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1. Objetivo

El propdsito del Fondo de Innovacion en Energias Renovables (REIF acronimo en
inglés) es apoyar y potenciar la segunda transicion energética de Uruguay, alineado
con la Agenda 2030 de desarrollo sostenible. Este programa busca descarbonizar los
sectores clave de la economia aun dependientes de combustibles fosiles,
particularmente la industria y el transporte, asegurar el acceso universal a las fuentes
renovables, y aumentar la innovacion y la competitividad del sector energético
mediante la reduccién de los costos de la energia y una mayor participacion de las
mujeres en la economia de las energias limpias.

El Fondo de Innovacién en Energias Renovables es un programa financiado por el
Fondo para los Objetivos de Desarrollo Sostenible de Naciones Unidas. El programa
estd liderado por ONUDI, es implementado por las agencias de Naciones Unidas
ONUDI, PNUD y ONU Mujeres, y cuenta con la participacion de la Oficina del
Coordinador Residente de Naciones Unidas en Uruguay, el Ministerio de Industria
Energia y Mineria, el Ministerio de Ambiente, la Oficina de Planeamiento y
Presupuestoy UTE.

El Fondo de Innovacion en Energias Renovables REIF estructurd un Fideicomiso
Financiero, para catalizar financiamiento para proyectos alineados a la segunda
transicion energética de Uruguay. La finalidad del Fideicomiso REIF es obtener
recursos por la emisién de los Valores y la incursion en Endeudamiento Permitido, a
efectos de que el Fiduciario realice las Inversiones autorizadas.

Las inversiones seran efectuadas por el Fiduciario, de acuerdo con lo que sea
negociado y recomendado por el Comité de Inversiones, siguiendo la politica de
inversiones que se detalla a continuacidn, lo establecido en el contrato de fideicomiso
financiero REIF firmado entre la Agencia de Naciones Unidas para el Desarrollo
Industrial - ONUDI (fideicomitente) y Republica AFISA (Fiduciario).

2. Documentos operativos del REIF

El Fideicomiso REIF cuenta con un conjunto de documentos que definen los términos
y condiciones para su actuacion:

1.Documento de Estrategia del Programa REIF
2.Politica de Inversion Fideicomiso REIF
3.Manual de Operaciones Fideicomiso REIF
4.Marco de Impacto del Programa REIF

5.Estrategia de Asistencia Técnica Fideicomiso REIF

— El presente documento constituye la Politica de Inversion del Fideicomiso REIF

——— (documento 2).
] 3



3. Gobernanza

La gobernanza del REIF estara integrada por:

1.Comité Estratégico
2.Comité de Inversiones y

3.Coordinador/a Nacional del Programa REIF.

A continuacion, se detalla la composicion, responsabilidades e interaccion de cada
uno con los otros actores del Fideicomiso.

3.1 Comité estratégico

Este Comité esta integrado por un miembro representante de cada una de las
instituciones que participan en el REIF.

Por parte del Gobierno:

1.Ministerio de Industria, Energia y Mineria
2.Ministerio de Ambiente

3.0ficina de Planeamiento y Presupuesto
4.UTE

Por parte del SNU (Sistema de Naciones Unidas en Uruguay) :

1.Oficina del Coordinador Residente de Naciones Unidas en Uruguay
2.0ONUDI

3.PNUD

4,ONU Mujeres

Las funciones y responsabilidades del Comité Estratégico se pueden resumir en los
siguientes puntos:

(@) Orientar las inversiones desde la perspectiva de estrategia de la 2TE
(segunda transicion energética) y el REIF. El Comité Estratégico definira las
lineas generales de actuacién, pero no tendra incidencia sobre las
decisiones que tomara el Comité de Inversiones en referencia a las
operaciones a financiar, excepto lo expuesto en el numeral 5.

