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do Emissor) em Moeda Local da Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sdo Paulo (Sabesp) reflete Longo Prazo 2022
a andlise atualizada da Fitch sobre a exposicdo da empresa ao seu controle acionario, derivada de uma
delimitacdo legal (ring-fencing) permeével e do acesso e do controle, também permedveis, de seu acionista
majoritario, o Estado de Sdo Paulo (S3o Paulo, IDRs em Moedas Local e Estrangeira ‘BB-’/Perspectiva
Negativa). Esta abordagem limita os ratings a até dois graus acima do rating do controlador, de acordo
com a metodologia da agéncia.

Clique aqui para a relagdo completa de ratings

Os ratings também consideram os sélidos fundamentos do setor de saneamento basico no Brasil, bem
como o forte perfil de negdcios da Sabesp. A empresa deve manter alavancagem liquida conservadora e
robusta posi¢do de liquidez, apesar da estimativa de fluxos de caixa livre (FCFs) negativos. A Perspectiva
Negativa do IDR em Moeda Estrangeira acompanha a do rating soberano do Brasil.

Principais Fundamentos do Rating

Avalia¢do do Vinculo Permeavel: A avaliagdo 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 Sao 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. Considerando que o IDR do Estado de S3o Paulo é ‘BB-/, o IDR em Moeda
Local da Sabesp pode refletir um perfil de crédito individual ‘BB+’, mas a Perspectiva de ambos os IDRs
deve ser equalizada como Negativa. A Fitch considera moderada a forga do vinculo entre eles e o incentivo
ao suporte como fraco a moderado. Além disso, a companhia apresenta delimitagdao legal e acesso e
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controle permeaveis.

Metodologia de Ratings Corporativos (15 de

outubro de 2021)

Baixo Risco de Negdcio: O perfil de crédito da Sabesp se beneficia de sua posi¢cdao quase monopolista na Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22

prestagdo de um servigo essencial em sua area de concessdo. A companhia apresenta economias de escala de dezembro de 2020)

como maior empresa de saneamento bdasico das Américas em numero de clientes, o que favorece a Metodologia de Vinculo Entre Ratings de
rentabilidade. A analise contempla o ambiente regulatério em desenvolvimento, o risco hidrolégico Controladoras e Subsidiarias (12 de dezembro de
intrinseco ao negdcio e a exposi¢do politica da Sabesp como empresa estatal, sujeita a possiveis mudangas 2021)

de estratégias apds cada eleicdo para o governo de S3o Paulo. A Fitch considera positiva a atividade da Metodologia de Rating de Entidades Vinculadas a

Sabesp no estado, que possui o maior Produto Interno Bruto (PIB) e a maior populag3o do pais. Governos (30 de setembro de 2020)

Alta Previsibilidade de Receita: A receita requerida aprovada até 2024 melhora a previsibilidade do fluxo
de c§ixa da Sabes’p.. A empresa implementou, este rpés, ur.n. aumento tarifario d~e 12,8%, que i.nclui1254% Fitch Afirma Ratings da Sabesp (6 de maio de
de ajuste regulatério para compensar a menor receita verificada, em comparagdo com a receita minima 2022)

requerida durante os 12 meses anteriores. Para o ano regulatério de maio de 2021 até abril de 2022, a

Sabesp teve aprovada a receita requerida de BRL17,5 bilhGes, e para o periodo de maio de 2022 até abril

de 2023, de BRL18 bilhdes. A empresa deve receber ou devolver receita aos clientes no ano seguinte, por Analistas

meio de reajuste tarifario, caso a receita real fique fora da faixa de +/-2,5% da receita requerida.
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base, o EBITDA da empresa atingira BRL7,2 bilhdes em 2022 (margem de 42%), com crescimento gradual
para BRL8,0 bilhGes até 2024 (43%). O volume total faturado deve aumentar 1,5% na média anual, devido
ao maior numero de conexdes. O cenario-base pressupde patamares administraveis de perda de agua e
inadimpléncia.

Forte Ciclo de Investimentos: O forte programa de investimentos da Sabesp deve pressionar seu FCF nos
préximos anos. De acordo com as projegdes da Fitch, o fluxo de caixa das operagdes (CFFO) da Sabesp sera
de BRL3,4 bilhdes em 2022, o que resultard em FCF negativo de BRL2,0 bilhGes, apds investimentos de
BRL4,8 bilhGes e dividendos de BRL644 milhdes. O FCF anual de 2023 a 2025 deve ficar negativo, em média,
em BRL1,2 bilhdo, apds um robusto CFFO de BRL4,6 bilhdes, investimentos de BRL5,2 bilhGes e dividendos
esperados de BRL609 milhGes por ano. A pressdo do capital de giro deve diminuir, apds a empresa ter
concluido a implementagdo de seu novo sistema de gestdo comercial.

Baixa Alavancagem: Os indicadores de alavancagem da Sabesp devem permanecer baixos no horizonte
de rating, apesar dos relevantes investimentos planejados para expandir a capacidade de servigo e a
cobertura da companhia. O cenario-base considera a manutencdo de indices divida total/EBITDA e divida
liquida/EBITDA abaixo de 3,0 vezes e de 2,5 vezes, respectivamente -- valores conservadores para o setor.
A Fitch projeta alavancagem bruta de 2,6 vezes e alavancagem liquida de 2,3 vezes de 2022 a 2024, frente
a média anual de 2,6 vezes e de 2,1 vezes, respectivamente, de 2019 a 2021.

