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Relatdrio de monitoramento de operacdo estruturada*

Fortesec Securitizadora

Y

507° & 514° série da 1? emissdo de CRI | lastro Monte Libano

Séries 507, 509, 511, e 513 (sénior)

nota global (CRI Séries Seniores): BB-SR (o.e.)

equivaléncia “br": brA- (o.e.)

Séries 508, 510, 512, e 514 (subordinada)

nota global (CRI Séries Subordinadas): BSR (o.e.)

equivaléncia “or": brBB+ (0.e.)

O Comité de Classificacdo da SR Rating atribui as notas das séries seniores 507, 509,
511 e 513 da 1% emissdo de CRI da Fortesec, denotando risco mediano e, no

dmbito local e no prazo analisado, a qualidade de crédito é satisfatéria ou boa e a

vulnerabilidade se torna significativa num cendrio de mudancas bruscas ou

inesperadas, por fatores internos ou do macroambiente. Foram atribuidas também
as notas das séries subordinadas 508, 510, 512, e 514 da 1? emissdo de CRI da
Fortesec, denotando risco alto. No dmbito local e no prazo analisado, a qualidade

de crédito fraca e a vulnerabilidade é significativa a riscos num cendrio de

mudancas bruscas ou inesperadas, por

fatores internos ou do macroambiente.

Os principais fatores de risco a serem
considerados nas atfuais classificacoes
de risco decorrem da estrutura da
operacdo de CRI lastreada em CClI's
representativas de direitos creditdrios do
Empreendimento  Monte Libano, e
CCB's do Empreendimento Atlantis e,
dessa forma se expde a diversos riscos
decorrentes dos empreendimentos
imobilidrios desenvolvidos pela Quatto
Empreendimentos. Na medida em que
a parcela principal do lastro decorre do
empreendimento Monte Libano, o risco
deriva sobremaneira daqueles
decorrentes da carteira de mutudrios j&
presente, ou seja, fortemente atrelada

risco macroecondmico

estrutura e mitigadores

risco operacional

risco de mercado

risco Quatto
Empreendimentos

d capacidade de monetizacdo dos contratos e pagamento por parte dos

mutudrios, enfrentando os riscos de delinquéncia, aqui considerados tanto a
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inadimpléncia quanto os distratos. Destaca-se o acentuado risco macroecondmico, dado ao longo prazo da
operacdo e mais notadamente o risco do setor imobilidrio, especialmente em contexto ainda adverso. A
estrutura da operacdo conta ainda com garantias e mitigadores, tais como cessdo e promessa fiducidria,
adlienacdo e promessa fiducidria das quotas, fundos de reserva e obras, coobrigacdo, fianca e aval dos
sécios, razdo de garantia mensal e do saldo devedor minima de 120%.

Torna-se relevante também o risco de crédito dos compradores, responsdveis pelo fluxo de recebiveis que ird
fazer frente aos pagamentos do CRI, cinda que os riscos de crédito a elas associados ndo tenham sido
formalmente avaliados pela SR Rating.

A emissdo de Certfificados de Recebiveis Imobilidrios | A Forte Securitizadora S.A. emitiu em
fevereiro de 2021, oito séries de CRI, nos quais contardo com subordinacdo entre as séries, de tal forma que os
CRI das 5079, 5099, 5119, e 5137 séries serdo os CRI Seniores, e os CRI das 508%, 5107, 5129, e 514 séries serdo os

CRI Subordinados. A emissdo tem o valor total de R$ 53,95 milhdes, porém racionada em quatro tranches:

19) R$ 34,3 milhoes integralizados em marco de 2021;
29 R$ 8,75 milhdes ainda ndo integralizados;

39) R$ 9,4 milhdes ainda ndo integralizados;

49) R$ 1,5 milhdo ainda n&o integralizados.

Cada tranche abrangerd uma série sénior e uma subordinada, dos quais 70% de seu valor serd composto da
série sénior e o restante da série subordinada. A remuneracdo aplicdvel para as séries séniores & de INPC + 8%
a.a. e INPC + 12% a.a. para as séries subordinadas, em pagamentos mensais. O prazo total da operacdo é de
160 meses, inicialmente sendo: 120 meses para as séries 507 e 508; 155 meses para as séries 509 e 510; 148
meses para as séries 511 e 512; e 142 meses para as séries 513 e 514. No momento da emissdo do presente
relatério, apenas a primeira tranche havia sido integralmente subscrita, o que pode influenciar no prazo das
séries indicado anteriormente.

