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Empreendimento Mares de Goa, constituido na_JOAO FORTES ENGENHARIA S.A. — Em Recuperaie.
Judicial, inscrita no CNPJ sob o n2 33.035.536/0001-00, com sede nesta cidade, na Av. Américas, n2
3443, Bloco 03, Loja 108 (parte), Barra da Tijuca, CEP 22.631-003 (“Recuperanda”);

Apresenta, nos autos do processo de recuperacao judicial autuado sob o n2 0085645-87.2020.8.19.0001,
em curso perante a 42 Vara Empresarial da Comarca da Capital, Estado do Rio de Janeiro, o seguinte
plano de recuperacdo judicial (“Plano”), em cumprimento ao disposto no artigo 53 da Lei n2 11.101 de
2005 (“Lei de Faléncias”).

1. DefinigGes e Regras de Interpretagao

1.1. Definigbes. Os termos e expressOes utilizados em letras mailsculas, sempre que
mencionados no Plano, terdo os significados que lhes sdo atribuidos nesta Cldusula 12. Tais termos
definidos serao utilizados, conforme apropriado, na sua forma singular ou plural, no género masculino
ou feminino, sem que, com isso, percam o significado que lhes é atribuido.

1.1.1. “Acbes”: S3o as acdes ordinarias de emissdo da JOAO FORTES ENGENHARIA S.A. — EM
RECUPERACAO JUDICIAL, livres e desembaracadas de quaisquer dnus, inclusive aquelas emitidas em
cumprimento a este Plano.

1.1.2. “Administrador Judicial”: E a sociedade PRESERVA-ACAO ADMINISTRACAO JUDICIAL LTDA.,
inscrita no CNPJ sob o n° 33.866.330/0001-13, representada pelo Dr. Bruno Galvdo Souza Pinto de
Rezende, advogado inscrito na OAB/RJ sob o n2 124.405, conforme nomeacdo pelo Juizo da

Recuperacgao, nos termos do Capitulo Il, Secado lll, da Lei de Faléncias, ou quem venha a substitui-lo.

1.1.3. “Aprovacdo do Plano”: E a aprovagdo do Plano na Assembleia de Credores. Para os efeitos

deste Plano, considera-se que a Aprovacao do Plano ocorre na data da Assembleia de Credores que
votar e aprovar o Plano, ainda que o Plano ndo seja aprovado por todas as classes de Credores, nos
termos do artigo 58, § 12 da Lei de Faléncias.

1.1.4. “Assembleia de Credores”: E qualquer Assembleia Geral de Credores, realizada nos termos do

Capitulo Il, Secdo IV, da Lei de Faléncias.

1.1.5. “Aumento de Capital”: Tem o significado atribuido na Clausula 6 deste Plano.

1.1.6. “Carta_de Permissdo de Baixa de Hipoteca”: E 0 nome dado para documentac3o enviada

pelos bancos, detentores de dividas de financiamento a producdo, para retirada do gravame de hipoteca
nas matriculas das unidades imobiliarias.

1.1.7. “Capitalizacdo de Créditos”: E o procedimento, em relag3o a cada Credor Subscritor do Grupo

Jodo Fortes, por meio do qual parte ou a totalidade do seu Crédito Concursal sera convertida no ambito
do Aumento de Capital da Jodo Fortes Engenharia.

1.1.8. “Comissario”: E um terceiro que venha a ser oportunamente indicado pelo Grupo Jo3o Fortes
gue, nos termos dos Artigos 693 e seguintes do Cddigo Civil, devera atuar em nome préprio, mas em
beneficio dos Credores que assim optarem, nos termos e condices das Clausulas 6.8.4 e 6.8.5, para fins





exclusivos de implementacdo das disposi¢cdes deste Plano.

1.1.9. “CondicGes Precedentes”: Sdo as condicdes minimas precedentes para que seja

implementada a operagdo de Aumento de Capital para Capitalizacdo de Créditos, conforme
estabelecidas na Clausula 6.2 deste Plano.

1.1.10. “Créditos” ou “Créditos Concursais”: Sdo os Créditos, sejam materializados ou contingentes,

liguidos ou iliquidos, existentes na Data do Pedido ou cujo fato gerador seja anterior ou coincidente com
a Data do Pedido, que estdo sujeitos a este Plano, nos termos da Lei de Faléncias. Quando utilizado
numa cldusula correspondente a uma determinada categoria de Crédito, o termo se referird aquela
categoria especifica.

1.1.11. “Créditos Trabalhistas”: Sdo os Créditos Concursais detidos pelos Credores Trabalhistas, nos

termos do artigo 41, inciso |, da Lei de Faléncias.

1.1.12. “Créditos com Garantia Real”: Sdo os Créditos Concursais detidos por Credores com Garantia

Real, nos termos do artigo 41, inciso I, da Lei de Faléncias.

1.1.13. “Créditos Quirografarios”: Sdo os Créditos Concursais detidos pelos Credores Quirografarios,

nos termos do artigo 41, inciso lll, da Lei de Faléncias.

1.1.14. “Créditos Quirografarios de Ex-adquirentes”: Sdo os Créditos Quirografarios dos Credores que

rescindiram contrato de compra de unidades imobiliarias da Recuperanda.

1.1.15. “Créditos Quirografarios de Financiamentos Bancarios”: S3o os Créditos Quirografarios

originados de financiamentos bancarios.

1.1.16. “Créditos Quirografarios com Partes Relacionadas — ndo Intercompany”: Sdo os Créditos

Quirografarios detidos por Partes Relacionadas que ndo integram o Grupo Jodo Fortes.

1.1.17. “Créditos Intercompany”: Sdo os Créditos Quirografarios detidos por Partes Relacionadas

integrantes do Grupo Jodo Fortes.

1.1.18. “Demais Créditos Quirografadrios”: Sdo os Créditos Quirografarios que nao se enquadram em

nenhuma das subclasses previstas neste Plano.

1.1.19. “Créditos de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte”: Créditos Concursais detidos por

microempresas ou empresas de pequeno porte, nos termos dos artigos 41, inciso IV e 83, inciso IV,
ambos da Lei de Faléncias

1.1.20. “Credores” ou “Credores Concursais”: Credores detentores de Créditos Concursais. Tais

Credores sdo divididos, para os efeitos de votacdo do Plano ou eleicdo do Comité de Credores em
Assembleia de Credores, em quatro classes (Credores Trabalhistas, Credores com Garantia Real,
Credores Quirograféarios e Credores ME/EPP). Quando utilizado numa clausula correspondente a uma
determinada categoria de Credores, o termo se referira aquela categoria especifica.

1.1.21. “Credores Trabalhistas”: Sdo os Credores Concursais detentores de créditos derivados da






legislagdo do trabalho ou decorrentes de acidente de trabalho, nos termos do artigo 41, |, da Le}
Faléncias.

1.1.22. “Credores Colaboradores”: Sao os Credores, de qualquer natureza, que mantenham ou

realizem Servigos Essenciais e/ou fornecimento de Novos Recursos a Recuperanda, conforme aplicavel,
nos termos da Clausula 5.2.

1.1.23. “Credores com Garantia Real”: Sdo os Credores Concursais cujos créditos sao assegurados por

direitos reais de garantia (tal como um penhor ou uma hipoteca), até o limite do valor do respectivo
bem, nos termos do artigo 41, Il, da Lei de Faléncias.

1.1.24. “Credores Quirografarios”: S3o os Credores Concursais detentores de Créditos

Quirografarios, tal como consta dos artigos 41, inciso Ill e 83, inciso VI, ambos da Lei de Faléncias.

1.1.25. “Demais Credores Quirografdrios”: Sdo os Credores Quirografarios que ndo se enquadram em

nenhuma das subclasses anteriores.

1.1.26. “Credores de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte”: Sdo os Credores Concursais que

sejam qualificados como microempresas ou empresas de pequeno porte, tal como consta dos artigos
41, inciso IV e 83, inciso IV, ambos da Lei de Faléncias.

1.1.27. “Credores Subscritores”: Sdo os Credores do Grupo Jodo Fortes cujos Créditos serdo

integralmente ou parcialmente convertidos no ambito do Aumento de Capital da Jodo Fortes
Engenharia, na forma prevista na Cldusula 6.8 deste Plano.

1.1.28. “Data do Pedido”: 27.04.2020, data em que o pedido de recuperacgao judicial do Grupo Jodo
Fortes foi ajuizado.

1.1.29. “Dia Util”: Para fins deste Plano, Dia Util serd qualquer dia, que n3o seja sabado, domingo ou
feriado municipal nas cidades de Brasilia-DF, S3o Paulo-SP, Niterdi-RJ, Rio de Janeiro-RJ ou Juiz de Fora-
MG ou que, por qualquer motivo, ndo haja expediente bancario nas cidades de Brasilia-DF, Sdo Paulo-
SP, Niterdi-RJ, Rio de Janeiro-RJ ou Juiz de Fora-MG.

1.1.30. “Emissdo de Novas A¢des da Holding”: E o Aumento de Capital da Jodo Fortes Engenharia

integralizado mediante Capitalizacdo dos Créditos, na forma do Artigo 171, §292 da Lei das Sociedades
por AcOes e demais disposicGes legais aplicaveis.

1.1.31. “Empréstimo DIP”: E o financiamento extraconcursal super-prioritario a ser concedido por

investidores e acionistas, o qual terd o tratamento previsto nos Artigos 67, 84 e 149 da Lei de Faléncias e
demais disposicGes legais aplicaveis, nos termos da Cldusula 3.3 do Plano.

1.1.32. “Grupo Jodo Fortes”: Sao todas as sociedades Recuperandas, integrantes do polo passivo do

processo de recuperacgao judicial autuado sob o n? 0085645-87.2020.8.19.0001, em curso perante a 42
Vara Empresarial da Comarca da Capital, Estado do Rio de Janeiro, quando referidas em conjunto.

1.1.33. “Homologacdo do Plano”: E a decisdo judicial proferida pelo Juizo da Recuperacdo que

concede a Recuperacdo Judicial, nos termos do artigo 58, caput e/ou §12 da Lei de Faléncias. Para os
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efeitos deste Plano, considera-se que a Homologacgao Judicial do Plano ocorre na data da publicacdo
Diario de Justica Eletronico do Estado do Rio de Janeiro, ou da intimacdo eletrGnica, da decisdo
concessiva da Recuperacao Judicial.

1.1.34. “Jodo Fortes” ou “Holding”: E a Jodo Fortes Engenharia S.A. — Em Recuperagdo Judicial.

1.1.35. “Juizo da Recuperacdo”: E o Juizo da 42 Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro,

Estado do Rio de Janeiro.

1.1.36. “Laudos”: Sdo os laudos econémico-financeiros que demonstram a viabilidade econémica dos
ativos da Recuperanda e a avaliagdo contabil dos seus bens (Anexos 1 e 2).

1.1.37. “Lei de Faléncias”: Tem o significado atribuido no preambulo deste Plano.

1.1.38. “Lei das SA”: E a Lei Federal n? 6.404/76.

1.1.39. “Lista de Credores”: E a lista de credores publicada pelo Administrador Judicial, conforme

alterada por decisGes supervenientes, liminares ou definitivas, e pedidos de reservas, quanto ao valor,
classificacdo e natureza dos Créditos, proferidas pelo Juizo da Recuperacdo, até a Aprovacdo do Plano.

1.1.40. “Maioria Simples dos Créditos”: E o quérum de aprovagdo que exige nimero de votos

favoraveis maior que a metade do valor dos créditos.

1.1.41. “Notificacdo de Opcdo”: E a notificacio da opgdo de recebimento prevista na respectiva

clausula, a ser enviada para a Recuperanda no endereco indicado na Clausula 14.4 com cdpia para o
Administrador Judicial.

1.1.42. “Novos Recursos”: Sdo os recursos advindos de novos financiamentos concedidos apds o

ajuizamento da Recuperacao Judicial ou a serem concedidos ao Grupo Jodo Fortes, tanto por Credores
quanto por terceiros, os quais terdo tratamento previstos nos arts. 67, 84 e 149 da Lei n2 11.101/2005 e
demais disposicOes legais aplicaveis, nos termos da Clausula 7.2 do presente Plano.

1.1.43. “Partes Relacionadas”: Sdao as empresas controladoras, controladas e coligadas da

Recuperanda.

1.1.44. “Plano”: Este plano de recuperacgdo judicial, conforme aditado, modificado ou alterado de
tempos em tempos.

1.1.45. “Planos de Recuperacdo Judicial do Grupo Jodo Fortes”: Sdo os planos de todas as

recuperandas do Grupo Jodo Fortes, incluindo o plano de recuperacao judicial da consolidagao
substancial (que ndo contempla projetos com patriménio de afetacdo) e os planos de recuperacdo
judicial dos empreendimentos com patrimonio de afetagao.

1.1.46. “Recuperacdo Judicial”: E este processo de recuperag¢do judicial autuado sob n2 0085645-

87.2020.8.19.0001, em curso perante o Juizo da Recuperacao.

1.1.47. “Recuperanda”: a sociedade indicada no preambulo.





1.1.48. “Servicos Essenciais”: Sdo quaisquer atividades, servicos ou opera¢les prestadas ou

realizadas por terceiros a Recuperanda, fundamentais para manutencao das suas atividades.

1.1.49. “UPI”: Unidade Produtiva Isolada, constituida por um ou mais bens e direitos da
Recuperanda, empregados em determinada atividade produtiva, a qual podera ser alienada sem que o
adquirente suceda a Recuperanda em quaisquer dividas e obriga¢des, nos termos do artigo 60 da Lei de
Faléncias.

1.2. Clausulas e Anexos. Exceto se especificado de forma diversa, todas as Clausulas e Anexos
mencionados neste Plano referem-se a Clausulas e Anexos deste Plano. Referéncias a clausulas ou itens
deste Plano referem-se também as respectivas subclausulas e subitens.

1.3. Titulos. Os titulos dos Capitulos e das Clausulas deste Plano foram incluidos exclusivamente
para referéncia e ndo devem afetar sua interpretacdo ou o contetdo de suas previsoes.

1.4. Termos. Os termos “incluem”, “incluindo” e termos similares devem ser interpretados como
se estivessem acompanhados da expressao “mas nao se limitando a”.

1.5. Referéncias. As referéncias a quaisquer documentos ou instrumentos incluem todos os
respectivos aditivos, consolidacdes e complementacgdes, exceto se de outra forma expressamente
previsto neste Plano.

1.6. DisposigGes Legais. As referéncias a disposi¢des legais e leis devem ser interpretadas como
referéncias a essas disposicdes tais como vigentes nesta data ou em data que seja especificamente
determinada pelo contexto.

1.7. Prazos. Todos os prazos previstos neste Plano serdo contados na forma determinada no
artigo 132 do Cddigo Civil, desprezando-se o dia do comeco e incluindo-se o dia do vencimento.
Quaisquer prazos deste Plano (sejam contados em Dias Uteis ou n3o) cujo termo final caia em um dia
que n3o seja um Dia Util, serdo automaticamente prorrogados para o Dia Util imediatamente posterior.

