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Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 22 Jul 2022: A Fitch Ratings afirmou os IDRs (/ssuer
Default Ratings - Rating de Inadimpléncia do Emissor) de Longo Prazo em Moeda Local
‘BB+’ e em Moeda Estrangeira ‘BB’ da Companhia de Saneamento Basico do Estado de
S&o Paulo (Sabesp). Ao mesmo tempo, a agéncia revisou a Perspectiva dos IDRs para
Estavel, de Negativa.

A revisdo da Perspectiva dos IDRs da Sabesp reflete a revisao da Perspectiva para
Estavel, de Negativa, dos IDRs em Moedas Estrangeira e Local do Estado de Sao Paulo
(‘BB-), em 20 de julho passado - que, por sua vez, seguiu a afirmacao, realizada pela
Fitch, dos ratings soberanos do Brasil em ‘BB- e a revisdo de sua Perspectiva para
Estavel, de Negativa,em 14 de julho de 2022.

Os ratings da Sabesp consideram a visdo da Fitch sobre a exposicdo da empresa ao seu
controle acionario, derivada de uma delimitacao legal (ring-fencing) permeavel e do
acesso e controle, também permeaveis, de seu acionista majoritario, o Estado de Sdo
Paulo. Esta abordagem resulta em ratings limitados a até dois graus acima do rating do
controlador, de acordo com a metodologia da agéncia. Os ratings também contemplam
os soélidos fundamentos do setor de saneamento basico no Brasil, bem como o forte
perfil de negécios da Sabesp. A empresa deve manter alavancagem liquida conservadora
e robusta posicao de liquidez, apesar da estimativa de fluxo de caixa livre (FCF)
negativo.
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PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Perspectiva Estavel: A revisdao da Perspectiva do soberano brasileiro reflete a melhora,
acima da esperada, das financas publicas do pais, mesmo em meio aos sucessivos
choques enfrentados desde a revisdo anterior, realizada pela Fitch, da Perspectiva dos
IDRs do Brasil para Negativa, em maio de 2020. Em 2021, o pais registrou seu primeiro
superdvit fiscal primario desde 2013, com destaque para um desempenho além do
esperado das receitas e para o compromisso das autoridades com a retirada dos
estimulos implementados para combater os efeitos da pandemia de coronavirus.

Resiliéncia do Crescimento do Brasil em 2022: A atividade econdmica tem se mostrado
mais resiliente do que as projecdes anteriores da Fitch. A agéncia estima crescimento de
1,4% em 2022, acima do indice de 0,5% projetado anteriormente, refletindo uma
recuperacao acima da esperada no primeiro trimestre deste ano, com a reabertura de
alguns setores apés o pico da pandemia; a sélida retomada de empregos; o aumento da
concessao de beneficios sociais; e a elevacao dos precos das commodities. Por outro
lado, a Fitch acredita que o impacto do significativo aperto na politica monetaria e as
incertezas globais, bem como as relacionadas as eleicoes no pais, deverao restringir o
crescimento da economia nos préximos meses e em 2023, apesar da resiliéncia
demonstrada até agora. Os riscos persistem na projecao de crescimento da agéncia, de
1% para 2023.

Avaliacao do Vinculo Permeavel: A avaliacao da Sabesp aponta um perfil de crédito
individual condizente com um IDR em Moeda Local ‘BB+’. No entanto, como a empresa é
controlada pelo Estado de Sdo Paulo, a Fitch aplicou as metodologias de Rating de
Entidades Vinculadas a Governos e de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e
Subsidiarias, o que resultou no IDR em Moeda Local do emissor limitado a dois graus
acima do de seu controlador. Tendo em vista que o IDR do Estado de Sio Paulo é ‘BB-, 0
IDR em Moeda Local da Sabesp reflete um perfil de crédito individual ‘BB+’. A Fitch
considera moderada a forca do vinculo entre eles e o incentivo ao suporte como fraco a
moderado. Além disso, a companhia apresenta delimitacao legal e acesso e controle
permeaveis.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating
Positiva/Elevacao:

-- Uma acao de rating positiva no IDR em Moeda Estrangeira da Sabesp depende da
mesma acao no rating soberano;
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-- Uma acdo de rating positiva no IDR em Moeda Local da Sabesp esta condicionada a
um FCF neutro a ligeiramente negativo, associado a mesma acao no rating do Estado de

Sao Paulo.

