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Securitizadora:

Data Emissao:

Inicio pagamentos:

Série e Emissao:

Valor da Emissao:

Taxa de juros:

Oferta:

Tipo de Lastro:

Descrigao do Lastro

CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIiARIOS
3952 a 4062 SERIES DA 12 EMISSAO DA FORTESEC - RISCO GRUPO CEM

Forte Securitizadora S/A

29 de abril de 2020
20 de junho de 2020

3952 — 4062 Séries da 12 Emissao

R$ 162.000.000,00

Sénior: 7,5% a.a.
Mezanino: 10,5%
Subordinado: 14,5% a.a.

ICVM 476/09 (Esforgos Restritos)

CCls - representativas de CCBs

* Direitos Creditorios: - 12 Cédulas de Crédito Imobiliario (CCls CCB), cada uma que representa uma Cédula de Crédito

Bancario (CCB).

Agente
Fiduciario:

Vencimento:

Periodicidade:

Cadigo Cetip:

Quantidade CRls:

Indexador:

Perfil de Risco:

Cedente:

Simplific Pavarini Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda.

20 de maio de 2030

Mensal

3957 Série: 2001003071
3962 Série: 2001003079
3972 Série: 2001003080
3982 Série: 2001003072
3992 Série: 2001003076
4007 Série: 20D1003081
4012 Série: 2001003073
4022 Série: 20D1003077
4032 Série: 2001003082
4042 Série: 20D1003074
405° Série: 2001003078
4067 Série: 2001003083

Sénior: 113.400
Mezanino: 24.300
Subordinado: 24.300

IPCA/IBGE

Pulverizado em Créditos Imobilidrios decorrentes da
compra de Lotes Imobilidrios/ Diversificado em 32

Empreendimentos
Companhia Hipotecaria Piratini (CHP /Cedente)

e das Principais

Garantias o Garantias e Reforgos de Crédito: i) Aval; ii) Cess&o Fiduciaria; iii) Alienagao Fiduciaria de Cotas; iv) Fundo de Reserva; e
v) Coobrigacdo e Fianga da Cesséao Fiduciaria;

Performance dos
Direitos Creditérios

o Prestagdes de jan/21 (R$ 3,0 milhdes), fev/21 (R$ 2,9 milhdes) e mar/21 (R$ 2,9 milhdes) adimplentes, segundo relatorios
mensais de gestdo (Relatérios Mensais) e planilha enviada pela Emissora;

e Valor arrecadado: jan/21 (R$ 6,8 milhdes), fev/21 (R$ 5,8 milhdes) e mar/21 (R$ 7,0 milhdes), segundo Relatdrios Mensais.

e Fundo de Reserva: R$ 3,4 milhdes (mar/21);

Status das Garantias
e Reforgos de Crédito

e Razado de Garantia Saldo Devedor: Seniores: 180,7% (jan/21), 182,6% (fev/21) e 181,5% (mar/21); Mezaninas: 147,9%
(jan/21), 149,4% (fev/i21) e 148,5% (mar/21); Subordinadas: 122,1% (jan/21), 126,4% (fev/21) e 125,6% (mar/21).

e Razao de Garantia Fluxo Mensal: 183,0% (jan/21), 181,4% (fev/21) e 198,6% (mar/21); Mezaninas: 148,3% (jan/21), 147,0%
(fev/i21) e 161,0% (mar/21); Subordinadas: 125,1% (jan/21), 121,3% (fev/21) e 132,9% (mar/21).

o 3952/ 3982/ 4013/ 4042 Séries Seniores: R$ 113,4 milhdes;
Emisséo Global o 3967 3993/ 4023/ 4052 Série Mezaninas: R$ 24,3 milhdes;
e 3973/ 4003/ 403?%/ 4062 Séries Subordinadas: R$ 24,3 milhdes;

Saldo Devedor data
base (d+1 apos
pagamento e juros e
amortizagao, dia 20)

e Jan/21: R$ 141.721.371,94
e Fev/21: R$ 141.651.795,40
e Mar/21: R$ 140.079.714,68

Obs. Adicionais N/A
Rating Analistas
Classe / Série 1721 4120 j ulll.20 Yasmim Torres
(atual) (inicial)
brA(sf) brA(sf) brA(sf) Tel.: 55 11 3377 0741
Seniores
Estavel Negativa Estavel yasmim.torres@austin.com.br
brBBB(sf) brBBB(sf) brBBB(sf)
Mezaninas ; i ;
Estavel Negativa Estavel
brBB(sf) brBB(sf) brBB(sf)
Subordinados
Estavel Negativa Estavel
Validade do Rating: 28/jul/2021

