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Relatdrio de monitoramento de operacdo estruturada*

Fortesec Securitizadora

523% a 526° série da 1? emissdo de CRI | lastro Urbanes

Empreendimentos

Séries 523 e 525 (sénior)

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

equivaléncia “br": brA- (o.e.)

Séries 524 e 526 (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 séniores 523 e

525 da 1 emissdo de CRI da Fortesec, denotando risco mediano e, no dmbito local

e no prazo analisado, a qualidade de crédito é satisfatéria e a vulnerabilidade se

torna significativa num cendrio de mudancas bruscas ou do macroambiente.

Foram atribuidas também as notas das séries subordinadas 524 e 526 da 1¢ emisséo

de CRI da Fortesec, denotando risco alto. No &mbito local e no prazo analisado, a

qualidade de crédito é fraca e a vulnerabilidade é alta, em qualquer cendrio, por

fatores internos ou do macroambiente.

Os principais fatores de risco a serem
considerados nas atuais classificacoes
de risco decorrem da estrutura da
operacdo de CRI lastreada em CCl's
representativas de  contratos de
compra e venda de lotes de trés
empreendimentos da Urbanes
Empreendimentos, e em CCBs. Dessa
riscos

forma se expde a diversos

decorrentes dos empreendimentos
imobilidrios desenvolvidos pela
empreiteira. Os recursos captados com
a presente emissdo serdo utilizados
para pagar o saldo  devedor
remanescente das séries 226° a 235° de
emissdo da Fortesec, emitidas em 2019.
Tanto os recebiveis imobilidrios oriundos
dos confratos de compra e venda que

formardo o lastro das CCls quanto as

risco macroecondmico

risco operacional

risco de mercado

risco Urbanes
Empreendimentos

estrutura e mitigadores

cotas dos empreendimentos que serdo



rating de operacdo estruturada

SR RATING

alienadas d operacdo participavam da estrutura de securitizacdo da emissdo anterior. Assim sendo, mantém-
se presentes os riscos inerentes ao pontual e integral pagamento dos recebiveis cedidos fiduciariamente &
operacdo, d boa performance da tomadora na geracdo de novos recebiveis, posto que o lastro atual se
mostra insuficiente para prover liquidez & operacdo durante toda sua duracdo, mantidas as condicdes atuais
de carteira, e o risco de crédito da Urbanes Empreendimentos Eireli, tendo em vista que figura como fiadora
da operacdo. No contraponto, o longo track-record da carteira de recebiveis cedida e da tomadora no seu
mercado de atuacdo e na regido dos empreendimentos, assim como sua robustez patrimonial, permitem um
horizonte de andlise mais estendido.

Destaca-se também o acentuado risco macroeconémico, 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 fiducidria, alienacdo fiducidria das
unidades dos empreendimentos, fundo de reserva, fianca e razdo de garantia mensal.

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

A emissco de Certificados de Recebiveis Imobilidrios | A Forte Securitizadora S.A. emitiv em
abril de 2021, quatro séries de CRI, nos quais contardo com subordinacdo entre as séries, de tal forma que os
CRI das 523° e 525° séries serdo os CRI Seniores, e os CRI das 524° e 526° séries serdo os CRI Subordinados. A

emissdo tem o valor total de R$ 23,2 milhdes, porém racionada em duas tranches:

19) 1% tranche: R$ 17,2 milhdes integralizados em abril de 2021 com prazo de 85 meses €;
29 2% tfranche: R$ 6 milndes, sendo apenas 70% integralizados em novembro de 2021 (R$ 4,2 milhdes)
com prazo de 85 meses.

Cada tranche abrangerd uma série sénior e uma subordinada, dos quais 75% de seu valor serd composto da
série sénior e o restante da série subordinada. A remuneragdo aplicAvel para as séries séniores é de IPCA + 9%
a.a. e, para as séries subordinadas, IPCA + 11% a.a., em pagamentos mensais. O prazo total da operacdo é
de 85 meses. No momento da emissdo do presente relatdrio, quatro séries haviam sido integralizadas das
quais duas integralmente subscritas e duas parcialmente, com saldo devedor total de R$ 15,1 milhdes, sendo
R$ 11,3 milhdes da série sénior e R$ 3,8 milhdes da série subordinada.

A fim de aumentar a qualidade dos certificados, a emissdo conta com algumas garantias adicionais: (i)
Alienacdo fiducidria das unidades dos Empreendimentos Residencial Bauhaus, Residencial Cidade
Universitdria e Loteamento Alberto Schons; (i) cessdo fiducidria da carteira de recebiveis a emissora; (iv)
Fianca da Urbanes Empreendimentos e do Sr. Hélio Militz Jr. e; (v) Fundo de Reserva, j& constituido.