-- Uma elevacao do Rating Nacional de Longo Prazo nao se aplica, pois a classificacao
esta no topo da escala nacional da Fitch.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating

Negativa/Rebaixamento:

-- Acdes negativas no rating soberano podem resultar em acoes negativas no IDR em
Moeda Estrangeira da Sabesp;

-- AcOes negativas no rating do Estado de Sao Paulo podem levar a uma acao negativa no
IDR em Moeda Local da Sabesp;

-- Margens de EBITDA abaixo de 40%;

-- Alavancagem liquida acima de 3,0 vezes, de forma sustentada;

-- Aumento do risco politico e/ou regulatério;

-- Menor flexibilidade financeira.

MELHORES E PIORES CENARIOS DE RATING

Os ratings de crédito em escala internacional de Empresas Nao Financeiras tém o
melhor cenério de elevacio (definido como o 99° percentil de transicdes de ratings,
medido em uma direcao positiva) de trés graus ao longo de um horizonte de rating de
trés anos; e o pior cendrio de rebaixamento (definido como o 99° percentil de transicoes
de ratings, medido em uma direcdo negativa) de quatro graus ao longo de trés anos. A
faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as
categorias de rating varia de 'AAA' a 'D'. Os melhores e piores cendrios de ratings de
crédito se baseiam no histérico de desempenho. Informacdes adicionais sobre a
metodologia utilizada para determinar os melhores e piores cendrios de rating
especificos do setor estao disponiveis em
https://www.fitchratings.com/site/re/10111579

REFERENCIAS PARA FONTES ALTAMENTE RELEVANTES CITADAS ENTRE OS
PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DOS RATINGS

As principais fontes de informacao utilizadas na analise estao descritas nas
Metodologias Aplicadas.

https://www.fitchratings.com/research/pt/corporate-financef/fitch-revises-sabesps-outlook-to-stable-affirms-idrs-22-07-2022

3/1



7/22/22, 6:03 PM Fitch Revises Sabesp’s Outlook to Stable; Affirms IDRs

CONSIDERAGOES DE ESG

Salvo disposicdo em contrario divulgada nesta secao, o Score de Relevancia de Crédito
Ambiental, Social e de Governanca (ESG) é ‘3’. Isto significa que as questdes de ESG sao
neutras ou tém impacto minimo no crédito da instituicao, seja devido a sua natureza, ou
a forma como estdo sendo por ela administradas. Para mais informacodes sobre os Scores

de ESG da Fitch, acesse www.fitchratings.com/esg.

PERFIL DO EMISSOR

Controlada majoritariamente pelo Estado de Sao Paulo, a Sabesp é uma concessionaria
de saneamento basico que presta servicos de fornecimento de agua tratada e de coleta
e tratamento de esgoto a 375 dos 645 municipios paulistas. Sdo Paulo é o estado mais
populoso do Brasil e responde pela maior parcela do Produto Interno Bruto (PIB)
nacional. Ao todo, a empresa fornece, diretamente, dgua a 27,8 milhdes de pessoas e
servico de coleta de esgoto a 24,6 milhdes. A empresa esta listadana B3 S.A. - Brasil,
Bolsa, Balcdo (Novo Mercado) e na bolsa de Nova York (ADR Nivel I11).

INFORMAGOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo é um relatério de classificacdo de risco de crédito, para fins de
atendimento ao artigo 16 da Resolucao CVM n° 9/20.

As informacoes utilizadas nesta andlise sdo provenientes da Sabesp.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacoes utilizadas na
classificacado de risco de crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confidveis,
incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Fitch ndo realiza
servicos de auditoria e ndo pode realizar, em todos os casos, verificacdo ou confirmacao
independente das informacodes recebidas.

Historico dos Ratings:

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 20 de
outubro de 2006.

Data na qual a classificacao em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 6 de maio
de 2022.

A classificacao de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes aela

relacionadas, e o rating atribuido nao foi alterado em virtude desta comunicacao.

Os ratings atribuidos pela Fitch sdo revisados, pelo menos, anualmente.
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A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do

Formulario de Referéncia, disponivel em www.fitchratings.com/brasil

Para informacoes sobre possiveis alteracoes na classificacao de risco de crédito veja o
item: Sensibilidade dos Ratings.

Informacodes adicionais estao disponiveis em 'www.fitchratings.com' e em
'‘www.fitchratings.com/site/brasil’.