Novo Ambiente Regulatério: Os ratings da Sabesp ndo incorporam impacto relevante das recentes
mudangas regulatdrias em suas operagdes e no fluxo de caixa. As discussdes referentes as diretrizes
regulatdrias nacionais para o servico de saneamento devem facilitar a maior participagdo de empresas
privadas e aumentar a capacidade de investimentos do setor. O aumento da participa¢do da iniciativa
privada deve ocorrer principalmente as custas de empresas estatais mais ineficientes ou de operadoras
municipais, o que ndo se aplica a Sabesp.

Resumo Financeiro

(BRL 000) Dez 2020 Dez 2021 Dez 2022P Dez 2023P Dez 2024P

Receita Liquida 14.081 15.114 16.983 17.800 18.577

EBITDA Operacional 6.265 6.207 7.157 7.572 7.990

Margem de EBITDA (%) 44,5 41,1 42,1 42,5 43,0

Fluxo de Caixa das Operagdes (CFFO) 4.355 3.259 3.444 4.294 4.632

Divida Liquida Ajustada/EBITDA (x) 2,1 2,3 2,3 2,3 2,3

P — Projegdo da Fitch.
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.

Resumo da Analise

As operag¢Ges maduras da Sabesp e sua posicdo como maior concessiondria de agua e esgoto do Brasil
beneficiam seu perfil de negdcios em termos de economias de escala e sua estrutura financeira, em
comparagdo com a Aegea Saneamento e Participagdes S.A. (Aegea, IDR em Moeda Local ‘BB’/Perspectiva
Estavel e IDR em Moeda Estrangeira ‘BB’/ Perspectiva Negativa), que apresenta alavancagem moderada,
refletindo sua estratégia de crescimento, parcialmente mitigada por fortes margens de EBITDA. A
capacidade de geragdo de CFFO da Sabesp, fortalecida apds a terceira revisdo tarifaria, em 2021, também
sustenta a diferenca de um grau no IDR em Moeda Local, apesar da exposigdo ao risco politico. O perfil de
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crédito da Aegea se favorece de suas diversificadas concessdes no Brasil, enquanto a Sabesp atua
exclusivamente em Sao Paulo, o que implica riscos operacionais e regulatérios.

Em comparagdo com as empresas de transmissdo de energia elétrica Transmissora Alianga de Energia
Elétrica S.A. (Taesa, IDR em Moeda Local ‘BBB-’/Perspectiva Negativa e IDR em Moeda Estrangeira ‘BB’/
Perspectiva Negativa’) e Alupar Investimento S.A. (Alupar, IDR em Moeda Local ‘BBB-’/Perspectiva
Negativa e IDR em Moeda Estrangeira ‘BB’/Perspectiva Negativa), a Sabesp apresenta maior risco
regulatério, menor previsibilidade de fluxo de caixa operacional e menor diversificagdo de ativos, o que
explica a diferenga nos IDRs em Moeda Local, apesar da expectativa de menor alavancagem da Sabesp.

Sensibilidade dos Ratings

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Ag¢ao de Rating
Positiva/Elevagio:

-~ Avrevisdo da Perspectiva do IDR em Moeda Local para Estavel depende da mesma agdo no rating do
Estado de Sao Paulo;

--  Arevisdo da Perspectiva do IDR em Moeda Estrangeira para Estavel depende da mesma agdo no rating
soberano;

--  Uma elevagdo do Rating Nacional de Longo Prazo ndo se aplica, pois a classificagdo estd no topo da
escala nacional da Fitch.

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

--  AcgOes de rating negativas no rating soberano podem resultar em a¢des negativas no IDR em Moeda
Estrangeira;

--  AgOes de rating negativas no rating do Estado de Sdo Paulo podem levar a uma agdo negativa no IDR
em Moeda Local;

--  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.

Liquidez e Estrutura da Divida

Forte Perfil de Liquidez: A robusta posicdo de caixa da Sabesp e o seu forte acesso ao mercado financeiro
sao fatores-chave para o rating, pois permitem que a empresa administre seus FCFs negativos previstos e
as necessidades de refinanciamento. A posi¢ao de caixa da Sabesp, de BRL3,4 bilhdes ao final de margo de
2022, cobria sua divida de curto prazo, de BRL1,7 bilhdo, em 2,0 vezes. A divida total, de BRL17,5 bilhdes,
tinha perfil de vencimento alongado e consistia, principalmente, de captagdes junto a agéncias
multilaterais, no montante de BRL5,9 bilhdes; de BRL8,1 bilhdes em emissdes de debéntures; e de BRL2,8
bilhdes junto a Caixa Econdmica Federal (Caixa) e ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES). A divida em moeda estrangeira, correspondente a 19% da divida total da companbhia,
representa um risco moderado de exposigdo a volatilidade cambial. Ao final margo de 2022, apenas as
dividas com a Caixa e o BNDES eram garantidas por recebiveis, que representam menos de 0,5 vez o
EBITDA da Sabesp e ndo pressionam os ratings das emissdes sem garantias reais.