(b) Aprobary revisar al menos una vez al ano la Politica de Inversiones. Para su

definicidn se basard en los objetivos y caracteristicas establecidas en el
documento del programa del REIF en cuanto a Impacto, Género y Energia
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sin perjuicio de las modificaciones que se estimen pertinentes y en las
nuevas soluciones tecnoldgicas relacionadas a la 2TE que sean
desarrolladas. La aprobacion sera registrada en las actas correspondientes.

(c) Instruir al Fiduciario, en caso de que éstos asi lo requieran.

(d) Mantener reuniones periddicas con el Fiduciario y el Fideicomitente para
el cumplimiento de lo previsto en el Contrato, las cuales en ningun caso
podran tener una periodicidad menor a 6 (seis) meses. En las reuniones se
monitorearan los resultados alcanzados y se realizaran ajustes a los
lineamientos estratégicos del Fideicomiso si se considera necesario.

(e) Evaluar al menos una vez al ano: i) los resultados de las inversiones desde
la perspectiva financiera y de impacto y ii) futuros desembolsos y
perspectivas para el Fideicomiso REIF.

(f) Informar al Fiduciario y al Fideicomitente a la brevedad posible de
cualquier hecho o circunstancia que pudiera afectar adversamente el
Patrimonio Fideicomitido y tomar prontamente todas las medidas
conservatorias y de defensa que resultaren convenientes y le fueran
posibles, sin perjuicio de las que el Fiduciario pudiera tomar.

Dentro del Comité Estratégico funciona un ambito ejecutivo denominado Mesa Chica,
del cual participan:

Por parte del Gobierno:
e Subsecretario del MIEM

e Asesor de OPP

Por parte de Naciones Unidas
e Representante de ONUDI

e Coordinador Residente de Naciones Unidas

Por parte del REIF
e Coordinador/a del REIF

La mesa chica tiene por objetivo avanzar en las definiciones estratégicas necesarias
para la puesta en marcha y operacion del REIF, asi como facilitar el intercambio y
acuerdo entre las instituciones participantes.

La mesa chica del REIF se reunira con la frecuencia necesaria de acuerdo con los
aspectos que requieran definicion. En funcién de la agenda de temas propuesta para
la reunién, podran invitarse a participar a otras instituciones participantes del REIF y/o
asesores técnicos.



3.2 Comité de Inversiones

El Comité de Inversiones estara integrado por un maximo de 5 (cinco) miembros
remunerados, designados por el Fideicomitente, que aportaran conocimiento técnico
en el analisis financiero y de riesgo, asi como en el analisis de impacto con foco en
energiay en género, de acuerdo con la siguiente descripcion:

Director/a: sera el representante del Comité de Inversiones y sera responsable
de la elaboracion e implementacion de la planificacion estratégica del
fideicomiso, de acuerdo con los lineamientos estratégicos establecidos por el
Comité Estratégico y las circunstancias del mercado, siempre considerando la
esencia del fondo en términos de impacto. Debera reportar al Fiduciario y al

Comité Estratégico el desempeno del fondo.

Gerente/a de Operaciones: estara a cargo de la originacién de operaciones en
conjunto con los cofinanciadores, y de su analisis financiero para su posterior
presentacion ante el Comité de Inversiones. Sera responsable de la
implementacion de las estrategias de inversion del REIF establecidas por el
Comité Estratégico y por el Director/a del Comité de Inversion. Deberd
monitorear el desemperio de la cartera y reportar al Director/a del comité de

Inversiones.

Expertos/as: estaran a cargo del analisis y evaluacion de las operaciones
presentadas, desde la perspectiva de la contribucién a la segunda transicion
energética y su impacto sobre el desarrollo sostenible y la igualdad de género,
de acuerdo con lo establecido en el marco de impacto del REIF. Seran
responsables de realizar los informes para recomendar la aprobaciéon de las
operaciones. A su vez, seran responsables de monitorear el cumplimiento de

los objetivos de impacto establecidos para el Fondo .

Los integrantes del Comité de Inversiones podran tener dedicaciéon a tiempo parcial.

