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Fideicomiso de Recaudacion de Servicio de Agua
Potable y Alcantarillado S.A. - SEDAPAL

Resumen

Moody's Local afirma la categoria AAA.pe como Emisor al Fideicomiso de Recaudacion de Servicio
de Agua Potable y Alcantarillado S.A. (en adelante, Fideicomiso de Recaudacion o el Fideicomiso),
el cual tiene como Fideicomitente a Servicio de Agua Potable y Alcantarillado de Lima — SEDAPAL
S.A. (en adelante, SEDAPAL o La Compafiia). La perspectiva asignada es Estable.

La categoria de riesgo asignada se sustenta en la garantia contingente del Estado Peruano a través
del Ministerio de Vivienda Construccidn y Saneamiento (MVCS) que respaldan las Obligaciones
Garantizadas* del Fideicomiso. Del mismo modo, se considera positivo que en el Contrato de
Fideicomiso se establezca un flujo minimo del 110% del Servicio de Deuda maximo de todas las
Obligaciones Garantizadas. No menos importante resulta que las cobranzas realizadas por la
Entidad Recaudadora Activa? superan ampliamente las obligaciones que debe cumplir el
Fideicomiso, las mismas que incluyen la Remuneracién por Inversiones (RPI) y la Remuneracion por
Mantenimiento y Operacion (RPMO). Al respecto, se debe destacar que en el Contrato de
Fideicomiso se establece un procedimiento para que las entidades recaudadoras libres pasen a ser
entidades recaudadoras activas, en caso las cobranzas de SEDAPAL, a través del Banco de Crédito
del Peri (BCP), no sean suficientes para cumplir con el Flujo Minimo antes mencionado. Asimismo,
la evaluacion recoge favorablemente, la estabilidad en la generacion de los flujos del Fideicomitente
previo a la pandemia COVID-19 dada su condicion de monopolio regulado. En este sentido, es de
sefialar que a la fecha Moody's Local clasifica la capacidad de pago de SEDAPAL (rating de Emisor),
asignandole una clasificacion AA.pe; no obstante, la misma se encuentra con perspectiva negativa,
dado el impacto observado en las métricas de SEDAPAL derivado de la implementacién de las
medidas decretadas por el Estado para contener la rapida propagacion de la pandemia COVID-19
en el pais, entre las cuales destaca la promulgacion del Decreto de Urgencia N° 036-2020 y N°
111-2020 que establecen las medidas para la continuidad de los servicios de saneamiento y que
permite el fraccionamiento de recibos pendientes de pago hasta en 24 meses. No obstante lo
anterior, resalta la tendencia creciente en el ingreso de los flujos provenientes de los bancos al
Fideicomiso; ya que, a pesar de la coyuntura de la pandemia COVID-19, al término del ejercicio
2020 dicha recaudacion fue mayor en 9.82% respecto al cierre del afio 2019, mientras que al primer
trimestre de 2021, registré un aumento de 37.47% respecto al mismo corte del afio previo. En linea
con lo anterior, destaca el aumento en la participacion relativa de la recaudacion bancaria frente a
los ingresos totales de SEDAPAL, lo que resulta favorable en la evaluacion de la capacidad de pago
del Fideicomiso.

En este sentido, el impacto de la pandemia COVID-19 sobre el Fideicomiso de Recaudacion, fue
menor a inicios del Estado de Emergencia Nacional y, desde el segundo semestre del ejercicio 2020,
la recaudacién bancaria no se ha visto afectada en la misma magnitud que la recaudacién total de
SEDAPAL. En este sentido, entre enero-junio de 2020, la recaudacién retrocedi6 en 21.33%
respecto al mismo periodo de 2019, mientras que la recaudacién bancaria lo hizo sélo en 1.19%.
Ademas, desde el periodo de enero-setiembre de 2020 la recaudacion bancaria reporté un mayor
dinamismo (+6.94% respecto al mismo periodo del afio 2019), frente al retroceso de SEDAPAL en
dicho periodo y, al cierre de 2020, la recaudacion bancaria avanz6 9.82% anual.

! Obligaciones Garantizadas: Se refiere a cada una de las obligaciones consideradas individualmente que sean financiadas y/o garantizadas por medio del Fideicomiso de Recaudacion y que SEDAPAL
asuma en virtud de: (i) cada Contrato de Concesién, incluyendo sus modificaciones; (i) cualquier endeudamiento por concepto de operaciones de financiamiento o crédito, emisiones de titulos de deuda,
préstamos de dinero bajo cualquier modalidad o tipo de deuda; y, (iii) cualquier resguardo financiero, mecanismo de garantia o de cobertura que sea incluido en el respectivo Anexo, siempre que se trate

de operaciones de financiamiento de SEDAPAL.

2Entidades Recaudadoras Activas: Son las Entidades Recaudadoras designadas por el Fideicomitente o el Fiduciario, segan lo establecido en el contrato de Fideicomiso, con el objetivo de que los flujos
depositados en las cuentas del fideicomiso abiertas en ellas sean transferidos a la cuenta recaudadora inicial. A la fecha de evaluacion, la Unica Entidad Recaudadora Activa es el Banco de Crédito del Pert

(BCP).
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Asimismo, el recaudador activo (Banco de Crédito del Per(l) increment6 sus cobranzas en 11.84% entre diciembre de 2020 y 2019;
mientras que, al primer trimestre de 2021 creci6 en 33.51% durante los ultimos doce meses que, a su vez, represento el 48.93% de la
recaudacion bancaria total. Es de sefialar que, la concesién PROVISUR inici6 operaciones durante el tltimo trimestre de 2020y, en ese
sentido, también empez6 con sus pagos por RPI. Por lo expuesto, se espera que la cobertura que brinda el recaudador activo a los pagos
de RPI'y RPMO no se desvien significativamente respecto a lo registrado al corte de evaluacion, considerando que auin no se inician los
pagos por RPMO de PROVISUR.

Finalmente, Moody's Local continuard monitoreando el desempefio operativo y financiero del Fideicomiso de Recaudacién, comunicando
oportunamente al mercado cualquier cambio en la capacidad de pago de este.
Factores criticos que podrian llevar a un aumento en la clasificacion

»  Debido a que la clasificacién vigente es la méas alta posible, no se consideran factores que puedan mejorar la clasificacion.

Factores criticos que podrian llevar a una disminucién en la clasificacion

»  Deterioro de la situacion financiera del Fideicomitente, derivada de factores como: (i) pérdida del respaldo patrimonial; (i) injerencia
politica; (i) cambios en la regulacion; (iv) incremento significativo tanto en la Palanca Contable y Palanca Financiera; (v) fendmenos
climatolégicos; y/o, (vi) cualquier otro factor que afecten la generacion de los flujos y por lo tanto la recaudacion.

» Incorporacion de nuevas Obligaciones Garantizadas que ajusten las coberturas que brindan los flujos provenientes de la recaudacion
bancaria a las obligaciones que debe cumplir el Fideicomiso.

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacién

» Ninguna.

Indicadores Clave

Tabla 1
Fideicomiso de Recaudacion de Servicio de Agua Potable y Alcantarillado S.A.
Mar-21LTM Dic-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
Activos (S/ MM) 255.1 267.6 2447 2343 205.6
Recaudacién Bancaria Total (S/ MM)* 1,675.3 1,545.0 1,406.8 1,316.0 1,116.4
Recaudacién Bancaria BCP (S/ MM) 8413 782.6 699.8 689.4 576.8
Pagos RPl y RPMO (S/ MM) 360.4 202.7 197.7 202.0 205.8
Recaudacién Bancaria BCP / Pagos RPI y RPMO 2.33x 3.86x 3.54x 3.41x 2.80x

!La cobranza total se presenta de manera referencial. Al corte de evaluacion, solo el Banco de Crédito del Perti (BCP) se encuentra como entidad recaudadora activa.
Fuente: SEDAPAL S.A. / Elaboracion: Moody's Local

Tabla 2
Servicio de Agua Potable y Alcantarillado de Lima - SEDAPAL S.A.

