a los efectos de su emisión el que quedará depositado en la Entidad 

Registrante de la emisión. Este documento, constituye el Documento de Emisión de 

Emisión de la Serie B (“Obligaciones Negociables Serie B) 

 

 

 

2. TÉRMINOS Y CONDICIONES 

2.1 Naturaleza jurídica 

Las Obligaciones Negociables Serie B 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. 

Las Obligaciones Negociables Serie B, reguladas por este Documento de Emisión están 

alcanzadas por contrato de Entidad Registrante (el “Contrato de Entidad Registrante”), 

por el contrato de Agente de Pago (el “Contrato de Agente de Pago”), y por el contrato 

de Entidad Representante (por el Contrato de Entidad Representante) todos ellos 

celebrados entre la CJPB y la Bolsa Electrónica de Valores del Uruguay (“BEVSA”), con 

fecha 23de diciembre de 2025, y, por el Prospecto Informativo de Emisión (el 

“Prospecto”) que contiene la información del Emisor y de las condiciones de la presente 

Emisión. Los términos y definiciones expresados en el Prospecto de Emisión tendrán el 

mismo significado en el presente Documento de Emisión. 

Se deja constancia que los titulares de las Obligaciones Negociables Serie B 

(“Obligacionistas” o “Titulares” indistintamente) tienen a su disposición, en el domicilio 

de la Entidad Representante los contratos mencionados, así como del Prospecto 

Informativo de Emisión. 
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La adquisición de las Obligaciones Negociables Serie B, supone el conocimiento y 

aceptación del presente Documento de Emisión, del Prospecto y de los demás contratos 

de la Emisión. 

 

2.2 Capital. Moneda. 

Las Obligaciones Negociables Serie B, se emiten por un monto total de UP 

…………………………. (Unidades Previsionales ………………………) (el “Capital”) 

y están representadas por ……………………….. Obligaciones Negociables escriturales 

de oferta pública, por un valor nominal mínimo de 1UP cada una de ellas. 

No se admitirán transferencias, gravámenes o afectaciones fraccionadas o parciales. 

 

2.3 Plazo - Repago. 

El plazo total de repago de las Obligaciones Negociables Serie B, será hasta el 15 de 

marzo de 2040 (“Vencimiento Final Obligaciones Negociables Serie B”).  

El Capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables Serie B, será pagadero en tres 

cuotas iguales, anuales y consecutivas en los últimos 3 años que vencerán 

indefectiblemente de acuerdo al siguiente cronograma: (i) Primer Vencimiento: el día 15 

de marzo de 2038, (ii) Segundo Vencimiento: el día 15 de marzo de 2039 y (iii) Tercer 

Vencimiento: el día 15 de marzo de 2040 (cada uno ellos, un “Día de Pago de Capital”). 

Si alguna de estas fechas resultara día inhábil, se considerará primer día hábil siguiente. 

2.4 Intereses 

Las Obligaciones Negociables Serie B devengarán intereses compensatorios sobre el 

capital no amortizado, calculados a una tasa de interés del … % (la “Tasa de Interés 

Compensatorio”) desde la Fecha de Emisión hasta el Vencimiento Final. El interés será 

calculado en base a un año de 360 (trescientos sesenta) días y meses de 30 (treinta) días 

sobre el capital no amortizado. 

Los intereses serán pagados semestralmente, los 15 de marzo y 15 de setiembre de cada 

año. Si resultara día inhábil, se considerará primer día hábil siguiente (cada uno de ellos, 

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

de Pago”). 

La Tasa de Interés Compensatorio se aplicará sobre el monto de Capital adeudado y será 

calculado sobre el valor nominal no amortizado de las Obligaciones Negociables Serie B, 

al momento de pagar los intereses. 
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Los intereses moratorios serán equivalentes a la tasa de interés que resulte de sumar dos 

puntos porcentuales (2%) a la Tasa de Interés Compensatorio, la que se calculará sobre 

el monto impago que corresponda. 