Perfil do Emissor

Controlada majoritariamente pelo Estado de S3o Paulo, a Sabesp é uma concessiondaria de saneamento
basico que presta servigos de fornecimento de agua tratada e de coleta e tratamento de esgoto em 375
dos 645 municipios paulistas. Sdo Paulo é o estado mais populoso do Brasil e responde pela maior parcela
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do PIB nacional. No total, a empresa fornece, diretamente, agua a 27,8 milhGes de pessoas e servico de
coleta de esgoto a 24,6 milhdes. A empresa esta listada na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (Novo Mercado)
e na bolsa de Nova York (ADR Nivel I11).
Consideragoes de ESG
Salvo disposigdo em contrdrio divulgada nesta seg¢do, o Score de Relevancia de Crédito Ambiental, Social e
de Governanga (ESG) é ‘3’. Isto significa que as questdes de ESG sdo neutras ou tém impacto minimo no
crédito da instituicdo, seja devido a sua natureza, ou a forma como estdo sendo por ela administradas.
Para mais informaces sobre os Scores de Relevancia de ESG da Fitch, acesse ‘www.fitchratings.com/esg’.
Liquidez e Cronograma de Amortizacao da Divida
Sabesp — Analise de Liquidez
(BRL 000) 2022P 2023P 2024P 2025P
Liquidez Disponivel
Saldo de Caixa - Inicio do Periodo 3.151 (623) (3.292) (6.218)
Fluxo de Caixa Livre (cendrio-base) apds Aquisi¢des e
Desinvestimentos (2.013) (1.074) (1.012) (1.607)
Liquidez Disponivel Total (A) 1.139 (1.697) (4.304) (7.825)
Uso da Liquidez
Amortizacdo da Divida (1.761) (1.595) (1.914) (2.044)
Uso da Liquidez Total (B) (1.761) (1.595) (1.914) (2.044)
Calculo da Liquidez
Saldo de Caixa Final (A+B) (623) (3.292) (6.218) (9.869)
Linhas de Crédito Rotativas Disponiveis 0 0 0 0
Liquidez Final (623) (3.292) (6.218) (9.869)
indice de Liquidez (x) 0,6 -1,1 -2,2 -3,8
P — Projegdo.
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions
Cronograma de Amortizagdo da Divida
(BRL 000) 31/12/2021
2022 1.761
2023 1.595
2024 1.914
2025 2.044
Apds 10.283
Total 15.836
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sdo Paulo (Sabesp) fitchratings.com/brasil 4

Relatdrio de Rating | 31 de maio de 2022


http://www.fitchratings.com/esg%E2%80%99

FitChRatiIlgS Finangas Corporativas

Agua e Saneamento

Brasil
Principais Premissas
As Principais Premissas da Fitch no Cendrio-Base da Sabesp Incluem:
-- Aumento do volume total faturado de 1,5% em 2022, sustentado pelo crescimento do numero de
conexdes e pela queda marginal no volume/nimero de conexdes para o segmento residencial;
-- Aumento tarifario anual total de 12,8% em maio de 2022 e em linha com as estimativas de inflagdo para
os proximos anos, resultando em receitas dentro da faixa de receita exigida pela legislagdo;
-- Investimentos médios anuais de BRL4,9 bilhGes de 2022 a 2024;
-- Dividendos de BRL644 milhGes em 2022 e pagamentos equivalentes a 30% do lucro liquido a partir de
entdo.
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sdo Paulo (Sabesp) fitchratings.com/brasil 5
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Resumo Financeiro
(BRL 000) Histérico Projecdes