A fim de aumentar a qualidade dos certificados, a emissGdo conta com algumas garantias adicionais: (i)
Cessdo Fiducidria Monte Libano; (i) Promessa de Cessdo Fiducidria Atlantis; (i) Fianca; (iv) Aval; (v)
Coobrigacdo; (vi) Alienacdo Fiducidria de Quotas da Monte Libano; (vii) Promessa de Alienacdo Fiducidria de
Quotas da Atlantis; (viii) Fundo de reserva; (ix) Fundo de obras.

A emissdo é lastreada em Cédulas de Créditos Imobilidrios emitidas junto ao banco credor, e representativas
de direitos creditérios da Monte Libano, e CCB's. Portanto, o CRI passa a contar com cobertura de recebiveis
oriundos de contratos de compra e venda dos lotes da Monte Libano. Os créditos imobilidrios representados
pela CCI ser@o vinculados pela instituicGo custodiante aos CRI até o vencimento e resgate destes. Dessa
forma, trata-se de emissdo lastreada por divida corporativa garantida, em cuja avaliagcdo de risco faz-se
relevante, além do risco corporativo Atlantis, a qualidade da carteira de créditos j& cedidos fiduciariamente.
A emissdo confta ainda com razdes de garantias: razdo de garantia do fluxo mensal, em que os direitos
creditérios devem ser equivalentes a, pelo menos, 120% das obrigacdes garantidas; e razdo de garantia do
saldo devedor, em que o saldo devedor da totalidade dos créditos imobilidrios corresponda a, pelo menos,
120% o saldo devedor do CRI.

Os recursos obtidos com a subscricdo dos CRI serdo destinados & integralizacdo das CCl's, de modo que, os
recursos deverdo ser utilizados para composicdo do fundo de reserva, custos de emissdo e fees da operacdo.

A fim de diminuir os riscos de crédito da carteira, a Conveste Audfiles Servicos Financeiros foi contratada
como servicer para prestar servico de monitoramento de carteira de créditos e serd responsdvel pela
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preparacdo de relatérios. Além disso, podem incluir outros servicos como: avaliacdo dos imdveis, suporte &
formalizacdo dos contratos, auditoria e formalizacdo dos créditos, atendimento a clientes etc. A operacdo
ainda conta com intervenientes de experiéncia em suas respectivas atividades, sendo a Forte Securitizadora
S.A. a emissora dos CRI's e a Simplific Pavanarini Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. o agente
fiducidrio e custodiante da operacdo. Ressalta-se que apesar da reputacdo de mercado de tais agentes,
estes ndo sdo formalmente avaliados pela SR Rating quanto & sua qualidade e experiéncia profissional.

SWOT de riscos | no presente rating da operagdo estruturada sdo considerados, em suma, os seguintes
fatores relevantes:

FORCAS FRAQUEZAS

* presenca de cobertura por direitos creditérios de
empreendimento j& pronto, em montante
equivalente a 120%, cuja razdo minima de garantia
€ de 120% em contraposicdo as parcelas do CRI

* raz&o minima de garantia de 120%, considerando
o valor presente da carteira de recebiveis e o saldo
devedor da operacdo

* conotacdo futura ou meramente imobilizada de
parte das garantias, expondo-as a condicoes de
risco, denfre elas o risco de construcdo, de
performance de vendas e de liquidez

* carteiras prontas em niveis muito préoximos aos
niveis de garantias, suscitando dependéncia de
realizacdo de novas carteiras, ndo sé para as novas

* liberacdo de novas tranches, apenas se tranches, mas também em caso de substituicoes
condicdes precedentes sejam atendidas, incluindo necessdrias e caso de avolumacdo dos atrasos e
as referidas margens de garantia inadimpléncia

CRI
Fortesec / Quatto Atlantis

* presenca de um considerdavel nivel de estoque,
que poderd compor ou recompor os hiveis de
garantia, caso haja realizagdo de vendas

* recebiveis futuros comprometidos, em especial * risco mercadoldgico ainda bastante elevado no
aqueles do Empreendimento Atflantis, poderd ser setor imobilidrio
repassado a instituicdes financeiras, possibilitando

amortizacdes extraordindrias.

