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CAIXA ECONOMICA FEDERAL

Anadlise de Crédito

12-18 12-19 12-20 06-21
Indicadores
Créditos em Atraso / Carteira Bruta de Crédito 2,4% 2,2% 1,9% 2,1%
PDD / Créditos em Atraso 221,1% 226,9% 225,4% 212,3%
indice de Capital Regulatério Nivel 1 12,9% 12,5% 12,5% 15,6%
Lucro Liquido / Ativos Tangiveis 0,8% 1,6% 0,9% 1,5%
Captagdes de Mercado / Ativos Bancarios Tangiveis 34,0% 33,1% 33,2% 31,0%
Ativos Bancarios Liquidos / Ativos Bancarios Tangiveis 34,4% 33,7% 33,4% 29,0%
RS (milhdes)
Total de Ativos 1.264.055 1.294.246 1.450.767 1.464.171
Patrimonio Liquido 80.543 80.654 92.821 107.513

Resumo

Os ratings de emissor de AAA.br, de depdsito bancério de longo prazo de AAA.br e de curto prazo
de ML A-1br atribuidos a Caixa Econémica Federal (Caixa) refletem o perfil de capitalizacdo e
resultados adequados e acesso a depdsitos de baixo custo. Devido a sua importancia sistémica,
além da relevancia estratégica do banco para o seu controlador, os ratings incorporam o suporte
do governo. Os ratings também incorporam o movimento de refor¢o da estrutura de governanga
do banco, o que reduziu a influéncia politica e os riscos associados a futuras mudangas de governo;
praticas aprimoradas de gestdo de risco, com foco na preservacdo do capital e rentabilidade; e
maior retencdo de lucros, em acordo com seu acionista, o Governo Federal. Com um papel de
agente de politicas publicas de fornecer financiamento de habitagdo social no Brasil, a Caixa esta
exposta a tomadores de empréstimos de alto risco, mas mantém reservas adequadas para perdas
com empréstimos. Em junho de 2021, o indice de crédito em atraso sobre carteira de crédito foi de
2,1% e o capital regulatorio nivel 1 foi de 15,6%.
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Pontos fortes de crédito

»  Alta probabilidade de suporte do governo devido a sua importancia sistémica, status de propriedade do governo e relevante agente
de politicas publicas

»  Extensa participagdo no mercado de crédito imobilidrio e acesso estavel a uma base de depdsitos ampla e granular

»  Liquidez estdvel, com participagdo dominante nos depésitos de clientes do sistema brasileiro

»  Melhora na capitalizacdo por conta de um pagamento de dividendos mais baixo e maior geracdo de resultados

»  Melhores praticas de governanca, que reduzem a influéncia politica

Desafios de crédito

» A base de clientes de baixa e média renda da Caixa é fortemente afetada pelas tendéncias macroecondmicas. A pandemia
desencadeou uma retragdo econdmica no Brasil, agravando ainda mais a elevada taxa de desemprego e a capacidade de pagamento
das PMEs, o que aumenta os riscos para a qualidade dos ativos e rentabilidade do banco

» O redimensionamento do banco iniciado em 2019 para focar nas atividades principais ainda requer uma redugéo rapida de sua
estrutura de custos

Perspectiva

» A perspectiva estavel reflete a expectativa de manutencdo dos fundamentos de crédito consistentes com o atual nivel de rating ao
longo dos préximos 12-18 meses.

Fatores que poderiam levar a uma elevacgdo dos ratings

Os ratings da Caixa estao posicionados em AAA.br, patamar mais elevado da nossa escala de rating.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings podem ser rebaixados se o desempenho financeiro da Caixa se deteriorar como resultado de um aumento nas perdas com
créditos e um crescimento agressivo de empréstimos que poderia consumir capital do banco.

Perfil

Fundada em 1861, a Caixa Econdmica Federal (Caixa) € um banco comercial e principal banco hipotecario de propriedade integral do
governo brasileiro. O banco detém 67,3% de participagcdo de mercado no setor de crédito imobilidrio em junho de 2021, sustentado por
mais de um terco dos depdsitos de poupanca do Brasil. Os produtos e servigos financeiros da Caixa incluem contas de poupanga,
empréstimos ao consumidor e empresas, gestdo de ativos, crédito imobilidrio e rural, administracdo de fundos e carteiras de
investimento, corretagem de valores mobilidrios e transagdes com cartdes de crédito e débito.