Pablo Mantovani

Tel.: 55 11 3377 0702

pablo.mantovani@austin.com.br
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FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 19 de maio de 2021, afirmou os ratings
de crédito de longo prazo ‘brA(sf)’ das Séries Seniores (395%, 3982, 4012 e 404?), ‘brBBB(sf)’ das Séries Mezaninas (3962,
3992, 4022 e 405?) e ‘brBB(sf) das Séries Subordinadas (3972, 400?, 403 e 406%) da 1 Emissédo de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da Forte Securitizadora S/A (Fortesec/ Emissora). A perspectiva foi alterada de negativa
para estavel.

No primeiro trimestre de 2021 (1T21), o indice de cobertura do servigo da divida (ICSD) superou a Razdo de Garantia
Minima prevista nos instrumentos (115,0%), apresentando média de 179,5% para os CRIs Seniores, e os CRIs Mezaninos
e Subordinados apresentaram, respectivamente, média de 148,7% e 124,7%. Em relacdo as Razbes de Garantia Fluxo
Mensal, os nimeros observados foram parecidos as coberturas supracitadas, os CRIs Seniores apresentaram média de
187,6%, os CRIs Mezanino, 152,1% e os CRIs Subordinados, 125,5%. Todos os indices mencionados apresentaram boa
melhora neste trimestre, alcangando o limite minimo.

No periodo observado, as vendas liquidas se apresentaram positivas em 28 unidades. O estoque é bastante reduzido,
mantendo-se em 4,9% do total de unidades. Contudo, o LTV, em mar/21, era de 107,9% indice que se mostra ainda
bastante elevado e, no atual cenéario, motivaria possiveis distratos e uma evolugdo dos niveis de inadimpléncia,
prejudicando o desempenho da carteira.
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INFORMAGCOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

1.

12.

13.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela alteragao da perspectiva das classificagdes de risco de crédito para a Emissao
de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da Forte Securitizadora S/A, com lastro na CCls CCBs, foi realizado remotamente,
via audio-conferéncia, no dia 19 de maio de 2021, compondo-se dos seguintes membros: Pablo Mantovani (Analista Sénior), Yasmim
Torres (Analista Junior) e Caio Terra (Analista Junior). Esta reunido de Comité esta registrada na Ata N° 20210519-03.

As presentes classificagbes estdo contempladas na “Escala Nacional de Ratings de Crédito”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

As classificagbes de risco de crédito decorrem da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificagdes de Securitizagao de Recebiveis, disponivel em: http://www.austin.com.br/metodologias.

N&o é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo. Essa agéncia ja atribuiu anteriormente classificagbes de
risco de crédito de CRIs.

As classificagdes de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitagdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagées provenientes da Forte
Securitizadora S/A (Emissora) e do Grupo CEM (Devedora/Grupo CEM).

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a afirmag&o de uma classificagédo de risco de crédito.

A cobertura analitica da Austin Rating tera periodicidade de 01 (um) ano, apos a emissao do rating definitivo. No entanto, poderéo ser
realizadas agdes de rating a qualquer tempo.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situagdes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificacao de risco e seus resultados. O presente processo de classificagdo de risco esta isento de
situagdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugao CVM N° 521/2012.

Na data do presente comité, a Austin Rating atribui ratings de crédito para diversas séries de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
emitidas pela Forte Securitizadora S/A, cujos relatorios estédo disponiveis ao publico em: http://www.austin.com.br/Ratings-CRIs.html.

Ha que se destacar, contudo, que aquela companhia securitizadora n&o é a fonte de pagamento direta pelos servigos prestados por
essa agéncia, ja que os valores dos contratos sdo debitados da conta do patrimdnio separado de cada série ou pagos diretamente
pelos Devedores ou Originadores/ Cedentes. Nesta data, a Austin Rating possui ratings de crédito para diversas emissdes em que a
Conveste Servigos Financeiros Ltda. participou, porém, essa agéncia nao presta qualquer servigo de rating a essas empresas e a
seus socios e funcionarios.

O servigo de classificagéo de risco foi solicitado em nome da Cedente pela Emissora/ Estruturador. Desse modo, houve compensagéo
financeira pela prestagao do servico.

