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Os ratings da Companhia de Saneamento Basico do Estado de S3o Paulo (Sabesp) refletem os sélidos Longo Prazo

fundamentos do setor de saneamento basico no Brasil, bem como o forte perfil de negdcios da IDR: Issuer Default Rating - Rating de

empresa. A Fitch acredita que a companhia mantera alavancagem liquida conservadora e robusta Inadimpléncia do Emissor

posicdo de liquidez, apesar da estimativa de fluxos de caixa livre (FCFs) negativos. A analise
incorpora avisao da agénciaemrelacio a exposicdo da Sabesp ao seu acionista majoritario, o Estado
de Sao Paulo ('BB-'/Estavel). Isto limita o IDR em Moeda Local a até dois graus acima do rating do
controlador, de acordo com a metodologia da Fitch, mas, atualmente, ndo é umarestricdo. O IDR em
Moeda Estrangeira é limitado pelo Teto-pais do Brasil, 'BB'.

Clique aqui para a relacdo completa de ratings

e e . . Metodologias Aplicadas
PrInCIPaIS Fundamentos do Ratlng Government-Related Entities Rating Criteria
(pub. 30 Sep 2020)

Avaliacao do Vinculo Permeavel: A avaliacdo da Sabesp aponta um perfil de crédito individual

condizente com um IDR em Moeda Local 'BB+'. No entanto, como a empresa é controlada pelo National Scale Rating Criteria

Estado de Sao Paulo, a Fitch aplicou as metodologias de Rating de Entidades Vinculadas a Governos (pub. 22 Dec 2020)

e ade Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias, o que resultou no IDR em Moeda Local e ) o
. .. . . . Parent and Subsidiary Linkage Rating Criteria

do emissor limitado a dois graus acima do de seu controlador. Tendo em vista que o IDR do Estado (pub. 01 Dec 2021)

de Sdo Paulo é 'BB-', 0 IDR em Moeda Local da Sabesp pode refletir um perfil de crédito individual

'bb+'. A Fitch considera moderada a forca do vinculo entre eles e o incentivo ao suporte como de Corporate Rating Criteria (pub. 28 Oct 2022)

fraco a moderado. Além disso, a companhia apresenta delimitacdo legal e acesso e controle (including rating assumption sensitivity)

permeaveis. Pesquisa Relacionada

Baixo Risco de Negdcio: O perfil de crédito da Sabesp se beneficia de sua posicao quase monopolista Fitch Afirma Ratings da Sabesp

na prestacdo de um servico essencial em sua area de concessao. A companhia apresenta economias

de escala como maior empresa de saneamento basico das Américas em nimero de clientes, o que Analistas

favorece a sua rentabilidade. A analise contempla o ambiente regulatério em desenvolvimento, o Gustavo Mueller

risco hidroldgico intrinseco ao negdcio e a exposicao politica da Sabesp como empresa estatal, +5521 45032632

sujeita a possiveis mudancas de estratégias apds cada eleicio para o governo de Sdo Paulo. A Fitch gustavo.mueller@fitchratings.com

considera positiva a atividade da Sabesp no estado, que possui o maior Produto Interno Bruto (PIB) Mauro Storino

do Brasil e é o mais populoso do pais. +55214503 2625

. . . i storino@fitchratings.
Alta Previsibilidade de Receita: A receita requerida aprovada até 2024 melhora a previsibilidade mare-sterinoHtcnratings.com

do fluxo de caixa da Sabesp. Em maio de 2023, a empresa implementou um aumento tarifario de
9,6%, que inclui 3,8% de ajuste regulatério para compensar a menor receita verificada, em
comparacdo com a receita minima requerida durante os 12 meses anteriores. A receita requerida —
ajustada pela inflacdo — da Sabesp para o ano regulatério de maio de 2023 a abril de 2024 é de
BRL20,0 bilhées. A empresa deve receber ou devolver receita aos clientes no ano seguinte, por meio
de reajuste tarifario, caso a receita real fique fora da faixa de +/-2,5% da receita requerida.

Margem de EBITDA Acima da dos Pares: A Fitch acredita que a Sabesp mantera sua margem de
EBITDA nafaixa de 38% a 44%, que é alta e se compara favoravelmente com a de seus pares estatais.
No cenario-base, o EBITDA da empresa atingird BRL7,2 bilhées em 2023 (margem de 38% —
pressionada por despesas com custos ndo recorrentes), e BRL8,8 bilhdes em 2024 (margem de 44%).
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O volume total faturado deve aumentar 1,5% na média anual durante este periodo, devido ao
aumento do nimero de conexdes. O cenario-base pressupde patamares administraveis de perda de
agua e inadimpléncia, sem restricdes no abastecimento de agua, pois, atualmente, os niveis dos
reservatorios estio elevados.