Em junho de 2021, a Caixa era o terceiro maior banco do Brasil com ativos totais de RS 1,464 trilhdo e lider de mercado com uma
participacdo de 36,1% dos depdsitos de poupanga.

Principais consideragées de crédito

Riscos crescentes de ativos em 2021 por conta dos efeitos da crise

O risco de ativos da Caixa esta altamente correlacionado com os ciclos macroecondmicos, uma vez que seus empréstimos estdo muito
concentrados entre individuos de baixa e média renda, vulneraveis ao desemprego. O elevado desemprego do Brasil foi exacerbado pelas
medidas adotadas para evitar a disseminagdo do coronavirus. Medidas governamentais que mitigaram o efeito negativo no mercado de
trabalho e elevaram temporariamente a renda das familias, aliadas aos programas da Caixa para adiar o pagamento de divida, reduziram
o efeito de curto prazo sobre a qualidade dos ativos. No entanto, a extensdo total do impacto econdmico na capacidade de pagamento
dos endividados ¢ incerta. Monitoraremos de perto a qualidade de ativos da Caixa, a medida que essas medidas sdo retiradas
progressivamente.

A carteira de crédito da Caixa cresceu 13,4% nos doze meses encerrados em junho de 2021, devido principalmente a forte originacdo de
financiamentos de imdveis sociais, empréstimos consignados e para o0 agronegocio. Esses Ultimos representaram, no entanto, apenas
uma pequena parcela do mix de empréstimos. O banco também aumentou a concessdo de crédito as micros, pequenas e médias
empresas (MPMEs), com empréstimos em linhas patrocinadas pelo governo destinadas a apoiar as MPMEs afetadas pela pandemia. Ao
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mesmo tempo, a Caixa continua a reduzir a sua presenga em empréstimos corporativos, em sintonia com a estratégia do banco de se
concentrar nos empréstimos a individuos de baixa renda e empresas menores, seu negocio principal.

Os créditos em atraso da Caixa ficaram em 2,1% em junho de 2021, abaixo da média de 2,2% do periodo entre 2018 e 2020, ajudados
pelos diferimentos de parcelas de empréstimos em curso que atenuaram as pressdes de curto prazo. A Caixa continuara a oferecer
algumas formas de alivio — como diferimentos e renegociagdes — nos préximos meses, embora de forma mais seletiva do que os
programas langados em 2020. As medidas continuardo a apoiar os clientes da carteira de habitacdo e evitar um aumento na execugdo
hipotecaria. Embora o banco tenha visto um bom desempenho dos pagamentos até junho de 2021, os empréstimos em atraso
provavelmente aumentardo ao longo de 2021 a medida que a carteira diferida mature e as parcelas vencam. O nivel de inadimpléncia
dependera do tempo e extensdo da recuperagdo econdmica e do ritmo do mercado de trabalho.

Em junho de 2021, com 91% dos empréstimos cobertos por algum tipo de garantia, que incluiram financiamento imobilidrio e
empréstimo consignado, a Caixa manteve reservas elevadas tendo em vista 0 aumento previsto das perdas com crédito decorrentes da
pandemia. No mesmo periodo, as reservas de empréstimo cobriam 212,4% dos empréstimos em atraso e representavam 4,4% do total
dos empréstimos, apenas levemente acima das reservas registradas no final do exercicio 2020.

Figura 1 — Concentragdo na carteira de crédito imobilidrio reflete a Figura 2 - Créditos em atraso da Caixa estdo altamente
lideranca do banco no segmento correlacionados aos ciclos econdmicos
Abertura da carteira de crédito expandida por segmentagdo do banco - Jun-21 Indices de créditos em atraso e cobertura de PDD
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Estrutura de capital reforcada por resultados mais robustos

O indice de capital da Caixa melhorou nos ultimos trés anos, impulsionado por uma combinagdo de resultados mais robustos, retencdo
de lucros, contragdo de empréstimos e a estratégia da atual gestdo para reduzir os instrumentos hibridos de capital e divida (IHCD) de
sua estrutura de capital. Em junho de 2021, o indice capital regulatério nivel 1 sobre ativos ponderados pelo risco (RWA) foi de 15,6%,
305 bps acima do nivel reportado no fechamento de 2020.