Adicionalmente, podra considerarse la participacion adicional de miembros
honorarios, que sean invitados a participar del Comité de Inversién de forma puntual o
permanente, de acuerdo con su experiencia y conocimiento en las tematicas del REIF.
La designacion de miembros honorarios en el Comité de Inversion sera realizada por
el Comité Estratégico.

El Comité de Inversiones sesionaréd a requerimiento del Director/a y/o Gerente/a de

Operaciones, con frecuencia minima mensual, condicionado a la demanda (no
sesionara si no hay Inversiones o Endeudamientos Permitidos a analizar).
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El gudérum para sesionar el Comité de Inversiones sera de unanimidad de miembros.
Las decisiones se tomaran por mayoria simple de sus miembros y de conformidad con
lo previsto en el Manual de Operaciones.

3.3 Coordinador/a Nacional del Programa REIF

El/la Coordinador/a Nacional del Programa REIF debera actuar como vinculo entre el
Comité Estratégico y el Comité de Inversiones, asegurando la comunicaciéon de las
estrategias, lineamientos y resultados. A su vez, sera responsable de canalizar las
recomendaciones del Comité de Inversiones sobre asignacion de asistencias técnicas
a las distintas agencias implementadoras (ONUDI, PNUD, ONU Mujeres).

4. Instrumentos financieros del REIF

El fideicomiso contara con una amplia variedad de instrumentos financieros, a los
efectos de lograr la mayor participacién de las instituciones financieras en plaza. El
objetivo de los instrumentos es facilitar la diversificacién de riesgos, disminuir los
costos operativos, y lograr mejor adecuacioén a los requerimientos e intereses de todos
los participantes.

En este sentido, se enumeran algunos instrumentos que se podran utilizar para la
financiacion de las operaciones.

1. Lineas de crédito

Las operaciones de créditos podran ser en una primera instancia cofinanciadas con
instituciones financieras a través de lineas de crédito otorgadas por las instituciones
financieras participantes del Joint Programme (JP). El REIF sera quién otorgara los
créditos a los prospects con previa autorizacion y otorgamiento del crédito por parte
de los cofinanciadores.

Para ello el Comité de Inversiones, a través del Gerente/a de operaciones, gestionara
lineas de crédito con las instituciones cofinanciadoras a efectos de preestablecer las
condiciones generales de participacion de cada institucion en las operaciones a ser
financiadas, asi como el limite de riesgo inicial a asumir con cada institucion.

El Comité de Inversiones instruird al fiduciario, respecto a la documentacién, contratos
a celebrar y eventuales garantias a ser presentadas a las instituciones, para la gestion
y seguimiento de la linea periddica por las instituciones participantes. Asimismo,
detallara la utilizacion de estas en el marco de una operacion solicitada y aprobada
para cada operacion. Dichas instrucciones tendran en consideracion las definiciones
tomadas en este documento y eventuales instrucciones del Comité Estratégico.

No obstante, el Comité de Inversiones podra definir otros instrumentos financieros
para la cofinanciacién, en la medida que los mismos faciliten la diversificacion de
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riesgos, disminuyan los costos operativos, fomenten el desarrollo del instrumento del
REIF y se adecuen mejor a los requerimientos e intereses de todos los participantes.

2. Créditos Sindicados

El REIF podra participar en forma conjunta con los cofinanciadores que asi lo
requieran, en operaciones de crédito a través de la firma de Créditos Sindicados,
indicando el REIF su propio plan de pagos, determinando a su vez, el monto y tipo de
garantias necesarias y la tasa de interés, que se entienda oportuna para apalancar las
diversas operaciones crediticias, respetando los criterios establecidos en la seccién 5.3.

3. Emisién de First Loss Default Guarantee (FLDG)

La emision de una garantia First Loss (FLDG) se refiere a la mejora crediticia
proporcionada por el REIF que acepta asumir las primeras pérdidas en una inversiéon
para catalizar la participacion de los cofinanciadores, que de otro modo no habrian
entrado en la operacidn de crédito.