2. Consideragoes Gerais

2.1. Histdrico. A histéria do setor imobilidrio carioca e nacional se confunde com a da prépria
Jodo Fortes, referéncia no mercado de incorporacdo e construgdo imobiliaria ha quase 70 anos. Ao
longo de todo esse tempo, a Jodo Fortes foi responsavel pela construcdao de mais de 500 edificagdes que
representam mais de 10.000.000m? em empreendimentos comerciais, residenciais e shoppings centers
em todo o Brasil.

A partir do inicio modesto, na década de 50, com a construgcdo de um pequeno prédio de trés
pavimentos em Copacabana, a Jodo Fortes cresceu e se desenvolveu de modo expressivo,
acompanhando os mais diversos momentos econdmicos e politicos do pais, até que o seu nome se
tornasse referéncia em incorporagao imobilidria e constru¢do no Brasil.





construcao dos grupamentos habitacionais. Foi a primeira incorporadora a abrir capital na bolsa de

valores, em setembro de 1973. Na década seguinte, com o crescimento acelerado do mercado
financeiro, atuou intensamente na construcdo de edificios emblematicos com destaque para os Edificios
Sede do Banco Central em S3o Paulo e Minas Gerais, e dos Correios no Rio de Janeiro, S3o Paulo e
Distrito Federal, e o Sambddromo, no centro da Cidade do Rio de Janeiro.

Foram muitos os empreendimentos comerciais e residenciais marcantes de sua autoria na cidade do Rio
de Janeiro, como o Edificio Argentina, o Barramares e o Alfabarra, uns dos primeiros condominios da
Barra da Tijuca.

A Jodo Fortes teve atuacdo marcante também no final do século XX, quando da explosdo do fen6meno
dos shopping-centers no Brasil. Foi ela a responsavel por projetos de grande importancia como, por
exemplo, o Fashion Mall, a expansao do Barra Shopping, o Bangu Shopping, o New York City Center e o
Shopping Morumbi em Sdo Paulo, dentre outros.

Em 2010, a Jodo Fortes lancou a House Vendas, sua prépria imobiliaria. Logo em seguida, no inicio de
2011, adquiriu a Incorporadora Pinheiro Pereira (IPP), de forte tradi¢do na cidade de Niterdi.

Por acreditar na sua relevante funcdo social, como fonte geradora de empregos e tributos, a Jodo
Fortes sempre atuou como uma incorporadora e construtora completa, participando de todas as etapas
da incorporagdo imobiliaria, desde a aquisicdao do terreno até a venda das unidades, passando pela
etapa de licenciamento e construcdo.

A atividade realizada pela Jodo Fortes envolve intrincada cadeia de empregados, prestadores de
servicos, fornecedores, instituicdes financeiras e clientes. Pela prépria natureza da sua atividade, uma
incorporadora e construtora do porte da impetrante desempenha papel fundamental ndo somente na
construcdo de novas habita¢Ges, essenciais para o desenvolvimento de qualquer cidade, mas também
como indutora da economia nacional.

Apds concluir 18 empreendimentos de exceléncia nos ultimos quatro anos, a impetrante pretende
concluir e entregar mais seis importantes projetos residenciais: Quinta Verti, em Petrépolis — RJ; Ocean
Garden, em Cabo Frio — RJ; Palms Recreio, no Rio de Janeiro — RJ; Start Collection, em Niterdi — RJ;
Terramarine Icarai, em Niteréi — RJ; e Le Quartier Boulevard, em Taguatinga — DF, este ultimo
aguardando apenas o “habite-se”.

Os inimeros prémios recebidos pela Jodo Fortes ao longo dos ultimos anos (foram 25 prémios do meio
especializado, com destaque para o Prémio Vitae Rio - Construg¢do Segura, Empresa Viva, em 2015, e o
Prémio Master Imobilidrio, em 2013) confirmam a exceléncia do trabalho desenvolvido pela empresa.

2.2. Razdes da Crise. Conforme amplamente exposto no processo de Recuperagao Judicial, o
Grupo Jodo Fortes enfrenta as consequéncias de uma série de fatores adversos que culminaram numa
crise de liquidez sem precedentes. Tantas foram as recuperagées judiciais impetradas nos ultimos anos
no Rio de Janeiro e em Sdo Paulo, especialmente de empresas do setor imobilidrio, que ndo sera
exagero afirmar que a crise desse setor constitui fato notério.





atingido pela crise econémica, que tinha por caracteristicas a disparada dos custos de financiamentos

tomados pelas construtoras e a gigantesca inadimpléncia dos promitentes compradores dos imdveis,
motivada, em grande medida, pela queda dos precos dos imdveis e pelas elevadas taxas de
desemprego.

A Associacdo Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias indicou que, entre julho de 2013 e outubro de
2016 — portanto, antes da nova e ainda mais grave crise agora enfrentada em razdo da pandemia —a
confianga no mercado havia desabado por conta da escassez de crédito imobilidrio, da drastica redugao
na demanda por imdveis e da consequente reducdo de precos.

A partir de 2017, verificou-se uma ligeira melhora da situacdo macroecon6mica e a reducdo da taxa de
juros. No entanto, a reduzida demanda por imdveis, causada na ocasido principalmente pelos baixos
indicadores de empregabilidade e de massa salarial, aliados a fraca evolucdo de precos dos imdveis,
ainda eram desafios para a retomada do nivel de confianca a patamares mais elevados.

Além disso, verificou-se uma queda generalizada do preco dos imdveis — inclusive daqueles ainda em
construcdo. Os precos nas cidades de Brasilia e do Rio de Janeiro, principais areas de atuacdo da Jodo
Fortes, sofreram expressiva queda real (abatendo-se a inflagdo) nos ultimos cinco anos.

Infelizmente, o custo da construcgdo civil ndo acompanhou a reducdo do preco dos imdveis naquele
mesmo periodo e a incorporadora seguiu obrigada a finalizar as obras e honrar os financiamentos
tomados junto aos bancos para fazer frente a obrigacdo de entregar as unidades prontas e acabadas.

N3do se pode deixar de mencionar o desastroso efeito, para as empresas do setor, dos “distratos” a
pedido dos compradores, muitas vezes imotivados, obrigando as companhias incorporadoras a restituir
quase tudo— ou até valor superior— do que havia sido pago pelo consumidor.

Como se sabe, a jurisprudéncia nacional adotou a tese de que o consumidor tem o direito de distratar o
compromisso de compra e venda de imével celebrado com a incorporadora, ainda que imotivadamente,
fazendo jus a devolugdo de parte muito relevante daquilo que foi pago. Os percentuais variam conforme
a evolugao jurisprudencial, mas o fato é que as empresas que contavam com o recebimento daquelas
vendas no seu fluxo de caixa passaram a ser devedoras de expressivas quantias.

Com isso, muitas vezes, passou a ndo ser um negoécio atrativo honrar o pre¢o contratado com a
incorporadora, ainda que com perda de parte dos valores ja pagos. Em muitos casos, em razdo da queda
do valor de mercado do imdvel, o consumidor passou a optar pela rescisdo do contrato para recomprar
outro imével, as vezes no mesmo empreendimento, por um preco menor, recebendo de volta a maior
parte do que havia investido.

Os distratos atingiram niveis altissimos, prejudicando a saude financeira de todo o setor. Nos anos de
2015 e 2016, alcancaram os maiores patamares histéricos, com aproximadamente 4 distratos a cada 10
vendas. A partir de 2017, os distratos comecaram a reduzir gradualmente, mas ainda apresentavam
valores expressivos.

Registre-se que, como demonstrado no processo de Recuperacdo Judicial, a Jodo Fortes teve que
devolver a seus clientes o equivalente a RS 550 Milhdes, nos Gltimos 10 anos, a titulo de distratos de





instrumentos de promessa de compra e venda de imdveis. Alids, parte relevante dos credores da
Fortes, que somam mais de RS 140 Milhdes em créditos, corresponde a clientes que optaram por
rescindir os compromissos de compra e venda celebrados com a companhia.

O setor também enfrentou cenario de escassez de crédito. Nos ultimos 4 anos, a captacdo para
construgdo imobilidria reduziu-se em 88% no Estado do Rio de Janeiro e no Distrito Federal, criando
maior dificuldade para que a JOAO FORTES concluisse obras em andamento.

Os consumidores também sofreram com drastica diminuicdo do crédito imobiliario. Nos Estados de
atuacdo da companhia, houve queda de 53% no volume de financiamento para a aquisicdo imobiliaria
entre 2014 e 2018, o que gerava o afastamento de potenciais clientes que, muitas vezes, nao
conseguiam financiamento.

Veja-se que, durante este periodo, em setembro de 2016, o Grupo VIVER impetrou recuperacao judicial
para reestruturar um passivo de mais de RS 1 Bilhdo. Poucos meses depois, a PDG REALTY seguiu o
mesmo caminho, com dividas que somavam RS 6 Bilhdes.

Apesar do histdrico de crise do setor imobiliario entre os anos de 2014 e 2018, o ano de 2019 chegou a
apontar sinais de recuperacdo com a retomada de vendas, aumento da confianga de consumidores e
investidores, com alguns langcamentos de empreendimentos imobilidrios e captagdes no mercado de
capitais. A expectativa de retomada econémica no curto prazo aumentava entre investidores e
empreendedores. Mas, antes que a economia pudesse se recuperar da retragao ocorrida nos ultimos
anos, como sinalizava o ano de 2019, a pandemia da COVID-19 levou o caos a vasta maioria dos paises,
com impacto em todas as dreas, em especial na saude e na economia.

No setor imobiliario, ja abalado pela crise dos ultimos anos, sdo previstos os seguintes efeitos: (a)
paralisacdo ou atraso de obras, devido a ordem de isolamento de pessoas; (b) reducdo de novos
lancamentos frente a expectativa de retracdo da demanda por novos imdveis; (c) aumento da
inadimpléncia pelos clientes, por conta da diminuicdo de sua renda e do desemprego; (d) fechamento
dos stands, dificultando novas vendas; (e) queda no valor das unidades imobilidrias, decorrente da
retracdo da demanda; (f) dificuldades nos registros e escrituragbes, em razdo da restricdo de
atendimento nos cartérios; (g) retracdo e encarecimento do crédito disponivel para o financiamento a
aquisicdo e a construgdo de imdveis; e (h) novo crescimento do nimero de distratos e ag¢Ges judiciais,
principalmente em contratos relacionados a obras ainda em execucao.

Este quadro, somado a grave crise que ja vinha enfrentando, ndo deixou alternativas ao Grupo Jodo
Fortes sendo formular o pedido de Recuperac¢do Judicial, como medida para a manutencdo de sua
atividade econ6mica, a protecdo de seus ativos e de recuperacao de seu combalido caixa.

2.3. Historico do Empreendimento Mares de Goa, constituido na JFE S.A. O empreendimento
Mares de Goa fica localizado no bairro do Recreio dos Bandeirantes, na cidade do Rio de Janeiro (RJ),
sendo composto por trés edificios, com unidades imobilidrias de um e dois quartos.

O empreendimento foi incorporado pela prépria Holding, tendo sido utilizado pelo Comité Olimpico
Internacional durante as Olimpiadas, sediadas no Rio de Janeiro, em 2016.





respectivos contratos posteriormente. Tendo em vista o aumento da oferta de empreendimentos

imobilidrios no bairro do Recreio dos Bandeirantes, o valor das unidades na segunda revenda foi
consideravelmente reduzido.

Atualmente, o empreendimento ndo possui unidades em estoque, apenas recebiveis esperados de
clientes e a expectativa de revenda de unidades de clientes que ajuizaram acgao judicial de distrato.

24. Estrutura Societdria do Grupo Joao Fortes. O Grupo Jodo Fortes tem a seguinte estrutura
societaria:
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2.5, Objetivo e Consideragdes sobre o Plano. O objetivo do Plano é permitir que o Grupo Jodo

Fortes supere sua crise economico-financeira, implemente as medidas cabiveis para sua reorganizacdo
operacional, atenda aos interesses dos Credores e demais interessados.

3. Visdo Geral sobre as Medidas de Recuperagdo Para superar a sua momentdnea crise
econdmico-financeira, a Recuperanda estruturou medidas de recuperacdo voltadas aos seus melhores
interesses e dos credores. Essas medidas visam o equilibrio entre os passivos, reestruturando sua divida
e reduzindo alavancagem financeira, e os ativos, ao buscar meios que permitam geracdo de recursos
com a alienagdo de unidades imobiliarias.

3.1. Reestruturagdo de Dividas. E indispensavel a reestruturagdo das dividas contraidas perante
seus Credores, por meio da concessdo de prazos, conversdo de divida em ag¢es, reducao de valores e
condigcBes especiais de pagamento para suas obriga¢des vencidas e vincendas, nos termos das Clausulas
4,5 e 6abaixo.

3.2 Emissiao de Novas Ag¢des da Holding. Como forma de liquidar parte do passivo da
Recuperanda, alinhar os interesses entre credores e os socios na recuperacdo econémica e retomada de
crescimento do Grupo Jodo Fortes, a Jodo Fortes promoverd a Emissdao de Novas Ag¢bes da Holding a
serem entregues aos Credores Subscritores do Grupo Jodao Fortes como forma de pagamento dos seus





créditos.

3.3. Captacdo de Recursos. Para que o Grupo Jodo Fortes possa recompor o capital de giro
necessario para a continuidade de suas atividades, bem como para financiar seu modelo de negédcio
baseado em obras de incorpora¢do imobiliaria, € de suma importancia que seja possivel prospectar
Novos Recursos junto a potenciais investidores e financiadores nos termos do Empréstimo DIP, com a
protecdo dos Artigos 67, 84 e 149 da Lei de Faléncias e demais disposicGes legais aplicaveis.

O Grupo Jodo Fortes conseguiu parte dos recursos necessarios para seu capital de giro em carater de
urgéncia, a partir da necessidade gerada pelos graves impactos causados pelo COVID-19. Diante da
necessidade de recursos adicionais para a melhor implementacdo deste Plano, com a aprovacgao pela
Assembleia Geral de Credores e a sua respectiva Homologacdo Judicial fica autorizada pelos Credores a
concessao de mutuos pds-concursais, com base nos artigos 67 e 84, V, da Lei de Faléncias e, sendo certo
gue as obrigacdes a eles correspondentes terdo natureza extraconcursal para fins do disposto na Lei de
Faléncias.

3.4. Alienagdo de Bens. Com a inteng¢do de angariar recursos para garantir que os credores
tenham seus direitos satisfeitos perante as condi¢Ges dispostas neste plano, o Grupo Jodo Fortes podera
promover a alienacdo de bens e direitos que integram seu ativo circulante ou nao circulante. Tais bens
poderdo ser organizados em UPIs e serdo alienados na forma do artigo 60, paragrafo Unico, da Lei de
Faléncias, de forma que o adquirente estara livre qualquer 6nus e sucessdo nas obrigacdes dos
devedores de qualquer natureza da Recuperanda.