Forte Ciclo de Investimentos: O forte programa de investimentos da Sabesp deve pressionar o seu
FCF nos préximos anos. De acordo com as projecdes da Fitch, o fluxo de caixa das operacées (CFFO)
da empresa sera de BRL3,4 bilhdes em 2023, o que resultara em FCF negativo de BRL2,6 bilhdes,
apo6s investimentos de BRL5,1 bilhdes e dividendos de BRL899 milhdes. O FCF anual de 2024 2 2025
deve ficar negativo, em média, em BRL1,2 bilhdo, apés um robusto CFFO de BRL5,0 bilhdes,
investimentos de BRL5,7 bilhdes e dividendos esperados de BRL508 milhdes, em média, por ano. A
pressao do capital de giro deve diminuir, a medida que aempresaimplemente medidas para aumento
de sua eficiéncia comercial.

Baixa Alavancagem: Os indicadores de alavancagem da Sabesp devem permanecer baixos no
horizonte do rating, apesar dos relevantes investimentos planejados para expandir a capacidade de
servico e a cobertura da companhia. O cendrio-base considera que os indices divida total/EBITDA e
divida liquida/EBITDA permanecerao limitados a 3,0 vezes e 2,6 vezes, respectivamente — valores
conservadores para o setor. A Fitch projeta alavancagem bruta de 2,9 vezes e alavancagem liquida
de 2,5 vezes de 2023, e abaixo deste patamar a partir de entdo, frente a média anual de 2,6 vezes e
de 2,1 vezes, respectivamente, de 2019 a 2022.

Novo Ambiente Regulatério: Os ratings da Sabesp ndo incorporam o impacto relevante das
recentes mudancas regulatérias em suas operacoes e no fluxo de caixa. A Fitch vé algum retrocesso
narecente flexibilizacdo e na extensdo de prazo para que companhias publicas estaduais ineficientes
comprovem capacidade econdmico-financeira para continuarem a prestar servico nos municipios
atendidos. O aumento da participacdo da iniciativa privada deve ocorrer principalmente em funcao
daineficiéncia de empresas estatais ou operadoras municipais, o que nao se aplica a Sabesp.

Resumo Financeiro

(BRL Milhoes) 2021 2022 2023P 2024P
Receita Liquida 15.114 17.192 19.070 19.997
EBITDA 6.351 7.063 7.191 8.756
Margem EBITDA (%) 42,0 41,1 37,7 43,8
Fluxo de Caixa das Operacdes (Definido pela Fitch) 3.334 3.377 3.442 4816
Alavancagem Liquida pelo EBITDA (x) 2,3 2,2 2,5 2,1
P= Projecao

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions

Resumo da Analise

As operacdes maduras da Sabesp e sua posicdo como a maior concessionaria de dgua e esgoto do
Brasil beneficiam seu perfil de negdcios em termos de economias de escala e sua estrutura
financeira, quando comparada a Aegea Saneamento e Participacdes S.A. (Aegea, IDRs em Moedas
Local e Estrangeira 'BB'/Estével), que apresenta alavancagem moderada, refletindo sua estratégia
de crescimento, parcialmente mitigada por fortes margens de EBITDA. A capacidade de geracdo de
CFFO daSabesp, fortalecida apds a terceirarevisdo tarifaria,em 2021, também sustenta a diferenca
de um grau no IDR em Moeda Local, apesar da exposicdo ao risco politico. O perfil de crédito da
Aegea se favorece de suas diversificadas concessdes no Brasil, enquanto a Sabesp atua
exclusivamente em Sao Paulo, o que reline riscos operacionais e regulatérios.
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Em comparacdo com as empresas de transmissdo de energia elétrica Transmissora Alianca de
Energia Elétrica S.A. (Taesa; IDR em Moeda Local 'BBB-'/Negativa; IDR em Moeda Estrangeira
'BB'/Estavel) e Alupar Investimento S.A. (Alupar, IDR em Moeda Local 'BBB-'/Estavel e IDR em
Moeda Estrangeira 'BB'/Estavel), a Sabesp apresenta maior risco regulatério, menor previsibilidade
de fluxo de caixa operacional e menor diversificacdo de ativos, o que explica a diferenca nos IDRs em
Moeda Local, apesar da expectativa de menor alavancagem da Sabesp.

A Sabesp se compara favoravelmente a Namibia Water Corporation (NamWater, IDRs em Moedas
Estrangeira e Local 'BB-'/Estavel), uma GRE (Government-Related Entity - entidade vinculada a
governo), da Namibia, que tem seus ratings limitados pelo soberano. Isso reflete a visdo da Fitch em
relacdo a forca do vinculo entre o governo e a GRE e ao incentivo do controlador para prestar
suporte a empresa, caso necessario. O perfil de crédito individual da NamWater é 'bbb-’, em funcdo
do robusto posicionamento da empresa no setor, da previsibilidade dos fluxos de caixa e de um forte
perfil de liquidez.