OPORTUNIDADES AMEACAS
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Informacoes relevantes para a operacdo | este relatério de rating de monitoramento da
operagdo iniciada em fevereiro de 2021 considerou as seguintes informacdes atuadlizadas (data base
junho/23):

Valor total da emissdo: R$ 53,95 milhdes
Saldo devedor da emissdo: R$ 30,3 milhdes
Saldo devedor da série Sénior: R$ 20,9 milndes
Prazo remanescente (1° franche): 92 meses
Indexador e remuneracdo: séries seniores — INPC + 8% a.a. | séries subordinadas: INPC + 12% a.q.
Fundo de reserva: R$ 797 mil
Fundo de aplicacdo: R$ 907 mil

Garantias: (i) Cessdo Fiducidria Monte Libano; (ii) Promessa de Cessdo Fiducidria Atlantis; (iii) Fianca; (iv)
Aval; (v) Coobrigagdo; (vi) Alienagdo Fiducidria de Quotas da Monte Libano; (vii) Promessa de Alienacdo
Fiducidria de Quotas da Atlantis; (viii) Fundo de reserva; (ix) Fundo de obras a partir da 2° tranche.

Razdo de garantia do saldo devedor — minimo de 120%: (atual 292% sénior e 200% total)

Razdo de garantia mensal — minimo de 120%: (atual 243% sénior e 162% total)

Empreendimentos | Os empreendimentos objetos da operacdo est@o localizados em Sorriso — MT. A
economia do municipio estd diretamente relacionada ao agronegdcio, sendo considerada a maior
produtora de soja e milho do pais, produzindo 17% da soja de Mato Grosso e 3% do Brasil. A renda média
mensal da populacdo é de 2,4 saldrios-minimos (R$ 2.640,00) e IDH de 0,744, considerado mediano.

Sdo dois empreendimentos residenciais de casas compostos pela Monte Libano | e Monte Libano Il, Os
empreendimentos da Monte Libano j& est@o concluidos, contando com 676 loteamentos vendidos, sendo
que 33 quitados e apenas 1 disponivel em estoque, além de 105 indisponiveis, totalizando 815 loteamentos.

Fluxo da operacdo e Carteira de Recebiveis | Trata-se de uma emissdo de Certificados de
Recebiveis Imobilidrios lastreados em CClI's representativas de uma carteira de recebiveis presente e futura,
bem como por divida corporativa garantida por contratos de compra e venda dos lotes imobilidrios. SGo dois
empreendimentos residenciais de casas e um de loteamentos localizados em Sorriso — MT, compostos pela
Monte Libano | e Monte Libano ll. Dos dois empreendimentos, apenas um ainda ndo tem fluxo de recebiveis,
contando apenas com a garantia de promessa de cessdo fiducidria.

Os empreendimentos da Monte Libano j& estdo concluidos e totalizam 815 loteamentos. Em junho de 2023 os
empreendimentos Monte Libano apresentavam apenas uma unidade em estoque. Das 676 unidades ativas,
629 elegiveis, 47 inelegiveis e 33 quitadas. A carteira atual conta com um total de R$ 71,9 milhdes, sendo
destes, R$ 66,7 milhdes considerados elegiveis e o restante inelegivel.
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No més de junho de 2023, o indice de inadimpléncia foi de 24,69%, porém, a carteira conta historicamente
com um nivel baixo de atrasos, sendo a média de atraso acima de 120 dias inferior a 2% desde o comeco da
operacdo.

A operacdo apresentou uma média na razdo de garantia por cessdo fiducidria dos direitos creditérios
elegiveis de 292%, considerando-se apenas a primeira franche, no limite do valor minimo exigido de 120%. Até
o momento ndo foram subscritas as demais tranches da operacdo.

O LTV médio da carteira é de 41,64%, considerado mediano e que conota certa exposicdo a riscos & carteira
em questdo. O prazo de financiamento é diferente para cada empreendimento, podendo atingir até 205
meses, ndo exigindo uma grande amortizacdo na enfrada.

A responsabilidade da cobranca dos créditos imobilidrios caberd aos devidos empreendimentos, contanto
apenas com um servico realizado pela Convest de monitoramento e acompanhamento das cobrancas.