Dez 2019 Dez 2020 Dez 2021 Dez 2022P Dez 2023P Dez 2024P
Resumo da Demonstragdo de Resultados
Receita Liquida 13.679.788 14.080.925 15.114.322 16.983.207 17.799.997 18.577.343
Variagdo da Receita (%) 9,6 29 73 12,4 4,8 4,4
EBITDA Operacional (Antes de Rendimentos de Associados) 6.081.214 6.264.903 6.206.892 7.157.439 7.572.316 7.989.543
Margem de EBITDA Operacional (%) 44,5 44,5 41,1 42,1 42,5 43,0
EBITDAR Operacional 6.081.214 6.264.903 6.206.892 7.157.439 7.572.316 7.989.543
Margem de EBITDAR Operacional (%) 44,5 44,5 41,1 42,1 42,5 43,0
EBIT Operacional 4.343.655 4.307.625 4.028.611 4.798.514 5.070.174 5.346.408
Margem de EBIT Operacional (%) 31,8 30,6 26,7 28,3 28,5 28,8
Despesa Bruta com Juros -489.821 -421.351 -495.298 -2.650.164 -1.933.203 -2.038.177
Lucro Antes dos Impostos (Incluindo Rendimentos/Perdas de Associados) 4.677.942 1.326.002 3.170.156 2.463.481 3.337.544 3.511.351
Resumo do Balango Patrimonial
Caixa e Equivalentes 2.253.210 3.807.547 3.151.314 2.005.726 2.031.195 2.019.469
Divida Total com Capital Hibrido 13.170.256 17.212.748 17.597.867 18.336.556 19.384.473 20.384.828
Divida Total Ajustada com Capital Hibrido 13.170.256 17.212.748 17.597.867 18.336.556 19.384.473 20.384.828
Divida Liquida 10.917.046 13.405.201 14.446.553 16.330.830 17.353.278 18.365.358
Resumo do Fluxo de Caixa
EBITDA Operacional 6.081.214 6.264.903 6.206.892 7.157.439 7.572.316 7.989.543
Juros Pagos -737.326 -626.625 -845.445 -2.650.164 -1.933.203 -2.038.177
Impostos Pagos -1.222.747 -373.112 -1.208.569 -739.044 -1.001.263 -1.053.405
Dividendos Recebidos Menos Dividendos Distribuidos a Participagdes Minoritarias 0 0 0 0 0 0
(Entrada/Saida de Fluxo)
Outros Itens Antes do FFO -239.699 -489.778 -47.865 0 0 0
Recursos das Operagdes (FFO) 4.033.064 4.850.910 4.255.645 4.083.362 4.838.422 5.101.081
Margem de FFO (%) 29,5 34,5 28,2 24,0 27,2 27,5
Variagdo no Capital de Giro -426.433 -495.882 -996.419 -639.794 -544.596 -469.419
Fluxo de Caixa das Operagdes (CFFO) (Definido pela Fitch) 3.606.631 4.355.028 3.259.226 3.443.568 4.293.826 4.631.662
Fluxo de Caixa Ndo-Operacional/N&o Recorrente 0 0 0
Investimentos -3.273.406 -3.342.064 -3.746.950
Intensidade de Capital (Investimentos/Receita) (%) 23,9 23,7 24,8
Dividendos Ordinarios -739.996 -890.095 -254.218
Fluxo de Caixa Livre (FCF) -406.771 122.869 -741.942
Aquisi¢oes e Desinvestimentos Liquidos 0 0 0
Outros Itens do Fluxo de Caixa de Investimento e Financiamento -56.935 -181.741 -15.539 128.500 52.000 0
Recursos de Divida Liquidos -312.275 1.613.209 101.248 738.689 1.047.917 1.000.355
Recursos de Capital Liquidos 0 0 0 0 0 0
Variagdo do Saldo de Caixa -775.981 1.554.337 -656.233 -1.145.588 25.470 -11.726
indices de Alavancagem (x)
Divida Liquida Total com Capital Hibrido/EBITDA Operacional 1,8 2,1 2,3 2,3 2,3 2,3
Divida Total Ajustada/EBITDAR Operacional 2,2 2,7 2,8 2,6 2,6 2,6
Divida Liquida Total Ajustada/EBITDAR Operacional 1,8 2,1 2,3 2,3 2,3 2,3
Divida Total com Capital Hibrido/EBITDA Operacional 2,2 2,7 2,8 2,6 2,6 2,6
Alavancagem Ajustada pelo FFO 2,9 3,2 3,6 2,9 2,9 2,9
Alavancagem Liquida Ajustada pelo FFO 2,4 2,5 2,9 2,5 2,6 2,6
Alavancagem Pelo FFO 2,9 3,2 3,6 2,9 2,9 2,9
Alavancagem Liquida pelo FFO 2,4 2,5 2,9 2,5 2,6 2,6
Célculos Para as Projegdes
Investimentos, Dividendos, Aquisi¢cdes e Outros Itens Antes do FFO -4.013.402 -4.232.159 -4.001.168 -5.456.345 -5.368.273 -5.643.743
Fluxo de Caixa Livre Apds Aquisigdes e Desinvestimentos -406.771 122.869 -741.942 -2.012.777 -1.074.447 -1.012.081
Margem de FCF (Apos Aquisi¢Bes Liquido) -3,0 0,9 -4,9 -11,9 -6,0 -5,4
indices de Cobertura (x)
Cobertura de Juros Pelo FFO 6,3 8,6 5,9 2,4 3,4 3,4
Cobertura dos Encargos Fixos pelo FFO 6,3 8,6 5,9 2,4 3,4 3,4
EBITDAR Operacional/Juros Pagos + Aluguéis 8,2 10,0 7.3 2,7 39 39
EBITDA/Juros Pagos 8,2 10,0 7,3 2,7 3,9 3,9
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Métricas Adicionais (%)

CFFO - Investimentos/Divida Total com Capital Hibrido 2,5 5,9 -2,8 -7,5 -3,0 -1,8

CFFO - Investimentos/Divida Liquida com Capital Hibrido 31 7,6 -3,4 -8,4 -3,4 -1,9

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.

