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NEUTRO (3)
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RESULTADO 4T22

Destaques do trimestre

Menores despesas impulsionam resultado da Copasa

Nesta terca-feira (21), apés o fechamento de mercado, a Copasa divulgou os
seus resultados referentes ao quarto trimestre de 2022. Seus nimeros vieram
sélidos, impulsionados pelareducdo de suas despesas operacionais.

No que serefere ao seu desempenho operacional, a companhia exibiu evolugéo em seuindice
de perdas na distribuigéo, que recuou 0,7 p.p. em 2022. Considerando o indice de perdas em
litros por ligagdo por dia, a retragdo foi de 2,0%. Como principais fatores responsdaveis pelo
resultado, destacamos o contrato de performance firmado para recuperagdo de volume
micromedido em dreas de vulnerabilidade social, além da aquisicdo de equipamentos mais
novos e contratagcdo de pesquisa para avaliar vazamentos ndo visiveis. Nesse contexto, cabe
ressaltar o investimento de R$ 96 milhdes realizado pela Copasa em 2022 em agdes e melhorias
operacionais, com o objetivo de redugéo de perdas. Adicionalmente, a empresa reportou um
aumento significativo em seus volumes de dgua e esgoto, que avangaram 5,4% afa e 4,9%
a/a, respectivamente.

Com relagéo ao seu desempenho econémico-financeiro, salientamos o crescimento de sua
receitaliquida de 7,7% a/a, atingindo R$ 1,4 bilhéo no 4T22. A melhora do resultado é justificada,
principalmente, pelo aumento de 4,3% a/a no volume medido por economia de dgua e de 3,3%
a/a no volume medido por economia de esgoto no periodo. Ademais, a linha também foi
impactada pela migragdo de faixas e categorias de consumo.

Seu EBITDA registrou um avango ainda mais expressivo, atingindo R$ 530 milhdes no 4T22
(+53,3% a/a). Além dos fatores supracitados, contribuiu para essa alta a retragéo de 3,9% a/a
dos custos e despesas operacionais da empresa. De fato, seus custos ndo administrdveis foram
impactados substancialmente pela redugdo de 26,6% a/a nos gastos com energia elétrica, em
fungdo da desoneracdo tributdria e das bandeiras tariférias aplicadas nos periodos
comparativos.

Por fim, a Copasa apresentou crescimento substancial em seu lucro liquido, atingindo R$ 268
milhées no 4T22 contra um montante de apenas R$ 64 milhées no 4T21. Cabe ainda destacar o
comunicado realizado pela empresa na semana anterior, anunciando R$ 245,4 milhées de JCP
(juros sobre capital proprio) referentes ao 4722, além do andncio de R$ 131,6 milhées em JCP
referentes ao1T23.
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Conclusdo e valuation

A Copasa apresentou sélidos nGmeros para seu 4T22, impulsionados por
custos e despesas mais contidos e maiores volumes no periodo, com seus
principais indicadores financeiros superando as expectativas de mercado. Nesse
sentido, esperamos um impacto positivo nas agées da companhia (CSMG3) para o
curto prazo.

Como perspectivas para a empresa, salientamos a possibilidade de privatizagéio como principal
fator responsdvel pela movimentacdo do seu papel, de modo que, quanto mais informagdes J.:
forem divulgadas sobre o potencial processo, maior oimpacto esperado.

Sobre suas ag¢des, nossa recomendagdo é para o papel, com preco-alvo de

Tabela de Resultados

Receita Liquida (R$ mi) 1.389 1289 7,7% 5.371 5182 3,7%

EBITDA (R$ mi) 530 346 53,3% 1.982 1.941 2,2%
Margem EBITDA (%) 38,2% 26,8% 1,3 p.p. 36,9% 37,4% -0,5 p.p.

Lucro Liquido (R$ mi) 268 64 - 843 538 56,9%
Margem Liquida (%) 19,3% 5,0% 14,3 p.p. 15,7% 10,4% 53 p.p.