A Caixa esta comprometida com o pagamento de instrumentos hibridos em aberto devidos ao governo. Em 2019, o banco amortizou
RS 11,35 bilhdes com os recursos da venda de ativos ndo estratégicos, tais como sua participacdo na Petrobras, e outros ganhos n&o
recorrentes. No final de agosto de 2020, o banco vendeu todas as suas a¢des preferenciais no Banco Pan S.A., uma instituicdo de crédito
de médio porte, por RS 743,7 milhdes (US$ 134 milhdes), como parte da estratégia de venda de ativos a fim de continuar a melhorar a
eficiéncia operacional e fortalecer sua estrutura de capital. No inicio de abril de 2021, a Caixa vendeu sua participacdo remanescente do
Banco Pan de 49% das agdes ordinarias ao Grupo BTG Pactual por R$3,7 bilhdes. E no final de abril de 2021, o banco concluiu a oferta
publica de acdes (IPO) de 17,25% de participagdo da sua subsidiaria de seguros, Caixa Seguridade, levantando RS$5 bilhdes nessa
transacdo. Os recursos extraordinarios dos desinvestimentos permitirdo que a Caixa continue a amortizar seu estoque de divida hibrida,
que totalizou RS 31,8 bilhdes em dezembro de 2020.

Ao reduzir o componente da divida na sua estrutura de capital, a Caixa refor¢a sua capacidade de absorcdo de perdas e aumenta a sua
rentabilidade e capacidade de reposicdo de capital, uma vez que estas dividas sdo caras. Embora a Caixa mantenha seu pagamento de
dividendos em 25% e planeje continuar o pagamento da divida hibrida ao governo federal, o banco também leva em consideragdo o
modesto crescimento de seus empréstimos, ativos de baixo risco e emissdo titulos em moeda local, tais como titulos perpétuos, além
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da venda de operagdes ndo estratégicas para manutengdo de sua capitalizagdo, como a participagdo no Banco Pan e o IPO da divisdo de
Seguros.

Crescimento da carteira de crédito apoiara resultados futuros, mas spreads diminuirdo em 2021 com maior custo de financiamento e
concorréncia nos principais mercados da Caixa

A rentabilidade da Caixa tem sido historicamente mais fraca do que a de seus pares, conduzida pelo alto volume de créditos imobiliarios,
que possuem margens baixas, os quais fazem parte de seu mandato enquanto agente de politicas publicas, como um banco federal
focado em financiamento habitacional. Embora o banco tenha se concentrado no aumento da eficiéncia operacional por meio de vendas
cruzadas de produtos e servicos, a contribui¢do da receita derivada de taxas ainda é baixa em compara¢do com a de seus pares e 0s
custos operacionais ainda sao altos, mesmo com os recentes esfor¢os para reduzi-os.

No primeiro semestre de 2021, o lucro liquido cresceu 93,4% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior e 33,4% em relagdo ao
primeiro semestre de 2019. O resultado representa o melhor primeiro semestre da série histérica apesar do cendrio adverso enfrentado
pela pandemia, com lucro recorde de RS 10,8 bilhdes no primeiro semestre de 2021, com resultados recorrentes médios acima de R$ 1,0
bilhdo por més, e também influenciado pelo resultado dos desinvestimentos do banco PAN e IPO da Caixa Seguridade e reestruturacdes
nas parcerias dos segmentos de seguros, capitalizagdo, previdéncia e consorcios. Ainda, a margem financeira cresceu 19,7% comparado
ao trimestre do ano anterior, por conta do aumento de 8,2% nas receitas com operagdes de crédito e das redugdes de 10,0% nas despesas
de recursos de clientes. A reducdo da provisao para crédito de liquidagdo duvidosa na comparagdo entre o segundo trimestre de 2021 e
o segundo trimestre de 2020 se explica pelas melhorias na qualidade das carteiras de agronegdcio, saneamento e crédito comercial.
Adicionalmente, a Caixa apresentou um aumento de 3,2% na receita de prestagdo de servigos e tarifas na comparagdo entre o primeiro
semestre de 2021 e 0o mesmo periodo do ano anterior.