O volume dfiancado pela tomadora foi calculado subtraindo os empréstimos e financiamentos do passivo
circulante e ndo circulante do patriménio liquido, totalizando R$ 18,6 milhdes. A fianca do Sr. Hélio Antdnio
Militz Jr. estd de acordo com a sua declaracdo de imposto de renda datada de 2020.

A emissdo é lastreada em Cédulas de Créditos Imobilidrios emitidas junto ao banco credor, e representativas
de contratos de compra e venda de imdveis, no valor total de R$ 20,9 milhdes, e CCB's no valor de R$ 3
milhdes. Portanto, o CRI passa a contar com cobertura de recebiveis oriundos de contfratos de compra e
venda dos empreendimentos e dos futuros contratos de compra e venda dos mesmos empreendimentos. Os
créditos imobilidrios representados pela CCI serdo vinculados pela instituicdo custodiante aos CRI até o
vencimento e resgate destes. Dessa forma, trata-se de emiss@o lastreada por divida corporativa garantida,
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em cuja avdliacdo de risco faz-se relevante, além do risco corporativo Urbanes Empreendimentos Eireli, a
qualidade da carteira de créditos j& cedidos fiduciariamente.

A emissdo conta ainda com razdes de garantias: os créditos imobilidrios cedidos fiduciariamente recebidos
nas contas arrecadadoras ao longo de um més de competéncia seja equivalente a, pelo menos, 115% das
obrigacdes garantidas do més de apuracdo. Em complemento a razdo de garantia do fluxo mensal, a
Urbanes deverd mensalmente assegurar que o valor presente do saldo devedor da totalidade dos créditos
imobilidrios cedidos fiduciariamente, seja equivalente a, pelo menos, 115% saldo devedor total da emissdo. Os
recursos obtidos com a subscricdo dos CRI ser@o destinados ao pagamento dos custos/fees da emissdo,
constituicdo do Fundo de Reserva e quitacdo do saldo devedor das séries 226° e 235° da 1 emissdo da
Fortesec.

A fim de mitigar os riscos de crédito da carteira, a Conveste Audfiles Servicos Financeiros foi contratada como
servicer para prestar servico de administracdo de carteira de créditos. Serd responsdvel pelo processamento
dos pagamentos e preparacdo de relatdrios. 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. Ainda foi
contratada assessoria juridica do escritério Madeira, Valentim & Gallardo na estruturacdo 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.

Informacoes relevantes para a operacdo | este relatério de rating inicial da operagéo iniciada
em abril de 2021 considerou as seguintes informacdes atualizadas para marco de 2022:

Valor total da emissdo: R$ 23,2 milhdes

Saldo devedor remanescente : R$ 15,1 milhdes

Saldo devedor das séries sénior: R$ 11,3 milhdes (sénior)

Prazo remanescente: 72 meses

Indexador e remuneracdo: séries seniores — IPCA + 9% a.a. | séries subordinadas: IPCA + 11% a.q.
Fundo de reserva: R$ 681 mil

Fundo de aplicacdo: R$ 469 mil

Garantias: (i) Alienacdo fiducidria das unidades dos Empreendimentos Residencial Bauhaus,
Residencial Cidade Universitdria e Loteamento Schons; (i) Fianca; (iii) Fundo de reserva e; (iv) cessdo
fiducidria de carteira de recebiveis.

Raz&o de garantia sobre o SD - minimo 115%: atual 243,5% (sénior) e 179,58% (total)
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Empreendimenfos | Os empreendimentos objetos da operacdo estdo localizados em Santa Maria — Rio
Grande do Sul. A cidade se encontfra na regido central do Estado, seu PIB possui alta participacdo do setor
tercidrio, em especial os servicos publicos, como a Universidade Federal de Santa Maria e o setor militar, e de
comércio. E o segundo IDH do Estado (0,845), com PIB per capita de R$ 27 mil reais, renda média mensal de
3,3 saldrios minimos e populacdo de 283 mil habitantes.

Em agosto de 2021 foi deliberado em assembleia a retirada de 93 lotes do Loteamento Alberto Schons
erroneamente considerados como estoque do CRI.