Este instrumento, esta especialmente destinado a:

e Pequenas y Medianas Empresas (Pymes) en busca de fortalecer su perfil de riesgo
ante las Instituciones Financieras.

e Operaciones de crédito que busquen la adopcion de nuevas tecnologias, las cuales
intrinsecamente, tienen un riesgo mayor por Ssu poca experiencia de
implementacion.

4, Créditos subordinados
El REIF podra ofrecer que una parte o todo su crédito sea subordinado al crédito que

otorgue una instituciéon financiera cofinanciadora, a efectos de impulsar el
apalancamiento de operaciones.

5. Inversiones permitidas

El REIF apoyara proyectos de inversibn en conjunto con otras instituciones
cofinanciadoras a través de instrumentos financieros y cooperacion técnica.

5.1 Proyectos de inversion que podran recibir apoyo del REIF

Los proyectos de inversiones que reciban el apoyo del REIF deberan alinearse a las
tecnologias de la segunda transicidon energética, para lo cual deberan demostrar su
contribucion a una o varias de las siguientes dimensiones:



e Descarbonizacion en sectores clave de la economia para reducir la dependencia
en combustibles fésiles;

e Mejora en la eficiencia del sistema energético;

e Mejorar el acceso a la energia renovable en grupos vulnerables

Para la seleccidn de los proyectos de inversién a ser apoyados por el REIF, se valorara
el potencial de impacto en mitigacion de emisiones de cambio climatico, el
fortalecimiento de la igualdad de género y empoderamiento de las mujeres, asi como
el impacto en el desarrollo social y econdmico nacional. Los lineamientos
metodoldgicos para la valoracion del impacto de los proyectos se encuentran
definidos en el Marco de Impacto del REIF.

5.2 Criterios de elegibilidad de proyectos de inversion

Para que un proyecto sea elegible debera cumplir al menos las siguientes condiciones:

1.  Que los proyectos se realicen en Uruguay, no obstante, la persona juridica que lo
desarrolla o quienes lo promueven pueden estar constituidos en otras
jurisdicciones.

2. Que la exposicion al riesgo del proyecto, de acuerdo con los riesgos identificados
en la seccion 10 el presente documento, sea cuantificada y debidamente
mitigada.

Que cuente con la aprobaciéon/revision del riesgo de crédito por parte de una
3. institucion cofinanciadora.

Que la evaluacion crediticia realizada por la institucion cofinanciadora esté

4. acorde con las practicas de mercado, cumpla con el procedimiento establecido
en el Manual de Operaciones del REIF y sea validada por el Gerente/a de
Operaciones del Comité de Inversion.

Que los prospects (personas fisicas o juridicas que ejecuten u operen Proyectos y

5. soliciten financiamiento a través de las Inversiones, llamados promotores en el
contrato de fideicomiso) aporten recursos propios al menos por el mayor valor
entre: i) valor, que a juicio del Comité de Inversiones sea apropiado dada las
caracteristicas de cada operacion y ii) el valor exigido por las instituciones
financieras que intervienen como cofinanciadores del proyecto.

Que los promotores y/o accionistas de las compafias que desarrollan el proyecto

6. pasen los controles de lavado de activos, de ALD/CFT (Anti-Money Laundering
and Countering Financing of Terrorism) y que no estén incluidos en ninguna lista
de sanciones reconocidas internacionalmente y en la lista de actividades
excluidas de cualquier entidad u organismo financiero nacional o internacional
gue participe del financiamiento del fideicomiso.



7. Que realicen una declaraciéon jurada, con el fin de evitar que los fondos se
destinen para actividades delictivas, y particularmente para el lavado de activos
y/o financiacion al terrorismo.