Como Interpretar as Proje¢des Apresentadas

As projegOes apresentadas se baseiam nas proje¢es do cendrio de rating conservador produzidas internamente na agéncia. As projegdes ndo representam as estimativas dos emissores classificados. As
proje¢des publicadas acima sdo apenas um componente utilizado pela Fitch para atribuir um rating ou determinar uma perspectiva de rating. As informagdes presentes na proje¢do refletem elementos
significativos, porém n3o totais, das premissas de rating da Fitch para o desempenho financeiro do emissor. Assim, ndo podem ser usadas para estabelecer um rating e ndo devem se apoiar neste propdsito.
As projegdes da Fitch sdo elaboradas com uma ferramenta de propriedade interna, que utiliza as premissas da agéncia sobre desempenho financeiro e operacional, que podem ndo refletir as premissas que o
leitor faria. As definigGes 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 informagdes confidenciais
de elementos de planejamento futuro do emissor. Alguns elementos podem ter sido omitidos destas projegdes, 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 proje¢des (assim como a integra deste relatério) sdo produzidas estritamente de acordo com os disclaimers
presentes no final deste documento. A Fitch pode atualizar as proje¢es em relatérios futuros, mas ndo assume responsabilidade em fazé-lo.
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Operating Environment

Management and Corporate Governance

N N A mbinati f 1l h i ted and w h
Economic Environment bbb verage combination of countries where economic value is created and where Management Strategy bb  Strategy generally coherent but some evidence of w eak implementation.
assets are located.
§ § Average combination of issuer specific funding characteristics and of the strength of Board with few i directors. "Key person" risk from
bbb- Financial Access Db e retevant local financial market. 55 Governance Structure B0 dominant CEO or sharehoier.
. Systemic governance (eg rule of law , corruption; government effectiveness) of the
- Systemic Governance bb issuer’s country of incorporation consistent with ‘bb’. Group Structure aa  Transparent group structure.
" it ti ithout significant failing. istent with the f liste
b- bb- Financial Transparency bbb Good ql{an)‘/ repf;r ing w ithout significant failing. Consistent w i e average of listed
companies in major exchanges.
Regulatory Environment Commodity Exposure
" N N Moderats o k. Long-te tracts ide high ibili d t
Independence bb  Moderate government Interference in utility regulations. Price and Volume Risk bbb erate exposure to price risk. Long-term contracts provide high revenue visibilty and mos
costs variations are passed through.
Balanced framew ork betw een end users' and sector participants’ needs. It seeks low N N " 5 - PA—
bb+ Balance @ ariffs for users and attractive return on capital. bbb- Counterparty Risk bb  Weighted average credit quality of actual and potential offtakers is in line with 'BB' rating.
- Transparency ppp | e tarff-setting procedure is transparent and includes the participation of industry -
players.
o Recourse of Law pp  Procedures o appeal riings are lengthy; appeals could be untested; cormpanies can o
comment on regulations.
- Timeliness of Cost Recovery bbb  Moderate lag to recover capital and operating costs. -
Market Position Asset Base and Operations
- Consumption Growth Trend bbb  Customer and usage grow th in line with industry averages. - Asset Diversity bbb  Good quality and/or reasonable scale diversified assets.
bbb+ Customer Mix a  Welldiversified customer mix. bbb- ss's'f:k;':'y of Operations and Cost i peganiity and cost of operations at par with industry averages with moderate operating losses.
iti
- Geographic Location bb | High sensitivity to extreme w eather o disaster disruptions. - i’:ﬁ‘a‘;z:“; Environmental bb  Significant exposure to environmental regulations.
N N Capital and Technological Intensity " N
bbb- Supply Demand Dynamics bbb  Moderately favorable outlook for prices and rates. bb of Capex bb in capital-inte or unproven technologies.
Profitability Financial Structure
- Volatility of Profitability bbb  Stability and predictability of profits in line with utility peers. - FFO Leverage bbb  4.25x
bbb- Free Cash Flow bb  Structurally negative FCF across the investment cycle. FFO Net Leverage bbb  3.5x
Total Debt With Equity Credit/Op. a2 <2sx
EBITDA
bb bbb
Financial Flexibility Credit-Relevant ESG Derivation Overall ESG
Financial Discipline bbb Less conservative policy but generally appied consistently. Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo (SABESP) has 12 ESG potential rating ey
drivers driver o issues
. O liquidit ttio ab 1.25x. Well-: d matt hedule of debt but fundir . N . N N
bbb Liquidity (Cash+CFO)/S-T Debt ppp  Oneyearhau ity rafio above 1.25x. Well-spread maturity schedule of debt but funding Energy and fuel use in operations; entities' financial targets for losses/shrinkage
may be less diversified.
. I . . e o |
- FFO Interest Coverage bbb 4.5x \Lll\;aa(;;usage in operations; water utilities' financial targets for water quality, leakage and river issues
FX fitability and/or debt/cash flow match. Some hedging in pl: but B N " . : "
bb+ FXExposure bb Sxposre on profiablity andior debiicas el me hedging in place bu Impact of waste including pollution incidents; discharge compliance; sludge, coal ash  potential
only partly effective. arver | 12 issues
Networks' exposure to extreme weather events- negative (e.g. risk of drought and
flooding) or positive (e.g. additional return on resilience capex)
N . . N 1
Regulatory-driven access and affordability targets of utility services nota ssues
. . . rating
How to Read This Page: The left colgmn shows the lhre.e-nu(ch bar?d .assessmen.t for the overall Factor, |IIus(raFed by a bar. The Quality and safety of products and senvices; data security driver
right column breaks down the Factor into Sub-Factors, with a description appropriate for each Sub-Factor and its corresponding 1 issues

category. Show ing top 6 issues

For further details on Credit-Relevant ESG scoring, see page 3.
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Credit-Relevant ESG Derivation Overall ESG Scale

Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo (SABESP) has 12 ESG potential rating drivers

key driver 0 issues
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo ) has 1o energy risk but this has very low impact on the rating.
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo ( ) has to water risk but this has very low impact on the rating. driver 0 lssues
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo (SABESP) has exposure to waste & impact management risk but this has very low impact on the rating. N N
potential driver | 12 issues

Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo (SABESP) has exposure to extreme weather events but this has very low impact on the rating.