Sdo trés empreendimentos: Residencial Bauhaus, Residencial Cidade Universitdria e Loteamento Schons. Os
trés empreendimentos j& estdo concluidos, com TVOs emitidos, a carteira de recebiveis contava com um total
de 1.05%9 unidades, 244 lotes ativos, 41 inelegiveis, 200 em estoque e 615 encontram-se quitadas. No més, o
indice de inadimpléncia foi de 36%, porém, conta com alta taxa de recuperacdo dos créditos inadimplentes,
sendo que, apenas 2,38% do total recebido encontra-se inadimplente. A carteira atual contfa com um total
de R$ 30,5 milhdes, sendo destes, R$ 25,6 milndes considerados elegiveis e o restante inelegivel. O LTV médio
da carteira é de 72,08%.(dados atualizados para marco de 2021).

O publico-alvo é das classes A e B, e o preco de venda estimado de cada unidade serd de R$ 163 mil para a
Cid. Universitdria, R$ 449 mil para Bauhaus e R$ 154 mil para o loteamento Alberto Schons. Com o habitual
prazo de crédito bastante prolongado, média de 89 meses, o empreendimento condiz com a renda mensall
média dos moradores.

Considerando a totalidade da carteira elegivel mais a previsdo de vendas no periodo da emissdo, hd excesso
fluxo. Entretanto, considerando o histérico de inadimpléncia da carteira cedida, de cerca de 2%,
compreendendo-se aqui inadimpléncia por recebimentos com atraso superior a 120 dias, pode se constituir
descasamento de fluxo, caso o histérico da carteira se mantenha. Dessa forma, os pagamentos das PMTs a
partir de 2022 dependem da performance de vendas da Urbanes Empreendimentos.

A modelagem da emissdo prevé pagamento de amortizacdes ao longo da operacdo, possibilitando a
reducdo da sua duration.
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Historico de recebimentos carteira
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Matriz de riscos | a matriz de risco abaixo ponfua a exposicdo e intensidade do presente rating aos

riscos em evidéncia:

RISCO
MACROECONOMICO

RISCO DE CARTEIRA

RISCO DE MERCADO

EXPOSICAO ALTA

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

EXPOSICAO ALTA

* atrasos e inadimpléncia dos mutudrios

da carteira de recebiveis cedida
* necessidade de manutencdo ou
gueda no nivel de inadimpléncia

EXPOSICAO ALTA

* baixo nivel de estoque.
* setor imobilidrio.

INTENSIDADE ALTA

* ambiente macroecondmico incerto, a
despeito do PIB de Santa Maria/RS ser
fortemente atrelado aos servicos
publicos.

INTENSIDADE ALTA
* dependéncia parcial de novos
recebiveis

* carteira referencial com alto nivel de
distratos

INTENSIDADE MEDIA

* reconhecimento da Urbanes no

mercado e regido de atuacdo.

EXPOSICAO MEDIA ,
INTENSIDADE MEDIA
* alta oscilacdo do nivel de
inadimpléncia, apesar de média em
patamares medianos.
* alta pulverizagdo da carteira de
recebiveis.

* garantias em valor muito superior ao
saldo devedor da operacdo, apesar da
presenca de risco de liquidez

RISCO FINANCEIRO

Perspectivas das notas | as notas atribuidas possuem tendéncia estavel, 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 afrasos nos recebimentos dos créditos dos
mutudrios; (ii) deterioracdo dos indicadores financeiros da Urbanes Empreendimentos Eireli; (i) qualidade do

fluxo informacional.
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informacdes sobre o processo de andlise

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

+ Esta avadliacdo foi readlizada em consonéncia 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 Rafing ndo atesta e nem audita qualquer informac¢do ufilizada neste frabalho, a despeito do
cuidado e criticidade empenhados sobre as mesmas, no intuito de prover a maior qualificacdo
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 Urbanes Empreendimentos Eireli; e (iii) informacdes
corporativas prestadas pela Urbanes Empreendimentos Eireli.

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

+ Na qualidade de confratante, a Fortesec, isolada ou em conjunto com qualquer outra enfidade
vinculada a ela, possui outros relacionamentos de prestacdo de servicos com a SR Rating, porém sem
representar concentracdo relevante.

histérico da classificacdo de risco

Em 22 de junho de 2021, a SR Rating emitiu o rating preliminar.

Em 28 de junho de 2021 foi disponibilizado o relatério inicial de rating definitivo para o contfratante.
Em 15 de fevereiro de 2022, a SR Rating foi disponibilizado o presente relatério de monitoramento.
Em 06 de maio de 2022, a SR Rating emitiu o primeiro relatério de monitoramento de rating.

* ¢ o o

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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