2.5 Pagos 

Los pagos de Capital e intereses se harán efectivos en Pesos Uruguayos, equivalentes a 

la cantidad de Unidades Previsionales multiplicada por el valor de la misma vigente a la 

Fecha de Pago de Capital o Fecha de Pago de Intereses según corresponda, y se realizarán 

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, calculándose los 

intereses hasta el día del vencimiento, es decir “Día de Pago de Capital” o “Día de Pago 

de Intereses” según corresponda. Se entiende por día hábil bancario los días en que los 

bancos y el Agente de Pago operen normalmente en la ciudad de Montevideo, Uruguay 

(en adelante “Día Hábil Bancario”). 

2.6 Tributos y Gastos de la ejecución de las Obligaciones Negociables. 

Será de cargo del Emisor todo tributo existente o que se cree en el futuro que grave la 

emisión de las Obligaciones Negociables Serie B y/o los pagos a efectuar como 

consecuencia de las mismas, quedando excluidos de esta obligación los tributos que 

graven su tenencia, su circulación o la renta que generen en cabeza de los mismos, 

incluyendo sin que signifique limitación, el Impuesto a la Renta de las Personas Físicas, 

el Impuesto a la Renta de los No Residentes que corresponda retener en ocasión del pago 

o crédito de intereses, en cuyo caso, el Emisor pagará los intereses o el capital 

correspondientes neto de cualquier tributo que debiera ser liquidado por su eventual 

calidad de agente de retención. 

Asimismo, serán de cargo del Emisor todos los gastos, tributos, honorarios y costos que 

se generen de la ejecución judicial o extrajudicial de las Obligaciones Negociables debido 

al incumplimiento del Emisor o por el requerimiento de cumplimiento que le hagan a éste 

los Obligacionistas 

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. 
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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 

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

hubiera sido remediado dentro de los 20 (veinte) Días Hábiles Bancarios siguientes, hará 

automáticamente exigible el pago de la totalidad del saldo de Capital adeudado y de los 

intereses devengados correspondientes bajo las Obligaciones Negociables Serie B. 

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

devengará desde el día corrido siguiente del Día de Pago de que se trate, intereses 

moratorios a la tasa de interés moratorio establecida en el punto 2.4 de este Documento 

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

intereses moratorios se capitalizarán anualmente. Los importes adicionales que se cobren 

por parte del Agente de Pago del Emisor vinculados a los intereses moratorios devengados 

de acuerdo a lo previsto anteriormente, serán distribuidos entre los Titulares a prorrata. 

4. EXIGIBILIDAD ANTICIPADA  

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

Negociables Serie B, volviéndose exigibles todos los importes vencidos y no vencidos ya 

sea por concepto de Capital y/o intereses, en los siguientes casos: 

(a) en caso de no pago por parte del Emisor de cualquier importe (capital, intereses, etc.) 

adeudado bajo las Obligaciones Negociables Serie B que fuera exigible de acuerdo a lo 

establecido en la cláusula tercera en este Documento de Emisión; 

(b) en caso que el Emisor incumpla cualquier obligación que surja del presente 

Documento de Emisión o de cualquier otro contrato correspondiente a la Emisión; 

(c) en caso de no pago por parte del Emisor de cualquier importe (capital, intereses, etc.) 

cuando éste sea exigible o dentro del período de gracia que resulte aplicable, adeudado 

bajo cualquier emisión, préstamo, financiamiento o contrato financiero, que el Emisor 

haya celebrado en el pasado o celebre en el futuro, por un monto que individualmente o 

sumado a otros montos, supere el total de la emisión y que dichos incumplimientos se 

mantengan por más de 60 días corridos.  

En cada uno de estos casos, 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 de las Obligaciones Serie B, requiriéndose para los casos previstos en 
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los literales b) y c) anteriores, que ello sea resuelto por Obligacionistas que representen 

más del 50% (Cincuenta por Ciento) de Capital adeudado al momento de la decisión. 