A Caixa ainda precisa provar a sustentabilidade desse nivel de lucro nos proximos trés a quatro trimestres. Seus baixos custos de captacéo,
bem como os esfor¢os da gestdo para reduzir despesa operacional, tém sido fatores positivos para o rating do banco e esperamos que
sejam mantidos (embora de forma mais gradual nos proximos trimestres), @ medida que o banco retoma a expansdo dos negécios e as
taxas de juros permanecem perto dos niveis atuais. No entanto, a melhora dos fundamentos financeiros da Caixa pode se reverter ou,
pelo menos, ser insustentavel, se o ambiente operacional negativo criado pela pandemia se prolongar, o que aumentara os volumes de
negdcios, mas, sob condi¢des de risco inesperadamente adversas, elevara os custos de crédito. Monitoraremos de perto os
desdobramentos macroecondmicos e regulatorios.

Esperamos que a rentabilidade operacional da Caixa se beneficie de sua mudanca para produtos de maior margem, como empréstimos
ao consumo e a pequenas empresas; foco no aumento da competitividade em servicos e tarifas; e medidas continuas de reducdo de
custos. A rentabilidade da Caixa continuara a ser testada pela grande parcela do financiamento imobilidrio de menor margem e dos
empréstimos consignados em sua carteira, que somados representaram 74% do total dos empréstimos; sua rede de agéncias bancarias
intrinsecamente de alto custo; e pressdes competitivas, que tendem a ser parcialmente compensadas pela estrutura de captagdo de
baixo custo do banco. Durante a crise, o banco avangou em termos de digitalizacdo, e forneceu aos clientes um aplicativo bancério
simples que aumentou o uso digital. O banco continuara a investir na digitalizacdo a fim de apoiar a melhora da eficiéncia nos proximos
trimestres.

Perfil de liquidez e captacdo diversificada e pulverizada sao fatores positivos de crédito

A Caixa é o maior banco em termos de depdsitos em poupanca no Brasil, com participacdo de 36,1% no mercado e 14,7% dos depésitos
a vista no pais em junho de 2021. Como entidade governamental, a Caixa é historicamente um refugio seguro no Brasil e, portanto, tem
recebido depdsitos mesmo durante as recessdes econdmicas.

A Caixa se beneficia de seu papel como gestora do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS) e depdsitos poupanca, ambos
recursos de baixo custo e estaveis que financiam uma carteira de empréstimos imobilidrios de baixa margem e de longo prazo. A parcela
de recursos mais caros dos investidores institucionais diminuiu desde 2016, em consonancia com a contracdo na atividade de
empréstimos. Entretanto, as alternativas de captagdo estaveis e de baixo custo, que incluem depdsitos poupanca e a vista, depositos
judiciais, transferéncias governamentais e recursos do FGTS aumentaram e representaram 89% do total de captagdo em junho de 2020.
O aumento do volume de poupanca das pessoas fisicas desde margo de 2020 reflete a retengdo do consumo e pacotes de emergéncia
pagos a individuos de baixa renda em 2020, os quais beneficiaram a estrutura de captagdo da Caixa, particularmente em termos de
custos, especialmente com o aumento significativo dos depositos a vista, em poupanga e depdsitos judiciais. No primeiro semestre de
2021, a captacdo total se manteve praticamente inalterada (+0,3%) em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, o que indicou uma
estabilizagdo do ritmo de crescimento. Este abrandamento refletiu 0 aumento gradual dos pacotes de ajuda pagos aos consumidores de
baixa renda.

Esperamos que a Caixa amplie suas fontes de captagdo nos proximos 12 meses, através do aumento de investidores institucionais,
conforme retorna a uma estratégia de crescimento mais consistente e busca uma estrutura de prazo para apoiar a carteira de
financiamento imobilidrio com alto potencial de crescimento. Como principal banco de financiamento imobilidrio, a Caixa tem um forte
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potencial para emitir covered bonds no Brasil, um mercado ainda muito incipiente, mas com forte potencial de crescimento em um
ambiente de baixa taxa de juros, j& que os investidores buscam titulos de maior rendimento. Estes recursos, juntamente com as letras
financeiras (seniores e subordinadas), também melhorariam sua estrutura de liquidez, fornecendo recursos de longo prazo ao banco.