3.5. Reestruturagdo Societdria. Da mesma forma e também com vistas a permitir a alienagdo de
ativos que suporta a proposta de pagamentos prevista neste Plano, o Grupo Jodo Fortes poderd
promover a reestruturagdo societdria que for necesséria e/ou conveniente, de forma a obter a estrutura
societaria mais adequada para o cumprimento deste Plano e o desenvolvimento de suas atividades,
sempre no melhor interesse da Recuperanda e seus Credores, visando ao sucesso da Recuperacao
Judicial.

3.6. Demais Meios de Recuperag¢do. Sem prejuizo das medidas elencadas acima, a Recuperanda
poderad, ainda, utilizar todos os demais meios de recuperacao previstos no art. 50 da Lei de Faléncias.

4, Liquidagdo dos Créditos

4.1. Classe | - Credores Trabalhistas. Os Créditos de natureza estritamente salarial, vencidos nos 6
(seis) meses anteriores a Data do Pedido, no valor correspondente a até 5 (cinco) saldrios minimos, serdo
pagos no prazo de 30 (trinta) dias da Homologacdo do Plano.

4.1.1. A parcela dos Créditos salariais vencidos em prazo superior a 6 (seis) meses da Data do Pedido e
os de outra natureza que n3o salarial, até o valor de RS 10.000,00 (dez mil reais), serdo pagos em parcela
Unica no prazo de 12 (doze) meses da Homologacgdo do Plano.

4.1.2. Todo o saldo remanescente, calculado na data da Homologacdo do Plano, serd integralmente
pago mediante a entrega de ag¢bes da Jodo Fortes, que serdo emitidas pela companhia por meio de





Aumento de Capital e subscritas pelo saldo dos Créditos Trabalhistas que ndo for pago na forma“das
cladusulas 4.1 e 4.1.1, no prazo de 12 (doze) meses da Homologacdo do Plano.

4.2, Classe Il - Credores com Garantia Real. Os Créditos serdo pagos da seguinte forma:

a) até atingir o valor limite de RS 1.504.148,00 (um milh3o, quinhentos e quatro mil, cento e
qguarenta e oito reais) pagos na classe, cada Credor receberd proporcionalmente o seu
Crédito em 16 (dezesseis) parcelas de igual valor, com vencimentos trimestrais,
vencendo-se a primeira parcela no 27° (vigésimo sétimo) més apdés a Homologac¢3o do
Plano. No periodo compreendido entre a Homologac¢édo do Plano e o dia de vencimento
de cada parcela, o crédito sera corrigido monetariamente de acordo com a variagdao da
Taxa Referencial - TR;

b) o saldo remanescente de cada Credor sera integralmente pago mediante a entrega de
acOes da Jodo Fortes, que serdo emitidas pela companhia por meio de aumento do seu
capital social e subscritas pelos saldo dos Credores com Garantia Real que nao for pago
na forma das clausulas 4.2, “a”, no prazo de 12 (doze) meses da Homologac¢do do Plano.

4.2.1. Sem prejuizo da liberacdo das unidades ja quitadas pelos promitentes compradores, os
Credores, como forma de viabilizar a implementagao deste Plano, se comprometem a assinar Carta de
Permissdo de Baixa de Hipoteca/Penhor, permitindo que o Grupo Jodo Fortes retire o gravame de

hipoteca ou penhor que recaia sobre as unidades em estoque ou sobre o crédito originado de suas
vendas.

4.3. Classe Il - Credores Quirografarios.
4.3.1. Os Créditos Quirografarios de Financiamentos Bancarios serdo pagos da seguinte forma:

a) 15% (quinze por cento) serdo pagos em 24 (vinte e quatro) parcelas de igual valor, com
vencimentos trimestrais, vencendo-se a primeira parcela no 27° (vigésimo sétimo) més
apds a Homologacdo do Plano. No periodo compreendido entre a Homologacdo do Plano
e o dia de vencimento de cada parcela, o crédito sera corrigido monetariamente de
acordo com a variacao da Taxa Referencial - TR; e

c) 85% (oitenta e cinco por cento) serdo integralmente pagos, pelo valor constante da Lista
de Credores, mediante a entrega de ac¢des da Jodo Fortes, que serdao emitidas pela
companhia por meio de Aumento de Capital e subscritas pelo saldo dos Créditos
Quirografarios de Financiamentos Bancarios que ndo for pago na forma da Cldusula 4.3.1,

“n

a”, no prazo de 12 (doze) meses da Homologacdo do Plano;

4.3.2. Os Créditos Quirografarios de Ex-adquirentes poderao ser pagos por meio de uma das formas
descritas a seguir:

o OPCAOA:
e 20% (vinte por cento), limitado ao valor de RS 80.000,00 (oitenta mil reais) por Credor,
serdao pagos em 24 (vinte e quatro) parcelas de igual valor, com vencimentos trimestrais,





vencendo-se a primeira parcela no 27° (vigésimo sétimo) més apds a Homologa¢3o
Plano. No periodo compreendido entre a Homologacdo do Plano e o dia de vencimento
de cada parcela, o crédito sera corrigido monetariamente pela Taxa Referencial - TR.

e O saldo remanescente de cada Credor serd integralmente pago, mediante a entrega de
acles da Jodo Fortes, que serdo emitidas pela companhia por meio de Aumento de
Capital e subscritas na companhia, no prazo de 12 (doze) meses da Homologacdo do
Plano;

o OPCAOB:
e 100% (cem por cento) serdo integralmente pagos mediante a entrega de a¢des da Jodo
Fortes, que serdo emitidas pela companhia por meio de Aumento de Capital e subscritas
pelo valor dos Créditos Quirografarios de Ex-adquirentes constante da Lista de Credores,
no prazo de 12 (doze) meses da Homologac¢ao do Plano.

4.3.3. Os Credores terdo 60 (sessenta) dias da Homologag¢do do Plano para, mediante o envio de
Notificacdo de Opgao, escolher entre uma das op¢des indicadas na Clausula 4.3.2. Caso ndo exergam a
op¢do no prazo previsto, os Créditos Quirografarios de Ex-adquirentes serdao automaticamente incluidos
na forma de pagamento da Op¢ao B.

4.3.4. Os Créditos Quirografarios com Partes Relacionadas — nao Intercompany serdo pagos,
integralmente, mediante a entrega de a¢Oes da Jodo Fortes, que serdao emitidas pela companhia por
meio de Aumento de Capital e subscritas pelo valor dos Créditos Quirografdrios com Partes
Relacionadas — nao Intercompany, constante da Lista de Credores, no prazo de 12 (doze) meses da
Homologacao do Plano.

4.3.5. Os Créditos Intercompany serdao pagos conforme as condi¢des de pagamento dos Créditos
com Partes Relacionadas apds a quitacdo dos demais Credores da mesma Classe. Alternativamente, o
pagamento dos Créditos Intercompany poderd ser realizado por meio de conversdao em capital ou
reducdo de capital, ou ainda através de encontro de contas de mutuos intercompany.

4.3.6. Os Demais Credores Quirografarios receberdo o seu Crédito até o limite de RS 1.000,00 (mil
reais), em parcela Unica no 12° (décimo segundo) més a contar da Homologac¢3o do Plano.

4.3.7. Os Demais Credores Quirografarios poderao receber o saldo remanescente do que exceder o
pagamento de RS 1.000,00 (mil reais), atualizado de acordo com a varia¢do da Taxa Referencial — TR no
periodo compreendido entre a data da Homologacdo do Plano e a data do efetivo pagamento, em uma
entre as seguintes opgoes:

o OPCAOC:
¢ Até o limite de RS 5.000,00 (cinco mil reais), serdo pagos em 8 (oito) parcelas trimestrais
de igual valor vencendo-se a primeira parcela no 15° (décimo quinto) més apds a
Homologacao do Plano. No periodo compreendido entre a Homologac¢do do Plano e o
dia de vencimento de parcela, o crédito serd corrigido monetariamente de acordo com a
variacdo da Taxa Referencial - TR.

e O saldo remanescente do Crédito do crédito sera integralmente pago mediante a
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Aumento de Capital e subscritas pelo saldo dos Demais Credores Quirografarios

constante da Lista de Credores, no prazo de 12 (doze) meses da Homologacdo do Plano.

o OPCAOD:
e 100% (cem por cento) do crédito serdo integralmente pagos mediante a entrega de
acles da Jodo Fortes, que serdo emitidas pela companhia por meio de Aumento de
Capital e subscritas pelo valor dos crédito dos Demais Credores Quirografarios
constante da Lista de Credores, no prazo de 12 (doze) meses da Homologacao do Plano.

4.3.8. Os Demais Credores Quirografarios terdo 90 (noventa) dias da Homologagdo do Plano para,
mediante o envio de Notificacdo de Opcao, escolher entre uma das op¢des indicadas na Clausula 4.3.7.
Caso n3do exercam a opg¢ao no prazo previsto, os Demais Credores Quirografarios serdo
automaticamente incluidos na forma de pagamento da Opc¢ao D.

4.4. Classe IV - Créditos de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte. Os Credores titulares
de Créditos de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte serdo pagos, até o limite de RS 1.000,00
(mil reais), em parcela Gnica no 12° (décimo segundo) més a contar da Homologacao do Plano.

4.4.1. Os Credores poderao receber o saldo remanescente do que exceder o pagamento previsto na
Clausula 4.4 em uma dentre as seguintes opcoes:

o OPCAOE:
e Até o limite de RS 5.000,00 (cinco mil reais), serdo pagos em 8 (oito) parcelas trimestrais
de igual valor, vencendo-se a primeira parcela no 15° (décimo quinto) més apds a
Homologacao do Plano. No periodo compreendido entre a Homologac¢do do Plano e o
dia de vencimento de parcela, o crédito serd corrigido monetariamente de acordo com a
variacdo da Taxa Referencial - TR.

e O saldo remanescente dos Créditos de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte
sera integralmente pago mediante a entrega de acdes da Jodo Fortes, que serdo
emitidas pela companhia por meio de Aumento de Capital e subscritas pelo saldo dos
Credores titulares de Créditos de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte
constante da Lista de Credores, no prazo de 12 (doze) meses da Homologagao do Plano.

o OPCAOF:
e 100% (cem por cento) do crédito serdo capitalizados na Jodo Fortes, através de emissao
de agdes do Aumento de Capital, pelo valor constante da Lista de Credores.

4.4.2. Os Credores titulares de Créditos de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte terdo 90
(noventa) dias da Homologacdo do Plano para, mediante o envio de Notificagdo de Opcdo, escolher
entre uma das opgoes indicadas na Clausula 4.4.1. Caso ndo exercam a op¢do no prazo previsto, 0s
Credores titulares de Créditos de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte serdo automaticamente
incluidos na forma de pagamento Opgao F.

5. Outras Consideragdes de reestruturagao de divida.





5.1. Créditos em diferentes listas de credores. Caso determinado Crédito esteja listado em mais de
uma Lista de Credores, o seu pagamento sera feito apenas uma Unica vez, sendo que a cada parcela
paga o valor correspondente serd abatido de todas as Listas de Credores em que o Crédito figurar. O
Credor s6 podera exercer uma Unica opg¢do, de modo a impedir o exercicio de op¢des incompativeis em
relacio ao mesmo Crédito. Caso haja o exercicio de opg¢des incompativeis, a escolha sera
desconsiderada, prevalecendo a inclusdo do Credor na respectiva opg¢do indicada no Plano para as
hipdteses de ndo exercicio ou perda do prazo de escolha.

5.2. Programa de Credores Colaboradores. De maneira a permitir que os atuais detentores de
Créditos Concursais permanegam prestando Servicos Essenciais para a Recuperanda, estabelece-se a
opcao de reestruturacdo de divida através do programa de Credor Colaborador. O Credor Colaborador
devera ter relagao futura com a Recuperanda na realizagdo de uma ou mais das seguintes atividades:

i)  Prestar Servicos Essenciais para manutencdo da companhia, de maneira recorrente nos 12
(doze) meses subsequentes a Data do Pedido;

ii) Providenciar financiamento para as opera¢Ges da companhia — seja de capital de giro ou
financiamento a producao;

Para se qualificar ao Programa de Credor Colaborador, o credor deverd enviar uma notificacdo a
Recuperanda indicando o seu interesse de atuar como Credor Colaborador no prazo de 30 (trinta) Dias
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Corridos apds a data prevista na Clausula 5.2, “i”. Em até 60 (sessenta) Dias Corridos apds o prazo final
para qualificacdo como Credor Colaborador, a Recuperanda fornecerd ao Juizo da Recuperagdo a Lista

de Credores habilitados a figurar como Credor Colaborador.

Credores habilitados como Credores Colaboradores receberdo o pagamento de RS 1,00 (um real) do seu
Crédito listado para cada RS 1,00 (um real) de Servicos Essenciais prestados entre o Pedido de
Recuperacdo Judicial e até 12 (doze) meses apds a Data da Homologacdo do Plano, a ser pago no
mesmo prazo de pagamento da classe de seu crédito.

5.3. Reajuste monetario. No periodo compreendido entre a Data do Pedido e a Homologagdo do
Plano, os Créditos ndo sofrerdo reajuste monetario (incidéncia de corre¢ao monetaria e juros). No
periodo entre a Homologacdo do Plano e o efetivo pagamento dos Créditos, o reajuste monetario
seguira a forma estabelecida nas respectivas clausulas especificas das formas de pagamento.

5.4. Habilitagao de Novos Créditos ou Altera¢ao de Créditos. Nas hipdteses de serem reconhecidos
novos Créditos Concursais ou serem alterados Créditos Concursais ja reconhecidos na Lista de Credores
por decisdo judicial, arbitral ou acordo entre as partes, tais novos créditos ou o valor alterado de
créditos ja reconhecidos serdo pagos na forma prevista neste Plano, iniciando-se os prazos e forma de
pagamento previstos neste Plano a partir do transito em julgado da decisdo judicial que determinar a
inclusdo de tais créditos na Lista de Credores. Para fins desta clausula, o credor devera notificar o Grupo
Jodo Fortes, na forma da Clausula 14.4, para comunicar o transito em julgado da decisdo judicial que
houver reconhecido seu novo crédito ou a altera¢do do crédito ja reconhecido.





6. Aumento de Capital.

6.1. Premissas Gerais. Como forma de fortalecer sua estrutura de capital e balango e reestruturar
parte expressiva do passivo do Grupo Jodo Fortes, a Holding promovera uma ou mais operagdes de
Aumento de Capital, nos termos do artigo 170 da Lei das SA, através da emissdo das Novas Acoes,
mediante Capitalizacdo dos Créditos.