8. Que la evaluacion del crédito se realice sobre la base de capacidad de pago
genuina del del proyecto y/o de su promotor, y no en funcién a las garantias
otorgadas u ofrecidas, exceptuando aquellas con garantias liquidas por el 100%
del monto, siempre y cuando no se tenga ninguna duda del caracter del
cliente.

9. Que la tecnologia detras de los proyectos a financiar apuntale a alguna de los
cuatro verticales tecnoldgicos priorizadas en el documento de Proyecto del
REIF: i) Almacenamiento y Smart Crid, ii) Energia para X, iii) Gestion de residuos
y tecnologias de tratamiento, y iv) electromovilidad. En caso de proyectos de
inversion con tecnologias que no se encuentren comprendidas en las verticales
previamente mencionadas, pero que se encuentren alineadas a la segunda
transicion energética, el Comité Estratégico podrda instruir al Comité de
Inversion su consideracion para ser analizados de acuerdo con los
procedimientos y criterios establecidos en el marco de impacto y manual de
operaciones del REIF.

5.3 Caracteristicas de las inversiones

Las inversiones del Fideicomiso deberan cumplir con al menos las siguientes
caracteristicas:

1. Las inversiones solo podran ser realizadas por el Fideicomiso siempre y cuando
existan fondos disponibles en la Cuenta Recaudadora.

2. El plazo de las operaciones sera evaluado de acuerdo con las caracteristicas del
proyecto de inversion, y a la planificacion financiera anual del fondo realizada
por el Comité de Inversion y aprobada por el Comité Estratégico. El plazo
maximo de amortizacion de las operaciones sera de 8 anos. Se espera que el
plazo promedio las operaciones de inversion sea de 4 anos.

3. Las inversiones podran ser en Unidades Indexadas (Ul) o délares americanos. Se
procurard que la moneda del crédito del cliente esté relacionada con la
moneda funcional de sus ingresos. En los casos que no sea asi, el Gerente/a de
Operaciones deberd validar el analisis de sensibilidad respecto al tipo de
cambio segun lo establecido en Manual de operaciones.

4. La tasa de interés para inversiones tomara como referencia la tasa media de
Empresas de Intermediacién Financiera mas reciente (publicada por el Banco
Central del Uruguay) mas un spread, que se negociara de manera individual
para cada operacioén, con las instituciones cofinanciadoras intervinientes segun
las caracteristicas de cada proyecto. Con base a la evaluacion que realice el
Comité de Inversiéon sobre el proyecto de inversion, el REIF podra otorgar una
bonificacién sobre la tasa de interés correspondiente a la participacién del REIF
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en el financiamiento de la operacidon. La bonificacibn maxima que podra
otorgar el REIF sera igual a la diferencia entre la tasa de interés definida por la
institucion cofinanciadora y la tasa de interés de los bonos del gobierno para
igual plazo que el crédito. Se tomara como referencia la curva de rendimiento
de bonos publicada por BEVSA.

Las amortizaciones de la deuda otorgada y/o deuda adquirida podran ser en
cuotas iguales o distintas, buscando que este acorde con el flujo de caja
esperado. El perfil de repagos de cada inversion lo acordard el Gerente/a de
Operaciones, de acuerdo con lo aprobado por el Comité de Inversiones y lo
acordado con los cofinanciadores y los promotores, dependiendo del tipo de
proyecto y plazo estipulado.

Para aquellas inversiones en las cuales la participacion del REIF en el
cofinanciamiento sea mayor a USD 1.000.000, la operacién debera ser aprobada
por el Comité Estratégico del REIF.