Indicadores Mar-21LTM Dic-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
Activos (S/MM) 12,423 12,417 12,273 10,863 10,523
Ingresos (S/MM) 1,883 1,930 2,108 2,033 1,933
EBITDA (S/MM) 517 414 889 870 603
Deuda Financiera / EBITDA 7.87x 10.19x 4.40x 2.91x 4.10x
EBITDA / Gastos Financieros 3.14x 2.46x 5.28x 4.94x 4.03x
FCO / Servicio de la Deuda 1.07x 0.95x 1.20x 1.36x 1.58x

Fuente: SEDAPAL S.A./ Elaboracién: Moody's Local
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Generalidades

Descripcion del Fideicomiso

El 16 de abril de 2010, se suscribié el contrato de Fideicomiso de Recaudacion donde intervienen SEDAPAL S.A. (Fideicomitente) y
Citibank del Pert S.A. (Fiduciario). En la misma fecha se firmo el primer anexo al Contrato de Fideicomiso mediante el cual se agregaba
al primer Fideicomisario, la Empresa Peruana de Aguas S.A. (Concesion Trasvase Huascacocha). Ambos documentos fueron elevados a
Escritura Publica el 13 de mayo de 2010. En virtud del referido contrato, SEDAPAL cede de manera irrevocable al Fideicomiso de
Recaudacion la totalidad de sus cobranzas a través del sistema bancario para cumplir con las Obligaciones Garantizadas. Actualmente,
las obligaciones vigentes se cubren con la recaudacién de SEDAPAL a través del Banco de Crédito del Per( (Entidad Recaudadora Activa),
resaltando que a lo largo de los ultimos afios las recaudaciones bancarias han incrementado su participacion en el mix de ingresos
percibidos por SEDAPAL.

El objeto del Fideicomiso de Recaudacion es el de servir como medio de pago y garantia de las Obligaciones Garantizadas que asuma
SEDAPAL en virtud de los Contratos de Concesién suscritos con empresas privadas, cualquier endeudamiento por concepto de
operaciones de financiamiento sin garantia del Estado, emisiones de titulos de deuda, préstamos bajo cualquier modalidad que adhiera
al Fideicomiso mediante la suscripcién de un anexo. La estructura del Fideicomiso esta disefiada para permitir la incorporacion de varios
Fideicomisarios en el tiempo, para lo cual cada acreedor de Obligaciones Garantizadas debera suscribir un Anexo adhiriéndose a todos
los términos y operatividad particulares del Fideicomiso que sean aplicables a cada Fideicomisario, sin necesidad de modificar el cuerpo
del contrato y sin la participacion de el/los Fideicomisarios existentes.

El Fideicomiso estard vigente desde la fecha de celebracién de la escritura publica, hasta que se hayan cumplido con todas las obligaciones
previstas en el mismo y con el pago de todas las Obligaciones Garantizadas. No obstante, el plazo no podré superar el méaximo de 30
afios establecido por la Ley General. En caso haya una obligacién cuya cancelacion se estima que ocurra después de dicho plazo, el
Fideicomitente debe realizar sus mejores esfuerzos para que la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) autorice una extension
de plazo o en su defecto se obliga a constituir un nuevo Fideicomiso en los mismos términos.

Resulta relevante mencionar que las obligaciones garantizadas contemplan también el soporte del Estado Peruano mediante una garantia
contingente en la estructura del Fideicomiso, la cual se encuentra definida en cada uno de los Anexos mediante los cuales se han adherido
las cuatro concesiones que se mantienen a la fecha de evaluacion. Ademas, en el Contrato de Fideicomiso se establece una cobertura
minima con el flujo correspondiente al 110% del Servicio de Deuda méaximo de todas las Obligaciones Garantizadas, monto que se debera
mantener en la Cuenta Recaudadora inicial y sera verificado por el Fiduciario dentro del tercer dia habil de cada mes.

Entidades Participantes

Fiduciario - Citibank del Pert S.A. (Citibank)

Citibank del Per(i S.A. se constituyd en el afio 1920 y es una subsidiaria de Citibank N.A.3, que posee el 99.99% de su capital. El Banco se
encuentra autorizado a operar como banco multiple por la SBS. Las principales actividades de Citibank son recibir depdsitos de terceros
e invertirlos, junto con su capital, en el otorgamiento de préstamos y adquisicion de valores, asi como otorgar avales y fianzas, realizar
operaciones de arrendamiento financiero y de intermediacion financiera, servicios bancarios y otras actividades permitidas por Ley.

Fideicomitente — Servicio de Agua Potable y Alcantarillado de Lima - SEDAPAL S.A

SEDAPAL es una empresa estatal de derecho privado que fue creada mediante Decreto Legislativo N° 150 del 12 de junio de 1981. La
actividad principal de la Compafiia es la captacién, potabilizacion y distribucién de agua para uso domeéstico, industrial y comercial,
servicio de alcantarillado sanitario y pluvial, servicio de disposicion sanitaria de excretas, sistema de letrinas y fosas sépticas, asi como
acciones de proteccion del medio ambiente. Las acciones de SEDAPAL pertenecen al Estado Peruano a través del Fondo Nacional de
Financiamiento de la Actividad Empresarial del Estado — FONAFE.

Fiduciarios
Son las empresas que han suscrito Anexos y han sido adheridas al contrato de Fideicomiso. Al 31 de diciembre de 2019, se tienen las
siguientes concesiones vinculadas a los Fideicomisarios:

= Concesion Trasvase Huascacocha
El Contrato de Concesidn fue suscrito el 17 de enero de 2009 entre el MVCS y Empresa Peruana de Aguas S.A. (EPASA). La concesion
fue otorgada para el disefio, construccion, operacion y mantenimiento de las obras de represamiento y conduccion del Proyecto
Desviacion Huascacocha — Rimac. Posteriormente, el 16 de abril de 2010, se suscribié un Anexo al Contrato de Fideicomiso de
Recaudacion mediante el cual se agregd como primer Fideicomisario a EPASA. El 26 de enero de 2018 se resolvi6 el Contrato de

3 Citibank N.A. es una entidad constituida en el Estado de Nueva York, Estados Unidos, que cuenta con un rating internacional de Aa3 para su deuda a largo plazo en moneda nacional y extranjera
otorgado por Moody's Investors Service, Inc.
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Prestacion de Servicios suscrito con EPASA por incumplimiento en la entrega de agua de acuerdo con el Protocolo de Entrega de
Agua. En el mes de junio de 2019, se declaro la caducidad de la concesion. A la fecha, SEDAPAL ha asumido manera temporal la
concesion como interventor; por tanto, sélo se cancela los pagos RPI.

= Concesion PTAR Taboada
El contrato de concesion fue suscrito el 12 de mayo de 2009 entre el MVCS y la empresa Planta de Tratamiento de Aguas Residuales
Taboada S.A. El plazo de concesion es por 25 afios y corresponde al Proyecto de Tratamiento de aguas residuales de la zona norte
de Lima, con capacidad de procesar un caudal promedio de 14m?%/s. El 7 de enero de 2011 se suscribié un segundo Anexo al
Fideicomiso de Recaudacion y se agregd como Fideicomisario a la empresa en mencion. La operacion de este proyecto se inici6 en
marzo de 2013.