. " . " 1 issues
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo ) has to risk but this has very low impact on the rating. nota rating
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo ( ) has exp to tability risk but this has very low impact on the rating. driver . ssues

Show ing top 6 issues

Environmental (E)

General Issues E Score Sector-Specific Issues Reference E Scale
: " How to Read This Page
o § . Asset Base and Operations; Regulatory Risk;
GHG Emissions & Arr Quality 1 Emissions from operations Profitability; Financial Structure ESG scores range fom 1 to 5 based on a 15-level color gradation. Red () is
most relevant and green (1) is least relevant.
Energy Management 3 Energy and fuel use in operations; entities' financial targets for Asset Base and Operations; Commodity Price and
o 9 losses/shrinkage Market Risk; Profitability; Financial Structure The Environmental (E), Social (S) and Governance (G) tables break out the
individual components of the scale. The right-hand box shows the aggregate E,
Water usage in operations; water utilities' financial targets for water Asset Base and Operations; Regulatory Risk; S, or G score. General Issues are relevant across all markets with Sector-
Water & Wastewater Management 3 o
quality, leakage and usage Profitability Specific Issues unique to a particular industry group. Scores are assigned to
each sector-specific issue. These scores signify the credit-relevance of the
Waste & Hazardous Materials 5 Impactofwaste including pollution incidents; discharge Asset Base and Operations; Regulatory Risk; sector-specific issues to the issting entity's overall credit rating. The Reference
Management; Ecological Impacts compliance; sludge, coal ash Profitability box highlights the factor(s) within which the corresponding ESG issues are
. " captured in Fitch's credit analysis.
) Networks' exposure to extreme weather events-negative (€.9. fisk of a o gac e and Operations; Commodity Price and
Exposure to Environmental Impacts 3 droughtand flooding) or positive (e.g. additional return on resilience |\ o picy broftabilty
capex) y The Credit-Relevant ESG Derivation table shows the owerall ESG score. This
score signifies the credit relevance of combined E, S and G issues to the
Social (S) entity's credit rating. The three columns to the left of the overall ESG score
General Issues S Score Sector-Specific Issues Reference S Scale surn‘man;e the issuing entity's subfcumpungnl ESG scores. T,he box on the far
left identifies the some of the main ESG issues that are drivers or potential
Human Rights, Community Relations, . - - . Asset Base and Operations; Regulatory Risk; drivers of the issuing entity's credit rating (corresponding with scores of 3, 4 or 5)
L 3 Regulatory-driven access and affordability targets of utility services o . N " ’
Access & Affordability 9 4 ytarg v Profitability and provides a brief explanation for the score.
g‘fsmmeere"gre'Fa"Messag'"g' 3 Qualityand safety of products and sences; data security Regulatory Risk; Profitability Classification of ESG issues has been developed from Fitch's sector ratings
rivacy & Data Security criteria. The General Issues and Sector-Specific Issues draw on the
classification standards published by the United Nations Principles for
Labor Relations & Practices 3 Impact of labor and (dis; Financial ; Financial Flexibility Responsible Investing (PRI) and the Sustainability Accounting Standards Board
(SASB).
Employee Wellbeing 2 ‘Worker safety and accident prevention Financial Flexibility
N ial istal 1 j j that leads to del. d t R N
Exposure to Social Impacts g  Socialresistance to major projects thatleads to delays and cos Profitability; Financial Structure
increases
Governance (G) CREDIT-RELEVANT ESG SCALE
General Issues G Score Sector-Specific Issues Reference G Scale How relevant are E, S and G issues to the overall credit rating?
Highly relevant, a key rating driver that has a significant impact on the rating
Management Strategy 3 Strategy development and implementation and Corporate on an individual basis. Equivalent to "higher” relative importance within
Navigator.
Relevant to rating, not a key rating driver but has an impact on the rating in
Governance Structure 3 Boardir and i : ip cor and Corporate 4 combination with other factors. Equivalent to "moderate" relative importance
within Navigator.
Minimally relevant to rating, either very low impact or actively managed in a
Group Structure 3 C it o} and related-party and Corporate way that results in no impact on the entity rating. Equivalent to "low er"
relative importance within Navigator.
Financial Transparency 3 Qualityand timing of financial disclosure and Corporate 2 Irrelevant to the entity rating but relevant to the sector.