Consideracdes socio-ambientais e de governancga (ESG em inglés)

A exposicdo da Caixa a riscos ambientais é baixa, consistente com nossa avaliagdo geral para o setor bancario local. A Caixa tem
trabalhado ativamente para incorporar principios de sustentabilidade em suas linhas de negécios, e ndo temos conhecimento de nenhum
fator de risco ambiental em particular que possa afetar o perfil de crédito da Caixa no momento. Bancos e institui¢des financeiras
enfrentam riscos abaixo da média a questdes ambientais, dada a natureza indireta de suas exposi¢des primarias por meio de decisdes de
investimentos e a empréstimos. Esperamos que o regulador promova os padrdes para toda a industria, definindo requisitos de divulgacdo
de risco ambiental e estabelecendo benchmarks quantificaveis. Embora acreditemos que as medidas regulatérias levardo tempo para
serem implementadas, esperamos que os bancos acelerem seu foco na abordagem dos riscos ambientais. Ndo esperamos que a
regulamentacao bancéria relacionada ao meio ambiente seja prejudicial a forca de crédito dos bancos.

A exposicdo da Caixa a riscos sociais € moderada, consistente com nossa avaliagdo geral para o setor bancario local. Os riscos sociais
mais relevantes para os bancos surgem da maneira como eles interagem com seus clientes. Os riscos sociais sdo particularmente elevados
na area de seguranca de dados e privacidade do cliente, o que é parcialmente mitigado por investimentos consideraveis em tecnologia
e o longo histérico dos bancos no tratamento de dados confidenciais dos clientes. Adicionalmente, a mudanca das preferéncias dos
clientes em relacdo ao banco digital estd aumentando os custos da tecnologia da informagdo, enquanto a entrada de concorrentes
digitais ndo bancarios esta afetando a receita do setor. Também n&o temos conhecimento de quaisquer fatores de risco social especificos
que afetem potencialmente o perfil de crédito da Caixa no momento, embora o papel de agente de politicas publicas de fornecer
financiamento de habitacdo social a deixe potencialmente mais exposto a riscos sociais se estes ndo forem bem administrados.

A governanca corporativa é altamente relevante para a qualidade de crédito da Caixa, assim como para todos os participantes do setor
bancario. A governanga corporativa é um fator-chave bem estabelecido para os bancos e os riscos relacionados sdo normalmente
incluidos em nossa avaliacdo do perfil financeiro dos bancos. Outros fatores como comportamento corporativo especifico, risco de
pessoa-chave, risco interno e de partes relacionadas, fatores de risco de estratégia e gerenciamento e politica de dividendos podem ser
capturados em ajustes individuais ao perfil de crédito. Os riscos de governanca também sdo amplamente internos, em vez de motivados
externamente. No entanto, reconhecemos que o fato do setor bancario brasileiro ser fortemente regulado e supervisionado aumenta a
pressdo para que os bancos sigam diretrizes especificas de transparéncia e de divulgacdo de informagdes, mitigando assim riscos de
governanqa. Dito isso, a governanga corporativa da Caixa continua sendo uma consideragdo chave de crédito e continua a ser um assunto
de nosso monitoramento continuo.

O Conselho de Administracdo da Caixa serd composto por oito conselheiros eleitos pela Assembleia Geral, sendo: seis conselheiros
indicados pelo Ministro de Estado da Economia, dentre eles o Presidente do Conselho, seu substituto e os membros independentes, que
deverdo ser escolhidos e qualificados na forma da lei; o Presidente da CAIXA, como membro nato, que ndo podera assumir a Presidéncia
do Conselho de Administracdo, mesmo que interinamente; e um conselheiro representante dos empregados na forma da Lei n2 12.353,
de 28 de dezembro de 2010, da Lei n213.303/2016, assim como das respectivas regulamentacdes.