= Concesion PTAR La Chira
El contrato de concesion fue suscrito el 4 de febrero de 2011, entre el MVCS y la empresa La Chira S.A. El plazo de concesion es de
25 afios y corresponde al proyecto de tratamiento de aguas residuales de la zona sur de Lima y un emisario submarino de 3.6 Km,
con capacidad de procesar un caudal promedio de 6.3m?%/s. El 1 de febrero de 2012, se suscribi6 un tercer Anexo mediante el cual se
agreg0 a la empresa en mencion como Fideicomisario del Fideicomiso de Recaudacion. La operacién de este proyecto se inicio en
junio de 2016. A la fecha, el MEF y el MVCS vienen evaluando si se va a incluir una obra adicional al proyecto, que consiste en la
instalacion de un colector de alivio y la ampliacion de la capacidad de tratamiento de PTAR la Chira.

= Concesién PROVISUR

El contrato de concesion fue suscrito el 12 de mayo de 2014 entre el MVCS y la empresa Concesionaria Desaladora del Sur S.A. El
proyecto PROVISUR tiene como objeto el disefio, financiamiento y construccién de la infraestructura sanitaria (captacion de agua
de mar, desalinizacién de agua de mar, conduccion, almacenamiento y distribucién de agua potable, asi como la recoleccién,
tratamiento y disposicion final de aguas residuales de los distritos de Punta Hermosa, Punta Negra, San Bartolo y Santa Maria del
Mar). El plazo de concesion es por 25 afios y esta compuesto por dos componentes. El 18 de marzo de 2016 se suscribi6é un cuarto
Anexo mediante el cual se agregd a la empresa concesionaria como cuarto Fideicomisario del Fideicomiso de Recaudacidn. Se estima
que en el Gltimo trimestre de 2020 se inicien los pagos por RPMO y RPI. El 30 de setiembre de 2020 se suscribio el Acta de
Terminacion del Componente B de la Escala de Produccién | 'y en octubre de 2020 se inici6 la marcha blanca del mismo.

Desarrollos Recientes

Entre los principales hechos de importancia vinculados al Fideicomitente, destaca que el 25 de agosto de 2020 se informd de la renuncia
de Ramon Enrique Espinoza Paz al Directorio, y al dia siguiente la designacion de Julio César Kosaka Harima, mientras que el 23 de octubre
se formalizo la incorporacion de Ramon Alberto Huapaya Raygada a la Gerencia General. Por otro lado, el 29 de julio de 2020, se aprobd
la reparticion de dividendos por el 100% de las utilidades distribuibles que ascienden a S/141.0 millones. Posterior al corte de evaluacion,
en Junta General de Accionistas del 13 de noviembre de 2020, se acord6 la reduccion del capital social de la Compafiia por S/80.0
millones mediante la devolucién de aportes a sus accionistas.

Con referencia al impacto de la pandemia COVID-19 en las operaciones del Fideicomitente, es relevante mencionar el D.U. N°036-2020,
promulgado el 9 de abril de 2020, que establece medidas complementarias para reducir el impacto del aislamiento e inmovilizacién
social obligatoria en la economia nacional y en los hogares vulnerables, asi como garantizar la continuidad de los servicios de
saneamiento, el cual, en el Titulo IlI, Articulo 4, permite el fraccionamiento de recibos pendientes de pago de los servicios de saneamiento
que se hayan emitido en el mes de marzo del 2020 o que comprendan alguin consumo realizado durante el Estado de Emergencia
Nacional hasta en 24 meses. Esto dltimo fue modificado por el D.U. N° 111-2020, el cual indica que se prorroga el plazo hasta tres meses
después de haber culminado el Estado de Emergencia. Cabe mencionar que el fraccionamiento aplica a los usuarios de la categoria social
y a usuarios de la categoria doméstica cuyo consumo no supere los 50 m* mensuales. De acuerdo con lo mencionado por la Gerencia de
la Compariia, estos usuarios son aproximadamente 2.6 millones de personas. Asimismo, SEDAPAL utiliz6 parte de los recursos del Fondo
de Inversiones, amparado en el Articulo 5 del D.U. N°036-2020, para financiar los costos de operacion y mantenimiento de los servicios
de saneamiento, quedando como facultad de SUNASS determinar la formay plazo de devolucidn o la exoneracion, parcial o total, de los
recursos que sean utilizados. Cabe mencionar que, de acuerdo con las estimaciones de la Compafiia, y teniendo en cuenta la recuperacion
gradual en la recaudacion a partir de los meses de junio y julio de 2020, no seria necesario utilizar recursos adicionales de otros fondos
y reservas para cubrir sus obligaciones.

Con relacién a lo anterior, debe mencionarse que las medidas de emergencia decretadas por el Estado no han afectado de forma
significativa la recaudacion bancaria, la misma que, entre enero-diciembre de 2020 fue 9.82% mayor a la percibida en el mismo periodo
del ejercicio previo, mientras que el recaudador activo (BCP) ha incrementado sus cobranzas en 11.84% entre el ejercicio 2020 y 2019.
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En tanto, al 31 de marzo de 2021 la recaudacion bancaria totalizd S/478.1 millones, registrando un crecimiento de 37.47% respecto al
cierre de marzo de 2020y el principal banco recaudador, BCP representd 48.93% del total recaudado.

Con referencia a SEDAPAL, es de mencionar que, el 23 de octubre de 2020, el Directorio mediante acuerdo fuera de Sesion (N°132-
2020) designé al como nuevo Gerente General, el Sr. Ramén Alberto Huapaya Raygada, en reemplazo del Sr. Polo Florencio Agliero
Sanchez. Por otro lado, es importante mencionar que, en Junta de Accionistas de fecha 11 de noviembre de 2020, se aprob0 la reduccion
de capital social por $/80.0 millones, mediante amortizacion de acciones, en el marco de la Ley N°28941 y de acuerdo al cronograma
aprobado por el Directorio de SEDAPAL en el afio 2019. Sin embargo, entre el 23 y el 26 noviembre de 2020, SEDAPAL comunicé al
FONAFE (mediante Carta N° 1107-2020-GG e Informe N° 070-2020-EOF) que la transferencia de esta recompra de acciones no se
realizaria hasta enero de 2021. Por ello, dicha transferencia correspondiente a la segunda cuota del cronograma se efectué el 4 de enero
de 2021

El 29 de noviembre de 2020, la SUNASS dispuso que las empresas prestadoras de servicio de saneamiento (EPS), a nivel nacional, puedan
realizar el corte del servicio de agua potable por falta de pago a partir del 4 de enero de 2021. No obstante, esta medida no aplica para
los usuarios sociales y domésticos beneficiados con el subsidio focalizado y/o consumo menor a 50 m® con deudas pendientes por
consumo durante el estado de emergencia nacional por el COVID-19. En tanto, podran solicitar facilidades de pago a las EPS, aquellos
usuarios (industriales, estatales, comerciales y domésticos) que no sean beneficiarios del subsidio focalizado, que tengan consumos
mayores a los 50 m®y cuenten con dos recibos vencidos o una cuota de crédito pendiente de su fraccionamiento; lo cual sera efectivo a
partir del 4 de enero de 2021. Asimismo, destaca que el Sr. Francisco Dumler, Presidente de Directorio de SEDAPAL, dio a conocer la
transferencia del MCVS por un monto de S/427.0 millones, aproximadamente, a las EPS con la finalidad de garantizar la continuidad de
los proyectos que se encuentran en curso. De dicho monto, el 10 de febrero de 2021, se transfirio a SEDAPAL el importe de S/198.0
millones.

