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CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS
407° a 4122 SERIES DA 12 EMISSAO DA FORTESEC - RISCO TOCTAO ARGON ATIBAIA

Securitizadora: Forte Securitizadora S/A A_gent_e’ - Slm[:-)|.lfl(? Pavarini Distribuidora de Titulos de Valores
Fiduciario: Mobiliarios Ltda.

Data Emissao: 22 de Maio de 2020 Vencimento: 20 de Maio de 2030

Inicio pagamentos: 20 de Junho de 2020 Periodicidade: Mensal
4072 Série: 20E0939410
4082 Série: 20E0939421

- s - o Ly . 4092 Série: 20E0939411
. a _ a a .

Série e Emissao: 4072 — 4122 Séries da 12 Emisséo Cadigo Cetip: 4107 Série: 20E0939422
4112 Série: 20E0939412
4122 Série: 20E0939423

Valor da Emiss&o: R$ 22.000.000,00 Quantidade CRIs:  Sornior: 16.500

Subordinado: 5.500
. . 7,0% a.a. (Séries Seniores) ) .
Taxa de juros: 13,0% a.a. (Séries Subordinadas) Indexador: IGP-M/ FGV

Pulverizado em Créditos Imobiliarios decorrentes da
Oferta: ICVM 476/09 (Esforgos Restritos) Perfil de Risco: compra de lotes imobiliarios/ Concentrado em um

Empreendimento/ Cedente

CCls — Representativas de Créditos Cedente: Toctao Argon Atibaia Empreendimentos Imobiliarios

Tipo de Lastro: Imobiliarios Lotes. Ltda.

o Direitos Creditorios: - 377 Cédulas de Crédito Imobiliario (CCls Lotes), cada uma que representa um Instrumento
Particular de Contrato de Compra e Venda de Bem Imével (Contrato Imobiliarios/ Contratos) que tem por objeto a

Descrigao do Lastro aquisi¢ao de unidades do Loteamento Vivejo Atibaia (Loteamento/ Empreendimento), por seus titulares (Devedores).
e das Principais
Garantias « Garantias e Reforgos de Crédito: i) Fianca e Coobrigagao; ii) Fundo de Reservay; iii) Fundo de Obras; iv) Cessao Fiduciaria;

v) Alienagao Fiduciaria de Cotas; e vi) outras garantias que, eventualmente, venham a ser constituidas para garantir o
cumprimento das obrigagdes garantidas;

o Prestagdes de jan/21 (R$ 344,8 mil), fev/21 (R$ 502,3 mil) e mar/21 (R$ 288,5 mil) adimplentes, segundo relatérios mensais
de gestao (Relatérios Mensais) e planilha enviada pela Emissora;
e Valor arrecadado: jan/21 (R$ 898,8 mil), fev/21 (R$ 808,2 mil) e mar/21 (R$ 1,1 milh&o), segundo Relatérios Mensais.

Performance dos
Direitos Creditérios

e Fundo de Reserva: R$ 247,5 mil (mar/21);
e Fundo de Obras: R$ 84,3 mil (mar/21);
Status das Garantias e Razao de Garantia Saldo Devedor: Seniores: 240,0% (jan/21), 239,2% (fev/21) e 229,9% (mar/21); Subordinadas: 178,7%
e Reforgos de Crédito (jan/21), 178,2% (fevi21) e 171,2% (mar/21).
e Razado de Garantia Fluxo Mensal: Seniores: 678,9% (jan/21), 870,8% (fev/21) e 980,2% (mar/21); Subordinadas: 422,0%
(jan/21), 541,3% (fev/21) e 609,3% (mar/21).

e 4072, 409% e 4112 Séries Seniores: R$ 16,5 milhdes
e 408?% 4107 e 4122 Séries Subordinadas: R$ 5,5 milhdes

Emissao Global

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

e Jan/21: R$ 17.931.986,54
e Fev/21: R$ 17.738.828,51
e Mar/21: R$ 18.024.407,14

Obs. Adicionais N/A
Rating Analistas
Classe / Série T21 c.>ultl.20 Yasmim Torres Pablo Mantovani
(atual) (inicial)
brBBB-(sf) brBB(sf) Tel.: 55 11 3377 0741 Tel.: 55 11 3377 0702
Seniores
Estavel Estavel yasmim.torres@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br
brBB-(sf) brB+(sf)

Subordinados
Estavel Estavel

Validade do Rating: 07/out/2021

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 07 de maio de 2021, elevou os ratings
de crédito de longo prazo das 4072, 4092 e 4112 Séries Seniores e das 408?%, 4102 e 4122 Séries Subordinadas da 12
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Emissao de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) da Forte Securitizadora S/A (Fortesec/ Emissora). O rating das
Séries Seniores foi elevado de ‘brBB(sf)’ para ‘brBBB-(sf)’, enquanto a classificacdo das Séries Subordinadas saiu de
‘brB+(sf)’ para ‘brBB-(sf). Ambas as classificagdes possuem perspectiva estavel.