Historico de recebimentos carteira

0 R$ 900,00 -————————memm R it . 100%
5 R$80000 : T 90%
S R$ 700,00 80%
R$ 600,00 70%
R$ 500,00 $0%
R$ 400,00 jg:
R$ 300,00 30%
R$ 200,00 20%
R$ 100,00 10%
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R O N R A U
<& © <& © & © <& © <&
mmm Total recebido s Total areceber ====- diferenca %
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Quatto Empreendimentos | A Quatto Empreendimentos Eireli, fundada em 2015, atua como holding
no setor de incorporacdo sediada na cidade de Sorriso, Mato Grosso, e tem como proprietdrios o Sr. Vicente e
a Sra. Claricinda. Trabalha com a venda de terrenos/lotfeamentos urbanos com infraestrutura completa. A
empresa, que atua como holding, possui 10 funciondrios, conta com consultoria de RH e uma assessoria de
contabilidade.

No final de 2019, a incorporadora assumiu o controle das empresas do Grupo Monte Libano, em que hd
participacdo de 0,5% da Sra. Claricinda Alves de Freitas - composto pelas empresas Serra Dourada I, SGo
Conrado e a préopria Monte Libano — e da empresa Atlantis Empreendimentos Imobilidrios Ltda - com
participacdo de 0,5% do Sr. Vicente e da Sra. Claricinda.

Os dois empreendimentos realizados pela Quatto sdo localizados em Sorriso, portanto, ndo hd uma grande
diversificacdo quanto ao perfil de clientes. O risco corporativo se faz presente na operacdo como
consequéncia da construcdo do empreendimento Condominio Atlantis e por pertencer s garantias.

higlights econdmico-financeiro Quatto Empreendimentos (consolidado)
Em milhares reais

2017 2018 2019 2020 2021

ativo circulante 37.801 85.653 96.271 28.959 45.859 _mHE_
ativo ndo circulante 160 133 20.469 68.011 68.683 —— |
ativo total 37.961 85.786 116.740 96.970 114.542 _mEm

estoque 3.986 8.913 26.385 22.523 22774 _—HEm

recebiveis 33.975 76873 90.355 74.447 91.768 a1 ™
passivo circulante 718 2.688 3.309 12.045 40.158 |
passivo ndo circulante 37.224 81.046 83.262 14.786 3.492 —HNE _
passivo e PL total 37.961 85.786 116.740 96.970 114.542 _mHEm
receitaliquida 1.573 4096 7.425 0 143 —_mBE
resultado operacional antes do resultado financeiro 919 2772 3.021 2.344 -253 _EHEm
patriménio liquido 19 2.052 29.696 70.139 70.892 ]
divida total n/d n/d 27.451 20.405 1.100 Hm
nivel de endividamento n/d n/d 48% 23% 2% =
lucro/prejuizo 57228) 2.045 2.585 7.799 235 S |

Garantias e Fladores da Operacdo | Garantias presentes na operacdo: (i) Cessdo Fiducidria
Monte Libano; (i) Promessa de Cessdo Fiducidria Atlantis; (iii) Fianca; (iv) Aval; (v) Coobrigacdo; (vi) Alienacdo
Fiducidria de Quotas da Monte Libano; (vii) Promessa de Alienagdo Fiducidria de Quotas da Aflantis; (viii)
Fundo de reserva; (ix) Fundo de obras.

As garantias — omitindo os fundos — somam aproximadamente R$ 208,8 milhdes, o que equivale a 387% o valor
da emissdo. Muito embora, parte desse valor seja futuro — promessa de cessdo e promessa de alienacdo
fiducidria — e imobilizado, o que demonstra exposicdo a fatores de riscos, sobretudo de liquidez. A fianca
contida na garantia é formada pelo Sr. Vicente de Freitas Silva e pela Sra. Claricinda Alves de Freitas.

A garantia Atflantis serd exigivel a partir da 2¢ franche em diante, e de acordo com o regulamento, esta
garantia poderd ser liberada mediante a quitacdo integral, por todos os devedores Atlantis, de todos os
créditos imobilidrios relacionados a Atlantis, ainda que existam obrigacdes garantidas a cumprir. Como
consequéncia deste cendrio, ocorrerd uma diminuicdo nas garantias do CRI.

O montante inicial do fundo de obras serd determinado apds relatério de evolucdo de obras, e serd
constituido a partir das quatro franches cujos recursos serdo direcionados a conclusdo das obras de
implantacdo do Empreendimento Attlantis. O fundo de reserva é constituido a partir de recursos retidos do
preco da cessdo, devendo corresponder, no minimo, a duas parcelas de juros e amortizacdo do CRI, seu
valor atual € de R$ 907 mil.