Asimismo, destaca que en Sesion de Directorio de fecha 1 de febrero de 2021, ingresé como nuevo Gerente General el Sr. Richard Acosta
Arce luego de la renuncia voluntaria del cargo por parte del Sr. Huapaya. Es de sefialar que el Sr. Acosta, previamente ejercié el cargo de
Gerente de Servicios Sur y Gerente de Proyectos y Obras en SEDAPAL. Por el lado del Directorio, en fecha 9 de marzo de 2021 se anunci6
la renuncia de; la Sra. Patricia Balbuena Palacios, el Sr. Miguel Estrada Mendoza y del Sr. Julio Kosaka Harima. Al siguiente dia, se design6
a los Directores que ocuparian dichos lugares: el Sr. Javier Hernandez Campanella, la Sra. Jessica Villegas Vasquez y la Sra. Nicole Bernex
Weiss De Falen.

Por otro lado, resulta relevante mencionar que los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2020 de SEDAPAL tienen opinion
calificada por parte del Auditor Externo (Paredes, Burga y Asociados, firma miembro de Ernst & Young) en su dictamen de fecha 19 de
marzo de 2021, sustentado en los siguientes puntos: i) Al 31 de diciembre de 2020 la Compafiia mantiene contingencias probables
informadas por sus asesores legales por S/62.1 millones que no han sido reconocidas como una obligacién de acuerdo con la NIC 37. De
este importe, 5/29.5 millones corresponden a pasivos laborales y S/32.6 millones a pasivos provenientes de procesos arbitrales con
proveedores de activos fijos. Por esta razdn, el patrimonio y la pérdida neta del 2020, neto de su efecto impositivo, estan subvaluados
en S/20.8 millones, el rubro Propiedad, Planta y Equipo (activo fijo) subvaluado en S/32.6 millones, el pasivo diferido por impuesto a la
renta sobrevaluado en S/8.7 millones, y las otras provisiones subvaluadas en S/62.1 millones. ii) La Compafiia mantiene activos diferidos
por impuesto a la renta subestimados en S/30.0 millones al 31 de diciembre de 2020, relacionados con partidas que no califican como
diferencias temporales y partidas calificadas en defecto. Asimismo, se presenta una sobreestimacion en el pasivo diferido por impuesto
a la renta por S/3.7 millones correspondientes a errores en la definicion de la diferencia temporal en las vidas Utiles del activo fijo. Por
esta razon, el pasivo diferido neto por impuesto a la renta y la pérdida neta del ejercicio 2020 se encuentran sobreestimados en S/33.7
millones. iii) Debido a la existencia de indicios de deterioros en el valor del activo fijo al 31 de diciembre de 2019 y 2020, la Gerencia de
la Compafiia determin6 el importe recuperable basado en la estimacién de su valor de uso y concluy6 que no era necesario reconocer
provisién alguna por deterioro en los estados financieros. No obstante, el auditor externo indica que identifica inconsistencias en los
supuestos utilizados para la estimacién del valor de uso, que, de haber sido consideradas, habrian resultado en el reconocimiento de una
provisién por deterioro. Cabe mencionar que, la Gerencia de la Compafiia manifiesta que los factores que sustentan la opinién calificada
de los Estados Financieros del ejercicio 2020 deberian ser subsanados entre junio y setiembre del ejercicio en curso.
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Andlisis Financiero del Fideicomitente - SEDAPAL S.A.*

Activos y Liquidez

LOS INDICADORES DE LIQUIDEZ,SE AJUSTARON DESDE EL EJERCICIO 2020, DEBII?O AL IMPACTO DE LA PANDEMIA EN LA EJECUCION
DE INVERSIONES Y LA APLICACION DEL D.U. N° 036-2020, Y A MARZO DE 2021 AUN SE MANTIENE EN NIVELES INFERIORES

Al 31 de diciembre de 2020, los activos de SEDAPAL registraron un ligero incremento anual de 1.18%; dicho comportamiento obedecid,
principalmente, al aumento del activo fijo neto (+1.52% anual) y del activo por derecho de uso (+28.71% anual), que estuvo
contrarrestado por el importante ajuste de caja (-17.07% anual), y la reduccion de las cuentas por cobrar comerciales en neto (-14.49%)
producto del mayor deterioro en dichas cuentas (Grafico 1). En esta linea, la cuenta de Propiedades, Planta y Equipo se mantuvo como
el principal activo de SEDAPAL (72.85% del activo total al cierre de 2020), cuyo incremento se sostuvo principalmente, en el desarrollo
de la Fase | y Il del Proyecto de Ampliacidn y mejora para el Macro Proyecto Pachacutec y Ventanilla, que contemplé la incorporacion
de terrenos adquiridos, lineas de agua y desagiie, redes de agua, ademas de maquinaria y equipos. Asimismo, contribuyd las reposiciones
y rehabilitaciones de redes de agua y alcantarillado de las Gerencias de Servicios Norte, Centro y Sur. No obstante, la ralentizacion la
ejecucion de los proyectos de inversion se reflejé en las menores construcciones y obras en curso, dado el contexto de Emergencia
Nacional por efecto del COVID-19. Al respecto, durante el ejercicio 2020, la inversion ejecutada ascendié a S/335.7 millones y destacd
la ejecucion de Proyectos Especiales de gran envergadura, tales como “Optimizacion Lima Norte II" y “Esquema Cajamarquilla-Nieveria-
Cerro Camote”. No menos importante resulta mencionar que, al 31 de diciembre de 2020, el Auditor ha observado que el rubro
Propiedad, Planta y Equipo se estaria sobreestimando en S/107.4 millones, dado que la Compafiia habria registrado una planta de
tratamiento de aguas residuales y lineas de conduccién, de los cuales no obtuvo el suficiente sustento para completar sus procedimientos
de auditorfa y validar la existencia, integridad y valuacién de los mismos.

Por otro lado, al término del ejercicio 2020, el activo por derecho de uso ascendi6é a S/1,458.8 millones y recoge los Contratos de
Concesion de Chillon, Huascacocha, Taboada, La Chira y PROVISUR (11.75% del activo total). En tanto, la partida de Efectivo y
Equivalentes retrocedi6 en S/222.9 millones respecto al saldo registrado al cierre de diciembre de 2019, producto del pago de dividendos
del afio 2019 a FONAFE por S/141.0 millones, asi como por la menor cobranza a clientes en el marco de las disposiciones adoptadas por
el Estado para hacerle frente a la pandemia COVID-19. Lo anterior se vio reflejado en la mayor provision por deterioro de cuentas por
cobrar, que conllevd a un retroceso de 14.49% del total de cuentas por cobrar comerciales. Es de mencionar que el saldo de Efectivo y
Equivalentes al cierre del ejercicio 2020 incluye los saldos de cuentas destinadas a proyectos especificos, que son utilizados para
proyectos de inversion en obras de saneamiento y rehabilitaciones de redes secundarias de agua potable y alcantarillado de Lima. De las
cuales destacan, principalmente, el saldo destinado al desarrollo de proyectos en el marco del Programa Nacional Saneamiento Urbano
(PNSU) que totaliz6 S/249.2 millones (S/281.0 millones a diciembre de 2019) y el saldo del Fondo de Inversiones de SUNASS (S/127.7
millones). Este Ultimo fue menor al registrado al cierre del ejercicio 2019 (5/870.3 millones), debido a que, en virtud del D.U. N° 036-
2020-PCM, SEDAPAL transfirid un total S/735.2 millones de estos fondos de proyectos especificos para cubrir parte de sus saldos
operativos. Asimismo, los fondos de préstamos provenientes de entidades prestatarias externas (BIRF, JICA, KFW y BID) hacia SEDAPAL
y transferidas mediante el MEF, se redujeron de manera importante en 69.41% entre 2020 y 2019. Como resultado de todo lo
mencionado, aunado al incremento registrado en las obligaciones de corto plazo de la Compafiia (+18.85% anual), propiciaron que los
principales indicadores de liquidez se ajustaran de manera importante entre los ejercicios analizados.