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 la ley 18.627). 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 Obligacionistas, en función del Capital que representen 

en la emisión. A tales efectos, el Obligacionista que cobrara cualquier importe, deberá 

entregarlo al Agente de Pago, dentro de las 48 horas de recibido, para que éste proceda a 

su prorrateo y distribución entre todos los Obligacionistas. 

 

 

 

5. PROCEDIMIENTO DE PAGO 

5.1 Agente de Pago 

El Agente de Pago abonará por cuenta y orden del Emisor, en los respectivos Días de 

Pago, los importes adeudados por concepto de Capital e Intereses bajo las Obligaciones 

Negociables Serie B, a los respectivos Obligacionistas registrados. 

Todos los pagos a los Obligacionistas 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. 

5.2 Provisión de fondos 

El Emisor entregará al Agente de Pago el equivalente en Pesos Uruguayos al total 

adeudado que corresponda abonar bajo las Obligaciones Negociables Serie B, en el Día 

de Pago respectivo, el cual será destinado a dicho fin. El Emisor entregará la suma referida 

en los términos acordados en el Contrato con el Agente de Pago. Tal entrega deberá 

hacerse con una antelación mínima de 2 (dos) Días Hábiles anteriores a cada Día de Pago. 

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 
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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 la cláusula tercera y cuarta 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 Obligacionistas exigibles bajo las 

Obligaciones Negociables Serie B, el Agente de Pago queda irrevocablemente autorizado 

por el Emisor, a prorratear los fondos recibidos y entregarlos proporcionalmente a los 

Obligacionistas, imputándolos de acuerdo con lo previsto en la cláusula 2.7. 

5.3 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. 

El Agente de Pago no asume responsabilidad alguna ante el Obligacionista 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 

Obligacionista, siendo los riesgos y costos asociados a la referida transferencia de cuenta 

del Titular. 

6. REGISTRO Y TRANSFERENCIA 

6.1 Registro 

Las Obligaciones Negociables Serie B 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 Obligacionista en el total 

de la emisión; vii) todos los negocios jurídicos que se realicen con las Obligaciones 

Negociables, cualquier otra mención que derive de su respectiva situación jurídica, así 

como sus modificaciones; y, viii) los pagos realizados a cada Obligacionista, 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 Obligacionista respecto del 

cual ya se hubiera emitido un certificado de legitimación, deberá presentarse el certificado 
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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 Obligacionistas, o de la Entidad 

Representante, según corresponda. 

 

 

6.2 Transferencia de las Obligaciones Negociables Serie B 

Cualquier modificación en la titularidad de las Obligaciones Negociables Serie B, así 

como cualquier constitución o transmisión de derechos reales y/o constitución de 

gravámenes sobre éstos, deberá ser notificada a la Entidad Registrante por el 

Obligacionista registrado, a los efectos de que realice la transferencia contable 

correspondiente y emita las constancias respectivas. 

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 Bancario 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, 
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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 ejercer cualquier derecho que les corresponda bajo este 

Documento de Emisión en su calidad de Obligacionista, 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. 

7. ENTIDAD REGISTRANTE 

BEVSA 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. 

 

 

8. ENTIDAD REPRESENTANTE 

El Emisor ha designado a BEVSA 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. 

9. MODIFICACIÓN DE LAS CONDICIONES DE LA EMISIÓN 

Los términos y condiciones de la emisión de las Obligaciones Negociables, únicamente 

podrán ser modificados mediante acuerdo con el Emisor, en cuanto al otorgamiento de 

quitas, modificaciones en la tasa de interés, en las fechas de pago de capital o intereses, 

en la moneda de pago y/o concesión de plazos o esperas, y sustitución de la Entidad 

Representante, siempre y cuando tal modificación sea adoptada en una Asamblea de 

Obligacionistas por al menos dos Titulares cuyas Obligaciones Negociables representen 

en conjunto por lo menos el 75% (Setenta y Cinco por Ciento) del monto total circulante 

de la emisión de las Obligaciones Negociables Serie B (deducidas las Obligaciones 

Negociables propiedad del Emisor o de los sujetos sin derecho a voto, de acuerdo a la 

cláusula 10.4.7 del presente Documento de Emisión). 
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Toda modificación a los términos y condiciones de la emisión de las Obligaciones 

Negociables deberá ser comunicada a las Bolsas donde las Obligaciones Negociables 

cotizan, al Banco Central del Uruguay y a los Obligacionistas. 