Se podra acordar con instituciones cofinanciadoras, la implementacién de
operaciones para Pymes con caracteristicas especiales. En estas operaciones, la
participacion del REIF en la cofinanciacion de la operacién podrd ser por
montos entre USD 30.000 y USD 100.000. Estas operaciones se implementaran
a mediante acuerdos con las instituciones financieras para otorgar lineas de
crédito o paquetes de financiamiento a la instituciéon financiera de al menos
USD 100.000, para canalizar cofinanciamiento para pymes en operaciones de
crédito menores a USD 300.000. EI monto maximo a otorgar en lineas de
crédito / paguetes de financiamiento para Pymes por el REIF serd de 10% del
monto total del fondo. Las condiciones especificas seran acordadas por el
Comité de Inversidon. Las operaciones deberan cumplir con los criterios de
elegibilidad establecidos en las secciones 5.1y 5.2

Podran existir clausulas de incumplimiento cruzado que den derecho al
fideicomiso para acelerar la deuda en caso de presentarse el incumplimiento
de otro endeudamiento, segun practicas de mercado.

El crédito podrd ser cedido, vendido o transferido a la institucién cofinanciadora
en el caso de que los objetivos del Fondo se hayan cumplido o su participacion
ya no sea necesaria estratégicamente para cumplir los mismos.

5.4 Definicidon de ventanillas de para financiamiento de
proyectos

De acuerdo con los objetivos establecidos para el programa REIF y a las estrategias
definidas por el gobierno de Uruguay, se podran establecer ventanillas especificas
para la presentacion de proyectos de inversién para recibir apoyo del REIF. Las
condiciones de funcionamiento para cada ventanilla se definiran acorde a la politica
de inversiones del REIF (presente documento). Estas condiciones seran aprobadas por
el Comité Estratégico y revisadas cada 6 meses.
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5.5. Limites de exposicion

La realizacion de una inversion por parte del Fideicomiso debera cumplir con los
siguientes parametros de diversificacion y limites. Estos no podran ser excedidos, sin
la aprobacion previa del Comité Estratégico

1.

Cada institucion cofinanciadora no podra superar el 30% de participacion del
total de los AUM (activos bajo administracion) del fondo.

Se limitara el financiamiento de proyectos a clientes que tengan una
categorizacion de créditos mejor a 4 en la Central de Riesgos del Banco Central
de Uruguay, en los Ultimos 6 meses al momento de su analisis (Cat 1A, 1C, 2A, 2B
y 3) y a clientes que si bien no cuentan con una categorizacion en la Central de
Riegos del Banco Central del Uruguay al momento de su analisis, sean
califcados por la institucion cofinanciadora con una categorizacion de créditos
mejor a 4. Adicionalmente, en el caso de empresas nuevas gue no cuenten con
informacién pasada para realizar la categorizacién, se podra solicitar estudios
adicionales de prefactibilidad, gque permitan mejorar el analisis de de la
capacidad de repago para el financiamiento solicitado.

El monto maximo de exposicion del Fideicomiso a proyectos controlados por
un mismo promotor sera hasta 40% del total de la cartera al considerar el
promedio de los Ultimos 18 meses. Se considera como un mismo promotor a los
integrantes del mismo grupo econdmico segun la definicion por el art 271
Recopilacién de Normas de regulacion y control del Sistema Financiero.

Las operaciones deben tener algun tipo de garantia, las cuales seran ajustadas
junto con la institucion cofinanciadora. EI monto y tipo de garantia se
establecera para cada operacion en forma particular. Se consideran garantias
reales computables (bienes, instrumentos financieros, entre otros), como
cesiones de flujos futuros, contratos/derechos y garantias solidarias de socios o
accionistas.

Se debe identificar claramente la actividad vinculada a las inversiones para
ubicarlo dentro del sector econdmico que le corresponda, evaluando su
posicionamiento en el mismo y sus expectativas de desarrollo. Las inversiones
no podran concentrarse Unicamente en un uUnico sector de actividad. Este
limite se aplicara una vez que el fideicomiso tenga mas de 18 meses de
antiguedad.

Se tendra como objetivo de que ninguna de los cuatro verticales tecnolégicos
priorizadas por el REIF reciba un financiamiento total mayor al 60% de los
fondos del Fideicomiso.

