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Resultado 2T20

Copasa cswves)

12/08/2020 Cédigo: CSGM3

Recomendagao: Compra
Preco Atual: RE 53,90

RS milhdes 1T20 2T19  Variacdo %
. Preco Justo: R$ 63,89
(Realizado) B C AfB AjfC Pot Valorizacio: 19%
0oL Valornzacao:
Receita Liguida 1.186,0 1.209,7] 1.086,0 -2,0% 9,2% €
Ebitda 380,0 4749 347,0 -20,0% 9,5% .
Expectativas
Margem Ebitda 32,0% 38,3% 32,0% - -
Lucro Liguido 146,0 160,0 119,0 -8,8% 22,7T% R% MilhBes 2019 2020p 2021p
Margem Liguida 12.3% 13,2% 11,0% - Vendas Liquidas 4 685 4 5.107.0 5 3663
Fonte: Empresa Ebitda 18170 18748  2.027,0
Margem% 38,8% 36,7% 37,8%
Lucro Liquido 754 4 743 4 8246
OPINIAQ: O resultado operacional e o lucro liquido ficaram Margem % 16,1% 14,6% 15,.4%
ligeiramente abaixo da expectativa, impactado por aumento de
provisbes com inadimpléncia (decorrente do covid-19). O grande Avaliacao
evento para a acao seria sua possivel privatizacdo. Esperamos que
no segmento comercial e industrial a demande volte gradualmente Multiplos 2019 2020p 2021p
ao longo do 2520 e mantemos recomendacao de compra. A CSMG3 PL x 90,0 9,2 83
apres~enta um _potenc:|a| de 19% e esta sendo negociada a uma EV/EBITDA x 5.2 4.9 45
relacdo Ev/Ebitda de 4,9x para 2020 e para 2021 de 4,5x. O CotVPAX (atual) i 1.0 i
dividend-yield esperado para 2020 é de 4,4%, o que é atraente ' '
Dividend Yield % - 4.4 -

quando comparado com a taxa Selic.

RECEITA LIQUIDA: A receita liquida foi de R$ 1,186 bilhdo, com | COMPortamento daagdo

aumento de 9% em relagdo ao 2T19. O aumento foi decorrente do
reajuste de 8,38% aplicado a partir de agosto/19. No periodo o nimero
de economias (unidades consumidoras), em agua aumentou 1,7% e de .
esgoto em 1,9%. Ocorreu queda de 0,5% no volume faturado por s
economia de a4gua e esgoto, em funcéo dos impactos do Covid-19

CSMG3 x Ibovespa

Fonte: Economatica
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Faturamento por Categoria 2T20 (%)

Fonte: Copasa

Dados Consolidados

(COPASA MG +COPANOR)

Agua

Ligacgoes (1.000 unidades) 4.444 4.365 1.8% 4311 1,3%
Economias (1.000 unidades) 5.360 5.270 1,7% 5.205 1,2%
Populacdo Atendida (1.000 habitantes) 11.663 11.589 0,6% 11.550 0.3%
Volume Distribuido (1.000 m?) 253.952 253.608 0,1% 246.592 2.8%
Volume Medido (1.000 m?) 148.645 146.487 1.5% 146.943 -0,3%
Extensdo de Rede (km) 56.457 55.335 2,0% 53.489 3,5%
Esgoto

Ligagdes (1.000 unidades) 2.950 2.893 2.0% 2.788 3.8%
Economias (1.000 unidades) 3.711 3.642 1,9% 3.521 3,5%
Populagdo Atendida (1.000 habitantes) 8.256 8.180 0,9% 7.964 2, 7%
Volume Medido (1.000 m?) 101.306 100.160 1.1% 98.528 1,7%
Extensdo de Rede (km) 28.767 27.659 4,0% 26.882 2.9%
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Co pPpasa csmvaes) 12/08/2020

EBITDA: O Ebitda foi de R$ 380,0 milhdes, com aumento de 9,5% em relagdo ao 2T19 e a margem ficou estavel
em 32%. A empresa foi eficiente no controle de custos e de despesas, mas ocorreu uma provisdo para
inadimpléncia de R$ 138,0 milhdes, para fazer frente ao cenério de retragdo da economia por conta do covid-19 /
pandemia ocorrida no periodo. Dessa forma o Ebitda ficou abaixo da expectativa.

ENDIVIDAMENTO: A relacao divida liquida / Ebitda ficou em 1,3x e a divida liquida ficou em R$ 2,4 bilhdes versus
R$ 3,0 bilhées no 2T19.

10 e T
Divida Bruta - Longo Praze — Divida Liguida (RS bithoes)

e Divida Breuta - Curto Prizo (%) s Divida Liguida/EBITDA (0" de vezes)

Fonte: Copasa

LUCRO LIQUIDO: O lucro liquido foi de R$ 146,0 milhdes, com aumento de 23% em relacdo ao 2T19, mas ficou
abaixo do esperado, por conta do impacto das provisées e das despesas financeiras no periodo.

SITUACAO DOS RESERVATORIOS: No geral, a situac&o hidrica dos reservatérios é confortavel no momento.

Sistema Paraopeba: Volume Agregado’

Volume Agregado do Sistema Paraopeba
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Volume de cada Reservatorio 20.07.2020
Rio Manso 94 7%
Vargem das Flores 87,3%|
Serra Azul 98,7%

Fonte: Copasa
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Diretor

Pablo Spyer 55 11 2789-2002 pablospyer@miraeasset.com

*Renda Variavel

Ricardo Tantulli Investidor Local 5511 2789-2017  ricardo tantulk@mirasinvest.com.br
Christiano Gomes christiano.gomes@mirasinvest.com.br
Antonio Freitas antonio.freitas@miraeinvest.com.br
Eduardo Whittaker eduardo. whittaker@miareinvest.com.br
Ricardo de Paula ricardo. paula@miraginvest.com.br
Wesley Lima Silva wesley siva@miraginvest com_br
Fernando da Costa & Silva Invastidor Estrangeiro 55 11 2789-2043  fernando.siva@miraginvest.com.br

Bioomberg: MIRAE CCTVWM EQUITY DESK

"Renda Fixa

Paulo Xavier BMF 55 11 27859-2121  pauloxavier@miraginvest.com.br
Celso Azem celso.azemifmirasinvest.com.br
Mair Riviera Renda Fixa 55 11 2789-2062 mair.rviera@miraginvest.com br
Anna Clara anna.silva@miraginvest.com.br

Bloomberg: MIRAE TRADING DESK SECURITIES

*Aluguel

Carlos Henrique Amarim Santos F? BTC 5511 2788-2032 carlos. santos@miraginvest.com br
*Pesquisa

Pedro Gakdi, CNPI 5511 2788-2003  pedro. galdi@miraginvest.com. br
Fermando Bresciani, CNPI 55 11 2789-2024 fernando bresciani@miraginvest.com.br

Atendimento
Atendimento 55 11 2789-2000 atendimento.ctvmi@miraginvest.com.br
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Area de andlise - Disclaimer
Analista
Pedro Galdi, CNPI
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