10. ACTUACIÓN DE LOS OBLIGACIONISTAS 

10.1 Las disposiciones relativas a la actuación de las Asambleas de Obligacionistas, su 

competencia, reglamentación y funcionamiento, serán las que se establezcan 

seguidamente. 

10.2 Forma de actuación de los Obligacionistas 

10.2.1 Actuación en Asamblea: Cualquier solicitud, requerimiento, autorización, 

instrucción, noticia, consentimiento, decisión y otra acción establecida en este 

Documentos de Emisión como correspondiendo a los Obligacionistas o a determinadas 

mayorías de Obligacionistas deberá ser adoptada en Asamblea de Obligacionistas. 

10.2.2 Prueba de la decisión adoptada por los Obligacionistas: La suscripción de cualquier 

instrumento por parte de un Obligacionista o su apoderado se podrá probar por cualquier 

medio satisfactorio para la Entidad Representante y el Emisor. 

 

 

10.3 Asambleas de Obligacionistas. 

10.3.1 Solicitud de Convocatoria: En cualquier momento el Emisor, la Entidad 

Representante u Obligacionistas que representen al menos el 20% (veinte por ciento) del 

valor nominal de las Obligaciones Negociable emitidas y en circulación, podrán 

convocar, a través del Representante, una Asamblea de Obligacionistas. La Entidad 

Representante la convocará dentro del plazo de 60 (sesenta) días de recibida la solicitud. 

10.3.2 Fecha y lugar de las Asambleas: Las Asambleas tendrán lugar en la ciudad de 

Montevideo en el lugar que la Entidad Representante determine y, en cuanto a su 

constitución y funcionamiento para adoptar resoluciones, se aplicarán las disposiciones 

sobre asambleas de accionistas establecidas en la Ley Nº 16.060 (arts. 345, 346 y 347), 

en todo lo que no se oponga a lo dispuesto en el Contrato de Entidad Representante, en el 

Documento de Emisión o en el Prospecto  

10.3.3 Día de cierre de Registro: El Representante podrá establecer un día de cierre de 

registro de los Obligacionistas, a fin de determinar la identidad de los mismos. 

10.3.4 Formalidades de la convocatoria: La Entidad Representante podrá apartarse de los 

requisitos formales de convocatoria antes señalados, cuando se reúnan los Obligacionistas 

que representen la totalidad de las Obligaciones Negociables emitidas y en circulación. 
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10.4 Desarrollo de las Asambleas. 

10.4.1 Asistencia: Las únicas personas que estarán facultadas para asistir a las Asambleas 

de Obligacionistas serán los Obligacionistas registrados con derecho a voto, los 

representantes del Emisor, la Entidad Registrante, las Bolsas de Valores en las que los 

Títulos de Deuda coticen, el BCU y los asesores o terceros que la Entidad Representante 

razonablemente y a su exclusivo criterio acepte que asistan.  

10.4.2 Presidencia de la Asamblea: Las asambleas serán presididas por la Entidad 

Representante o por un Titular o por cualquier tercero que la Entidad Representante 

designe. 

10.4.3 Procedimiento para el desarrollo de la Asamblea: la Entidad Representante tendrá 

plenas y amplias facultades para resolver en forma inapelable cualquier duda o 

controversia que se plantee respecto al procedimiento para llevar a cabo 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. 