Para dar cumplimiento a los requisitos del Marcador de Género 2 del REIF
(anexo 3 del documento del proyecto REIF) por lo menos el 45% de los fondos
debera asignarse a proyectos que tengan politicas y acciones para para avanzar
la igualdad de género y el empoderamiento econdmico de las mujeres, de
acuerdo con lo establecido en el Marco de Impacto del REIF. .|2



6. Fondos Liquidos no asignados a
inversiones

Los Fondos Liquidos podran ser invertidos por el Fiduciario, Unicamente en los
siguientes Activos Financieros, que calcen con las necesidades de utilizacidén de
fondos en plazos y monedas, segun las proyecciones que informe el Comité de
Inversiones:

e Depodsitos en entidades de intermediacidn financiera locales calificadas como
categoria grado de inversion.

Considerando un plazo de 18 meses, la proporcion de inversiones promedio en activos
liquidos todavia no aplicados al objetivo principal del fondo no debera superar el 25%
del total de las inversiones.

7. Endeudamiento permitido

El Comité de Inversiones podra instruir al Fiduciario para que incurra en un
Endeudamiento Permitido a través de una Instruccioén Irrevocable de Endeudamiento
Permitido.

El Fideicomiso podra incurrir en Endeudamientos de Corto Plazo para cubrir
necesidades de liquidez de corto plazo (menores a 6 meses). Los montos y plazos de
estos Endeudamientos de Corto Plazo se adecuaran a las necesidades temporales de
liquidez. EI Comité de inversiones sugerira al Fiduciario cuales considera son las
mejores condiciones que otorgue el mercado para tomar los mencionados
endeudamientos por parte del Fideicomiso. No obstante, el endeudamiento de corto
plazo no podra exceder el 20% del patrimonio.

8. Analisis de riesgos del fideicomiso

Dada la naturaleza de las inversiones, algunos de los riesgos a los cuales estan
expuestos las mismas se describen a continuacion. No obstante, la lista no es taxativa.
El Comité de Inversiones es responsable de evaluar estos riesgos previos y durante la
vida de cada Inversion.

a. Riesgos de mercado: Movimientos adversos de las variables de mercado
(inflacién, tasas de interés, tasas de cambio, y calificaciones de riesgo soberano)
pueden impactar negativamente en los resultados de los proyectos,
dificultando las amortizaciones y pago de intereses de los individuos.

b. Riesgo de crédito: se origina dada la posibilidad de que una contraparte, a la
cual se le otorgue una operacion crediticia, incumpla con sus obligaciones de

pago. _|3



Riesgos de construccidn y operacién: Los riesgos propios de la construccién y
operacion de Proyectos de largo plazo pueden tener efectos negativos sobre su
rentabilidad, impactando en los ingresos del fideicomiso.

Riesgo de incumplimiento de objetivos: Se relaciona con el incumplimiento de
los objetivos ODS ya que el impacto de las nuevas tecnologias implementadas
es menor al esperado.

Riesgo de fuerza mayor o caso fortuito o clima: El riesgo de que ocurran
hechos imprevisibles o irresistibles que puedan tener un impacto negativo
sobre el desarrollo y/o la operacion de los Proyectos. Este riesgo generalmente
se clasifica en dos tipos:
1.Riesgos de fuerza mayor asegurables: Estos se refieren al impacto adverso
gue podria tener los desastres naturales en los proyectos. Estos incluyen
terremotos, inundaciones, incendios y sequias, entre otros. Normalmente
este tipo de riesgos de fuerza mayor son asegurables.
2.Riesgos de fuerza mayor no asegurables: Se refieren de manera exclusiva al
dano emergente derivado de actos de terrorismo, guerras o eventos que
alteren el orden publico, o hallazgos arqueoldgicos, de minas o yacimientos.