Os Créditos Trabalhistas, com Garantia Real, Quirografarios e de Microempresa e Empresa de Pequeno
Porte da Recuperanda serdo integral ou parcialmente capitalizados no ambito da Emissdo de Novas
AcOes da Holding.

Frise-se que a proposta de pagamento da Recuperanda beneficia de forma acentuada os credores em
comparagdo com que se costuma ver em recuperac¢des judiciais. Isto porque, as Novas A¢bes da Holding
sdo valores mobilidrios cotados em bolsa de valores e, portanto, podem ser convertidas em dinheiro
sujeitando-se a (i) liquidez para eventual transa¢do de acordo com a oferta e demanda correntes e (ii)
flutuagdes positivas ou negativas do preco da agdo, préprias do mercado aciondrio. Os credores que
desejarem poderdo manté-las, submetendo-se também as condi¢Ges de liquidez e preco mencionados
acima. Adicionalmente, essa proposta de pagamento também é menos custosa para o credor em
decorréncia de menores encargos fiscais ou custos de operagdo associados, se comparado a outros
sistemas de pagamento de divida, tais como cotas de fundos mobilidrios ou dagdo em pagamento de
ativos imobiliarios.

6.2. CondigOes Precedentes. Todas as condi¢des abaixo especificadas deverdo ser cumulativamente
verificadas e/ou dispensadas pela Maioria Simples dos Créditos, para realizacdo da subscricdo com
Capitalizacdo dos Créditos pelos Credores Subscritores do Grupo Joao Fortes:

i)  Homologacdo do Plano;

ii) Inexisténcia de recurso interposto contra a Homologacdo do Plano para o qual tenha sido
atribuido efeito suspensivo e/ou de qualquer decisdo administrativa, judicial ou arbitral que
impeca o cumprimento das disposi¢cdes contidas neste Plano, incluindo decisdes que retirem
eficacia de atos societdrios, cessdes ou renuncia de direitos da Recuperanda; e

iii) Obtencdo das aprovacOes societarias, legais e regulatérias pertinentes ao Aumento de
Capital.

A Recuperanda informara nos autos, no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis, quando forem verificadas
e/ou dispensadas pela Maioria Simples dos Créditos as Condi¢cdes Precedentes, momento em que se
iniciard o prazo para realizagdao da subscricdo com Capitalizagao dos Créditos.

Na hipdtese das CondicGes Precedentes ndo serem verificadas ou dispensadas pela Maioria Simples dos
Créditos, a Recuperanda deverd requerer, no prazo de 45 (quarenta e cinco) Dias Corridos, a convocac¢ado
de nova Assembleia de Credores, a fim de que um aditivo a este Plano ou um novo Plano seja
apresentado pela Recuperanda para deliberagdo pelos Credores. Nesse caso, os Créditos retornardo a
sua condicao original e os credores votardo na referida Assembleia de Credores pelo valor de seus
respectivos créditos constantes da Lista de Credores, subtraidos apenas os pagamentos porventura
realizados.

6.3. Compromisso de realizar o Aumento de Capital. A Recuperanda obriga-se, por este Plano, a





iniciar os procedimentos previstos nos atos constitutivos da Holding para a realizagdo da Emissao
Novas A¢des da Holding, tdo logo implementadas e/ou dispensadas as Condi¢8es Precedentes.

6.4. Opcao de exercicio do direito de preferéncia. Sera oferecido aos atuais acionistas da Holding o
direito de preferéncia para aquisicdo da Emissdo de Novas Ac¢des da Holding, na forma da Lei das SA.
Caso sejam captados recursos totais ou parciais desta forma, estes deverdo ser utilizados a critério do
Grupo Jodo Fortes, preferencialmente para conclusdao das Obras em Andamento.

6.5. Valor do Aumento de Capital. O valor do Aumento de Capital sera igual ao valor da
integralidade dos Créditos Capitalizados dos Planos de Recuperac¢ao Judicial do Grupo Jodo Fortes.

6.6. Prego de Emissdo das Novas Agdes. O preco de Emissdo das Novas Ag¢des da Holding sera fixado
com base na média da cotacdo de fechamento nos ultimos 30 (trinta) dias anteriores a Homologagao do
Plano em que a¢bes da empresa foram transacionadas no ambiente da B3.

6.7. Mesmos Direitos. As Novas A¢bes emitidas pela Holding no ambito do Emissdo de Novas A¢bes
da Holding conferirdo aos seus titulares os mesmos direitos atribuidos as demais A¢des.

6.8. Eleicio da Opgao de recebimento de Ag¢Ges. Sem prejuizo da Emissdo de Novas Agles da
Holding, os Credores Subscritores poderdo optar por (i) receber A¢Ges, na forma da Opcdo “A” descrita
abaixo; ou (ii) receber os recursos liquidos correspondentes a alienacdo de tais A¢Ges a que faz jus nos
termos deste Plano, na forma da Opgao “B”.

Os Credores Subscritores deverdo enviar a Notificacio de Opgdo no prazo de até 10 (dez) Dias Uteis
contados da Homologacdo do Plano, acerca da sua escolha:

O Opg¢do A — Entrega das Ac¢Oes. Os Credores Subscritores que elegerem a Opgdo A para
pagamento de seus créditos receberdao as Ag¢des resultantes da Emissdo de Novas A¢les da
Holding, proporcionalmente ao valor do respectivo crédito indicado na Lista de Credores,
observando-se todos termos e condi¢des previstos no Plano.

o Opgdo B — Os Credores que ndo desejarem se tornar acionistas da Holding, mediante o
recebimento das Ac¢Ges oriundas do Aumento de Capital mediante Capitalizacdo de Crédito,
poderdo optar por nomear e outorgar os poderes competentes ao Comissario, o qual recebera
as Ac¢Oes a que tais Credores teriam direito, realizard a venda de tais A¢Oes e entregard os
recursos liquidos provenientes da venda.

6.8.1. Na hipotese de elei¢do da Opgdo B, a Notificagdo de Opgdo deverad incluir, ainda, os dados da
conta bancaria na qual devera ser realizado o oportuno pagamento do produto da alienagdo das A¢Ges.

6.8.2. As NotificacGes de Opcdo recebidas fora do prazo previsto serdo desconsideradas para os fins
deste Plano e o referido Credor recebera a quantidade de AcGes correspondente ao seu Crédito.

6.8.3. A escolha manifestada pelos Credores Subscritores na Notificagdo de Opc¢do de Recebimento
serd irrevogavel, irretratavel e vinculante, ndo podendo ser alterada ao longo dos prazos de pagamento
estabelecidos neste Plano.
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pagamento pela Opcdo B, por for¢ca deste Plano, nomeardo como Comissario a empresa que sera

indicada pelo Grupo Jodo Fortes, de forma irrevogavel e irretratdvel, para fins e efeitos do Artigo 693 do
Cddigo Civil, outorgando-lhe mandato e todos os poderes necessarios para (i) subscrever as A¢cdes em
nome préprio, mas para o beneficio do Credor; (ii) alienar as A¢Ges, de forma publica ou privada, em
qualquer data; e (iii) a exclusivo critério do Comissario, tomar toda e qualquer providéncia, necessaria
ou razoavel, para Liquidagao das Agdes e transferéncia de recursos para o Credor.

6.8.5. O Comissario é isento de toda e qualquer responsabilidade derivada da venda das Agbes para
fins de implementacdo deste Plano, conforme instrugdes do respectivo Credor na Notificagdao de Op¢ao.
Neste sentido, os Credores que optarem pela Opcdo B renunciardo aos direitos previstos nos Artigos
696, 697 e 698 do Cddigo Civil, ja que o Comissario realizara a alienagdo das A¢des tendo como objetivo
Unico entregar valores em pecunia ao Credor, sem qualquer obrigacdo de buscar a maximizagao do
preco de venda das AcGes, ndo podendo lhe ser imputado qualquer suposto prejuizo derivado do
momento, forma e/ou valores apurados com a aliena¢do das Agdes, incluindo prejuizo advindo de
eventual insolvéncia do adquirente das A¢Ges, com o qual ndo se responsabilizara solidariamente.

6.8.6. O produto da alienagdo das Ag¢es devera ser entregue ao respectivo Credor Subscritor, na conta
corrente por ele indicada, liquido de todos e quaisquer custos e taxas operacionais e tributos em até 10
(dez) Dias Uteis ap6s a realizagdo da venda das A¢Ses.

6.8.7. A efetiva entrega das novas Agdes representa o pagamento dos Créditos Capitalizados, ficando
outorgada, de pleno direito, ampla, geral e irrestrita quitacdo entre a Recuperanda, de um lado, e o
respectivo Credor Subscritor do Grupo Jodo Fortes, de outro, quanto a esta fracdo do Crédito, para
todos os fins e efeitos legais.

6.9. Mandato. A Holding e o Comissario, conforme aplicavel, ficam desde ja mandatadas e
autorizadas, em carater irrevogdvel e irretratavel, por forca deste Plano, a representar os Credores
Subscritores na assinatura de todos os documentos que sejam necessdrios para viabilizar a entrega das
Acles, incluindo, sem limitacdo, o boletim de subscricdao perante a instituicdo escrituradora das Agdes.

6.10. Momento da Conversio dos Créditos Capitalizados. Os Créditos Capitalizados serdo
convertidos em AcGes no prazo de até 3 (trés) meses contados da data de verificacdo das CondicGes
Precedentes.

Os Créditos Capitalizados que se tornarem liquidos, forem majorados ou incluidos posteriormente a
data acima indicada, serdo convertidos semestralmente, pelo preco estipulado na Clausula 6.6.

6.11. Outros Procedimentos. Os demais prazos e procedimentos relacionados a Emissdao de Novas
Acles da Holding, além dos ja previstos neste Plano, serdo oportunamente divulgados na forma da Lei
das SA e da Lei de Faléncias, conforme aplicavel e se necessario.

Apenas quantidades inteiras de AcdOes serdo entregues aos Credores e ao Comissario, de forma a
totalizar a menor quantidade inteira de A¢bes que satisfaca completamente o valor convertido do

Crédito.

7. Captacgdo de Recursos.





7.1. Destinagao dos Novos Recursos. Diante da restricao de caixa e a necessidade de estabilizar seu
capital de giro a fim de honrar com compromissos essenciais e permitir a adocao de medidas de
reestruturacdo, o Grupo Jodo Fortes prevé uma captacdo de Novos Recursos. Tais recursos a serem
obtidos serdo alocados na manutencao das atividades do Grupo Jodo Fortes.

7.2. Formas de Pagamento dos Novos Recursos. Caso venham a ser obtidos os referidos novos
investimentos e financiamentos, as obrigacdes a eles correspondentes terdo natureza extraconcursal
para fins do disposto na Lei de Faléncias. Ademais, os Credores da Recuperanda que vierem a conceder
Novos Recursos a Jodo Fortes dentro do prazo estipulado na Clausula 5.2 se enquadrardo e estardo
suscetiveis as condi¢cdes de pagamento do Programa de Credores Colaboradores.

8. Alienagdo de Bens.

8.1. Ativo n3do circulante. A Recuperanda podera promover a alienagdo e onerag¢do de bens e/ou
direitos que integram seu ativo nao circulante, sob os termos do art. 66 da Lei de Faléncias, a partir de
autoriza¢do do Juizo da Recuperagdo, observando-se os limites estabelecidos na Lei de Faléncias e neste
Plano.

8.2. Ativo Circulante. A Recuperanda podera promover a alienagdo e oneragdo de bens e/ou direitos
que integram o seu ativo circulante, incluindo, mas ndo se limitando a unidades imobilidrias e terrenos
sem necessidade de autorizagdo ou notificagdo ao Juizo da Recuperacao.

Por fazer parte do seu estoque, mesmo antes da aprovacao do Plano de Recuperacdo Judicial e
ndependentemente de autorizagdo, a Recuperanda podera alienar livremente as unidades imobilidrias
de seus empreendimentos.

8.3. CondigGes para Alienagdes de UPIs. Os detalhamentos das operagdes de aliena¢des que
porventura se fazerem necessarios para a Recuperanda serdo dispostos em futuro aditamento a este
plano. Assim, os termos e condi¢cdes gerais para as alienagdes dessas UPIs constardo de edital a ser
publicado, contemplando a (i) minuta do contrato de alienagdo ou condi¢Ges para alienagdo, (ii)
descricdo da forma, do valor e dos bens a serem alienados, (iii) prazo para apresentacdo de propostas e
(iv) critérios para definir proposta vencedora. Caso a proposta de formacdo e alienacdo de UPI, com
termos e condi¢Bes detalhados, que venha a ser apresentada nos autos do processo de recuperagao,
conte com a concordancia de credores representativos de mais de 50% (cinquenta por cento) dos
créditos listados na respectiva Lista de Credores serdo dispensados o aditamento ao Plano e a
convocacgao de Assembleia de Credores para a aprovacgao da formagao e alienagdo da UPI.

8.4. Depdsito em conta vinculada. Os precos de compra pela alienacdo de quaisquer UPIs, seja a
vista ou a prazo, deverdao ser sempre e obrigatoriamente depositados pelos adquirentes em conta
vinculada, de modo a preservar os recursos destinados ao cumprimento deste plano.

8.5. Dedugbes do Pre¢o de Compra. O preco de compra de cada eventual UPI deverd ser deduzido,
previamente ao depdsito em conta vinculada, dos devidos impostos atrelados a alienacdo e demais
custos e despesas especificas de cada operagdo. Os valores deduzidos do pre¢o de compra de uma UPI
deverdo ser transferidos para contas de livre movimentacdo de titularidade de alguma sociedade do
Grupo Joao Fortes.





8.6. Protecdao de conta vinculada. Com a finalidade de proteger todos recursos depositados em
conta vinculada, o Grupo Jodo Fortes se compromete a adotar todas as medidas necessarias para
assegurar o direito dos credores aos recursos disponiveis, inclusive (i) abrir uma conta vinculada
atrelada ao cumprimento deste Plano, e (ii) requerer ao Juizo da Recuperacdo ordem judicial para que
tal conta ndo esteja sujeita a penhoras e outras constricbes para satisfacdo de obrigacdes
supervenientes.

9. Disposigées Gerais. O Grupo Jodo Fortes pagara os Créditos na forma deste Plano. As
disposicGes abaixo serdo aplicadas a todos os Credores da Recuperanda, independentemente da classe,
naquilo que couber.

9.1. Novacgdo. Todos os Créditos Concursais sdo novados por este Plano e serdo pagos na forma
por ele estabelecida, na forma do art. 59 da Lei de Faléncias. Mediante a referida novacao, todas as
obrigacdes, covenants, indices financeiros, hipoteses de vencimento antecipado, multas, bem como
outras obrigacGes e garantias que sejam incompativeis com as condi¢Ges deste Plano deixardo de ser
aplicaveis, incluidas as garantias pessoais prestadas por terceiros, tal como previsto pelo art. 49, § 29 da
Lei de Faléncias.