Sensibilidade dos Ratings

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

e Umaacio derating positiva no IDR em Moeda Estrangeira da Sabesp depende da mesma
acao no rating soberano;

e Umaacido derating positiva no IDR em Moeda Local da Sabesp esta condicionada aum
FCF neutro a ligeiramente negativo, associado a mesma acdo no rating do Estado de Sao
Paulo;

o Uma elevacdo do Rating Nacional de Longo Prazo nao se aplica, pois a classificacdo esta
no topo da escala nacional da Fitch.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating
Negativa/Rebaixamento:

e Umaacdo negativa no rating soberano pode resultar em acdo semelhante no IDR em
Moeda Estrangeira da Sabesp;

e Umaacdo negativa no rating do Estado de Sao Paulo pode levar a uma acdo semelhante
no IDR em Moeda Local da Sabesp;

e  Margens de EBITDA abaixo de 40%;

e Alavancagem liquida acima de 3,0 vezes, de forma sustentada;
e  Aumento dorisco politico e/ou regulatério;

e  Menor flexibilidade financeira.

Liquidez e Estrutura da Divida

Forte Perfil de Liquidez: A robusta posicdo de caixa da Sabesp e seu forte acesso ao mercado de
dividasdo fatores-chave para o rating, pois permitem que a empresa administre seus FCFs negativos
previstos e as necessidades de refinanciamento. A posicao de caixa da Sabesp, de BRL3,5 bilhdes ao
final de 2022, cobria sua divida de curto prazo, de BRL2,2 bilhdes, em 1,6 vez. A divida total, de
BRL18,9 bilhdes, tinha perfil de vencimento alongado e consistia, principalmente, de captacdes
junto a agéncias multilaterais, no montante de BRL7,4 bilhdes; de BRL8,2 bilhdes em emissdes de
debéntures; e de BRL2,9 bilhées de financiamentos junto a Caixa Econémica Federal (Caixa) e ao
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES). A divida em moeda estrangeira,
correspondente a 15% da divida total da companhia, e representa um risco moderado de exposicao
a volatilidade cambial. Ao final de 2022, apenas as dividas com a Caixa e o BNDES eram garantidas
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por recebiveis, que representam menos de 0,4 vez o EBITDA da Sabesp e ndo pressionam os ratings
das emissdes sem garantias reais.

Perfil do Emissor

A Sabesp é uma concessionaria de saneamento basico que presta servicos de fornecimento de dgua
tratada e de coleta e tratamento de esgoto a 375, dos 645 municipios paulistas. A empresa fornece,
diretamente, dgua a 28,0 milhdes de pessoas e servico de coleta de esgoto a 24,7 milhdes. A Sabesp
é controlada majoritariamente pelo governo do Estado de Sao Paulo e esté listada na B3 S.A. - Brasil,
Bolsa, Balcdo (Novo Mercado) e na bolsa de Nova York (ADR Nivel 11).

Consideracoes ESG

Salvo disposicao em contrario divulgada nesta secao, o Score de Relevéncia de Crédito Ambiental,
Social e de Governanca (ESG) é ‘3. Isto significa que as questdes de ESG sio 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 informacdes sobre os Scores de ESG da Fitch, acesse
www.fitchratings.com/esg.

Comentario sobre Vulnerabilidade Climatica

Estamos atualmente em consulta com nossos stakeholders sobre uma proposta para apoiar a
consisténcia e a transparéncia na forma como a Fitch identifica e aborda os riscos climaticos
potencialmente relevantes para o crédito em seu processo de classificacdo de crédito. Isso
incluiria adicionar a secao abaixo a todos os relatérios de classificagcdo. Para saber mais sobre a
abordagem e fornecer feedback, consulte nossa Vulnerabilidade climatica em classificagcdes
corporativas - documento de consulta ou entre em contato com
clima.vsfeedback@fitchratings.com.

O indice de Vulnerabilidade Climatica (Climate.VS) ponderado pela receita de 2021 da Sabesp
para 2035 é 14 em 100, sugerindo baixa exposi¢éo a riscos relacionados ao clima naquele ano.
Para mais informagbes sobre como a Fitch percebe os riscos relacionados ao clima no setor de
servigcos publicos, consulte nossa atualizagcdo de Utilities — Long-Term Climate Vulnerability
Scores.