10.4.4 Quórum de asistencia: El quórum de asistencia requerido para que la asamblea 

sesione válidamente (ya sea una asamblea general de todos los Obligacionistas de ambas 

series o de una serie en particular), será de Obligacionistas que representen un porcentaje 

del valor nominal de las Obligaciones Negociables emitidas y en circulación, que sea 

igual o mayor al porcentaje que corresponda a las mayorías que se requieran para adoptar 

las decisiones que se proponen. A fin de determinar el quórum para sesionar y las 

mayorías correspondientes para resolver, no se tendrán en cuenta ni tendrán derecho a 

voto en las Asambleas de Obligacionistas, aquellos Obligacionistas que tengan 

vinculación directa o indirecta con el Emisor. 

10.4.5 Mayoría Absoluta de Obligacionistas: Toda resolución de Obligacionistas se 

adoptará por el voto conforme por lo menos dos Obligacionistas cuyos Valores 

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% (cincuenta por ciento) del valor 

nominal de las Obligaciones Negociables emitidas y en circulación, deducidos los 

Valores propiedad de los accionistas del Emisor, empresas o personas vinculadas, 

controlantes o controladas según lo definen los artículos 48 y 49 de la Ley 16.060, salvo 

que este Contrato y el Documento de Emisión o la legislación vigente requieran una 
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mayoría superior.  Sin perjuicio de lo antedicho, si la decisión a adoptarse afecta o 

modifica los términos y condiciones de una de Obligaciones Negociables en particular, 

será necesario, además, contar con la conformidad de Obligacionistas de series que 

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

misma, al momento de la decisión. Se deja expresa constancia que las personas vinculadas 

al Emisor, empresas vinculadas, controlantes o controladas pueden tener participación en 

las Asambleas por los Valores que sean sus Titulares, pero sus decisiones no serán 

computadas a los efectos del voto.   

10.4.6 Derecho a voto: Derecho a voto: Tendrán derecho a voto aquellos Obligacionistas 

presentes en la Asamblea que estén debidamente registrados como Titulares de Valores 

según el registro llevado por la Entidad Registrante. Cada Obligación Negociable dará 

derecho a un voto. A fin de determinar los quórums para sesionar y las mayorías 

correspondientes para resolver, no se tendrán en cuenta ni tendrán derecho a voto aquellas 

Obligaciones Negociables que hubieran sido adquiridas por el Emisor, empresas o 

personas vinculadas, controlantes o controladas según lo definen los artículos 48 y 49 de 

la Ley 16.060. La Entidad Representante podrá exigirle al Emisor que declare por escrito 

y bajo su responsabilidad si ha adquirido, directa o indirectamente, Obligaciones 

Negociables o si está en conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, vinculadas, 

controlantes o controladas (según lo definen los artículos 48 y 49 de la ley 16.060) y que 

indique su monto.   

10.4.7 Obligatoriedad de las resoluciones de las Asambleas: Toda decisión adoptada en 

una Asamblea regularmente celebrada por el voto de Obligacionistas que representen el 

porcentaje requerido para dicha decisión, será obligatoria para todos los Obligacionistas 

de la o las series respectivas, aún para los ausentes o disidentes. 

10.5 Competencia de las Asambleas. 

10.5.1 Competencia. La Asamblea tendrá competencia para adoptar resolución sobre 

cualquier asunto contenido en el orden del día. La Asamblea de Obligacionistas por el 

voto conforme de al menos dos Obligacionistas, cuyos Valores representen un valor 

nominal superior al 75% (setenta y cinco por ciento) de las Obligaciones Negociables 

emitidas, podrá resolver: (a) la sustitución de la Entidad Representante (b) la modificación 

de los términos y condiciones de la emisión que impliquen el otorgamiento de quitas, 

esperas, modificaciones en las fechas de pago de capital o intereses, modificación de la 

moneda de pago, u; (c) otras modificaciones específicamente establecidas en el Prospecto 

para las que se requieran mayorías especiales.  
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10.5.2 Restricciones: Ni las asambleas ni los Obligacionistas 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 Representante o 

en los demás contratos y documentos relacionados con la Emisión de las Obligaciones 

Negociables. El Representante podrá en una Asamblea, dejar constancia de su opinión 

respecto de si una resolución o acción se opone, contradice o viola lo allí pactado. 10.5.3 