Al 31 de marzo de 2021, el activo total exhibi6 un ligero incremento respecto al cierre de diciembre de 2020 (+0.04%); producto del
mayor saldo de efectivo (+5.07% desde diciembre de 2020), derivado del incremento de los flujos de las cobranzas a clientes, aunado a
la transferencia que realizd el MVCS por S/198.0 millones (Resolucion Ministerial N° 051-2021-VIVIENDA), a fin de que SEDAPAL lo use
exclusivamente a su Fondo de Inversion. No obstante, alin se mantiene la creciente provision por deterioro de cuentas por cobrar, con
vencimiento mayor a 180 dias. Por su lado, el activo por derecho de uso ascendi6 a S/1,430.1 millones, disminuyendo en 1.97% interanual.
En esta linea, los ratios de liquidez corriente y prueba éacida al primer trimestre de 2021 se presentan en niveles similares al cierre de
2020, pero aun en niveles inferiores a los registrados en los Gltimos doce meses. Ademas, el capital de trabajo aument6 28.53% desde
diciembre de 2020y, a su vez, retrocedi6 43.31% desde marzo de 2020 (Grafico 2). Asimismo, s6lo durante el primer trimestre de 2021,
las inversiones ejecutadas han totalizado S/51.2 millones, siendo las mas representativas el Macroproyecto Pachacutec — Il Etapa, Lima
Norte Il - Lote 1, y los proyectos de Reposicién y rehabilitacion de redes de agua potable y alcantarillado.

Es de sefialar que, en cuanto a las inversiones de SEDAPAL, el “Plan de Inversiones del Estudio Tarifario 2015-2020" considera inversiones
por un total de S/6,413.1 millones. Al 31 de marzo de 2021, este Plan se encuentra en el Régimen de Transicién entre Quinguenios
Regulatorios, tras haber concluido su quinquenio regulatorio en junio de 2020; asimismo, la SUNASS se encuentra evaluando la propuesta

* El andlisis comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2016, 2017, 2018 y 2019 de Servicio de Agua Potable y Alcantarillado de Lima — SEDAPAL S.A. Es de indicar que
desde el 1 de enero de 2019, la Compafiia adoptd la NIIF 16 de Arrendamientos utilizando el método retrospectivo simplificado. Para mas informacion sobre la capacidad de pago de SEDAPAL,
consulte el Informe de Clasificacion de Moody's Local publicado en https://www.moodyslocal.com/country/pe/ratings/corp
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tarifaria para el nuevo quinquenio regulatorio. Desde julio de 2015 hasta el cierre de marzo de 2021, la ejecucidn de inversiones totalizd
$/2,347.9 millones, lo cual refleja un avance de 38.9%.

Gréfico 1 Gréfico 2
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De acuerdo con la informacion detallada en la Memoria 2020 de la Compafiia, para el mediano plazo se han identificado necesidades de
inversion por $/15,000.0 millones. En este sentido, es importante sefialar que la propia de generacion de SEDAPAL no seria suficiente
para cubrir las inversiones necesarias para cumplir con su vision institucional, para ello, SEDAPAL continGa implementando medidas para
agilizar los procesos de contratacion e incrementar la capacidad de ejecucion de proyectos de inversion.

Estructura Financiera y Capacidad de Endeudamiento

LOS RECURSOS PROPIOS SE MANTIENEN COMO LA PRINCIPAL FUENTE DE FINANCIAMIENTO; NO OBSTANTE SE OBSERVA UN AJUSTE
SIGNIFICATIVO EN EL APALANCAMIENTO FINANCIERO

Al término del ejercicio 2020, el patrimonio de SEDAPAL retrocedio 4.36% respecto al afio previo, derivado de las pérdidas generadas al
31 de diciembre de 2020 por S/64.8 millones, y del reparto de dividendos por S/141.0 millones provenientes de las utilidades del ejercicio
2019, previo acuerdo en Junta de Accionistas de fecha 29 de junio de 2020. Posteriormente, en Junta de Accionistas de 29 de julio de
2020, se aprobd el aumento de la reserva legal en S/15.7 millones. No obstante, al 31 de marzo de 2021, el patrimonio neto avanzo
5.25% desde diciembre de 2020, producto de las utilidades generadas al ejercicio analizado y la retencion de la reserva legal, que se
aplicd a Utilidades acumuladas. Al 31 de diciembre de 2020 y al 31 de marzo de 2021, SEDAPAL registr6 5,461,269 y 5,381,269 acciones,
respectivamente; de las cuales 1,934,524 correspondieron a la deuda tributaria capitalizada en virtud de la Ley N° 28941 (Ley que dispone
la asuncidn, capitalizacion y consolidacion de la deuda tributaria de SEDAPAL). Dichas acciones equivalen a $/2,014.5 millones que no se
consignan en el capital social en virtud de la cuarta disposicion complementaria final de la Ley N° 30374. Al respecto, al 31 de diciembre
de 2020, SEDAPAL mantuvo registrado en balance S/2,508.4 millones, de los cuales S/1,255.5 millones corresponden a cuentas por pagar
arelacionadas y S/1,252.9 millones a capital adicional en el patrimonio; y esta Ultima corresponde al valor presente del tramo 1 al tramo
4 de la deuda tributaria. Al 31 de marzo de 2021, este Gltimo monto de capital adicional se mantiene y las obligaciones con relacionadas
por el saldo de recompra de acciones totalizd S/1,190.0 millones.

Es de mencionar que, en Junta de Accionistas de fecha 13 de noviembre de 2020 se aprobd la reduccion de capital social por S/80.0
millones, a fin de realizar la transferencia de la segunda cuota del cronograma de recompra de acciones. Sobre este punto, SEDAPAL no
cumplié con la transferencia de fondos a FONAFE en noviembre de 2020 y lo realiz6 el 4 de enero de 2021; debido a los acontecimientos
previos al acuerdo del Directorio y a la Junta de accionistas de SEDAPAL, adicional al procedimiento administrativo para el registro de
reduccidn de capital. De lo anterior, al 31 de marzo de 2021, el Capital Social se mantuvo en S/3,526.7 millones.