Evolucao do Score de Vulnerabilidade Climatica

Em 31 de Dezembro de 2022
(Score de Vulnerabilidade Abastecimento e distribuicad de d4gua — América Latina
Climatica) @ @= @ Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo (SABESP)
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Fonte: Fitch Ratings
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Cenario de Liquidez e Amortizacao da Divida

Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sdo Paulo (Sabesp)
Analise de Liquidez

(BRL Milhges) 2023P 2024P 2025P 2026P

Liguidez Disponivel

Saldo de Caixa Inicial 3.545 (1.230) (4.081) -7.794

FCF no Cenario de Rating Apds Aquisicoes e Desinvestimentos (2.601) (826) (1.533) -1.417
Liquidez Disponivel Total (A) 944 (2.055) (5.614) -9.211

Usos da Liquidez
Vencimentos das Dividas (2.174) (2.026) (2.180) (2.057)
Total de Usos de Liquidez (B) (2.174) (2.026) (2.180) (2.057)

Calculo da Liquidez

Saldo de Caixa Final (A+B) (1.229.8) (4.081.0) (7.794.0)  (11.268.3)

Linhas Rotativas Disponiveis 1.0 1.0 1.0 1.0
Liquidez Final (1.228.8) (4.080.0) (7.793.0) (11.267.3)
Score de Liquidez (x) 0,4 -1,0 -2,6 -4.5
P - Projecao.

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Companhia de Saneamento Basico do Estado de
Sao Paulo (SABESP)

Cronograma de Vencimento da Divida 2022
(BRL Milhoes)
2023 2.174
2024 2.026
2025 2.180
2026 2.057
2027 2.675
Apés 7.745
Total 18.857

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao
Paulo (Sabesp)
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Principais Premissas
As principais premissas da Fitch no cenario de Rating da Sabesp incluem:
e Aumento de 1,3% no volume total faturado em 2023, sustentado pelo crescimento do
numero de conexdes e pelo consumo global estavel, com base no indice volume/nimero de
conexdes;
e Aumento tarifario anual total de 9,6% em maio de 2023, de 2,5% em 2024 e em linha com
as estimativas de inflacdo, resultando em receitas dentro da faixa de receita exigida pela
legislacao;
e Investimentos médios anuais de BRL5,5 bilhées de 2023 a 2025;
° Dividendos de BRL899 milhdes em 2023 e pagamentos equivalentes a 29% do lucro
liquido, a partir de entao.
Dados Financeiros
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo
(Sabesp)
Historico Projecao
(BRL Milh&es) 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Resumo das Demonstracdes de Resultado
Receita Liquida 14.081 15.114 17.192 19.070 19.997 21.121
Variacao da Receita (%) 2,9 7,3 13,7 10,9 49 5,6
EBITDA (Antes dos Rendimentos de Associadas) 6.408 6.351 7.063 7.191 8.756 9.057
Margem EBITDA (%) 45,5 42,0 41,1 37,7 43,8 42,9
EBITDAR 6.408 6.351 7.063 7.191 8.756 9.057
Margem EBITDAR (%) 45,5 42,0 41,1 37,7 43,8 42,9
EBIT 4371 4.097 4.612 4.474 5.883 5.987
Margem EBIT (%) 31,0 27,1 26,8 23,5 29,4 28,3
Despesas com Juros (484) (564) (1.002) (3.093) (2.795) (2.502)
Lucro Antes de Impostos (Incluindo Rendimentos/Perdas de Associadas) 1.326 3.170 4.273 1.761 3.331 3.690
Resumo do Balango Patrimonial
Caixa e Equivalentes de Caixa 3.808 3.151 3.545 2.754 2.848 2.861
Divida 17.213 17.598 18.857 20.683 21.602 23.148
Divida Ajustada 17.213 17.598 18.857 20.683 21.602 23.148
Divida Liquida 13.405 14.447 15.312 17.929 18.755 20.287
Resumo do Fluxo de Caixa
EBITDA 6.408 6.351 7.063 7.191 8.756 9.057
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Juros Pagos (627) (845) (1.505) (3.093) (2.795) (2.502)
Impostos Pagos (373) (1.209) (1.369) (474) (898) (995)
Dividendos Rec. Menos Dividendos Distrib. a Part. Minor. (Entrada/(Saida) _ _ _ 0 0 0
de Fluxos)
Outros Itens Antes do FFO (553) (117) (508) 0 0 0
Recursos das Operacées (FFO) 4,931 4331 4.098 4.003 5.306 5.766
Margem FFO (%) 35,0 28,7 23,8 21,0 26,5 27,3
Variacao no Capital de Giro (496) (996) (721) (561) (490) (503)
Fluxo de Caixa das Operacoes (CFFO) (Definido pela Fitch) 4.435 3.334 3.377 3.442 4816 5.263
Fluxo de Caixa Nao-Operacional/Ndo-Recorrente — — — — — —
Investimentos (3.342) (3.747) (3.624) — — —
Intensidade de Capital (Investimentos/Receita Liquida) (%) 23,7 24,8 211 — — —
Dividendos Ordinarios (890) (254) (604) — — —
Fluxo de Caixa Livre (FCF) 203 (667) (850) — — —
Aquisicoes e Desinvestimentos Liquidos — — — — — —
Outros Itens do Fluxo de Caixa de Invest. e Financiamento (182) (16) (26) - - -
Recursos de Divida Liquidos 1.533 26 1.270 1.826 919 1.546
Recursos de Capital Liquidos - - - 0 0 0
Variacao do Saldo de Caixa 1.554 (656) 394 (791) 93 13
indices de Alavancagem (x)
Alavancagem pelo EBITDA 2,7 2,8 2,7 2,9 2,5 2,6
Alavancagem Liquida pelo EBITDA 2,1 2,3 2,2 2,5 2,1 2,2
Alavancagem pelo EBITDAR 2,7 28 2,7 2,9 2,5 2,6
Alavancagem Liquida pelo EBITDAR 2,1 2,3 2,2 2,5 2,1 2,2
Cobertura Liquida dos Encargos Fixos pelo EBITDAR 11,6 9.1 6,5 2,7 3,4 3,9
Alavancagem pelo FFO Ajustado 3,1 3,5 3,6 3,1 2,7 2,9
Alavancagem Liquida pelo FFO Ajustado 2,4 2,9 3,0 2,7 2,4 2,5
Alavancagem pelo FFO 31 3,5 3,6 31 2,7 2,9
Alavancagem Liquida pelo FFO 2,4 2,9 3,0 2,7 2,4 2,5
Calculo das Projec¢des Publicadas
Investimentos, Dividendos, Aquisicdes e Outros Itens Antes do FCF (4.232) (4.001) (4.228) (6.043) (5.641) (6.796)
Fluxo de Caixa Livre Apds Aquisicoes e Desinvestimentos 203 (667) (850) (2.601) (826) (1.533)
Margem de Fluxo de Caixa Livre (Apds Aquisicoes Liquidas) (%) 1,4 (4,4) (4,9) (13,6) (4,1) (7,3)
indices de Cobertura (x)
Cobertura dos Juros pelo FFO 8,7 59 3,4 2,2 2,8 3,2
Cobertura dos Encargos Fixos pelo FFO 8,7 59 3,4 2,2 28 3,2
Cobertura dos Encargos Fixos pelo EBITDAR 10,2 7,5 4,7 2,3 3,1 3,6
Cobertura de Juros pelo EBITDA 10,2 7,5 4,7 2,3 3,1 3,6