Procedimiento de Ejecución: a) Acciones por el Representante: Los Obligacionistas que 

representen más del 50% del capital adeudado tendrán derecho de establecer el tiempo, 

método y lugar para iniciar cualquier procedimiento judicial o extrajudicial contra el 

Emisor, a través del Representante, pudiendo el Representante negarse a cumplir 

cualquier directiva si con el debido asesoramiento determinara que la acción o 

procedimiento instruido es ilegal o si el 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 al Representante o a los 

Obligacionistas que no participen de la decisión (no estando el Representante obligado a 

determinar si dichas acciones perjudican o no a dichos obligacionistas). b) Acciones 

individuales de ejecución: Los Obligacionistas tendrán derecho a iniciar acciones 

individuales de ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas debidas bajo las 

Obligaciones Negociables, por haber operado la caducidad de los plazos y la exigibilidad 

anticipada de conformidad con lo establecido en el Documento de Emisión. Los importes 

que en forma individual o colectiva se obtengan por los Obligacionistas por la promoción 

de las acciones judiciales correspondientes serán prorrateados entre todos los 

Obligacionistas en función del Capital que representen en la Emisión. c) Restricciones al 

inicio de acciones individuales de ejecución. Los Obligacionistas que representen más del 

50% del capital adeudado, 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 cesará 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 Obligacionistas a 



 

140 

 

prorrata de la participación de cada uno de ellos en el monto total de la Emisión. En caso 

que, en cumplimiento de esta cláusula, un Obligacionista entregare a la Entidad 

Representante (para su distribución entre los restantes  Obligacionistas)  importes  

cobrados  bajo  sus  Obligaciones, simultáneamente se entenderá que cada uno (excepto 

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

hubiera efectuado el pago antes referido tantas Obligaciones como correspondan a su 

cuota parte de distribución en la suma abonada, debiendo la Entidad Representante 

implementar el mecanismo de prorrateo y redondeo razonablemente para llevar adelante 

dicha distribución. 

10.6 Modificaciones de las condiciones de las Obligaciones Negociables. 

10.6.1 Las resoluciones que pretendan acordar con el Emisor la sustitución de la Entidad 

Representante o la modificación de las condiciones de Emisión que impliquen el 

otorgamiento de quitas, esperas, modificaciones de las fechas de pago del capital o 

intereses, modificación de la moneda de pago y otras que el contrato establezca, 

requerirán mayoría especial de por lo menos dos Obligacionistas cuyas Obligaciones 

Negociables representen en conjunto por lo menos el  75% del monto total circulante de 

la emisión con derecho de voto de la Serie B. Adicionalmente, si cualquiera de dichas 

modificaciones afectara únicamente a una serie de Obligaciones Negociables emitidas, se 

requerirá el consentimiento de por lo menos dos Obligacionistas que representen más del 

75% del total del capital adeudado bajo la serie afectada. Las resoluciones de dicha 

mayoría especial serán oponibles a la totalidad de tenedores de las Obligaciones 

Negociables. 

10.6.2 Toda modificación al Documento de Emisión, al Contrato de Representación o a 

las Obligaciones Negociables deberá acordarse y otorgarse con el Emisor y entrará en 

vigor luego de comunicada a las Bolsas donde las Obligaciones cotizan, al Banco Central 

del Uruguay y a los Titulares en  los domicilios electrónicos constituidos ante la Entidad 

Registrante, sin perjuicio de su publicación adicional   en 2 diarios de amplia circulación 

en la capital por 3 días consecutivos, indicando que existe documentación a su disposición 

10.7 Procedimiento de Ejecución. 

10.7.1 Acciones por la Entidad Representante: Los Obligacionistas que representen más 

del 50% del capital adeudado tendrán derecho de establecer el tiempo, método y lugar 

para iniciar cualquier procedimiento judicial o extrajudicial contra el Emisor, a través del 

Representante, pudiendo el Representante negarse a cumplir cualquier directiva si con el 

debido asesoramiento determinara que la acción o procedimiento instruido es ilegal o si 
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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 Obligacionistas que no participen (no 

estando la Entidad Representante obligada a determinar si dichas acciones perjudican o 

no a dichos Obligacionistas). 