A classificagdo foi comunicada ao Contratante, via e-mail, em 20 de maio de 2021. A vers&o original do relatério (Draft) foi enviada a
essas partes, também via e-mail, na mesma data. Nao foram realizadas alteragdes relevantes no contetdo deste e nem tampouco
promovida alteracédo na classificagao atribuida inicialmente em razdo dos comentarios e observagoes realizados pelo contratante

Este documento é um relatorio de classificagédo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrugéo
CVM N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissao de uma classificagéo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informacéo
confidencial, sdo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados
para que ndo haja alteragdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengao, cruzamento e compilagédo da informagao para efeitos da
analise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que
considera como nivel minimo de qualidade da informagédo para que se proceda a atribuigdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas
informagdes com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou
confirmagédo das informagdes recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM
EM OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES,
ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatdrio, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em
honrar suas obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem em graduagdes dentro de escalas absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definigdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende nao
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinagéo de uma classificagédo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestéo ou recomendagéo de investimento, manutengéo
ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servicos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS
CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS
INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatdrios de classificagédo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposicoes e previsdes sobre eventos futuros que podem
nao se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢des néo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAO
EMITIDAS. A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforgos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes nao programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informagdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagao de risco nao afetem ou afetaréo a classificagdo de risco. As classificagdes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas
(data de emisséo de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

0S RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagbes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo com os critérios
metodoloégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (i) a existéncia de
potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou néo disponibilizagdo de informagdes suficientes para realizagédo de referida analise e emissao do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padréo adotado pela maioria
das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢do local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de
rating, uma vez que suas defini¢des de default e de recuperagéo apds default e suas abordagens e critérios analiticos sdo proprios e diferem daqueles definidos e aplicados
por outras agéncias.

0S RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO DE
CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. NZo obstante a Austin
Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto
sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo
sao consideradas na classificacédo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises especificas quanto a riscos de mercado e
liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

0S RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES DO
COMITE DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As decisdes
sobre classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emissdo. Em seus relatdrios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e membros do Comité
de Classificagdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a
comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentarios ligados a assuntos analiticos
decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatdrios e pareceres formais por essas partes. Nao obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes
estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o fagam, tais comentarios e opinides
jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados neste relatério, embora estejam
diretamente envolvidos no processo de analise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer
erro ou omissdo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCAGAO E DE DISTRIBUICAO E NEM PARTICIPA DE “ROAD SHOWS” PARA
A VENDA DE ATIVOS POR ELA CLASSIFICADOS E, AINDA, SEUS RELATORIOS NAO DEVEM, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SUBSTITUIR OS PROSPECTOS
E OUTROS DOCUMENTOS, OBRIGATORIOS POR LEI OU NAO, RELACIONADOS A UMA EMISSAO.

EM NENHUMA HIPOTESE E SOB NENHUMA CIRCUNSTANCIA, A AUSTIN RATING E/OU SEUS SOCIOS, DIRETORES E DEMAIS COLABORADORES DEVEM
SER RESPONSABILIZADOS DE QUALQUER FORMA, DIRETA OU INDIRETAMENTE, POR DANOS DE QUAISQUER ORDEM E NATUREZA, INCLUINDO, POREM
NAO LIMITANDO-SE A PERDA DE LUCROS E RENDIMENTOS E CUSTOS DE OPORTUNIDADE QUE SEJAM DECORRENTES DO INVESTIMENTO EM
EMISSORES E OU TITULOS E VALORES MOBILIARIOS POR ESSES EMITIDOS QUE MANTENHAM OU TENHAM MANTIDO A QUALQUER TEMPO
CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S) CLASSIFICAGAO(OES) EXPLICITADA(S)
NESTE DOCUMENTO. DO MESMO MODO, A AUSTIN RATING SE ISENTA DE TODO E QUALQUER TIPO DE DANO OCASIONADO A TERCEIROS POR
QUALQUER OUTRO TIPO DE CONTEUDO PUBLICADO EM SEUS RELATORIOS E INFORMATIVOS E EM SEU WEBSITE, BEM COMO POR AQUELES
DECORRENTES DE ATRASO NA DIVULGAGAO DE OPINIOES ATUALIZADAS.

© 2021 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEI. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA,
REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU
POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, GRAVAGAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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