9.2. Créditos lliquidos. Todos os Créditos que sejam decorrentes de obrigacGes oriundas de
relacGes juridicas firmadas anteriormente a Data do Pedido, que sejam ou ndo objeto de disputa judicial
ou procedimento arbitral em andamento, também s3o novados por este Plano, estando integralmente
sujeitos aos efeitos deste Plano e da Recuperacdo Judicial, nos termos do artigo 49 da Lei de Faléncias,
de forma que, se aplicdvel, o saldo credor a ser liquidado estard sujeito aos valores, prazos, termos e
condigdes previstos no Plano.

9.2.1. Na hipétese de serem reconhecidos ou majorados Créditos Trabalhistas, por decisdo judicial
ou acordo entre as partes, os referidos Créditos Trabalhistas serdo pagos, nos termos da Cldusula 4.1
acima, apdés homologado perante o Juizo da Recuperacdo, em até 12 (doze) meses contados do
recebimento, pelo Grupo Jodo Fortes, de comunica¢do, nos termos da Clausula 14.4., enviada pelo
Credor Trabalhista detentor do Crédito Trabalhista reconhecido ou majorado, com a documentacdo
necessaria para demonstrar o transito em julgado da decisdo judicial que reconhecer ou majorar o
Crédito Trabalhista, sem a incidéncia de juros.

9.3. Meios de Pagamento. Os pagamentos em dinheiro aos Credores nos termos deste Plano
serdo feitos por meio da transferéncia direta de recursos a conta bancaria do respectivo Credor, por
meio de documento de ordem de crédito (DOC) ou de transferéncia eletrénica disponivel (TED). O
comprovante de compensacado bancaria do valor creditado a cada Credor servira de prova de quitagdo
do respectivo pagamento. Todas as transferéncias de valores para fins de pagamento dos Credores
serdao executadas pelo Administrador Judicial, através de conta sob sua titularidade e fiscalizacdo, nos
termos ajustados com a Recuperanda e aprovados pelo Juizo da Recuperacao.

9.3.1. Para a realizacdo dos pagamentos em dinheiro previstos neste Plano, os Credores devem
informar a Recuperanda suas respectivas contas bancarias para esse fim, mediante comunicacdo por
escrito enderecada ao Grupo Jodo Fortes, nos termos da Cldusula 14.4. Os pagamentos que ndo forem
realizados em razdo de os Credores ndo terem informado suas contas bancarias em até 48 (quarenta e





Plano. Neste caso, a critério da Recuperanda, os pagamentos devidos aos Credores que ndo tiverem

informado suas contas bancérias poderao ser realizados no Juizo da Recuperacdo.

9.3.2. Constitui obrigacdo exclusiva da Recuperanda providenciar as transferéncias bancarias a
todos os credores que tiverem indicado correta e tempestivamente seus dados bancarios,
independentemente de se tratar de conta bancdria nacional ou internacional.

9.3.3. A Recuperanda sera exclusivamente responsaveis pela declaragdo e pagamento de todos os
impostos e/ou taxas aplicaveis no Brasil, assim como pelo pagamento de eventuais taxas bancarias
relacionadas e/ou incidentes sobre os pagamentos acima descritos.

9.3.4. A Recuperanda poderad, exclusivamente a seu critério, realizar a compensacdo entre Créditos
Concursais e outros créditos que detenham contra os respectivos Credores Concursais até o valor dos
referidos créditos, ficando eventual saldo remanescente sujeito as disposicoes deste Plano. A negativa a
realizacdo da compensacdo ndo implica a renuUncia ou a quitacdo por parte da Recuperanda de
quaisquer Créditos que possam ter face aos Credores Concursais.

9.3.5. A Recuperanda poderd, exclusivamente a seu critério, realizar transagées de Créditos
Intercompany e aportes de capital a qualquer empresa do Grupo Jodo Fortes.

10. Restruturagdo das Empresas e Progndstico de Funcionamento. O presente Plano de
Recuperagdo Judicial tem como objetivo Ultimo a preservacdo da atividade desenvolvida pela
Recuperanda apds a restruturacdo aqui proposta. Busca-se, portanto, apds a devida reorganizacdo
financeira, que possa reafirmar a sua solidez no mercado. Para tanto, faz-se necessario que a
Recuperanda retenha determinados bens e ativos essenciais a viabilizagdo de uma estrutura, para o
desenvolvimento de sua atividade econémica.

11. Efeitos do Plano

11.1. Vinculagdo do Plano. As disposi¢des do Plano vinculam a Recuperanda, os Credores e os seus
respectivos cessionarios e sucessores, a partir da Homologacdo doPlano.

11.2. Liberagao das Garantias. A novacdo dos créditos decorrente da Homologacdo do Plano
gerara a liberagdo de todas as garantias, inclusive, dos avais prestados por pessoas juridicas ou fisicas.

11.3. Extingdo de Agdes. Os Credores ndo mais poderdo, a partir da Homologag¢do do Plano, (i)
ajuizar ou prosseguir com toda e qualquer agado judicial ou processo de qualquer tipo relacionado ou ndo
a qualquer Crédito que esteja sujeito ao Plano contra o Grupo Jodo Fortes; (ii) executar qualquer
sentenca, decisdo judicial ou sentenca arbitral contra o Grupo Jodo Fortes; (iii) penhorar ou manter
penhorado quaisquer bens (incluindo dinheiro) do Grupo Jodo Fortes para satisfazer seus Créditos; (iv)
criar, aperfeicoar ou executar qualquer garantia real sobre bens e direitos do Grupo Jodo Fortes para
assegurar o pagamento de seus Créditos; (v) reclamar qualquer direito de compensag¢do contra
qualquer crédito devido ao Grupo Jodo Fortes; e (vi) buscar a satisfacdo de seus Créditos por quaisquer
outros meios. Todas as acdes e execugdes judiciais em curso contra a Recuperanda relativas aos
Créditos serao extintas e as penhoras e constri¢cdes existentes serao liberadas.





11.4. Quitacdo. O cumprimento das obrigacdes assumidas pela Recuperanda neste Plano
acarretara, automaticamente e independentemente de qualquer formalidade adicional, a quita¢do
plena, irrevogdvel e irretratdvel, de todos os Créditos contra a Recuperanda, inclusive juros, corregdo
monetadria, penalidades, multas e indenizacdes. Com a ocorréncia da quitacdo, os Credores serdo
considerados como tendo liberado e/ou renunciado todos e quaisquer Créditos, e ndo mais poderdo
reclama-los, contra a Recuperanda, seus diretores, conselheiros, acionistas, minoritdrios, sécios,
agentes, funcionarios, representantes, sucessores e cessionarios.

11.4.1. Na hipétese de credores receberem pagamentos de outras empresas relacionadas a
Recuperanda, o credor obrigatoriamente informara tal recebimento nos autos da Recuperacéo Judicial.

12. Formalizacao de Documentos e Outras Providéncias. O Grupo Jodo Fortes obriga-se, em
carater irrevogavel e irretratavel, por forca deste Plano, a realizar todos os atos e firmar todos os
contratos e outros documentos que, na forma e na substdncia, sejam necessarios ou adequados ao
cumprimento e implementagao deste Plano e obrigaces correlatas.

13. Modificagdo do Plano. Aditamentos, alteragdes ou modificagdes ao Plano podem ser
propostas a qualquer tempo apds a Homologacdo do Plano, desde que tais aditamentos, altera¢des ou
modificacbes sejam submetidas a votacdo na Assembleia de Credores, sejam aprovadas pela
Recuperanda e que seja atingido o quérum requerido pelos artigos 45 e 58, caput e 19, da Lei de
Faléncias.

13.1. Efeito Vinculativo das Modificag6es do Plano. Os aditamentos, alteragées ou modificagdes
ao Plano vinculardo a Recuperanda e seus Credores e os Credores dissidentes, e seus respectivos
cessionarios e sucessores, a partir de sua aprovacao pela Assembleia de Credores, na forma dos artigos
45 ou 58 da Lei de Faléncias.

14. Disposi¢Oes Finais

14.1. Contratos Existentes e Conflitos. Na hipdtese de conflito entre as disposi¢cdes deste Plano e
as obrigacGes previstas nos contratos celebrados com qualquer Credor anteriormente a Data do Pedido,
este Plano prevalecera.

14.2. Anexos. Todos os Anexos deste Plano sao a ele incorporados e constituem parte integrante
do Plano. Na hipdtese de haver qualquer inconsisténcia entre este Plano e qualquer Anexo, o Plano
prevalecera.

14.3. Encerramento da Recuperagao Judicial. O processo de Recuperacao Judicial sera encerrado a
qualquer tempo apds a Homologacdo do Plano, a requerimento da Recuperanda, desde que (i) esse
encerramento seja aprovado pela maioria simples dos Créditos presentes na Assembleia de Credores;
ou (ii) todas as obrigacdes do Plano que vencam em até 2 (dois) anos apdés a Homologacao do Plano
sejam cumpridas.

14.4. Comunicagbes. Todas as notificagdes, requerimentos, pedidos e outras comunica¢ées ao
Grupo Jodo Fortes, requeridas ou permitidas por este Plano, para serem eficazes, devem ser feitas por





recebimento, ou por courier, e efetivamente entregues. Todas as comunicacdes devem ser enderecadas

da seguinte forma ou de outra forma que for informada pela Recuperanda, nos autos do processo de
recuperacao judicial ou diretamente ao Administrador Judicial:

A Jodo Fortes Engenharia S.A. — Em Recuperagdo Judicial

Avenida das Américas n° 3443, bl. 3, loja 108 (parte), Barra da Tijuca, CEP 22631-003, Rio de Janeiro —RJ
A/C: Diretor Superintendente

E-mail: recuperacaojudicial@joaofortes.com.br

Ao Administrador Judicial (Preserva-A¢ao Administragao Judicial)
Rua da Ajuda, 35 - 219 andar, Centro, CEP 20040-915, Rio de Janeiro — RJ Telefone: (21) 2242-0447
E-mail: admjudjoaofortes@preserva-acao.com.br

14.5. Data do Pagamento. Na hipdtese de qualquer pagamento ou obriga¢do prevista no Plano
estar prevista para ser realizada ou satisfeita em um dia que n3o seja um Dia Util, o referido pagamento
ou obrigacdo podera ser realizado ou satisfeita, conforme o caso, no primeiro Dia Util seguinte.

14.6. Descumprimento do Plano. Em caso de mora, deverd ser requerida a convocagdo de uma
Assembleia de Credores com a finalidade de deliberar junto aos Credores Concursais sobre a medida
mais adequada para sanar o descumprimento do Plano, sendo que tal pedido podera ser formulado ao
Juizo da Recuperacdo por qualquer parte interessada, na forma da Lei de Faléncias. Para fins desta
Clausula, havera mora caso a Recuperanda descumpra alguma disposi¢cdo deste Plano e ndo sanem tal
descumprimento no prazo de até 30 (trinta) dias.

14.7. Divisibilidade das Previsdes do Plano. Na hipdtese de qualquer termo ou disposi¢do do Plano
ser considerada invalida, nula ou ineficaz pelo Juizo da Recuperagdo, o restante dos termos e
disposicGes do Plano devem permanecer vélidos e eficazes.

14.8. Lei Aplicavel. Os direitos, deveres e obriga¢des decorrentes deste Plano deverdo ser regidos,
interpretados e executados de acordo com as leis vigentes na Republica Federativa do Brasil.

14.9. Eleicdo de Foro. Todas as controvérsias ou disputas que surgirem ou estiverem relacionadas
a este Plano ou aos ativos do Grupo Jodo Fortes serdo resolvidas pelo Juizo da Recuperacdo, até o
encerramento do processo de recuperacdo judicial. Apds o encerramento do processo de Recuperagdo
Judicial, as controvérsias ou disputas oriundas deste Plano serdo resolvidas perante o foro da Comarca
da Capital, Estado do Rio de Janeiro.

O Plano é firmado pelos representantes legais devidamente constituidos da Recuperanda. Os Laudos
econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos (Anexos 1 e 2) subscritos por empresas
especializadas seguem anexos a este Plano.

Rio de Janeiro, 27 de julho de 2020.

[Segue pdgina de assinaturas do Plano de Recuperagdo Judicial do PA da JoGo Fortes Engenharia S.A.]
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RELAGAO DE ANEXOS AO PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL DO EMPREENDIMENTO MARES DE
GOA

Anexo 1 Laudo de analise econOmica e viabilidade (art. 53, Il da Lei de Faléncias)

Anexo 2 Laudo de avaliagdo de bens e ativos (art. 53, Il da Lei de Faléncias)
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LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

Parecer Técnico sobre o
Plano de Recuperacéao Judicial

Lei 11.101/05, art. 53, Inciso Il

JOAO FORTES ENGENHARIA S.A.

(“JOAO FORTES")

EMPREENDIMENTO MARES DE GOA

Rio de Janeiro, 27 de julho 2020
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1. CONTEXTO DO PEDIDO

Em 27 de abril de 2020, a JOAO FORTES ENGENHARIA S.A., inscrita no CNPJ sob o
n° 33.035.536/0001-00, com sede na cidade do Rio de Janeiro, na Av. Américas, n° 3443, Bloco
03, Loja 108 (parte), Barra da Tijuca, CEP 22.631-003, e suas controladas e coligadas listadas no
anexo deste relatério, referidas em conjunto apenas como “Jodo Fortes”, apresentaram pedido de
recuperacao judicial, com o intuito de adequar sua situacdo financeira a nova conjuntura da
economia do pais e permitir sua reorganizacdo, visando a preservacdo de sua atividade, a
manutencdo de seus funcionarios, bem como a entrega de seus produtos e servicos a seus

clientes e potenciais clientes.

Para os empreendimentos desenvolvidos pela Jodo Fortes com patrimbnios de afetacdo
constituidos, como é o caso do Empreendimento Mares de Goa, foram elaborados planos de
recuperacao individualizados para que as obrigac@es relativas aos seus credores fossem tratadas

de forma segregada, respeitando a existéncia dos patrimoénios de afetacéo.