Contingencias y/o pasivos ocultos: El riesgo de que la compafiia que adelante
el Proyecto tenga obligaciones desconocidas que no fueron identificadas;

Riesgo politico: El riesgo de que los cambios en la situacion politica,
inestabilidad social y otros desarrollos politicos, y las respuestas de las
autoridades gubernamentales a tales condiciones puedan afectar la
rentabilidad o la situacién financiera del Proyecto y del Fideicomiso. También
pueden afectar al Fideicomiso los riesgos de expropiacidon, nacionalizacién o
confiscacion de los activos del Fideicomiso y la imposicién de restricciones
cambiarias;

Riesgo legal y regulatorio: Por su naturaleza, los Proyectos de largo plazo y
montos significativos estan expuestos a un mayor nivel de control regulatorio al
gue tipicamente estan sometidos otros negocios. El riesgo de que dichas
entidades de regulacién deroguen, modifiguen, promulguen o en general
implementen cambios legales o regulatorios o emitan nuevas interpretaciones
podria afectarlos directa o indirectamente;

Dificultad de identificar Proyectos adecuados: Las instituciones financieras
podrian no encontrar un ndmero suficiente de oportunidades de inversiéon
durante el Periodo de Inversion;

Riesgo Tecnoldgico: Que se puede materializar por una operacién deficiente de

los sistemas, programas y equipos en las distintas fases del Proyecto,
ocasionando sobrecostos e ineficiencias;
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k. Riesgo de Cumplimiento: el incumplimiento de las disposiciones legales,
normas, estandares adoptados por la organizacion y cdédigos de conducta
aplicables a sus actividades que puede conllevar sanciones (riesgo regulatorio)
y/o deterioros de reputacion (riesgo reputacional) provocando en consecuencia
un impacto adverso en los resultados, y/o en el capital, y/o en las expectativas
de desarrollo de los negocios de la institucion (riesgo operacional).

Riesgo socio- ambiental: posibilidad de que el proyecto genere un dano al
medioambiente, a la sociedad o a alguno de sus miembros, mas alla de lo
normalmente aceptado.

9. Esquema general del proceso de originacién,
analisis y realizacion de las inversiones

En el REIF las funciones de gestion del Fondo se distribuyen y son asignadas entre los
diversos actores intervinientes. La identificacién de operaciones relevantes la pueden
realizar entidades bancarias uruguayas o internacionales, bancos multilaterales de
desarrollo, fondos de inversion y otras instituciones financieras que pudieran otorgar
financiamiento al Fideicomiso, asi como el propio Comité de Inversiones. Si la
identificacién de la operacion de crédito surge del REIF, el Gerente/a de Operaciones
del Fondo le solicitara al cliente que presente la solicitud de crédito a la Institucion
cofinanciadora de su eleccion.

El Gerente/a de Operaciones deberd realizar un analisis de elegibilidad (segun lo
establecido en el punto 5 del presente documento operacionalizado en el cuestionario
de elegibilidad) para la posterior consideracion del Comité de Inversiones. Las
aprobaciones serdn realizadas por el Comité de Inversiones.

El ciclo de financiacion del proyecto y los procedimientos correspondientes, se
detallan en el manual de operaciones del REIF.

10. Excepciones a la presente politica
de inversion

Cualquier operacion que por sus caracteristicas de impacto y alineacion a la segunda
transicion energética se considere relevante para ser analizada por el Comité de
Inversiones del REIF, pero que no cumpla con alguno de los criterios establecidos en
el presente documento, debera ser sometida a valoracidn y aprobacién por el Comité
Estratégico del REIF, quien decidira si podra ser considerada para recibir apoyo del
REIF. En caso de aprobada por el Comité Estratégico, la operacién debera ser
evaluada de acuerdo con los criterios y procedimientos establecidos para la

I cvaluacion de operaciones en el marco del impacto del REIF y el manual de
procedimientos del REIF.



11. Revision de la Politica de Inversiéon

La politica de Inversion del REIF debera ser revisada en un plazo maximo de 6 meses
desde su aprobacion por parte del Comité Estratégico del REIF.

16