Por otro lado, los pasivos de SEDAPAL registraron un aumento de 4.64% entre el ejercicio 2020 y 2019 (Grafico 3), explicado
principalmente por el incremento del pasivo por derecho de uso (+23.55% anual), asi como por el incremento de las cuentas por pagar
a relacionadas (+S/80.0 millones), derivado de las obligaciones de recompra de acciones por deuda tributaria. Lo anterior estuvo
parcialmente contrarrestado por la reduccion de subvenciones gubernamentales (-1.18% anual) y las menores obligaciones financieras
de SEDAPAL (-1.03% anual) desde el cierre de 2019; siendo relevante recordar que esta Ultima se encuentra conformada principalmente
por préstamos otorgados por el MEF y préstamos concertados por dicha institucion con entidades multilaterales que fueron transferidos
a SEDAPAL mediante convenios de traspasos de recursos. En tanto, al término del primer trimestre de 2021, el pasivo total disminuy6
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2.93% respecto al ejercicio 2020, principalmente por el pago de la segunda cuota del cronograma de recompra de acciones por S/80.0
millones, asi como la amortizacién de obligaciones financieras entre cortes analizados (-4.57%). Adicionalmente, el pasivo por derecho
de uso retrocedié 1.60% desde diciembre de 2020, y el mismo esté asociado, principalmente, a los contratos de concesion de Taboada
y Provisur. Es de resaltar que existe un Fideicomiso denominado “Fideicomiso de Administracion de Fondos” constituido para garantizar
el cumplimiento de las obligaciones financieras antes mencionadas. Asimismo, parte de los préstamos traspasados por el MEF son en
moneda extranjera (Dolares Americanos y Yenes Japoneses), lo cual expone a la Compafiia a un riesgo cambiario. En tal sentido, y con la
finalidad de disminuir dicha exposicion, en el 2017 el MEF realizd prepagos de préstamos en Yenes Japoneses y Délares Americanos, con
lo cual la participacién de la deuda en moneda extranjera disminuyé. No obstante, Moody's Local considera que la exposicién al riesgo
cambiario todavia es alta, por lo cual SEDAPAL debe continuar adoptando medidas para reducirla y mantener un mejor calce con su
moneda funcional.

Gréfico 4
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En cuanto a los indicadores de apalancamiento, al cierre de 2020 se evidencid un deterioro significativo en la Palanca Financiera (Deuda
financiera/EBITDA), debido al efecto del incremento de los pasivos por derecho de uso entre ejercicios y al importante ajuste en la
generacion de la Compafiia. Es de sefialar que, de tomar las Cuentas por Pagar a Relacionadas por la recompra de acciones, la Palanca
Financiera se incrementaria hasta 15.06x. Sin embargo, a marzo de 2021, la palanca financiera bajé a 7.87x (11.77x de considerar la
recompra de acciones), dada la mayor generacion y menor deuda. Por su parte, el impacto en la Palanca Contable (Pasivo/Patrimonio)
fue menory, a diciembre de 2020 paso a 1.75x, desde 1.60x de diciembre 2019; y al primer trimestre de 2021 retoma niveles del ejercicio
2019 (Gréfico 4).

Rentabilidad de las Operaciones y Eficiencia
LOS INGRESOS AUN NO SE RECUPERAN AL PRIMER TRIMESTRE DE 2021 Y LOS COSTOS DE SERVICIOS SE MANTIENEN ELEVADOS; NO
OBSTANTE, LA TRANSFERENCIA DE FONDOS POR PARTE DEL MVCS APORTARON A LA MEJORA DE LOS MARGENES DE LA COMPANIA

Al 31 de diciembre de 2020, los ingresos de SEDAPAL totalizaron S/1,929.6 millones (Gréfico 5), exhibiendo una caida anual de 8.46%,
sustentado principalmente por el ajuste en ingresos por servicios de agua potable y alcantarillado (-4.42% anual) y Servicios Colaterales
(-74.12% anual). Lo anterior estuvo explicado por la menor facturacion de servicios a usuarios de tarifa comercial, industrial y estatal,
producto del efecto de la pandemia COVID-19 en distintas actividades econdmicas; asi como, por las medidas excepcionales del
Gobierno relacionadas con el fraccionamiento de recibos de usuarios domésticos subsidiados. Sin embargo, los ingresos por servicio de
monitoreo de aguas subterraneas aumentaron en 52.26% anual. Es de sefialar que, el volumen de agua facturado total ascendi6 a 556.2
millones de m?, del cual el consumo de las categorias domésticas subsidiado y no subsidiado totalizé 451.7 millones de m?® (415,773 m®
al 2019), reflejando un aumento de la demanda en este sector, por las medidas de aislamiento social. En tanto, el costo de servicio
aumento 13.42% entre ejercicios analizados, principalmente por los mayores costos de servicios, asociados a mayores gastos de alquiler
de camiones cisterna para el despacho gratuito de agua, asi como por mayores gastos de personal y por servicios de contratistas.

Aunado alo anterior, la utilidad operativa exhibié un ajuste de 74.19% anual, producto del aumento de gastos de venta (+55.64% anual),
dado el mayor gasto de provision por el deterioro de cuentas por cobrar comerciales, que redujo el ahorro generado en gastos de
administracion (-9.01% anual); asimismo, los Otros Ingresos Netos fueron menores (-57.88% anual) debido a que la recuperacién de
provisiones por litigios no se dio en la misma magnitud que lo registrado en el afio 2019. En tanto, el resultado financiero neto de la
Compafifa fue menor respecto al cierre 2019 y registro pérdidas por S/123.1 millones por concepto de diferencia de cambio; en
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consecuencia, al 31 de diciembre de 2020, SEDAPAL report6 una pérdida neta de S/64.8 millones. En linea con lo anterior, sus principales
indicadores de rentabilidad, expresados en el retorno promedio sobre los activos (ROAA) y para el accionista (ROAE), se situaron en
terreno negativo. Resulta importante mencionar que los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2020 de SEDAPAL
presentan opinion calificada, siendo uno de los factores observados por el auditor que la pérdida neta de SEDAPAL estaria sobreestimada
en $/33.7 millones debido a una sobreestimacion en el pasivo diferido por impuesto a la renta por errores en la definicion de la diferencia
temporal en las vidas Gtiles del rubro Propiedad, Planta y Equipo. Cabe sefialar que, ain de corregir dicha sobreestimacion, SEDAPAL
presentaria pérdida neta al 31 de diciembre de 2020.

Al 31 de marzo de 2021, los ingresos de SEDAPAL exhibieron un retroceso de 8.10% interanual, principalmente por la caida de los ingresos
por concepto de Servicio de Agua y Alcantarillado (-5/25.0 millones), dada la menor facturacion a los clientes de tarifa comercial, estatal
e industrial; asi como por los menores ingresos por servicio de monitoreo de aguas subterraneas (-S/8.1 millones), y los mayores
descuentos concedidos (+107.71% interanual). Dicho comportamiento aln recoge los rezagos de la pandemia en curso y su impacto en
la actividad econémica. Es de mencionar que, al primer trimestre de 2021, se observ6 una caida en el volumen facturado de agua potable
en las todas las categorias, excepto en la categoria doméstica y, en total, registr6 un leve incremento de 0.5% interanual y totalizé 142.3
millones de m?® (141.6 millones de m* a marzo de 2020). De lo anterior, el consumo de la categoria doméstica represent6 81.45% del
total, mientras que la menor facturacion de clientes comerciales, estatales e industriales retrocedieron su consumo a 26.4 millones de
m3, desde 30.9 millones de m?* del primer trimestre de 2020. No obstante, el costo del servicio aumenté en 15.50% interanual, debido
a los mayores gastos por despacho gratuito de camiones cisterna y al mayor cargo por depreciacién del activo por derecho de uso
(+S/20.3 millones respecto a marzo de 2020); sumado al mayor costo por mantenimiento y reparacion de redes de agua, casetas y
estaciones de bombeo. Por otro lado, registr6 un aumento importante en Otros ingresos (netos), sustentado en la transferencia del
MVCS® por $/198.0 millones, destinado al Fondo de Inversién. Asimismo, el gasto de ventas avanzé en 35.01% interanual, explicado por
la mayor provisién asociada al deterioro en la calidad crediticia de las cuentas por cobrar (+S/22.6 millones). Por lo expuesto
anteriormente, aunado al menor gasto financiero y a la ganancia neta por diferencia de cambio (+S/41.9 millones), dada la disminucion
del precio del yen en dicho periodo; propicié que el resultado neto de la Compafiia al primer trimestre de 2021 alcance un resultado neto
mayor en S/148.6 millones, en comparacién al primer trimestre del 2020, que a su vez conllevé a un margen neto muy por encima del
promedio histdrico (Gréfico 6). En consecuencia, los niveles de rentabilidad exhibidos como ROAA LTM y ROAE LTM, se situaron en
terreno positivo, pero en menores niveles respecto al mismo corte del afio previo, debido a que ain recogen las pérdidas netas del
ejercicio 2020.