Indicadores Adicionais

CFFO-Investimentos/Divida Total (%) 6,3 (2,3) (1,3) (8,2) (22) (3,8)
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CFFO-Investimentos / Divida Liquida (%) 8,2 (2,9) (1,6) (9,5) (2,5) (4,3)
CFFO/Investimentos (%) 132,7 89,0 93,2 66,9 91,0 85,8

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Companhia de Saneamento Basico do
Estado de Sao Paulo (SABESP)

Como Interpretar as Projecoes Apresentadas

As projecoes apresentadas se baseiam nas projegdes do cenario de rating conservador, produzidas internamente na agéncia. As projecdes nao representam as estimativas dos
emissores classificados. As projecdes publicadas acima sdo apenas um componente utilizado pela Fitch para atribuir, ou determinar uma perspectiva de rating. As informacoes
presentes na projecao refletem elementos significativos, porém nao totais, das premissas de rating da Fitch para o desempenho financeiro do emissor. Assim, ndo podem ser
usadas para estabelecer um ratinge ndo devem se apoiar neste propoésito. As projecdes da Fitch sdo elaboradas com uma ferramenta de propriedade interna, que utiliza
as premissas da agéncia sobre desempenho financeiro e operacional, que podem nao refletir as premissas que o leitor faria. As defini¢des proprias da Fitch de termos
financeiros, como EBITDA, divida ou fluxo de caixa livre, podem diferir das do leitor. A Fitch pode obter acesso, periodicamente, a informacgdes confidenciais de elementos de
planejamento futuro do emissor. Alguns elementos podem ter sido omitidos destas proje¢cdes, mesmo quando incluidos nas deliberagdes internas da agéncia, sempre que a Fitch,
a seu critério, considerar que os dados possam ser sensiveis em contextos comerciais, legais ou regulatérios. As projecdes (assim como a integra deste relatério) sdo produzidas
estritamente de acordo com os disclaimers presentes no final deste documento. A Fitch pode atualizar as projecées em relatérios futuros, mas ndo assume essa responsabilidade.
As informacdes contidas nas demonstracdes financeiras originais, referentes a periodos anteriores, sdo processadas pela Fitch Solutions em nome da Fitch Ratings. Os principais
ajustes financeiros e todas as previsdes financeiras creditadas a Fitch Ratings sdo gerados pela equipe de rating.
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Environmental (E)