Irrelevant to the entity rating and irrelevant to the sector.
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Estrutura Organizacional Simplificada do Grupo
Estrutura Organizacional — Companhia de Saneamento Basico do
Estado de Sao Paulo (Sabesp)
(BRL milhdes, em 31 de margo de 2022)
Estado de Sdo Paulo Outros
50,3% | 49,7%
DS D
l.DR em ML BB+/Perspectiva Negativa Divida Total Ajustada: BRL17,5 bilhdes:
g"f")_(g Total 1573‘5"% : « BRL8,1 bilhdes em debéntures sem garantia
EéY‘:'SA ota 6:288 * BRL9,4 bilhdes em divida bancéria
Divida/EBITDA (x) 2,8
Divida Liquida/EBITDA R
IDR — Issuer Default Rating (Rating de Inadimpléncia do Emissor). ML — Moeda Local
Fonte: Sabesp.
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Resumo Financeiro dos Pares
Rating EBITDA Fluxo de Caixa das  Divida Liquida
Nacional de Longo Receita Liquida Operacional Margem de Operagdes (CFFO) Ajustada/EBITDA
Empresa Prazo / IDR em ME Data (BRL milhdes)  (BRL milhdes) EBITDA (%) (BRL milhdes) (x)
Companhia de Saneamento Basico do
Estado de Sao Paulo (Sabesp) AAA(bra)/BB
AAA(bra)/BB 2021 15.114 6.207 41,1 3.259 2,3
AA(bra)/BB 2020 14.081 6.265 44,5 4.355 2,1
AA(bra)/BB 2019 13.680 6.081 44,5 3.607 1,8
Aegea Saneamento e Participagdes S.A.
AA(bra)/BB
AA(bra)/BB 2021 2.939 1.759 59,8 664 2,8
AA(bra)/BB 2020 2.278 1.252 55,0 714 3,2
AA(bra)/BB 2019 2.146 1.185 55,2 300 3,2
Companhia de Gés de Sdo Paulo - Comgas AAA(bra)/BB
AAA(bra)/BB 2021 10.690 3.015 28,2 2.089 1,6
AAA(bra)/BB 2020 7.432 2.383 32,1 1.815 1,7
AAA(bra)/BB 2019 8.701 2.513 28,9 2.311 1,4
Energisa S.A.
AAA(bra)/BB
AAA(bra)/BB 2021 24.147 5.123 21,2 739 3,5
AAA(bra)/BB 2020 18.208 3.547 19,5 4.336 3,8
AAA(bra)/BB 2019 17.285 3.227 18,7 1.612 4,5
Transportadora Associada de Gas S.A. - TAG
AAA(bra)/BB
AAA(bra)/BB 2021 7.071 5.980 84,6 4.881 3,8
- 2020 6.004 5.139 85,6 3.760 4,7
- 2019 5.195 4.471 86,1 3.251 51
Compass Gdés e Energia S.A. AAA(bra)/BB
AAA(bra)/BB 2021 11.310 2.345 20,7 1.752 1,0
- 2020 8.208 2.184 26,6 1.815 1,7
IDR — Issuer Default Rating (Rating de Inadimpléncia do Emissor). ME — Moeda Estrangeira
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.
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Reconciliagao dos Principais Indicadores Pelos Critérios da Fitch
Somatério

Valores  dos Ajustes Ajustes ao Ajustes de Outros Valores
(BRL 000) Reportados da Fitch Caixa Arrendamento Ajustes Ajustados
31/12/2021
Resumo da Demonstragdo dos Resultados
Receita Liquida 19.491.061 (4.376.739) (4.376.739) 15.114.322
EBITDAR Operacional 6.328.822 (121.930) (143.771) 21.841 6.206.892
EBITDAR Operacional apés Dividendos a Associadas e
Participagdes Minoritarias 6.328.822 (121.930) (143.771) 21.841 6.206.892
Despesa com Arrendamento Operacional 0 0
EBITDA Operacional 6.328.822 (121.930) (143.771) 21.841 6.206.892
EBITDA Operacional apés Dividendos a Associadas e Participacdes
Minoritarias 6.328.822 (121.930) (143.771) 21.841 6.206.892
EBIT Operacional 4.075.500 (46.889) (68.730) 21.841 4.028.611
Resumo da Divida e do Caixa
Divida Total com Capital Hibrido 17.597.867 17.597.867
Divida Referente a Arrendamento Operacional 0 0
Outras Dividas Fora do Balango 0 0
Divida Total Ajustada com Capital Hibrido 17.597.867 17.597.867
Caixa & Equivalentes Disponiveis 3.151.314 (2.433.385) 2.433.385 3.151.314
Caixa & Equivalentes Ndo Disponiveis 28.467 28.467
Resumo do Fluxo de Caixa
EBITDA Operacional apds Dividendos a Associadas e Participagdes
Minoritarias 6.328.822 (121.930) (143.771) 21.841 6.206.892
Dividendos Preferenciais (Pagos) 0 0
Juros Recebidos 150.632 150.632
Juros (Pagos) (845.445) (845.445)
Impostos Pagos (1.208.569) (1.208.569)
Outros Itens Antes do FFO 484.732 (532.597) 68.730 (601.327) (47.865)
Recursos das Operagdes (FFO) 4.910.172 (654.527) (75.041) (579.486) 4.255.645
Variagdo no Capital de Giro (Definida pela Fitch) (996.419) (996.419)
Fluxo de Caixa das Operagdes (CFFO) 3.913.753 (654.527) (75.041) (579.486) 3.259.226
Fluxo de Caixa Ndo-Operacional/Ndo-Recorrente 0 0
Investimentos (3.746.950) (3.746.950)
Dividendos Ordinarios (Pagos) (254.218) (254.218)
Fluxo de Caixa Livre (FCF) (87.415) (654.527) (75.041) (579.486) (741.942)
Alavancagem Bruta
Divida Total Ajustada/EBITDAR Operacional? 2,8 2,8
Alavancagem Bruta Ajustada pelo FFO 3,1 3,6