Gréfico 6
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Generacién y Capacidad de Pago

AJUSTE EN LOS INDICADORES DE COBERTURA ANTE EL DETERIORO DEL EBITDA, SIENDO RELEVANTE EL INGRESO DE LOS FLUJOS
TRANSFERIDOS PARA EL FONDO DE INVERSION

Al cierre del ejercicio 2020, el EBITDA de SEDAPAL ascendid a S/413.6 millones y reflejé un importante retroceso anual de 53.49%
respecto al ejercicio previo; siendo que, este deterioro se sustente en la caida del resultado operativo, explicado en parrafos anteriores,
evidenciando el entorno desafiante de la Compariia para mantener y mejorar sus niveles de generacion. De este modo, el margen EBITDA
pasé a 21.44%, desde 42.19% en el 2019 (Gréfico 7). Por su parte, el Flujo de Caja Operativo (FCO) fue menor respecto al cierre de

5 Aprobado mediante Decreto de Urgencia N° 005-2021, de fecha 21 de enero de 2021.
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diciembre de 2019 (-9.23% anual) y totalizd S/502.6 millones, dada la menor cobranza a usuarios de fuente propia y de conexiones
domiciliarias. En esta linea, las medidas tomadas por el Estado frente a la propagacion de la pandemia COVID-19 en el pais, resultaron
en una menor actividad econdmica, que significd un menor ingreso de flujos por segmentos importantes para la Compafiia; mientras
que, el aumento del desempleo en la poblacion conllevé a un impacto negativo en la cobranza, en comparacion al afio 2019. Por lo tanto,
se exhibieron ajustes en las coberturas del FCO y del EBITDA sobre el Servicio de Deuda, siendo relevante la transferencia de fondos
durante el ejercicio 2020.

Al primer trimestre de 2021, el EBITDA LTM totaliz6 S/517.4 millones y registr6 una disminucién de 42.32%, respecto al primer trimestre
de 2020, debido a la acotada generacién que arrastra del ejercicio 2020; lo cual explica las menores coberturas que brinda el EBITDA
LTM al Servicio de Deuda y a los Gastos Financieros LTM, en comparacion a lo registrado al cierre de marzo de 2020. Por su parte, el
FCO del ejercicio evidencia una recuperacion respecto a marzo de 2020 (+38.14% entre trimestres) debido a la mayor cobranza por las
actividades del negocio y, en mayor medida, por la transferencia de fondos por parte del MVCS en febrero de 2021; en esta linea, el FCO
LTM también registr6 un crecimiento interanual favorable y brindé mayores coberturas respecto a diciembre de 2020 (Gréfico 8).

Gréfico 7
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Andlisis Financiero del Fideicomiso de Recaudacion de Servicio de Agua Potable y Alcantarillado S.A.

Al 31 diciembre de 2020, los activos del Fideicomiso de Recaudacion totalizaron S/267.6 millones, exhibiendo un aumento de 9.37% al
cierre del ejercicio previo; mientras que, al primer trimestre de 2021 retrocedid 4.70% respecto al cierre del ejercicio 2020 (-0.28%
respecto a marzo de 2020, debido a retiros en las cuentas corrientes de los fondos administrados. Cabe sefialar que, la mayor parte de
dichos recursos son rentabilizados en depo6sitos a plazo, conforme a lo establecido en el contrato de Fideicomiso, los cuales a su vez
generan intereses y que al cierre de diciembre de 2020 fueron liquidados. En cuanto a las obligaciones del Fideicomiso, que corresponden
a pagos a realizar por conceptos de RPI'y RPMO, estos incrementaron en 8.64% anual al término del ejercicio 2020 explicado por los
pagos de RPI de PROVISUR; mientras que al primer trimestre de 2021la partida totaliz6 S/213.4 millones (-1.97% trimestral). Por otro
lado, debido a la acumulacién de resultados del ejercicio 2019, el patrimonio neto exhibi6 un crecimiento anual de 9.34% al 31 de
diciembre de 2020. En tanto que, al 31 de marzo de 2021, el patrimonio del Fideicomiso alcanz6 S/41.6 millones y retrocedié 4.84%
respecto al cierre de 2020, debido a las pérdidas netas del ejercicio; toda vez que, a dicho corte, no se registraron ingresos financieros
por depdsitos a plazo.

En cuanto a los flujos que recibe el Fideicomiso, éstos corresponden a los pagos de los clientes de SEDAPAL en las entidades bancarias
definidas como Entidades Recaudadoras Activas, que al corte de evaluacion es Unicamente al Banco de Crédito del Perd (BCP). Al
respecto, es importante resaltar que, al 31 de diciembre de 2020, las cobranzas a través del BCP representaron mas de 3.86 veces los
pagos realizados de RPI y RPMO. No obstante, al anualizar los cobros y pagos correspondientes al primer trimestre de 2021, dicha
cobertura se ajusta a 2.33x, debido al inicio de operaciones de PROVISUR, en comparacién a los afios previos (Grafico 9). Al respecto, es
de mencionar que, las cobranzas de este banco exhibieron un incremento interanual de 33.51% respecto al primer trimestre de 2020.
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En tanto, al cierre del ejercicio 2020, con la recaudacién bancaria total (+9.82% anual) se registrd coberturas mayores respecto a los
afios previos, y al primer trimestre de 2021 mantuvo la tendencia creciente en la recaudacién (+37.47% interanual), siendo que el ajuste
estimado sobre los pagos de RPI y RPMO se sustente por el inicio de las operaciones de la Concesion anteriormente mencionada. (Gréafico
10). Lo anterior resulta positivo en el analisis de la capacidad de pago del Fideicomiso, pues se cubren las Obligaciones Garantizadas;
pese a la menor cobertura de la recaudacion, producto del aumento estimado en el pago de RPI'y RPMO total.

Grafico 9
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Servicio de Agua Potable y Alcantarillado de Lima - SEDAPAL S.A.