Basico do Estado

General Issues E Score Sector-Specific Issues Reference E Scale
Asset Base and Operations; Regulatory Risk;
GHG Emissions & A Quallty 1 Emissions flom operations Proftabity, Financial Sructure
: eniite : and
Eneegy Managemert 2 losses/shrinkage Market Risk; Profitability, Financial Structure 4
 waterulities" AssetBase :
Walst & Waslawater Managoment 3 quality, leakage and usage Profitability
Waste & Hazardous Materials 3 Impact of waste including pollution incidents; discharge Asset Base and Operations; Regulatory Risk; 2
Management, Ecological Impacts ‘compliance; sludge, coal as| Profitability
o Networks’ exposure to extreme weather events- negative (e.. isk of .oy pace ang. Operations; Commodity Price and
Market Risk; Profitability
capex)

Social (S)

General Issues S Score Sector-Specific Issues Reference S Scale
Human Rights, 3
Access & Aflordabily Proftabily
Customer Welfare - Fair Messaging,
Privacy & Data Securty 3 Quality and safety of products and services; data security Regulatory Risk; Profitability 4
Labor Relations & Practices 3 impactor ” Proftablty; ;
Employee Wellbeing 2; Worker safety and accident prevention Financial Flexibility 2

o Socal mpacts N major d cost

Exposure to Social Impax Sodar Profitablty;
Governance (G)

General Issues G Score Sector-Specific Issues Reference G Scale
Management Strategy 3 Strategy development and implementation Management and Corporate Governance
Governance Structure 3 3 4
Group Structure 3 Complexity,
Financial Transparency 3 AQuality and timing of financial disclosure ‘Management and Corporate Governance 2
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How to Read This Page
ESG scores range from 1o 5 based on a 15-level color gradation. Red (5) is
most relevant and green (1) is least relevant

The Environmental (E), Social (S) and Goverance (G) tables break out the
individual components of the scale. The right-hand box shows the aggregate E.
S. or G score. General Issues are relevant across all markets with Sector-
Specific Issues unique to a particular industry group. Scores are assigned to
each sector-specific issue. These scores signiy the credit-relevance of the
sector-specific issues to the issuing entity’s overal credit rating. The Reference
box highlights the factor(s) within which the corresponding ESG issues are
captured in Fitch's credit analysis.

The CreditRelevant ESG Derivation table shows the overall ESG score. This
score signifies the credit relevance of combined E. S and G issues to the
entity's credit rating. The three columns to the left of the overall ESG score
‘summarize the issuing entity’s sub-component ESG scores. The box on the far
left identifies the some of the main ESG issues that are drivers or potential
drivers of the issuing entity’s credit rating (comesponding with scores of 3, 4 or 5)
and provides a brief explanation for the score

Classification of ESG issues has been developed from Fitch's sector ratings
criteria. The General Issues and Sector-Specific Issues draw on the

classification standards published by the United Nations Principles for
Responsible Investing (PRI) and the Sustainability Accounting Standards Board
(SASB).
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Agua e Saneamento

Brasil
Estrutura Simplificada do Organograma
Estrutura Organizacional — Companhia de Saneamento Basico do
Estado de Sao Paulo (SABESP)
(BRL Milhdes, em 12 meses findos em 31 de Dezembro de 2022)
Governo do Estado de
= Outros
Séao Paulo
50.3% bo.7%
SABESP
. LEbREEE S Divida Total Ajustada: BRL18,9 Bilhes:
g?'?;a Total 1222? ___i + BRLB82Bi. Debentures N&o Seguradas
EBITDA 7083 - BRL 10,7 Bi. Divida Bancéria
Alav pelo EBITDA (x) 27
Alav. Liquida pelo EBITDA (x) 2,2
IDR - Issuer Default Rating.
Fonte: SABESP, Fitch Ratings..
Resumo Financeiro dos Pares
Fluxo de
Receita Caixadas
IDR / Rating Liquida EBITDA Margem Operacées Alavancagem
Nacional de Datado (BRL (BRL EBITDA (BRL Liquida pelo
Companhia Longo Prazo Demonstrativo  Milhées) Milhées) (%) Milhées) EBITDA (x)
Companhia de Saneamento Basico do Estado de
Sao Paulo (Sabesp)
BB/AAA(bra) 2022 17.192 7.063 41,1 3.377 2,2
BB/AAA(bra) 2021 15.114 6.351 42,0 3.334 2,3
BB/ AA(bra) 2020 14.081 6.408 455 4435 2,1
Aegea Saneamento e Participagdes S.A.
BB/ AA(bra) 2022 3.674 2.231 60,7 368 3,7
BB/ AA(bra) 2021 2.939 1.759 59,8 664 2,8
BB/ AA(bra) 2020 2.278 1.242 54,5 703 3,2
Companhia de Gas de Sao Paulo - Comgas
BB/AAA(bra) 2022 16.279 3.222 19,8 2.967 1,6
BB/AAA(bra) 2021 10.690 3.015 28,2 2.089 1,6
BB/AAA(bra) 2020 7.432 2.383 32,1 1.815 17
Energisa S.A.
BB/AAA(bra) 2022 22.265 5.855 26,3 4427 3,7
BB/AAA(bra) 2021 24.147 5.123 21,2 739 3,5
BB/AAA(bra) 2020 18.208 3.547 19,5 4.336 3,8
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Compass Gas e Energia S.A.
BB/AAA(bra) 2022 18.916 3.312 17,5 3.542 1,2
BB/AAA(bra) 2021 11.310 2.345 20,7 1.752 1,0
- 2020 8.208 2.184 26,6 1.815 1,7

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Companhias.