Suporte e consideragdes estruturais

Suporte de governo

Os ratings da Caixa incorporam suporte de governo devido o Governo Federal ser o seu controlador e o papel estratégico do banco no
setor de habitacdo social no pais, além do banco ser sistemicamente importante no Brasil, dado a sua grande participa¢do de mercado
tanto em depdsitos quanto em crédito no sistema financeiro brasileiro.

Metodologia utilizada nas A¢des de Rating referenciadas neste Relatério de Crédito
» A metodologia utilizada neste(s) rating(s) foi Metodologia de Rating para Bancos e Empresas Financeiras, publicada em 24 de
junho de 2021, disponivel em www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociacao
dos instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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VOLATILIDADE DE PREGOS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES E OUTRAS OPINIOES CONTIDAS NAS PUBLICAGOES DA MOODY'S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS
ATUAIS OU HISTORICOS. AS PUBLICACOES DA MOODY 'S PODERAO TAMBEM INCLUIR ESTIMATIVAS DO RISCO DE CREDITO BASEADAS EM MODELOS QUANTITATIVOS E
OPINIOES RELACIONADAS OU COMENTARIOS PUBLICADOS PELA MOODY 'S ANALYTICS, INC. E/OU SUAS AFILIADAS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS
OPINIOES E PUBLICAGOES NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS
AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES NAO CONFIGURAM E NAO PRESTAM RECOMENDAGOES PARA A COMPRA, VENDA OU DETENGAO DE UM DETERMINADO
VALOR MOBILIARIO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES NAO CONSTITUEM RECOMENDAGOES SOBRE A ADEQUAGAO
DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO INVESTIDOR. A MOODY'S ATRIBUI SEUS RATINGS DE CREDITO, SUAS AVALIAGOES E OUTRAS OPINIOES, E DIVULGA AS SUAS
PUBLICAGOES ASSUMINDO E PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA O SEU PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIAGAO DE CADA VALOR
MOBILIARIO QUE TENHA A INTENGCAO DE COMPRAR, DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES NAO SAO DESTINADOS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA
IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES OU PUBLICAGOES DA MOODY'S AO TOMAR
UMA DECISAO DE INVESTIMENTO. EM CASO DE DUVIDA, O INVESTIDOR DEVERA ENTRAR EM CONTATO COM UM CONSULTOR FINANCEIRO OU OUTRO CONSULTOR
PROFISSIONAL.

TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO ESTAO PROTEGIDAS POR LEI, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS DIREITOS DE AUTOR, E NAO PODEM SER COPIADAS,
REPRODUZIDAS, ALTERADAS, RETRANSMITIDAS, TRANSMITIDAS, DIVULGADAS, REDISTRIBUIDAS OU REVENDIDAS OU ARMAZENADAS PARA USO SUBSEQUENTE PARA
QUALQUER UM DESTES FINS, NO TODO OU EM PARTE, POR QUALQUER FORMA OU MEIO, POR QUALQUER PESSOA, SEM O CONSENTIMENTO PREVIO, POR ESCRITO, DA
MOODY’S.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICAGOES DA MOODY'S NAO SAO DESTINADOS PARA O USO, POR QUALQUER PESSOA, COMO UMA
REFERENCIA (“BENCHMARK"), JA QUE ESTE TERMO E DEFINIDO APENAS PARA FINS REGULATORIOS E PORTANTO NAO DEVEM SER UTILIZADOS DE QUALQUER MODO QUE
POSSA RESULTAR QUE SEJAM CONSIDERANDOS REFERENCIAS (BENCHMARK).