Principales Partidas del Estado de Situacion Financiera

(Miles de Soles) Mar-21 Dic-20 Mar-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
TOTAL ACTIVOS 12,422,968 12,417,674 11,286,302 12,273,053 10,863,307 10,498,779
Cajay Bancos 1,137,954 1,083,021 1,267,110 1,305,905 1,387,695 1,486,405
Cuentas por cobrar comerciales, neto 279,849 310,001 490,528 386,447 453,717 373,207
Otras cuentas por cobrar, neto 38,039 38,869 19,568 19,990 8,826 48,388
Impuesto a las Ganancias 64,783 67,596 - - - -
Total Activo Corriente 1,573,141 1,530,495 1,809,137 1,830,273 1,975,831 1,921,867
Fondos Restringidos 208,875 209,798 210,424 210,420 194,319 176,050
Propiedades, planta y equipo, neto 9,038,973 9,045,977 8,829,287 8,910,672 8,500,516 8,151,339
Activos por Derecho de Uso 1,430,116 1,458,793 258,379 1,133,386 - -
Cuentas por Cobrar Comerciales y Diversas 150,271 150,335 154,803 147,212 149,393 197,340
Activos intangibles, neto 21,592 22,276 24,272 24,627 28,019 28,309
Total Activo No Corriente 10,849,827 10,887,179 9,477,165 10,442,780 8,887,476 8,576,912
TOTAL PASIVO 7,674,336 7,905,708 6,258,988 7,555,340 6,316,885 6,295,452
Parte Corriente Deuda de Largo Plazo 241,519 251,188 202,908 204,273 196,758 178,650
Pasivos por Derecho de Uso 114,094 112,255 24,904 88,952 - -
Cuentas por Pagar Comerciales 196,031 216,929 209,285 240,167 244,840 289,443
Cuentas por Pagar a Relacionadas 80,000 160,000 80,000 80,000 80,000 -
Impuestos a la renta y participaciones - - 13,928 26,460 60,985 98,286
Total Pasivo Corriente 994,772 1,080,518 788,826 909,149 856,348 708,066
Obligaciones Financieras 2,148,457 2,253,286 2,261,688 2,326,194 2,332,101 2,291,770
Pasivos por Derecho de Uso 1,568,388 1,597,611 236,377 1,295,020 - -
Cuentas por Pagar a Relacionadas 1,110,029 1,095,478 1,127,002 1,116,482 1,132,506 1,131,704
Subvenciones Gubernamentales 1,309,030 1,316,875 1,290,697 1,332,629 1,370,002 1,406,028
Total Pasivo No Corriente 6,679,564 6,825,190 5,470,162 6,646,191 5,460,537 5,587,386
TOTAL PATRIMONIO NETO 4,748,632 4,511,966 5,027,314 4,717,713 4,546,422 4,203,327
Capital social 3,526,745 3,526,745 3,526,745 3,526,745 3,526,745 3,526,745
Capital Adicional 1,252,938 1,252,938 1,255,869 1,252,938 1,255,869 1,226,068
Resultados acumulados (31,051) (283,382) 244,700 (61,970) (236,192) (549,486)

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Soles) Mar-21 Dic-20 Mar-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
Total ingresos actividades ordinarias 531,687 1,929,601 578,568 2,107,847 2,032,999 1,933,400
Costo de Servicios (363,761) (1,281,098) (314,950) (1,187,926) (1,101,668) (1,167,430)
RESULTADO BRUTO 167,926 648,503 263,618 919,921 931,331 765,970
Gastos de Administracion (49,950) (233,268) (49,606) (256,354) (300,621) (281,922)
Gastos de Venta (82,280) (330,370) (60,943) (212,270) (189,745) (203,779)
Otros Ingresos/Gastos 220,670 81,712 21,008 194,016 194,027 96,341
RESULTADO OPERATIVO 256,366 166,577 174,077 645,313 634,992 376,610
Ingresos financieros 9,582 55,528 16,798 72,827 62,273 110,154
Gastos Financieros (39,683) (168,314) (43,294) (168,588) (176,104) (149,771)
RESULTADO NETO 236,667 (64,765) 88,053 339,714 313,295 258,369
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Fideicomiso de Recaudacion de Servicio de Agua Potable y Alcantarillado S.A.

Principales Partidas del Estado de Situacion Financiera

(Miles de Soles) Mar-21 Dic-20 Mar-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
TOTAL ACTIVOS 255,050 267,635 255,774 244,701 234,347 205,569
Efectivo 255,050 267,635 254,220 244,701 234,347 205,569
TOTAL PASIVO 213,438 223,906 217,718 206,091 201,394 175,697
Obligaciones por pagar a Fideicomisarios 213,438 223,906 217,718 206,091 201,394 175,697
TOTAL PATRIMONIO NETO 41,612 43,729 38,056 38,611 32,953 29,872
Resultados Acumulados 43,729 38,611 38,611 32,953 29,872 23,130
Resultados del Periodo (2,116) 5,118 (555) 5,658 3,081 6,742

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Soles) Mar-21 Dic-20 Mar-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
Ingresos Financieros 36 7,363 1,670 7,750 5,759 8,734
Total Ingresos 36 7,363 1,670 7,750 5,759 8,734
Impuesto a la Renta Atribuido (2,146) (2,156) (2,156) (1,650) (2,512) (1,774)
Servicios de Terceros - (52) (52) (409) (128) (178)
Resultado Neto (2,116) 5,118 (555) 5,658 3,081 6,742
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Anexo |
Historia de Clasificacion

Fideicomiso de Recaudacion de Servicio de Agua Potable y Alcantarillado S.A. - SEDAPAL

Clasificacion Clasificacion Actual

Instrumento Anterior? Z?]rt?r?gflva (al 31.12.20 y al Ziiig?mva Definicion de la Categoria Actual
(al 30.06.20) 31.03.21)
Los emisores 0 emisiones clasificados en
Emisor AAA pe ) AAA pe Estable AAA.pe cuentan con la calidad crediticia

méas fuerte en comparacion con otros
emisores y transacciones locales.

El historial de las clasificaciones otorgadas en las Gltimas cinco evaluaciones se encuentra disponible en la pagina web de Moody's Local.
2 Sesion de Comité del 26 de noviembre de 2020.

Declaracién de Importancia

La clasificacién de riesgo del valor constituye Unicamente una opinion profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacion representada por dicho valor. La clasificacion otorgada o emitida no constituye una recomendacion
para comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente Clasificacion
de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la clasificadora. El presente informe se encuentra publicado
en la pagina web de la empresa (http://www.moodyslocal.com) donde se pueden consultar adicionalmente documentos como el Codigo
de Conducta, la Metodologia de Clasificacién respectivay las clasificaciones vigentes. La informacion utilizada en este informe comprende
los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2017, 2018, 2019 y 2020, asi como Estados Financieros Intermedios al 31 de
marzo de 2020 y 2021 del Fideicomitente y del Patrimonio Fideicometido, ademas de informacion adicional proporcionada por el
Fideicomitente. Moody's Local comunica al mercado que la informacion ha sido obtenida principalmente de la Entidad clasificada y de
fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody's Local no garantiza
su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omision en ella. Las actualizaciones del informe de clasificacion
se realizan segun la regulacion vigente. La opinién contenida en el informe resulta de la aplicacién rigurosa de la Metodologia de
Clasificacion de Empresas No Financieras vigente aprobada en sesion de Directorio de fecha 13/05/2021.
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una entidad que no es una NRSRO vy, consecuentemente, la obligacion calificada no seré apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU. MIKK y MSFJ son agencias de
calificacion crediticia registradas con la Agencia de Servicios Financieros de Japon y sus nimeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificaciones), respectivamente.
Mediante el presente instrumento, MIKK o MSFJ (seglin corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés
y titulos) y acciones preferentes calificados por MIKK o MSFJ (seguin sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion, abonar a MIKK o MSFJ (segun corresponda)
por sus servicios de opinion y calificacién por unos honorarios que oscilan entre los JPY125.000 y los JPY250.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MIKK y MSFJ disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.

En la preparacion de este material, Moody's Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. ha cumplido con sus obligaciones bajo la Ley del Mercado de Valores de Perd, Texto Unificado aprobado mediante
Decreto Supremo No. 093-2002-EF, el Reglamento para Agencias de Calificacion de Riesgos, aprobado por Resolucién SMV No. 032-2015-SMV / 01, y cualquier otra regulacion aplicable emitida
por la Superintendencia del Mercado de Valores de Per(, cuyas disposiciones prevalecerian sobre cualquier disposicion incluida en este documento en caso de incompatibilidad entre las mismas.

La clasificacién otorgada o emitida no constituye una recomendacién para comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento. Asimismo, la presente
Clasificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de la empresa www.moodyslocal.com donde se puede consultar adicionalmente documentos como el codigo de conducta, la
metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.
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