Companhia de Saneamento Bésico do Estado de Sdo Paulo (Sabesp) fitchratings.com/brasil 13
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Alavancagem Bruta pelo FFO 3,1 3,6
Divida Total com Capital Hibrido/EBITDA Operacional? 2,8 2,8
CFFO - Investimentos/Divida Total com Capital Hibrido (%) 0,9 -2,8
Alavancagem Liquida
Divida Liquida Total Ajustada/EBITDAR Operacional2 2,3 2,3
Alavancagem Liquida Ajustada pelo FFO 2,6 2,9
Alavancagem Liquida pelo FFO 2,6 2,9
Divida Liquida com Capital Hibrido/EBITDA Operacional2 2,3 2,3
CFFO - Investimentos/Divida Liquida com Capital Hibrido (%) 1,2 -3,4
Cobertura (x)
EBITDAR Operacional/Juros Pagos + Aluguéis2 7,5 7,3
EBITDA/Juros Pagos? 7,5 7,3
Cobertura dos Encargos Fixos pelo FFO 6,6 5,9
Cobertura dos Juros pelo FFO 6,6 5,9
2EBITDA/R ap6s Dividendos a Associadas e Participages Minoritdrias
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Sabesp
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FX Screener

Fitch FX Screener
(Sabesp - IDR em Moeda Estrangeira BB/Perspectiva Negativa - Mar/2022 - BRLO0OO)

m Moeda Local (Curto Prazo) Moeda Local (Longo Prazo)
= Moeda Estrangeira (Curto Prazo) Moeda Estrangeira (Longo Prazo)
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*Apds hedge, os nimeros apresentados refletem as estimativas da Fitch, com base em informag&es publicas disponiveis.

Fonte: Fitch Ratings
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A presente publicagdo ndo é um relatdrio de classificagdo de risco de crédito para os efeitos do artigo 16
da Resolugdo CVM n2 9/20.

Os ratings acima foram solicitados pelo, ou em nome do, emissor, e, portanto, a Fitch foi compensada pela
avaliagdo dos ratings.

DISCLAIMER & DISCLOSURES

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limitagdes e termos de isengdo de responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limitagdes
e termos de isengdo de responsabilidade: http://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as defini¢des de cada escala e categoria de rating,
incluindo definigdes referentes a inadimpléncia, podem ser acessadas em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em defini¢des de ratings, na secdo
de exigéncias regulatérias. Os ratings publicos, critérios e metodologias publicados estdo permanentemente disponiveis neste site. O cédigo de conduta da
Fitch e as politicas de confidencialidade, conflitos de interesse; seguranga de informagéo (firewall) de afiliadas, compliance e outras politicas e procedimentos
relevantes também estdo disponiveis neste site, na se¢do "codigo 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 servigo 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 servigos 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 informag&es sobre projegdes), a Fitch conta com informagdes factuais que recebe de
emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confidveis. A Fitch realiza uma apuracdo adequada das informagdes factuais de que dispde,
de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razoavel verificagdo destas informagdes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam
disponiveis com determinado patamar de seguranga, ou em determinada jurisdi¢do. A forma como é conduzida a investigagdo factual da Fitch e o escopo da
verificagdo de terceiros que a agéncia obtém poderdo variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na
jurisdigdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da informagdo publica
envolvida, do acesso a administragdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificagdes pré-existentes de terceiros, como relatérios de auditoria,
cartas de procedimentos acordadas, avaliagGes, relatdrios 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 na jurisdi¢do do emissor, em especial, e a
diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigagdo factual aprofundada, nem qualquer
verificagdo de terceiros poderd assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating ou relatdrio serdo precisas e completas. Em
ultima instancia, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela precisdo das informagdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e
outros relatdrios. Ao emitir ratings e relatdrios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as
demonstragdes financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings e as proje¢des financeiras e outras informagdes
sdo 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 verificagdo sobre fatos atuais, os ratings e as proje¢des podem ser afetados por condi¢des ou eventos futuros ndo previstos
na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informacgdes neste relatério sdo fornecidas "tais como se apresentam", sem que oferegam qualquer tipo de garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta que um
relatério ou seu contetdo atenderd qualquer requisito de quem o recebe. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta
opinido e os relatdrios 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 fungdo de outros riscos que ndo sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch
n3o participa da oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os relatdrios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério
da Fitch participaram de sua elaboragdo, mas ndo sdo isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes sdo 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,
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