Toda a informag&o contida neste documento foi obtida pela MOODY'S junto de fontes que esta considera precisas e confiaveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou
mecanico, bem como outros fatores, a informagdo contida neste documento ¢ fornecida no estado em que se encontra (“AS IS"), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for.
A MOODY'S adota todas as medidas necessarias para que a informacéo utilizada para a atribuicdo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a
MOODY'’S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes. Contudo, a MOODY'S nao presta servicos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar
ou confirmar, de forma independente, as informacoes recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagao de suas publicagdes.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'’S e seus administradores, membros dos 6rgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores nao aceitam
qualquer responsabilidade perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou
relacionados com a informacéao aqui incluida ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagao, mesmo que a MOODY'S ou os seus administradores, membros dos érgaos sociais,
empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas
ndo se limitando a: (a) qualquer perda de lucros presentes ou futuros; ou (b) qualquer perda ou dano que ocorra em que o instrumento financeiro relevante n&o seja objeto de um rating
de crédito especifico atribuido pela MOODY'S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos érgaos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam
qualquer responsabilidade por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatérios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (mas excluindo
fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo de responsabilidade que, para que nao subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou qualquer contingéncia dentro ou
fora do controle da, MOODY'S ou de seus administradores, membros de 6rgao sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou
relacionadas com a informagao aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptidao de usar tal informagao.

A MOODY'S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A
QUALQUER FIM ESPECIFICO DE QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA,
PELA MOODY'S.

A Moody's Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody's Corporation (“MCO"), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos
de divida (incluindo obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de ages preferenciais
classificadas pela Moody's Investors Service, Inc., acordaram, antes da atribuicdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody's Investors Service, Inc., para fins de avaliacao de ratings
de crédito e servigos prestados por esta agéncia, honorarios que poderao ir desde US$1.000 até, aproximadamente, US$5.000,000. A MCO e a Moody's Invertors Sevices também
mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito da M Moody's Invertors Sevices e de seus processos de ratings de crédito. Sdo incluidas
anualmente no website www.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagdes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody's Invertors Sevices e
que também informaram publicamente a SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participacdo societaria maior que 5% na MCO.

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenca para Servicos Financeiros Australiana da afiliada da
MOODY's, a Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme
aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a distribuidores (“wholesale clients"), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. Ao
continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usudrio declara e garante 8 MOODY'S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que nao ira, nem a
entidade que representa ir, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetido a clientes de varejo, de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei
Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody's é uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagdo de divida do emissor e nao diz respeito as agoes do
emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo.

6 06 de Setembro de 2021 Relatoério de Crédito - Caixa Econémica Federal



MOODY'S LOCAL | BRASIL INSTITUICOES FINANCEIRAS

Termos adicionais apenas para o Japao: A Moody's Japan K.K. (“MJKK") é agéncia de rating de crédito e subsidiria integral da Moody's Group Japan G.K., que por sua vez ¢ integralmente detida
pela Moody's Overseas Holdings Inc., uma subsidiaria integral da MCO. A Moody's SF Japan K.K. (“MSFJ") é uma agéncia de rating de crédito e subsidiaria integral da MJKK. A MSF) ndo é uma
Organizagao de Rating Estatistico Nacionalmente Reconhecida (“NRSRO"). Nessa medida, os ratings de crédito atribuidos pela MSF) sdo Ratings de Crédito Nao-NRSRO. Os Ratings de Crédito
N&o-NRSRO séo atribuidos por uma entidade que ndo é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigacdo sujeita aos ratings de crédito ndo sera elegivel para certos tipos de tratamento nos
termos das leis dos E.U.A. A MJKK e a MSF| sdo agéncias de rating de crédito registadas junto a Agéncia de Servigos Financeiros do Japao (“Japan Financial Services Agency") e os seus nimeros
de registo sdo “FSA Commissioner (Ratings) n° 2 e 3, respectivamente.

A MJKK ou a MSFJ (conforme aplicavel) divulgam, pelo presente, que a maioria dos emitentes de titulos de divida (incluindo obrigacdes emitidas por entidades privadas e entidades publicas
locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela MJKK ou MSFJ (conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribuicao
de qualquer rating de crédito, pagar & MJKK ou MSF] (conforme aplicavel), para fins de avaliacdo de ratings de crédito e servicos prestados pela agéncia, honorarios que poderéo ir desde
JPY125.000 até, aproximadamente, JPY550.000,000.

A MJKK e a MSF] também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos regulatérios japoneses.

7 06 de Setembro de 2021 Relatoério de Crédito - Caixa Econémica Federal



	Resumo
	Pontos fortes de crédito
	Desafios de crédito
	Perspectiva
	Fatores que poderiam levar a uma elevação dos ratings