Fonte: R Copasa / Elaboragéo: LVNT INSIDE Corp

Financials
v | mm | |
EV/EBITDA 3,7x 3,8x 3,5x 4,0x
P/E 6,3x 6,4x 5,6x 0,0x
Div. Yield 24,4% 6,2% 7,0% 0,0%
EPS R$ 2,15 R$ 2,40 R$ 2,74 R$ 0,00

Fonte: Refinitiv//Elaborado: LVNT INSIDE Corp
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Principais Indicadores

Receita Liquida 6.176,86 5.894,71 5.343,34 5.157,22 4.737,29 4.326,40 4.032,88
Margem Bruta 37,5% 35,5% 44,0% 39,9% 39,0% 42,4% 38,4%
Margem EBITDA 32,1% 19,8% 35,9% 35,2% 311% 35,1% 34,6%
Margem EBIT 20,3% 17,2% 24,6% 24,0% 19,1% 22,1% 19,8%
Margem Liquida 13,7% 9,1% 15,3% 14,6% 12,2% 13,0% 10,8%
Ativo Total 13.189,6 12.721,7 1.772,5 11.528,8 1.178,4 10.810,0 10.947,5
Patriménio Liquido 7.254,5 6.760,0 6.456,6 6.743,7 6.226,6 6.244,3 5.939,7
ROE 12,04% 8,14% 12,37% 1,63% 9,28% 9,20% 7,49%
ROA 6,04% 5,18% 7,06% 6,80% 5,16% 5,50% 4,57%
ROIC 7,56% 4,55% -0,03% 7,59% 6,04% 5,98% 4,67%
Caixa 122,30 1.309,72 805,62 524,15 313,37 420,86 638,74
Divida Bruta 4.245,84 4.060,99 3.845,28 3.368,51 3.542,07 3.136,10 3.430,93
Liquidez Corrente 1,26 134 144 1,65 1,39 1,36 1,52
Divida Liquidc:/EBITDA 158 156 155 155 2,08 1,79 2,00
Divida/Patriménio Liquido 58,5% 60,07% 59,56% 49,95% 56,89% 50,22% 57,76%
Dividendo por Agdo = 0,75 = 0,56 0,72 0,41 0,32
Dividend Yield 4,75% - 3,39% 6,46% 1,98% 2,66% 0,19%
P/L Normalizado 11,08 7,55 9,67 14,56 20,31 11,85 19,25
P/vP 0,83 0,72 0,87 1,30 126 0,88 0,79
EV/EBITDA 4,97 4,00 4,63 6,84 7,75 5,30 6,50
Fonte: S&P Capital IQ//Elaborado: LVNT INSIDE Corp
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DISCLAIMER

A INSIDE RESEARCH LTDA. (“INSIDE”) declara que participou da elaboragéo do presente relatério de andlise e é responsével por sua
distribuic@o exclusivamente em seus canais autorizados, tendo como objetivo somente informar os seus clientes com linguagem
clara e objetiva, diferenciando dados factuais de interpretagées, projecoes, estimativas e opinides, ndo constituindo oferta de
compra ou de venda de nenhum titulo ou valor mobiliario. Além disso, os dados factuais foram acompanhados da indicagdo de
suas fontes e as projegoes e estimativas foram acompanhadas das premissas relevantes e metodologia adotadas.

Todas as informagdes utilizadas neste documento foram redigidas com base em informagées publicas, de fontes consideradas
fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagées aqui contidas ndo sédo
incertas ou equivocadas no momento de sua publicagdo, a INSIDE e os seus analistas néo respondem pela veracidade das
informagdes do conteldo, mas sim as companhias de capital aberto que as divulgaram ao publico em geral, especialmente
perante a Comisséo de Valores Mobilidrios (“CVM”).

As informacoes, opinides, estimativas e projegdes contidas neste documento referem-se a data presente e estfo sujeitas a
mudangas, ndo implicando necessariamente na obrigacgdo de qualguer comunicagdo no sentido de atualizagéo ou revisGo com
respeito a tal mudanga. Para maiores informagées consulte a Resolugéio CVM n° 20/2021, e, também, o Cédigo de Conduta da
Apimec para o Analista de Valores Mobilidrios. Em cumprimento ao artigo 16, II, da referida Resolugdo CVM n° 20/2021.

As decisoes de investimentos e estratégias financeiras sempre devem ser realizadas pelo proprio cliente, de preferéncia,
amparado por profissionais ou empresas habilitadas para essa finalidade, uma vez que a INSIDE néio exerce esse tipo de
atividade.

Esse relatério & destinado exclusivamente ao cliente da INSIDE que o contratou. A sua reproducdo ou distribui¢do néo autorizada,
sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicaréd em sangées civeis e criminais cabiveis, incluindo a obrigagéo de reparagéo de
todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n° 9.610/98, além da cobranca de multa néo compensatéria de 20 (vinte)
vezes o valor mensal do servigo pago pelo cliente.

Em conformidade com os artigos 20 e 21 da Resolugéio CVM n° 20/2021, a analista Nelly Colnaghi Pires (inscrito no CNPI sob o n°2297)
declara que (i) & o responsavel principal pelo contetado do presente relatério de andlise; (i) as recomendagées nele contidas
refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive com relagdo &
INSIDE.
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