Para o cumprimento das exigéncias legais sobre a elaboracdo de seu Plano de Recuperacgéo, a
Jodo Fortes, nomeou a VALORE CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada
Meden Consultoria, com sede a Rua Primeiro de Marco, n° 23, 2° andar, Centro, na Cidade e
Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n°® 27.936.447/0001-23, para elaborar o estudo
de viabilidade econémico-financeira do Plano de Recuperacao Judicial (adiante “PRJ” ou “Plano”),
com base em informacdes disponibilizadas pelo grupo e seus assessores juridicos e financeiros,
em conformidade com o Inciso Il do art. 53 da Lei n°® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005 (“Lei de

Recuperacao de Empresas”).
1.1. Obijeto e Obijetivo do Trabalho

O presente estudo de avaliacdo econdmico financeira (“Estudo de Viabilidade”) foi elaborado pela
Meden Consultoria tendo como objeto o plano de recuperagdo apresentado pela Jodo Fortes para
o Empreendimento Mares de Goa, empreendimento com patrimoénio de afetacdo constituido na
empresa Jodo Fortes Engenharia S.A., elaborado pela Administragéo do grupo e seus assessores
juridicos e financeiros, em conformidade com o Inciso Il do art. 53 da Lei n® 11.101/05 e tem por
objetivo elaborar o Estudo Técnico de viabilidade financeira do referido plano de recuperagéo

judicial, com base nas informag6es disponibilizadas pela Jodo Fortes e seus assessores.
1.2. Consideragées Iniciais

O Estudo de Viabilidade é apresentado juntamente com o plano de recuperagéo judicial Jodo

Fortes, conforme legislacdo vigente.





Tendo em vista que, em alguns empreendimentos desenvolvidos pela Jodo Fortes, foram
constituidos patriménios de afetacdo ainda ndo baixados e que, nestes casos, a intangibilidade do
patriménio de afetacdo deve ser preservada e destinada a satisfacdo dos direitos do grupo de
credores a ele vinculado, optou-se pela realizagédo de Estudos de Viabilidade separados para cada

uma destas companhias.

Dessa forma, o presente relatério tem como objetivo a elaboracdo do estudo de viabilidade
econdmica do Empreendimento Mares de Goa, com patrimdnio de afetacdo constituido na

empresa Jodo Fortes Engenharia S.A.

O Estudo de Viabilidade é composto por projecdes, baseado em estimativas, obtidas junto a
terceiros ou em fontes publicas que nédo foram verificadas de forma independente pela Meden
Consultoria ndo sendo garantia de resultados futuros reais, que podem divergir significativamente
para mais ou para menos do que os sugeridos nas projecdes aqui indicadas, dado que estdo

Sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposi¢ées, como por exemplo:

Alteracdo no setor de atuacdo da Jodo Fortes;

Alteracbes governamentais, como mudangas de tarifas, impostos, tributos dentre outras;
Alteracdes nas condi¢cdes macroecondmicas, como taxa basica de juros, taxa de inflagcéo,
taxa de cambio, risco pais, dentre outras;

Atraso ou dificuldades na implementacéo do Plano de Recuperacao; e

Alteracao nos fatores operacionais da Jodo Fortes.

A Meden Consultoria ndo sera responsavel por perdas diretas ou lucros cessantes que sejam

decorrentes do uso do Estudo de Viabilidade.

As premissas do modelo de negdcios utilizadas no Laudo de Avaliacdo foram, em grande parte,
fornecidas pela administracdo da Jodo Fortes e seus assessores por meio de documentos ou
reunides presenciais e refletem sua expectativa em relacdo ao futuro, tendo impacto nos negécios
atuais e futuros e, portanto, em suas projecdes financeiras. O Laudo de Avaliacdo néo foi verificado
sob o ponto de vista legal, fiscal, contabil, tendo sido elaborado apenas sob o aspecto econdmico

financeiro.

O escopo do Laudo de Avaliacéo ndo incluiu a auditoria ou revisédo das demonstragées financeiras
das Recuperandas ou a verificacdo da veracidade de todas as informacdes transmitidas pela
administracdo da Jodo Fortes e seus assessores. Declaramos néo ter conhecimento de qualquer
acdo da companhia e seus assessores com a intenc¢édo de direcionar, limitar ou dificultar nossos
trabalhos, inclusive no que tange a pratica de atos que possam ter comprometido N0sso acesso

as informacfes relevantes para nossa conclusdo. Entretanto, ndo assumimos qualquer





responsabilidade ou obrigacdo relacionada a exatidao, veracidade, integridade ou suficiéncia de
tais informacdes, as quais sdo de Unica e exclusiva responsabilidade da Jodo Fortes.

Este relatério ndo representa, sob nenhuma hipétese, aconselhamento ou recomendacao por
parte da Meden Consultoria, sendo a decisédo a respeito da utilizacdo das informacdes aqui
contidas de responsabilidade Unica e exclusiva daquele que o acessar. Dessa forma, tanto a
Meden Consultoria, quanto seus socios e profissionais sédo isentos de responsabilidade sobre

qualquer prejuizo decorrente da efetivacdo da transacao na qual este relatorio se insere.

A Meden Consultoria ndo assume qualquer responsabilidade de atualizar ou revisar o Laudo de
Avaliacdo com base em eventos que ocorram ap0s sua data de emissao e reservamo-nos o direito
de revisar os calculos incluidos neste relatério e de revisar nossa opinido caso tenhamos

conhecimento posterior de informacdes ndo disponiveis por ocasido da emissao deste relatorio.

O Laudo de Avaliacdo deve ser analisado somente em sua totalidade para fins de avaliacdo
independente, uma vez que qualquer analise baseada em partes isoladas ou segmentos fora do
contexto geral é incompleta e pode resultar em um entendimento incompleto e incorreto das
conclusdes. O Laudo de Avaliacdo nao deve ser utilizado para nenhuma outra finalidade além do
encaminhamento ao Juizo da Recuperacdo Judicial, como parte integrante do Plano de

Recuperacao, conforme estabelecido na Lei n® 11.101/05, art. 53.
1.3. Equipe de Trabalho

A seguir, apresenta-se o curriculo dos principais profissionais envolvidos ha elaboracéo e revisédo
do Estudo de Viabilidade:

Antonio Luiz Feijé Nicolau — CEO da Meden Consultoria. Advogado, com experiéncia de mais
de 40 anos. Foi durante dez anos auditor externo de Big 4, Diretor de Obriga¢Ges Corporativas de
Instituicdo Financeira de grande porte durante dez anos e ha 20 anos atua no mercado de
consultoria sendo que nos Ultimos dez anos atuou diretamente na area de consultoria em

avaliacdes em empresa especializada.

Fellipe Franco Rosman — Socio-Diretor da Meden Consultoria. Economista pela Pontificia
Universidade Catolica do Rio de Janeiro (PUC-RIO), com cursos de especializagdo em
matematica na Universidade Federal Fluminense (UFF) e psicologia na Universidade Federal do
Rio de Janeiro (UFRJ), h4d 10 anos atua no mercado de avaliagdo de negdcios em empresa
especializada, tendo vasta experiéncia em treinamentos técnicos nas areas de financas, avaliagdo

de ativos e normas de avaliacao.





Mauricio Emerick Leal - Socio-Diretor da Meden Consultoria. Mestre em Administragcdo (FGV-
RJ), com cursos na ESADE Business School (Barcelona) e INDEG-ISCTE Executive Education
(Lisboa), Economista pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), atua no mercado de
avaliacao ha mais de 10 anos como Gerente Executivo em empresa especializada, lider de equipe
nas areas de Business Valuation, Gestao Imobiliaria, Gestdo de Ativo Fixo. Cursou o BV 301 -
Avaliacdo de Ativos Intangiveis pelo Institute of International Business Valuers (lIBV), joint venture
da ASA com o CICBV (Canadian Institute of Chartered Business Valuators).

Lucas Pasqualini de Lima - Sécio-Diretor da Meden Consultoria. Engenheiro pela Universidade
Federal Fluminense (UFF) e pela Universitat Politecnica de Catalunya (UPC) na Espanha, com
Cursos de Extensao em Financas e Contabilidade pela University of La Vern, nos Estados Unidos
e de Pés-graduacédo em Direito Societario e Mercados de Capitais pela Fundacgédo Getulio Vargas
(FGV). Desde 2013 atua no mercado de avaliacdes como analista de negdcios em transacdes
corporativas como restruturacées societarias, avaliacdo de empresas, corporate finance, gestéo

de ativo imobilizado, avaliagao imobiliaria, entre outros projetos.
2. INTRODUCAO

A seguir apresentamos uma visdo geral da Jodo Fortes, do Empreendimento Mares de Goa e
alguns dos principais motivos que levaram a crise pela qual o grupo passa, motivada,

principalmente, pela crise sistémica vivida, atualmente, no pais.
2.1. A Apresentacdo da Companhia

A Jodo Fortes Engenharia esta inserida no mercado de incorporacéo e construcdo, possui mais
de 65 anos de experiéncia no setor e mais de 500 edificacBes realizadas atingindo,
aproximadamente, 10 milhdes de metros quadrados em constru¢cdes de empreendimentos
comerciais, residenciais e shoppings centers. Sediada no Rio de Janeiro, a companhia tem

escritorios em Niterdi e Brasilia.

Em 2007, a empresa passou por uma reestruturacao societaria constituindo uma nova diretoria,
substituindo o modelo de gestdo e reposicionando sua marca. No mesmo ano, a companhia
ampliou suas atividades no mercado se associando a Shopinvest, criando uma empresa de
participacdes. Fundada em 1981, a Shopinvest foi criada com o objetivo de desenvolver, planejar
e comercializar shopping centers tendo participado do desenvolvimento de 36 shopping centers
no pais, totalizando mais de 1.600.000 m2 de ABL, correspondendo a 6.500 lojistas e 480

guiosques.

Ao longo de sua atuacdo, a Shopinvest consolidou parcerias com grupos empreendedores da





industria e do varejo nacional, em grandes realiza¢des por todo o pais, entre eles o Iguatemi Porto
Alegre (RS), Moinhos Shopping (RS), Iguatemi Florianépolis (SC), Shopping Del Rey (MG), Norte
Shopping (RJ), Shopping Leblon (RJ), Shopping Grande Rio (RJ), Iguatemi Sao Paulo (SP),
Shopping Recife (PE), Conjunto Nacional Brasilia (DF) e Shopping Park Europeu (SC).

No setor de Shopping Centers, antes mesmo da associacdo com a Shopinvest, a Jodo Fortes
Engenharia foi responsavel por 14 empreendimentos, representando mais de 430 mil m2 de &rea
construida ao longo de sua histéria. Dentre os projetos realizados, destacam-se: Sdo Conrado
Fashion Mall (RJ), Expansdo BarraShopping (RJ), Madureira Shopping (RJ), Shopping Iguatemi
Rio (RJ), New York City Center (RJ), Bangu Shopping (RJ), Expansdo Shopping Morumbi (SP),
Shopping Ribeiréo (SP), Shopping Park Europeu (SC) e o Shopping Park Lagos, em Cabo Frio.

Atualmente a Jodo Fortes possui 40 empreendimentos com unidades em estoque, estando a

grande maioria com as obras concluidas.

Abaixo demonstramos o organograma da companhia:
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Empreendimento Mares de Goa:

Localizado na Avenida das Américas, 19.050 — Recreio — Rio de Janeiro/RJ, o Mares de Goa é
um empreendimento residencial de alto padréo situado no bairro do Recreio.

Caracteristicas do Empreendimento

Tipologia: Empreendimento residencial de alto padréo

Metragem: I e2Qitsde54,73m2a 69,91 m? e coberturas duplex de até 3 Qts de 76,40m? a 163,18m?

Descricdo: Empreendimento residencial 100% concluido e entregue
Séo 3 edificios com 234 unidades, todas vendidas, e 236 vagas de garagem

Infraestrutura:
Automacdo das cancelas de acesso
Automagao dos portées de acesso
Sistema para controle de acesso com cadastro de proprietdrios e visitantes em banco de dados
Sistema para controle de acesso de veiculos através de tag
Infraestrutura para internet wireless nas dreas comuns de lazer (Business Center, Saldo de Festas e
Fitness)

NAS AREAS Infraestrutura para sistema de ar condicionado do tipo split nas drea comuns de lazer (Business
Center, Saldo de Festas e Fitness)
COMUNS: ) , - . .
Infraestrutura para som ambiente nas dreas comuns sociais (Saldo de Festas e Fitness)
Sistema para monitoramento dos acesso principais do empreendimento (CFTV)
Infraestrutura para seguranca 24h
Sistema de seguranca perimetral com sensores infravermelhos
Sistema de abertura automdtica de porta social das portarias de acesso (através de interfone)
Central de telefonia tipo PABX
Area técnica para grupo gerador de energia
NAS UNIDADES ;:ZZZZ;ZIZ:Z para Fok;e/om_en)‘cc; de infercr;.eit, TVdpo(rjosfs.incﬁurﬁL e fe/ef(l)ne ]
AUTONOMAS: para instalagdo de ar condicionado do tipo split nas salas e quartos

Laje técnica para condensadores remotos de ar condicionado

2.2. Andlise do Mercado

2.2.1. A Situacéo Atual

A construcdo civil € uma atividade ciclica e com grande elasticidade em relacéo ao PIB. Entre os
anos de 2007 e 2011, por exemplo, houve uma forte taxa de crescimento no valor adicionado do
setor (média de 8,5% ao ano), periodo no qual o PIB brasileiro cresceu a uma taxa média de 4,5%

ao ano.

Recentemente, a partir de 2012, a tendéncia de crescimento se reverteu, acompanhando a piora
na economia local. Piora esta que culminou em uma queda acumulada de 7,4% do PIB nacional
no biénio 2015-2016 e, por sua vez, em gueda total de 11,7% no valor adicionado do setor de
construcao civil no mesmo periodo. A construcgao civil experimentou forte queda entre os anos de

2014 e 2018, mostrando sinais de recomposi¢cdo em 2019.





5,0

0,0

-5,0

-10,0

-15,0

PIB vs VA da Construgao

2001 2002|2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 201412015 2016 2017 2018 2019

Varia¢do percentual do PIB Valor Adicionado - Constru¢do Fonte: IBGE e CBIC

A despeito das dificuldades recentes, as indUstrias de construcao civil e de servigcos relacionados

as atividades imobiliarias mantiveram participacdo relevante na economia local e foram

responsaveis, segundo dados da Camara Brasileira da Industria da Construgéo (CBIC), por 8,0%

do pessoal ocupado e por 13,6% do PIB em 2014.
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Embora o setor ndo tenha perdido sua importancia com a crise, as mazelas que atingiram a

economia brasileira trouxeram efeitos importantes. O nivel de desemprego no Brasil cresceu

vertiginosamente nos ultimos anos, dobrando entre o segundo trimestre de 2014 e o primeiro

trimestre de 2020, passando de 6,5% para 12,2% nesse periodo.
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A queda no PIB local por si so traria consequéncias para a demanda de iméveis. Nao obstante, a

deterioracdo observada no mercado de trabalho fez com que outros problemas surgissem. A alta
taxa de desemprego pressionou o orcamento das familias®, diminuindo a confianca dos

consumidores e sua disposicdo em assumir compromissos de longo prazo (como a aquisi¢cédo de
imoveis), além de impactar a inadimpléncia e os distratos no setor.