10.7.2 Acciones individuales de ejecución: Los Obligacionistas tendrán derecho a iniciar 

acciones individuales de ejecución contra el Emisor para el cobro de las sumas debidas 

bajo las Obligaciones, por haber operado la caducidad de los plazos y la exigibilidad 

anticipada de conformidad a lo dispuesto en la cláusula 3 y 4 del Documento de Emisión. 

10.7.3 Restricciones al inicio de acciones individuales de ejecución: Los Obligacionistas 

que representen más del 50% del capital adeudado 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. 

10.7.4 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 Obligacionistas de ambas Serie A y Serie B, a 

prorrata de la participación de cada uno de ellos en el monto total de la emisión. En caso 

que en cumplimiento de esta cláusula un Obligacionista entregare a la Entidad 

Representante (para su distribución entre los restantes Obligacionistas) importes cobrados 

bajo sus Obligaciones, simultáneamente se entenderá que cada Obligacionista (excepto 

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

hubiera efectuado el pago antes referido tantas Obligaciones como correspondan a su 

cuota parte de distribución en la suma abonada, debiendo la Entidad Representante 

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. RATIFICACIÓN Y ACEPTACIÓN 
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12.1 La adquisición de las Obligaciones Negociables Serie B por parte de los 

Obligacionistas supone la ratificación y aceptación del presente Documento de Emisión, 

el Prospecto, el Contrato de Entidad Registrante, el Contrato de Agente de Pago, el 

Contrato de Entidad Representante, así como de todos los demás contratos, 

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

Negociables Serie B y de todo el Programa de Emisión en general. 

12.2 A modo de aclaración, toda referencia a Obligaciones Negociables Serie A y/u 

Obligaciones Negociales Serie B, lo será a las Obligaciones Negociables a emitirse bajo 

el presente Documento de Emisión y/o bajo el Documento de Emisión de Obligaciones 

Negociables Serie B, ambas integrantes del mismo Programa de Emisión.  

13. MORA AUTOMÁTICA. 

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. 

14. COMUNICACIONES 

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

los Obligacionistas, se considerarán debidamente efectuadas cuando las mismas sean 

enviadas por cualquier medio fehaciente al domicilio que el Obligacionista haya 

declarado en el Registro que lleva la Entidad Registrante. Se deberá notificar, en todos 

los casos, a los Obligacionistas en su domicilio electrónico constituido ante la Entidad 

Registrante, de las modificaciones realizadas, sin perjuicio de la publicación facultativa 

para la Entidad Representante en dos diarios de circulación nacional. 

15. JURISDICCIÓN Y COMPETENCIA 

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

competentes los Tribunales de la ciudad de Montevideo. 

 

16. COTIZACION 

Las Obligaciones Negociables Serie A, cotizarán en la Bolsa Electrónica de Valores S.A. 

(“BEVSA”)  

BEVSA NO ASUMEN 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 BEVSA NO REPRESENTA UNA 
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RECOMENDACIÓN DE ÉSTA PARA LA ADQUISICIÓN DE LOS MISMOS, NI 

UNA PREDICCIÓN DE SU PUNTUAL CUMPLIMIENTO. BEVSA NO TIENEN 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. 

17. REGISTRO DE LA EMISIÓN Y OFERTA PÚBLICA 

La presente emisión de Obligaciones Negociables Serie B, 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 …., que habilita su oferta pública bajo la ley referida. 
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Anexo VII: Estados Financieros Consolidados y Separados 
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Anexo VIII: Informe de Calificación de Riesgo 
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Anexo IX: Contingencias legales – Dictamen Jurídico 
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Anexo X: Contrato de Garantía 
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Anexo XI: Resolución de Autorización del Poder Ejecutivo 
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