6

www.srrating.com.br




Fortesec Securitizadora | série 507 a 514 da 1¢ emissdo de CRI

Matriz de riscos | a matriz de risco abaixo pontua a exposicdo e intensidade do presente rating aos riscos

em evidéncia:

EXPOSICAO ALTA

RISCO
MACROECONOMICO

* emissdo de longo prazo
* economia como viés correlacionado
ao desempenho do setor imobilicrio
* crise do covid-19 sobre a atividade
econdmica

EXPOSICAO MEDIA
RISCO DE CARTEIRA . . . L
* atrasos e inadimpléncia dos mutudrios

da carteira Monte Libano

EXPOSICAO ALTA

RISCO DE MERCADO . o
* setor imobiliario

EXPOSICAO MEDIA

RISCO FINANCEIRO * operacdo atrelada ao risco de

carteira Monte Libano

Perspectivas das notas

INTENSIDADE ALTA

* ambiente macroecondmico incerto,
especialmente no tocante ao setor
imobilidrio, sensivel d renda e condicdes
de crédito

INTENSIDADE ALTA

* nivel da carteira existente muito
proxima ao nivel de garantia exigido,
dependendo de novos recebiveis
* carteira elegivel com nivel mediano
de atrasos

INTENSIDADE MEDIA

* afetacdo generalizada sobre os ativos
imobilidrios, seja por atratividade ou
preco

INTENSIDADE MEDIA

* 0 aumento da inadimpléncia poderd
levar a insuficiéncia de recursos para
cobrir o valor integral das parcelas
futuras, muito embora haja
sobregarantia e subordinacdo
* nivel de endividamento apenas
moderado da Quatto
Empreendimentos, a despeito de seu
curto track record

| as notas atribuidas possuem tendéncia negativa, ndo obstante a

possibilidade de alteracdo em decorréncia dos seguintes fatores: (i) descasamento do fluxo de recebiveis de
curto prazo, frente as obrigacdes financeiras de curto prazo, motivado por atrasos na construcdo e crédito
dos mutudrios; (ii) deterioracdo dos indicadores financeiros da Quatto Empreendimentos; (i) qualidade do

fluxo informacional.
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Informacdes sobre o processo de andlise

+ Asnotas foram atribuidas pelo Comité de Classificacdo de Risco da SR Rating.

+ Esta avdliagcdo foi realizada em consondncia com a metodologia de classificacdo de riscos de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios, riscos de carteira de recebiveis imobilidrios e risco corporativo, cuja
versdo mais recente é datada de 30 de julho de 2015, devidamente validada pelo Comité de Classificacdo
da SR Rating.

+ A SR Rating ndo atesta e nem audita qualquer informacdo utilizada neste frabalho, a despeito do
cuidado e criticidade empenhados sobre as mesmas, no intuito de prover a maior qualificagdo possivel nas
andlises. Nossas fontes de informacdes foram: (i) relatério de acompanhamento da emissdo de CRI emitido
pela companhia securitizadora; (i) informacdes da carteira de recebiveis prestadas pela companhia
securitizadora e pela Quatto Empreendimentos; e (i) informagdes corporativas prestadas pela Quatto
Empreendimentos.

¢+ Conforme Resolucdo CVM n° 521 / 2012, e conforme previsto nas regras e procedimentos da SR
Rating, informamos que ndo houve qualquer indicio de conflitos de interesse, presentes ou potenciais, neste
processo de atribuicdo de classificacdo de risco.

¢+ Na qualidade de contratante, a Fortesec, isolada ou em conjuntfo com qualguer outra enfidade
vinculada a ela, possui outros relacionamentos de prestacdo de servicos com a SR Rating, porém sem
representar concentfracdo relevante.

historico da classificacdo de risco

¢ Em 07 de abril de 2021, a SR Rating emitiu o rating preliminar, e em 14 de maio de 2021, foi
disponibilizada a versdo definitiva do relatdrio inicial.

+ Em 12 de novembro de 2021, foi disponibilizado o primeiro relatério de monitoramento.

¢+ Em 16 de novembro de 2021, foi disponibilizada nova versdo, sem qualquer afetacdo de conteldo
significativo ou notas apresentadas.

+ Em 11 de agosto de 2023 foi disponibilizada o presente relatério de monitoramento.

Recomendamos que os leitores acessem nosso website (www.srrating.com.br) para
maiores informacdes sobre as notas classificatérias, seus alcances e limitacdes, bem como

sobre as metodologias e procedimentos.
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