Click here to enter text.
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Agua e Saneamento
Brasil
Ajustes Financeiros da Fitch
Ajustes de
Caixae
Notas e Valores Somados Equivalentes Outros Valores
(BRL Milhares) Férmulas Reportados Ajustes de Caixa Ajustes Ajustados
31/12/2022
Resumo da Demonstracio de Resultados
Receita Liquida 22.055.720  (4.863.752) (4.863.752)  17.191.968
EBITDAR 7.071.462 (8.327) (8.327) 7.063.135
EBITDAR Apds Associados e Minoritarios (a) 7.071.462 (8.327) (8.327) 7.063.135
Gastos com Arrendamentos (b) 0 0
EBITDA (c) 7.071.462 (8.327) (8.327) 7.063.135
EBITDA Apds Associados e Minoritarios (d) = (a-b) 7.071.462 (8.327) (8.327) 7.063.135
EBIT (e) 4.620.613 (8.327) (8.327) 4.612.286
Resumo da Divida e do Caixa
Outras Dividas Extra Balanco Patrimonial (f) 0 0
Divida® (g) 18.958.671 (101.374) (101.374) 18.857.297
Divida de Arrendamento e Equivalentes (h) 0 0
Divida Ajustada (i) = (g+h) 18.958.671 (101.374) (101.374) 18.857.297
Caixa e Equivalentes de Caixa Disponiveis (j) 3.545.358 (1.677.873) 1.677.873 3.545.358
Caixa Restrito 37.474 37.474
Resumo do Fluxo de Caixa
EBITDA Apods Associados e Minoritarios (d) = (a-b) 7.071.462 (8.327) (8.327) 7.063.135
Dividendos Preferenciais (Pagos) (k) 0 0
Juros Recebidos (1) 417.129 417.129
Juros (Pagos) (m) (1.505.488) (1.505.488)
Impostos (Pagos) (1.368.686) (1.368.686)
Outros Itens Antes do FFO 74.270 (581.874) (581.874) (507.604)
Recursos das Operacées (FFO) (n) 4.688.687 (590.201) (590.201) 4.098.486
Variacéo no Capital de Giro (Definida pela Fitch) (721.088) (721.088)
Fluxo de Caixa das Operacdes (CFFO) (o) 3.967.599 (590.201) (590.201) 3.377.398
Fluxo de Caixa Nao Operacional/Nao Recorrente 0 0
Investimentos (p) (3.624.205) (3.624.205)
Dividendos Pagos (603.541) (603.541)
Fluxo de Caixa Livre (FCF) (260.147) (590.201) (590.201) (850.348)
Alavancagem Bruta (x)
Alavancagem pelo EBITDAR? (i/a) 27 27
Alavancagem pelo FFO Ajustado (i/(n-m-I-k+b)) 3,3 3,6
Alavancagem pelo FFO (i-h)/(n-m-I-k) 33 3,6

Relatério de Rating | 10 de maio de 2023

fitchratings.com 12



FitChRatingS Financas Corporativas

Agua e Saneamento
Brasil

Alavancagem pelo EBITDA® (i-h)/d 27 27
(CFFO - Investimentos) / Divida (%) (o+p)/(i-h) 1,8% -1,3%
Alavancagem Liquida (x)
Alavancagem Liquida pelo EBITDAR? (i-j)/a 22 22
Alavancagem Liquida pelo FFO Ajustado (i-j)/(n-m-1-k+b) 2,7 3,0
Alavancagem Liquida pelo FFO (i-h-j)/(n-m-1-k) 2,7 3,0
Alavancagem Liquida pelo EBITDA? (i-h-j)/d 22 22
(CFFO - Investimentos)/Divida (%) (o+p)/(i-h-j) 2,2% -1,6%
indices de Cobertura (x)
Cobertura dos Encargos Fixos pelo EBITDAR? a/(-m+b) 47 47
Cobertura de Juros pelo EBITDAa d/(-m) 47 4,7
. (n-l-m-k+b)/(-m-
Cobertura dos Encargos Fixos pelo FFO k+b) 38 34
Cobertura dos Juros pelo FFO (n-1-m-k)/(-m-k) 3,8 3,4
(a) EBITDA/R ap6s dividendo pagos para socios e
minoritarios

(b)  Incluidividas extra balanco patrimonial.

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Companhia.