A Fitch Ratings Brasil Ltda., ou partes a ela relacionadas, pode ter fornecido outros
servicos a entidade classificada no periodo de 12 meses que antecede esta acao de
rating de crédito. A lista de outros servicos prestados as entidades classificadas esta
disponivel em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil/exigencias-
regulatorias/outros-servicos. A prestacao deste servico ndo configura, em nossa

opinido, conflito de interesses em face da classificacdo de risco de crédito.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de

classificacao de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte

relacionada que ndo seja o devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador

(“sponsor”), subscritor (“underwriter”), ou o depositante do instrumento, titulo ou valor

mobilidrio que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Rating de Entidades Vinculadas a Governos (30 de setembro de
2020);

-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020);

-- Metodologia de Ratings Corporativos (15 de outubro de 2021);

-- Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (1° de
dezembro de 2021).

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT < RATING $ PRIOR
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Companhiade . BB Rating
LTIDR BB Rating Outlook Stable

Saneamento Basico do Outlook
Estado de Sao Paulo Negative
(SABESP) Affirmed
BB+ Rating
LCLTIDR BB+ Rating Outlook Stable
Outlook
Negative

Affirmed
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PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of
the transaction parties participated in the rating process except that the following
issuer(s), if any, did not participate in the rating process, or provide additional
information, beyond the issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

Government-Related Entities Rating Criteria (pub. 30 Sep 2020)

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)

Corporate Rating Criteria (pub. 15 Oct 2021) (including rating assumption sensitivity)
Parent and Subsidiary Linkage Rating Criteria (pub. 01 Dec 2021)

APPLICABLE MODELS

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to
criteria providing description of model(s).

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.0.3 (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo (SABESP) EU Endorsed, UK Endor:
>

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todos os ratings de crédito da Fitch estao sujeitos a algumas limitacdes e termos de
isencdo de responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limitacoes e termos de
isencao de responsabilidade: https://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além
disso, as definicdes de cada escala e categoria de rating, incluindo definicoes referentes
ainadimpléncia, podem ser acessadas em
https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em definicoes de ratings, na secao de
exigéncias regulatérias. AESMA e a FCA sdo obrigadas a publicar as taxas de
inadimpléncia histéricas em um repositério central, em conformidade com os artigos 11
(2) do Regulamento (EC) n° 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de
setembro de 2009, bem como de acordo com os termos do Regulamento das Agéncias
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de Rating de Crédito (Alteracoes etc.) (saida da UE), de 2019, respectivamente.

Os ratings publicos, critérios e metodologias publicados estdo permanentemente
disponiveis neste site. O cddigo de conduta da Fitch e as politicas de confidencialidade,
conflitos de interesse; seguranca da informacao (firewall) de afiliadas, compliance e
outras politicas e procedimentos relevantes também estdo disponiveis neste site, na
secao "codigo de conduta”. Os interesses relevantes de diretores e acionistas estao
disponiveis em https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido
outro servico autorizado ou complementar a entidade classificada ou a partes
relacionadas. Detalhes sobre servico autorizado, para o qual o analista principal esta
baseado em uma empresa da Fitch Ratings (ou uma afiliada a esta) registrada na ESMA
ou na FCA, ou servicos complementares podem ser encontrados na pagina do sumario
do emissor, no site da Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros relatérios (incluindo informacoes sobre
projecoes), a Fitch conta com informacoes factuais que recebe de emissores e
underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confidveis. A Fitch realizauma
apuracao adequada das informacodes factuais de que dispde, de acordo com suas
metodologias de rating, e obtém razoavel verificacdo destas informacdes de fontes
independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado
patamar de seguranca, ou em determinada jurisdicdo. A forma como é conduzida a
investigacao factual da Fitch e o escopo da verificacao de terceiros que a agéncia obtém
poderao variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das
exigéncias e praticas na jurisdicdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou
em que o emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da informacao publica
envolvida, do acesso a administracao do emissor e seus consultores, da disponibilidade
de verificacOes pré-existentes de terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de
procedimentos acordadas, avaliacoes, relatdrios atuariais, relatérios de engenharia,
pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes
independentes e competentes de verificacdo, com respeito ao titulo em particular, ou na
jurisdicao do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e
relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigacao factual
aprofundada, nem qualquer verificacao de terceiros podera assegurar que todas as
informacoes de que a Fitch dispoe com respeito a um rating ou relatdrio serdo precisas e
completas. Em ultima instancia, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela
precisdo das informacoes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos
e outros relatdrios. Ao emitir ratings e relatorios, a Fitch é obrigada a confiar no
trabalho de especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as
demonstracdes financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios.
Além disso, os ratings e as projecdes financeiras e outras informacodes sao naturalmente
prospectivos e incorporam hipdteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua
natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer

verificacao sobre fatos atuais, os ratings e as projecoes podem ser afetados por
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condicoes ou eventos futuros ndo previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou
afirmado.