Nos gréficos a seguir sera exibida a evolucdo dessas variaveis. Imediatamente abaixo é possivel

observar a evolucdo do endividamento das familias no Brasil em relacdo a suas dividas com o

z

Sistema Financeiro Nacional. Analisando o grafico é possivel notar que o percentual do
endividamento referente as dividas imobiliarias (area hachurada) vem crescendo ao longo dos

anos, indicando que o peso do compromisso assumido com a aquisicdo de iméveis no Brasil vem
crescendo.
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Fonte: SGS - BACEN

! Pesquisa do Servigo de Protegéo ao Crédito (SPC Brasil) e da Confederagdo Nacional de Dirigentes Lojistas (CNDL), indicou que
80% dos brasileiros tiveram de fazer cortes no orcamento ao longo do primeiro semestre de 2017.
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Destacamos duas implicacdes diretas em relagdo as vendas do setor nesse ambiente de
inseguranca em relacdo a manutenc¢do do emprego, (i) diminuicédo na disposi¢do dos agentes em
assumir um compromisso tao relevante em relacdo a sua renda, o que pode ser visto na evolucao

do indice de confianca da construcéo? e (i) dificuldades das familias que ja tinham contraido esses
financiamentos em honra-los, evidenciado pelo aumento na inadimpléncia.
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Média entre Pessoas Fisicas e Juridicas Fonte: SGS - BACEN

O gréfico a seguir mostra uma verdadeira queda livre nos indices de confianca do empresariado

do setor, é possivel observar que os niveis de hoje se encontram em cerca de metade do verificado
no inicio da década.
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Sondagem da Construgdo Fonte: IBRE - FGV

2 Utilizamos aqui a Sondagem da Construcéo, pesquisa gerada mensalmente desde 2010 pelo Instituto Brasileiro de Economia
(IBRE-FGV), com um monitoramento das tendéncias econémicas do setor. O indice de Confianca da Construcéo, indicador-sintese
da pesquisa, é composto pelos quesitos: Situagao Atual dos Negécios, Carteira de Contratos, Expectativas com relagéo a evolugéo

do Volume de Demanda nos trés meses seguintes e Expectativas em relacéo a evolugéo da Situag@o dos Negécios da Empresa nos
seis meses seguintes.
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Em relatério de outubro de 2015, Ana Maria Castelo (Coordenadora FGV/IBRE) afirmou que “os
sucessivos recordes negativos dos indicadores de confianca do Setor da Construgdo vém
sofrendo grande contribuicdo do enfraguecimento do nivel de atividade, que se acentuou nos
tltimos meses. Nao por acaso, a falta de demanda vem sendo apontada pelas empresas como o
principal limitador & melhoria do ambiente de negdcios”.

Outro efeito responséavel pela referida queda na demanda que afligiu o setor foi a escassez de
funding. No Brasil, as fontes de financiamento imobiliario advém, basicamente, do Sistema
Financeiro de Habitacdo (SFH) e do Sistema de Financiamento Imobiliario (SFI). Cada um dos
sistemas possui especificidades, no SFH, por exemplo, as fontes de recursos sdo, basicamente,
parcela dos fundos aplicados em cadernetas de poupanca e no Fundo de Garantia por Tempo de
Servico (FGTS) e as taxas de juros praticadas no mesmo sao reguladas?, ja no SFI o crédito néo

é direcionado e a negociacdo dessas taxas aplicadas € livre entre as partes.

SFH vs SFI
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SFH SFI Fonte: SGS - BACEN

Pela natureza direcionada do SFH, a maior parte das operacdes de financiamento no Brasil é feita
nesse sistema, conforme pode ser visto no grafico acima. Com isso, a reducéo de recursos no
SFH, notadamente pelos saques liquidos dos recursos da caderneta de poupanca“ ao longo dos
anos de 2015-2016, afetou significativamente a disponibilidade de financiamento para o setor,
fazendo com que as condi¢Bes de compra de imoveis se tornassem mais restritivas para nesse

segmento e com que houvesse uma I’EdUQéO na demanda e, conseguentemente, nos precos.

3 Como exemplo, as concessées de financiamentos no émbito do programa Minha Casa, Minha Vida séo realizadas nesse sistema
(SFH).

4 E de se esperar que em uma economia enfrentando uma recesséo e alta taxa de desemprego, que os agentes recorram ao saque

de seus recursos aplicados para quitagéo de dividas e gastos de forma geral.
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Valorizagdo Acumulada - Iméveis vs IPCA

50,0%

45,0%

40,0%

35,0%

30,0%

25,0%

20,0%

15,0%

10,0%

5,0%

0,0%
~ ~ ] o o < < < wn
s gddgeggg
5385385828

e |moveis

n n w v o o~ o~
dgddgg¢d
T § 3T
2 3 & 23 & 32

out/17
fev/18

jun/18

out/18

fev/19
jun/19
out/19
fev/20

Fonte: FIPEZAP

Por todo exposto acima, empresas do setor imobiliario tem convivido com dificuldades

financeiras. Em setembro de 2016 o Grupo VIVER impetrou com recuperacao judicial para

reestruturar um passivo de mais de R$ 1 Bilh&o, enquanto poucos meses depois a PDG
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REALTY impetrou com recuperacdo judicial com dividas que somavam aproximadamente R$
6 bilhdes.

2.2.2. Razdes para a Crise

Conforme exposto nos paragrafos anteriores, o Brasil ja atravessava, desde 2014, uma profunda

crise econbmica, antes mesmo da Pandemia de Covid-19.

Nos anos de 2015 e 2016, houve retragdo de 3,5% e 3,3% no Produto Interno Bruto (PIB),
respectivamente, no que foi considerada por muitos, até entéo, a pior recessao da histéria do
Brasil. Em 2017, a retomada do crescimento indicou o fim da recesséo técnica. No entanto, a
recuperacao que se seguiu foi timida, apenas se aproximando do patamar em que a economia

se encontrava ao final de 2013, quando do comeco da crise.

Evolucéo do PIB

6,00%
4,00% 3,00%
1,92% ,
2,00% l 1,32% 1,32% 1.10%
0,50%
e = H EH =
-2,00%
-4,00% 3 55% -3,28%
-6,00%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: IBGE
A taxa de desemprego disparou neste periodo, atingindo a marca de 13,7% da populacdo. Este
fato gerou impacto direto no setor imobiliario, uma vez que a demanda por iméveis depende

diretamente do poder de compra e empregabilidade da populacéo.

A Associacao Brasileira de Incorporadoras Imobiliarias indicou que, entre julho de 2013 e outubro
de 2016 - portanto, antes da nova e ainda mais grave crise agora enfrentada em razao da
pandemia — a confianga no mercado havia desabado por conta da escassez de crédito imobiliario,

da drastica redugdo na demanda por imoveis e da consequente reducdo de precos.

A partir de 2017, verificou-se uma ligeira melhora da situagdo macroecondémica e a reducédo da
taxa de juros. No entanto, a reduzida demanda por imoveis, causada na ocasido principalmente
pelos baixos indicadores de empregabilidade e de massa salarial, aliados a fraca evolugdo de
precos dos imoveis, ainda eram desafios para a retomada do nivel de confianga a patamares mais

elevados.
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Além dos fatores acima demonstrados, verificou-se uma queda generalizada do preco dos
imoveis — inclusive daqueles ainda em construgcédo. Os precos nas cidades de Brasilia e do Rio de
Janeiro, principais areas de atuacao da Jodo Fortes, sofreram expressiva queda real (abatendo-
se a inflagdo) nos ultimos cinco anos, conforme grafico abaixo:

Evolucio dos precos de imdveis residenciais em termos reais em 12 meses (%)a
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Ademais, ha de se destacar o impacto dos distratos sobre a satde financeira da Jodo Fortes: E
notério que a jurisprudéncia nacional permitiu que o comprador solicite o distrato do compromisso
de compra e venda do imével até o momento da entrega das chaves, fazendo jus da devolugao
de parte relevante ou até integral daquilo que foi pago. Uma vez que o setor das incorporadoras
depende altamente da alavancagem de capital para a construcédo e finalizacdo dos imoveis, a alta

dos distratos acarreta uma das principais fontes de estresse financeiro para a companhia.

Ap6s o inicio da jurisprudéncia, o percentual de distratos observados no mercado atingiu seu pico
em 2015 e 2016, quando 4 de cada 10 contratos eram distratados. Até 2019, antes da pandemia

de Covid-19, esse percentual reduziu para 16%, mas ainda ndo se pode mensurar 0s impactos da
nova crise para este setor.

Volume de Distratos

140 129 - 100%
- 90%
120 109 109 114 112 0
99 - 80%
100 - 70%
20 L 60%
- 50%
60 - 40%
43% 44% 30%
40 35% P— e
24% [ 20%
20
. 18% - 10%
0%
2014 2015 2016 2017 2018 2019
'000 Unidades Distratos/Vendas Fonte: Abrainc

Por fim, ainda paira sobre todos os setores do mercado a incerteza acerca da Pandemia de Covid-
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19, de modo que ndo ha previsdo de data nem de velocidade para a retomada da economia.
Segundo expectativa do Banco Central (BC) ao final de junho de 2020, a expectativa é de uma
retracéo de 6,4% no PIB brasileiro.

Conforme demonstrado anteriormente, a construgéo civil tem seu crescimento fortemente atrelado

ao PIB, de modo que o impacto da pandemia deve ser ainda mais relevante nesse setor.

Dessa forma, tem-se que s principais motivadores que assolaram o setor da Jodo Fortes e a
propria Companhia sao:

Retracéo do PIB;

Aumento da taxa de desemprego;

Reducéo dos precos dos iméveis no RJ e DF;
Aumento da inadimpléncia;

Alta relacdo Distrato/Vendas; e

Impacto e incerteza referente a COVID-19.

Com isso a Companhia protocolou seu pedido de Recuperacgéo Judicial na Comarca da Capital do
Rio de Janeiro, fundamentado na Lei n® 11.101/2005. O pedido de recuperacéo judicial teve seu
processamento deferido pelo juiz de direito da 42 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Rio
de Janeiro, de acordo com o0s autos do processo n° 0085645-87.2020.8.19.0001.

3. METODOLOGIA UTILIZADA

O Estudo de Viabilidade do Plano foi conduzido através da projecdo do fluxo de caixa da
companhia, baseado nas premissas de desempenho esperadas para a companhia, as medidas e
condicbes integrantes no Plano de Recuperacdo Judicial e as premissas operacionais,

mercadoldgicas e financeiras definidas pela Jodo Fortes e seus assessores.

A utilizacdo desta metodologia teve a finalidade de projetar o fluxo de caixa ao longo dos anos,
contemplando os desembolsos para pagamento dos passivos de acordo com a proposta

apresentada aos credores no Plano de Recuperacao Judicial.

Assim, o presente Estudo de Viabilidade tem como objetivo mensurar a viabilidade de

cumprimento das condi¢des propostas pela Jo&do Fortes.
Os principais passos realizados para entendimento e aplicagéo correta da metodologia sé&o:

Leitura e andlise do Plano de Recuperacéo;
Andlise pormenorizada das documentacdes apresentadas pela Jodo Fortes e seus

assessores;
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Andlise do setor em que se encontra a Jodo Fortes;

Validacdo da modelagem apresentada pela Jodo Fortes e seus assessores;

Andlise da proposta de reestruturacédo da divida; e

Andlise de viabilidade do fluxo de caixa projeto vs. proposta de reestruturacéo da divida.

4. FONTES DE INFORMACAO

No presente relatorio, além das entrevistas verbais realizadas com a administra¢éo da Jodo Fortes
e com seus assessores financeiros e juridicos, foram utilizados os seguintes documentos e

informagodes divulgados publicamente e fornecidos pelo cliente:

Pedido de Recuperacgédo Judicial da Jodo Fortes;

Plano de Recuperacéo Judicial da Jodo Fortes;

Demonstracdes Financeiras auditadas da Jodo Fortes em 31 de dezembro de 2018;
Demonstragdes financeiras histdricas da Jodo Fortes;

Modelo da Recuperacdo Judicial, contemplando o fluxo de caixa elaborado para dar
suporte a proposta, elaborado pela administracio da empresa e seus assessores
financeiros;

Fluxos de Caixa esperados por projeto; e

Dentre outros.

Além disso, foram utilizadas diversas informacfes macroeconémicas, indices financeiros e outras

informacdes divulgadas publicamente para o mercado, dentre elas:

Estimativas divulgadas pelo IBGE;
Estimativas divulgadas pelo Banco Central,
Relatérios do setor de construcao;
Relatoérios do Zap-Iméveis;

Estimativas divulgadas pela FGV; e

Outras informagdes publicas necessérias.
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5. PROJECOES ECONOMICAS DO PLANO

Nos capitulos que seguem, serao apresentados os detalhes e premissas utilizadas nas projecdes
apresentadas pela Jodo Fortes e seus assessores e validadas no presente relatorio.

5.1. Premissas Operacionais das Projecbes Apresentadas

No modelo de fluxo de caixa projetado da Jodo Fortes, as projecdes foram realizadas pelo método
direto e pelo regime de caixa, em que os montantes das contas séo reconhecidos ho momento
efetivo das entradas e desembolsos de caixa, ndo havendo necessidade de mensurar
necessidade de capital de giro. O modelo é projetado em termos nominais, 0 seja, considera

efeitos inflacionarios.

Além disso, o fluxo elaborado pela companhia e seus assessores ndo considera a entrada de
novos empreendimentos. De acordo com as projecoes elaboradas, o fluxo de caixa esperado dos
atuais empreendimentos, da carteira de recebiveis e da venda de alguns terrenos é suficiente para
garantir o cumprimento da proposta apresentada aos credores em seu plano de recuperacdo. Com
essa suficiéncia, a ideia € que novos langamentos permitam uma retomada da companhia com

entrada de novos investimentos.

O fluxo de caixa elaborado se inicia no més de junho de 2020 e as principais premissas atreladas
a projecao sao:

Recebimentos

O valor de venda foi calculado com base has expectativas da administracdo da companhia,
corroboradas com o histérico de transac¢fes do grupo; e

O pagamento das unidades prontas é realizado em 5 meses, em 5 parcelas iguais.
Distratos

A expectativa de unidades a distratar foi elaborada pela companhia e assessores
financeiros. Para as unidades a distratar ndo sujeitas a recuperacéo judicial foi considerado
o recebimento de 80% do valor a ser distratado em 24 parcelas a partir da data estimada

do distrato.

Impostos sobre a Venda

Segue o regime de tributacdo da empresa. Por simplificacdo, SPEs com lucro real sdo
enguadradas como lucro presumido;
N&o héa reaproveitamento de créditos tributarios correntes ou passados; e

Incidéncia de tributos € liquida do pagamento de distratos futuros.
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O gréfico abaixo apresenta um resumo dos resultados projetados para o Empreendimento Mares
de Goa.

Projecao Venda X Recebimentos
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\30) (32)

(100) Jun-Dez 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

VGV a ser Vendido Recebimentos Liquidos

Custo da Obra

Unidades prontas: Custos remanescentes de empreendimentos prontos estdo de acordo

com o cronograma de realizacdo de ajustes de obra.