FX Screener

A Fitch considera a exposicdo da divida cambial da Sabesp administravel. Em dezembro de 2022,
BRL2,8 bilhdes, ou 15% de sua divida total, estavam expostos a volatilidade cambial, enquanto todas
as receitas da companhia eram geradas em moeda local.
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A presente publicacdo ndo é um relatério de classificacdo de risco de crédito para os efeitos do artigo
16 da Instrucdo CVM n® 9/20.

Para obter informacdes sobre o status de solicitacdo dos ratings incluidos neste relatério, consulte
o status de solicitacdo disponivel na pagina de sumario da entidade relevante no website da Fitch
Ratings. Para obter informacdes sobre o status de participacao no processo de rating de um emissor
listado neste relatério, consulte o comunicado de acdo de rating mais recente para o emissor
relevante, disponivel no website da Fitch Ratings..

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limitagdes e termos de isencédo de responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas
limitages e termos de isencéo de responsabilidade: http://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as definicdes de cada escala e
categoria de rating, incluindo definicdes referentes a inadimpléncia, podem ser acessadas em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em
definices de ratings, na secdo de exigéncias regulatérias. Os ratings publicos, critérios e metodologias publicados estdo permanentemente
disponiveis neste site. O codigo de conduta da Fitch e as politicas de confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca de informacao (firewall)
de afiliadas, compliance e outras politicas e procedimentos relevantes também estio disponiveis neste site, na secdo "cdédigo de conduta". Os
interesses relevantes de diretores e acionistas estdo disponiveis em https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido
outro servigo 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 informacées
sobre projecgdes), a Fitch conta com informacdes factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera
confidveis. A Fitch realiza uma apuracido adequada das informacdes factuais de que dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e
obtém razoavel verificagio destas informacdes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar de
seguranca, ou em determinada jurisdicdo. A formacomo é conduzida ainvestigagao factual da Fitch e o escopo da verificacdo de terceiros que a agéncia
obtém poder&o 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 informacdo publica envolvida, do acesso a
administracdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificagbes pré-existentes de terceiros, como relatérios de auditoria,
cartas de procedimentos acordadas, avaliacGes, relatorios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos
por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificagdo, com respeito ao titulo em particular, ou najurisdicdo do emissor,
em especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigacdo factual
aprofundada, nem qualquer verificacdo de terceiros podera assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating ou
relatorio serdo precisas e completas. Em Ultima instancia, o emissor e seus consultores sao responsaveis pela precisdo das informacdes fornecidas a
Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao emitir ratings e relatérios, 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 informacdes sdo naturalmente prospectivos e incorporam hipoteses e
premissas sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificagcdo
sobre fatos atuais, os ratings e as projecoes podem ser afetados por condigcdes ou eventos futuros ndo previstos na ocasido em que um rating foi
emitido ou afirmado. Asinformacdes neste relatorio sio fornecidas "tais como se apresentam", sem que oferecam qualquer tipo de garantia, e a Fitch
nao garante ou atesta que um relatoério ou seu contetido 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 sdo, 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 fungédo de outros riscos que ndo 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 relatérios
da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboragdo, mas ndo sao
isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes sio divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha
um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui as informagdes 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 razdo, a
critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem
recomendacdo de compra, venda ou retencdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a correcdo dos precos de mercado, a adequagao de
qualquer titulo adeterminado investidor ou a natureza de isen¢do de impostos ou taxacdo 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 Gnico pagamento anual. Tais valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A
atribuicao, publicacio ou disseminagao de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizagio de seu nome como especialista,
com respeito a qualquer declaracgéo de registro submetida mediante a legislacdo referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de
Servicos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacdo referente a titulos de qualquer outra jurisdicdo, em particular.
Devido a relativa eficiéncia da publicagdo e distribuicdo por meios eletronicos, o relatério da Fitch podera ser disponibilizada 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
Austraélia Pty Ltd detém uma licenca australiana de servicos financeiros (licenga AFS n°337123), a qual autoriza o fornecimento de ratings de crédito
apenas a clientes de atacado. As informacdes 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 - Organizacado de Rating Estatistico Reconhecida Nacionalmente).
Algumas subsidiarias de rating de crédito de NRSROs s&o listas no Item 3 do NRSRO Form e, portanto, podem atribuir ratings de crédito em nome
da NRSRO (ver https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas outras subsididrias de rating de crédito nio estéo listadas no NRSRO Form
(as “ndo-NRSROs"). Logo, ratings de crédito destas subsidiarias ndo sio atribuidos em nome da NRSRO. Porém, funcionarios da ndo-NRSRO podem
participar da atribuicdo de ratings de crédito da NRSRO ou atribuidos em nome dela. Copyright © 2023 da Fitch, Inc.,, Fitch Ratings Ltd. e suas
subsidiarias. 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 reproducéo ou retransmissao, integral ou parcial, exceto quando autorizada.
Todos os direitos reservados.
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