As informacoes neste relatério sdo fornecidas "tais como se apresentam", sem que
oferecam qualquer tipo de garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta que um relatério ou
seu conteudo atendera qualquer requisito de quem o recebe. Um rating da Fitch
constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido e os relatérios se
apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e
atualizados pela Fitch. Os ratings e relatérios sao, portanto, resultado de um trabalho de
equipe na Fitch, e nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel
isoladamente por um rating ou relatério. O rating ndo cobre o risco de perdas em funcao
de outros riscos que nao sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja
especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta ou venda de qualquer
titulo. Todos os relatoérios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais
identificados em um relatorio da Fitch participaram de sua elaboracao, mas nao sao
isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes sao divulgados
apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela Fitch
nado constitui um prospecto, nem substitui as informacodes reunidas, verificadas e
apresentadas aos investidores pelo emissor e seus agentes com respeito a venda dos
titulos. Os ratings podem ser alterados ou retirados a qualquer tempo, por qualquer
razao, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento de
investimentos de qualquer espécie. Os ratings nao constituem recomendacao de
compra, venda ou retencao de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a correcao dos
precos de mercado, a adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a
natureza de isencao de impostos ou taxacao sobre pagamentos efetuados com respeito
a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de emissores, seguradores, garantidores,
outros coobrigados e underwriters para avaliar o rating dos titulos. Estes precos
geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local
aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero
de emissdes efetuadas por um emissor em particular ou seguradas ou garantidas por
determinada seguradora ou garantidor, mediante um Unico pagamento anual. Tais
valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local
aplicavel). A atribuicao, publicacdo ou disseminacao de um rating pela Fitch ndo
implicara consentimento da Fitch para a utilizacdo de seu nome como especialista, com
respeito a qualquer declaracao de registro submetida mediante a legislacao referente a
titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servicos Financeiros e
Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacao referente a titulos de qualquer
outrajurisdicdo, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacdo e distribuicao
por meios eletrénicos, o relatério da Fitch podera ser disponibilizado para os assinantes
eletrénicos até trés dias antes do acesso para os assinantes dos impressos.

Para Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd

detém uma licenca australiana de servicos financeiros (licenca AFS n°337123), a qual
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autoriza o fornecimento de ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As
informacoes sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch ndo se destinam a ser
utilizadas por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades
(Corporations Act 2001).

A Fitch Ratings, Inc. esta registrada na Securities and Exchange Comission dos EUA
como uma “Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO -
Organizacao de Rating Estatistico Reconhecida Nacionalmente). Algumas subsidiarias
de rating de crédito da NRSROs sao listadas no Item 3 do NRSRO Form e, portanto,
podem atribuir ratings de crédito em nome da NRSRO (veja
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas outras subsidiarias de rating de
crédito ndo estdo listadas no NRSRO Form (as “ndo-NRSROs”). Logo, ratings de crédito
destas subsididrias ndo sdo atribuidos em nome da NRSRO. Porém, funciondrios da ndo-
NRSRO podem participar da atribuicao de ratings de crédito da NRSRO ou atribuidos
em nome dela.

Copyright © 2022 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsididrias. 33 Whitehall St,
NY, NY 10004.Telefone: 1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados
Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos). Fax: (212) 480-
4435, Proibida a reproducao ou retransmissao, integral ou parcial, exceto quando
autorizada. Todos os direitos reservados.

READ LESS

SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated
entity/issuer or arelated third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou
do Reino Unido, conforme o caso, sdo endossados para uso por entidades reguladas na
UE ou no Reino Unido, respectivamente, para fins regulatorios, de acordo com os
termos do Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido
(Alteracoes etc.) (saida da UE), de 2019 (EU CRA Regulation or the UK Credit Rating
Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019), conforme o caso. A abordagem
da Fitch para endosso na UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de
Regulatory Affairs (Assuntos Regulatérios) da Fitch, no site da agéncia. O status de
endosso dos ratings de crédito internacionais é fornecido na pagina de sumario da
entidade, para cada entidade classificada, e nas paginas de detalhes das transacoes, para
transacoes de financas estruturadas, no site da Fitch. Estas divulgacdes sdo atualizadas

diariamente.
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