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Rating Action: Companhia de Saneamento do Parana - SANEPAR

Moody's eleva as debentures da SANEPAR para A3.br de Baa3.br

Sao Paulo, September 18, 2006 -- A Moody's America Latina elevou os ratings das debêntures seniores sem
garantia real da Companhia de Saneamento do Parana - SANEPAR (SANEPAR) para Ba3 de B1 em sua
escala global e para A3.br de Baa3.br em sua escala nacional brasileira. A perspectiva do rating e estavel.

A elevacão foi ocasionada pela melhora do perfil de risco de credito individual da SANEPAR. A elevacão
reflete os fortes indices financeiros, que incluem Geracão Bruta de Caixa (Funds from Operations ou FFO)
com relacão a divida total ajustada de aproximadamente 30% e de divida total ajustada com relacão a
capitalizacão de cerca 36%. A SANEPAR tem conseguido melhorar seu desempenho financeiro durante um
periodo de investimentos substanciais para expandir os servicos de agua e esgoto, baseado em aumentos
em suas tarifas e ao suporte financeiro de seu acionista controlador, o estado do Parana, na forma de
adiantamentos para futuro aumento de capital e reducão dos dividendos.

Com 60% do seu capital votante detido pelo Estado do Parana, a SANEPAR e um emissor relacionado a
governo ("Government-Related Issuer" ou "GRI") de acordo com a metodologia de rating da Moody's "The
Application of Joint Default Analysis to Government-Related Issuers". A metodologia da Moody's para GRIs
sistematicamente incorpora no rating o perfil de risco de credito individual da companhia ("Baseline Credit
Assessment" ou "BCA"), bem como a probabilidade do governo em prover suporte extraordinario para as
obrigacões de divida da companhia. O rating da SANEPAR resulta da aplicacão da analise de default em
conjunto do BCA da companhia, do rating não público do Estado do Parana, e o entendimento da Moody's
com relacão a dependência (probabilidade de que ambas entidades declarem default simultaneamente),
bem como a probabilidade de ocorrer um suporte extraordinario por parte do acionista controlador. O BCA
de um GRI e expresso numa escala de 1 a 21 que corresponde aos 21 ratings que vão de Aaa a C. Vide as
publicacões da Moody's "Rating Government-Related Issuers in Americas Corporate Finance" e
"Government-Related Issuers: July 2006 Update" disponiveis no endereco moodys.com.

A elevacão da SANEPAR reflete a melhora de seu BCA para 13 de 14. Alem disso, a acão de rating reflete a
visão da Moody's de uma dependência de default media (anteriormente alta) e de um suporte medio
(anteriormente baixo) entre a companhia e o Estado. A mudanca no nivel de suporte esperado reflete nossa
visão de que mudancas positivas no relacionacionamento da SANEPAR com o Estado, que incluem
reajustes anuais aprovados pelo governador, garantias do estado para cerca de 18% da divida ajustada da
companhia, injecões de capital e dividendos reduzidos, têm superado fatores negativos que incluem
reducões de tarifa para consumidores de baixa renda e a postergacão do reajuste tarifario de 2006. A
revisão do nivel de suporte para medio tambem reflete a visão de que a natureza essencial dos servicos da
SANEPAR provê um incentivo substancial para o Estado apoiar a companhia numa situacão de dificuldade
financeira. A visão da Moody's de um menor nivel de dependência reconhece os melhores indicadores de
credito da SANEPAR nos últimos anos que fazem a companhia menos suscetivel a ser afetada por um
eventual default do Estado.

O rating A3.br da SANEPAR na escala nacional reflete a posicão da qualidade de credito da companhia em
relacão a companhias similares no mercado domestico. Apesar da SANEPAR ter indicadores financeiros
mais fortes do que alguns emissores com ratings mais elevados, a exemplo de empresas reguladas de
distribuicão de eletricidade como a Empresa Energetica do Mato Grosso do Sul -- Enersul (A2.br) e a Rio
Grande Energia (Aa2.br), seu rating A3.br reflete o maior risco de suas atividades essencialmente não
reguladas e o risco de evento oriundo do programa de investimentos da SANEPAR para expandir seus
servicos. O rating na escala nacional da Moody's (NSR) e uma medida relativa da qualidade de credito de
emissores e dividas emitidas dentro do pais, permitindo que os participantes do mercado obtenham uma
melhor distincão dos riscos relativos. NSRs no Brasil são designados pelo sufixo ".br". NSRs diferenciam-se
do rating em escala global por não serem globalmente comparaveis com todo o universo de ratings da
Moody's, mas somente com os ratings em escala nacional de outros emissores no mesmo pais.

A perspectiva estavel incorpora a expectativa da Moody's de que a SANEPAR ira manter uma alavancagem
operacional moderada e uma liquidez adequada durante a execucão de seu agressivo programa de
investimento.

Sediada em Curitiba, Brasil, a Companhia de Saneamento do Parana -- SANEPAR e responsavel pela
captacão, tratamento, reservacão e distribuicão de agua para mais de 2,2 milhões de clientes ou 8,2 milhões
de consumidores, bem como servicos de coleta e tratamento de esgoto para cerca de um milhão de clientes
ou 3,9 milhões de consumidores em 343 municipios do estado do Parana e um municipio do estado de
Santa Catarina. Nos últimos dozes meses findos em 30 de junho de 2006, a SANEPAR obteve um lucro



liquido de BRL 173 milhões sobre BRL 1.144 milhões de receitas.
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