A elevagao das classificagdes fundamenta-se no histérico de desempenho recente da carteira de Créditos Imobiliarios,
primeiro trimestre de 2021 (1T21). Nesse periodo, o indice de cobertura superou o limite minimo da Razado de Garantia
do Saldo Devedor prevista nos instrumentos (120,0%), apresentando média de 236,4% para os CRIs Seniores e 176,0%
para os CRIs Subordinados. Os indices de cobertura dos CRIs Subordinados vém apresentando evolugéo durante todo o
histérico dos ultimos 3 meses. Em relacdo as Razdes de Garantia Fluxo Mensal, os CRIs Seniores alcangaram média de
843,3% e os CRIs Subordinados, 524,2%, sendo que o limite minimo para a Razao de Garantia do Fluxo Mensal também
€ 120,0%. Além disso, a finalizagao das obras e a emissédo do Termo de verificagdo de obras (TVO) foi um fator de grande
importancia na definigdo das classificagdes. Ndo obstante a elevagao das classificagbes e a manutengéo da perspectiva
estavel, a Austin Rating permanece atenta aos possiveis efeitos do cenario econdmico adverso sobre a carteira,
especialmente ante o recrudescimento da COVID-19 no Brasil.

No periodo observado, as vendas liquidas apresentaram um valor negativo, por conta da ocorréncia de distratos. O
estoque é bastante reduzido, mantendo-se em 7,9% do total de unidades, € o LTV, em mar/21, era de 78,9% indice que
se mostra ainda bastante elevado e, no atual cenario, motivaria possiveis distratos e uma evolugao dos niveis de
inadimpléncia, prejudicando o desempenho da carteira.

A Emisséo foi parcialmente integralizada (16.000 CRIs de um total de 22.000 da Emissao). As integralizacdes
remanescentes da terceira tranche (6.000 CRIs) exigira um volume de vendas consideravel e devera reduzir a cobertura
do fluxo de Direitos Creditérios vis-a-vis o servigo da divida, tornando o rating ora afirmado, sensivel ao desempenho
comercial.

Em relagdo a evolugédo das obras, vistoria realizada no empreendimento Vivejo Atibaia em fev/21 apontou percentual
executado de 99,4%, equivalente a R$ 13,3 milhdes, de um total orgado em R$ 13,4 milhdes. As obras foram entregues e
o TVO emitido em fev/21.

Os CRIs s&o indexados ao IGP-M/FGV, indice que apresentou altissimas variagdes em 2020 e manteve o ritmo forte de
aceleracado no primeiro trimestre de 2021, alcangando 9,9% no acumulado dos 4 primeiros meses de 2021, e atingindo
32,0% no acumulado dos ultimos 12 meses, impondo menor velocidade de amortizagao para os CRIs pressionando as
razdes de garantia, fator que pode refletir negativamente sobre as classificagbes.

O presente monitoramento também observa os efeitos da pandemia de COVID-19 sob a regido onde se localiza o
empreendimento. O empreendimento Vivejo Atibaia estd sendo desenvolvido no municipio de Atibaia-SP, o qual
apresentava, segundo Boletim Epidemioldgico divulgado pela prefeitura, em 20 de abril de 2021, 7.495 casos confirmados,
com 6.448 recuperados e 223 6bitos.
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INFORMAGCOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

1.

12.

13.

O Comité de Classificagédo de Risco que decidiu pela elevagéo das classificagbes de risco de crédito para a Emissado de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da Forte Securitizadora S/A, com lastro em CCls, foi realizado remotamente, via audio-conferéncia,
no dia 07 de maio de 2021, compondo-se dos seguintes membros: Pablo Mantovani (Analista Sénior), André Messa (Analista Pleno)
e Yasmim Torres (Analista Junior). Esta reunido de Comité esta registrada na Ata N° 20210507-05.

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 classificagdes de
risco de crédito de CRIs.

As classificagbes de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estdo 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 Teriva.

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, apds a emissédo do rating definitivo. No entanto, poderédo
ser realizadas ag¢des 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 classificagéo de risco e seus resultados. O presente processo de classificagéo de risco esta isento de
situagdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugdo CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatério, a Austin Rating atribui ratings de crédito para diversas séries de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
emitidas pela Fortesec Securitizadora S/A, cujos relatorios estdo disponiveis ao publico em: http://www.austin.com.br/Ratings-
CRIs.html. Ha que se destacar, contudo, que aquela companhia securitizadora ndo é a fonte de pagamento direta pelos servigos
prestados por essa agéncia, ja que os valores dos contratos s&o debitados da conta do patriménio 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 ndo presta qualquer servico de rating a essas
empresas e a seus socios e funcionarios.

O servigo de classificagdo de risco dos CRIs foi solicitado em nome da Emissora pelo Coordenador Lider. Desse modo, houve
compensacao financeira pela prestagéo do servigo.

A classificagéo foi comunicada ao Contratante, via e-mail, em 14 de maio de 2021. A verséo original do relatério (Draft) foi enviada a
essas partes, também via e-mail, na mesma data. Nao foram realizadas alteragdes relevantes no conteudo deste e nem tampouco
promovida alteragéo nas classificagdes atribuidas inicialmente em razdo dos comentarios e observagdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagéo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrucao
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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