Despesas

Saléarios e beneficios: Reducdo de gastos semestral com base na proporcéo ativo/G&A,;
Despesa de unidades concluidas (IPTU e condominio) segundo curva de vendas;

Taxa de corretagem considerada de 6,5%;

Custo de Marketing: 1,5% das novas vendas; e

Custo de incorporacdo e despesas: Custos remanescentes de empreendimentos prontos

estdo de acordo com o cronograma de realizacdo de ajustes de obra.

Parcelamentos de Impostos

IPTU: Pago de acordo com a venda de ativos;

RET: Pagamento bullet na data de previsdo de homologac¢éo do plano;

ISS, ICMS e Outros impostos: Parcelamento mensal a partir da previsdo de homologacao
do plano, com pagamento em 60 meses (parcelamento padrao);

IR e CSLL (Lucro presumido), Encargos Sociais, PIS e COFINS: Parcelamento mensal a
partir da previsdo de homologacdo do plano, com pagamento segundo parcelamento da
RJ;

Impostos retidos: Pagamento condicionado a disponibilidade de caixa; e

Contingéncia tributaria: Amortizacdo mensal a partir da previsdo de homologacéo do plano,

com prazo de 12 meses.
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O gréfico a seguir demonstra as saidas de caixa projetadas para o Empreendimento Mares de

Goa:

Custos e Despesas

(50)
(100)
(150)
(200)
(250)
Jun-Dez 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Custos Despesas Outras Receitas e Despesas

Considerando as premissas de entradas e saidas esperadas pela companhia e seus assessores
financeiros, o fluxo de caixa esperado a ser gerado pelo Empreendimento Mares de Goa, pode

ser observado no grafico a seguir:

Fluxo de Caixa
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400 564
300
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100

(18) (5) (0)
(100) (97) (147) (83) (82) (47)

(200)
Jun-Dez 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Fluxo de Caixa Livre

Novas Dividas

Para compensar o fluxo de caixa negativo dos primeiros meses projetados, a companhia prevé a
captacdo de novas dividas através do modelo de financiamento DIP (debtor-in-possession),

comum em recuperagdes judiciais.

A estratégia tragada pela companhia e seus assessores foi a de captar as novas dividas através
da holding Jodo Fortes que distribuiria 0os recursos entre os empreendimentos com necessidade
de caixa. Dessa forma, o fluxo projetado para as novas captac¢des foi construido a partir do fluxo

de caixa consolidado do grupo, incluindo os empreendimentos com patriménios de afetacéo ativos.

O gréfico a seguir apresenta o fluxo esperado das novas captag¢fes do grupo como um todo.
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Financiamento DIP X Caixa Final Plano Consolidado + PA's

106.681
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5.991
21294 17.827 295 0

Jun-Dez 2020 2021 20;2 20;3 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

(15.123)

(30.837)

Aporte Acruo Juros Amortizagdo e Caixa Final

DIP Finance: Total de, aproximadamente, R$ 40 milhdes em aportes em modelo de conta
garantida. Pagamento ocorre mantendo caixa minimo razoavel para garantir o cumprimento do

fluxo de caixa projetado.
6. PROPOSTA DE REESTRUTURAGAO DA DIiVIDA

O Plano de Recuperacéao Judicial apresentado pela Jodo Fortes e assessores explicita, nos seus

o detalhamento de sua proposta de reestruturacao dos créditos concursais.

Foram elaboradas propostas segregadas para os empreendimentos com patrimoénio de afetacédo
ativos para os quais foram elaborados estudos de viabilidade individualizados. O presente estudo
apresenta a viabilidade da proposta apresentada para os credores vinculados ao Empreendimento
Mares de Goa, empreendimento com patrimdnio de afetacdo constituido na empresa Joao Fortes

Engenharia S.A.

A exposicdo que se segue apresenta um resumo da proposta e os tdpicos considerados na
elaboracéo do fluxo de pagamentos da divida utilizado no modelo apresentado pela Jodo Fortes

e seus assessores e analisado no presente relatério.
Das disposicfes gerais apresentadas no Plano de Recuperacgéo Judicial, vale ressaltar que:

O Plano confere a determinados Credores Concursais o direito de escolher, dentre um
determinado numero de opgdes oferecidas, a alternativa de recebimento de seus Créditos
Concursais. A atribuicdo da possibilidade de escolher entre as varias opgbes de
recebimento dos Créditos Concursais € uma medida que estd em conformidade com a
isonomia de tratamento entre os Credores Concursais, pois permite a cada Credor
Concursal eleger a opgédo que melhor atenda a seus interesses;

Como forma de liquidar parte do passivo da Joao Fortes Engenharia S.A. e alinhar os
interesses entre credores e 0s sOcios na recuperagao e retomada do Grupo Jodo Fortes,

a Emissdo de Novas Acdes da Holding a serem obrigatoriamente subscritas pelos
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Credores Subscritores do Grupo Jodo Fortes;

Prospeccao de novos recursos junto a potenciais investidores e financiadores nos termos

do Empréstimo DIP, com a protecao dos Artigos 67, 84 e 149 da Lei de Faléncias e demais

disposicOes legais aplicaveis;

Pagamento de parte da divida extraconcursal ndo paga até dez/2026 através de
emisséo de acdes da Holding;

Apresentamaos, a seguir, o detalhamento da proposta por tipo de credor:

6.1.

Credores Trabalhistas (Classe |)

Os Créditos Trabalhistas serao pagos da seguinte forma:

(i)

(ii)

6.2.

Pagamento integral de créditos limitados a R$ 10.000,00 dez mil reais, a serem
pagos em parcela Unica, apés 12 (doze) meses contados da Homologacao Judicial
do Plano, corrigidos pela TR; e

O Saldo Remanescente do crédito sera calculado na Data da Homologacéo
Judicial do Plano e capitalizado através de Emissdo de Novas Ag¢des da Holding e

nao sofrera reajuste monetario (incidéncia de correcao monetaria e juros).

Credores com Garantia Real (Classe Il)

Os Créditos de Credores da Classe |l serdo pagos da seguinte forma:

(i)

(ii)

6.3.

até atingir o valor limite de R$ 1.504.148,00 (um milh&o, quinhentos e quatro mil,
cento e quarenta e oito reais) pagos na classe, proporcionalmente a cada credor,
o crédito sera pago em 16 (dezesseis) parcelas trimestrais a partir do 27° més apos
homologacéao do plano de RJ. Estas parcelas sofrerdo correcdo monetaria da Taxa
TR no periodo compreendido entre a Data da Homologacado do Plano e o dia do
pagamento; e

O saldo remanescente do crédito sera capitalizado através de emisséo de acoes
do processo de aumento de Capital da Jodo Fortes, e ndo sofrera reajuste

monetario (incidéncia de corre¢cdo monetaria e juros).

Credores Quirografdarios (Classe lll)

Na estrutura da proposta apresentada no Plano de Recuperacio Judicial para o pagamento

dos Credores Quirografarios, a Jodo Fortes, em conjunto com seus assessores, segregou

os credores quirografarios de acordo com a natureza de seus créditos, da seguinte

maneira:

(i)

Os créditos quirografarios de Financiamento Bancario serio satisfeitos da seguinte
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(ii)

(i)

6.4.

forma:

a. 15% do crédito serd pago em 24 (vinte e quatro) parcelas trimestrais a partir
do 27° més ap6s homologacdo do plano de RJ. Estas parcelas sofrerdo
correcdo monetaria da Taxa TR no periodo compreendido entre a Data da
Homologagio do Plano e o dia do pagamento; e

b. 85% do crédito sera capitalizado através de emissao de a¢des do processo de
aumento de Capital da Jodo Fortes, e ndo sofrerd reajuste monetério
(incidéncia de corre¢do monetéria e juros).

Os credores detentores de Créditos de Ex-adquirentes deverdo optar entre:

a. Receber 20% do crédito, limitado ao valor de R$ 80.000,00 (oitenta mil reais)
por Credor, em 24 (vinte e quatro) parcelas trimestrais a partir do 27° més apo6s
a Data da Homologacé&o do Plano, corrigidas pela TR sendo o saldo residual
convertido em acdes da holding; ou

b. Ter 100% do seu crédito capitalizado em a¢des da holding, sem incidéncia de
juros e correcao monetaria.

Outros credores quirografarios seguirdo as mesmas premissas de pagamento da

classe V.

Créditos de Microempresas e Empresas de Pequeno Porte

(Classe V)

Na estrutura da proposta apresentada no Plano de Recuperacdo Judicial para o

pagamento dos Credores ME/EPP, a companhia realizara o pagamento integral de

créditos limitados a R$ 1.000,00 (Hum mil reais), a serem pagos em parcela Unica, apos

12 (doze) meses contados da Homologacdo Judicial do Plano, corrigidos pela TR. Os

demais créditos poderdo optar dentre as seguintes opcoes:

(i)

(ii)

Pagamento até o limite de R$ 5.000,00 (cinco mil reais), corrigidos pela TR, em
parcelas 8 (oito) trimestrais a partir do 15° més apos Data da Homologacao do
Plano. O Saldo Remanescente do crédito sera calculado na Data da Homologagéo
Judicial do Plano e sera capitalizado através do processo de Emissédo de Novas
Acdes da Holding e néo sofreré reajuste monetario; ou

100% do crédito sera capitalizado através do processo de Emissdo de Novas
AcbOes da Holding e ndo sofrer4 reajuste monetario (incidéncia de correcéo

monetaria e juros).
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7. ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICA DO PLANO DE RECUPERACAO

O capitulo que segue visa demonstrar as projecdes de pagamento dos credores concursais

listados na Lista de Credores, tendo em vista as premissas descritas nos capitulos anteriores deste

relatério e os mecanismos elaborados e descritos no Plano de Recuperac¢éo Judicial apresentado

pela Joao Fortes e seus assessores.

A partir das premissas descritas neste relatdrio e das analises realizadas pela Meden Consultoria

a respeito das projecOes apresentadas pela Jodo Fortes e seus assessores foram calculadas as

perspectivas de pagamento da divida do grupo, levando em consideracdo todas as notas

apresentadas durante este trabalho e as regras previstas no Plano de Recuperacéo apresentado.

Os graficos e tabelas que seguem apresentam a dinamica projetada do fluxo de caixa e pagamento

dos credores, assim como o nivel de caixa do Grupo e o endividamento da companhia durante

todo o periodo projetivo, sendo ambos pautados na estrutura operacional esperada.

Jun-Dez

Fluxo Mares de Goa (Alceu de Carvalho - Lote 1) 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Fluxo de Caixa Livre (97) (147) 564 (83) (82) (47)
Aportes de Capital/Financioamento DIP 97 147 865 841
Caixa Pré Pagamento 564 453 809 794
Caixa Final 536 26
Fluxo Mares de Goa (Alceu de Carvalho - Lote 1) 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Fluxo de Caixa Livre (18) (5) (0) - -
Aportes de Capital/Financioamento DIP 805 785 773 383
Caixa Pré Pagamento 787 780 773 383

Caixa Final
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A seguir apresentamos um resumo do movimento de caixa esperado pela companhia e o
pagamento dos créditos concursais. As projecdes preveem aportes de capital pela holding para
cobrir possiveis situacdes de necessidade de caixa e as sobras de caixa sdo compartilhadas pelo

grupo.

Movimento de Caixa X Pagamento Credores
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Classe 1 Classe 2 Classe 3 . Classe 4 Aportes de Capital/Financioamento DIP  emmm= Caixa Final

Conforme é possivel verificar, de acordo com as expectativas de geracdo de caixa futura
apresentadas pela Jodo Fortes, a companhia passa a ter capacidade para pagamento de suas

dividas frente aos seus credores.
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8. CONCLUSAO

Com base nas andlises realizadas pela Meden, e considerando todo o exposto no presente
relatorio, as proje¢bes dos demonstrativos financeiros apresentadas no Plano de Recuperagéo
Judicial apresentam capacidade de geracao de caixa suficientes para a cobertura do programa de
pagamento aos credores e continuidade operacional, suportando a viabilidade econdmico-
financeira da Jo&o Fortes, garantindo, assim, a preservacdo da empresa como geradora de

riqueza, tributos, renda e emprego.

Desta forma, dentro das ressalvas previamente indicadas, o Plano de Recuperacao Judicial
proposto atende aos principios da Lei de Recuperagdo Judicial, Extrajudicial e Faléncia do
Empresario e da Sociedade Empreséria (Lei n°. 11.101, de 9 de fevereiro de 2005 - “Lei de
Recuperacao de Empresas”), no que tange ao aspecto da viabilidade econémico financeira,
garantindo os meios necessarios para a continuidade e a recuperacdo econémica e financeira da

Joao Fortes.

O presente estudo técnico de Recuperacdo Judicial se pautou no plano de negécios elaborado
pela Jodo Fortes e seus assessores, além de premissas de mercado, situagdo macroecondmica
e renegociacao da divida da Jodo Fortes incluida na Recuperacao Judicial. Desta forma, o ndo
atingimento de qualquer uma das premissas aqui adotadas, como, ilustrativamente, alteracdo na
situacdo macroeconémica, desempenho operacional da Jodo Fortes e alteracdo nos moldes de
pagamento da divida tornardo a andlise sujeitas a revisdo e, consequentemente, sujeito a

alteracdo quanto a viabilidade do Plano de Recuperacao.
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ANTON IO forma digital por FELLIPE digital por FELLIPE
ANTONIO LUIZ FRANCO FRANCO

LUIZ FELJ FEIJO NICOLAU
NICOLAU Dados:2020.07.27

21:18:34-03'00'

ROSMAN:111411507

ROSMAN:11 oo
Dados: 2020.07.27

1 41 1 50700 21:19:33 -03'00'

Antonio Luiz Feijé Nicolau
Sdcio Diretor

Fellipe Franco Rosman
Sacio Diretor
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Fluxo Mares de Goa (Alceu de Carvalho - Lote 1) ";’gggz 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
VGV a ser Vendido - 327 654
Recebimentos - 67 878 68 - - - -
Extraconcursal (Bancos) - - - . . R R R
Distratos - - (65) (101) (34) - - -
Imposto sobre venda - (5) (55) 2 2 - - -
Recebimentos Liquidos - 63 758 (30) (32) - - -
Custos - - - - - - - -
Custo de Construgdo - Obra
SFH
Despesas (92) (165) (145) - - - - -
Custo de Construgdo - Prontos (7)
Multa por atraso de obra
Salérios e Beneficios - - -
Despesas Unid. Concluidas - (8) (13)
Despesas RJ
Despesas gerais R
Incorporagdo - (3) (7)
Marketing - (5) (10)
Assisténcia Técnica (85) (149) (115)
Contingéncia
Outras Receitas e Despesas (6) (44) (49) (53) (50) (47) (18) (5)
Terrenos
Ovutras Receitas e Despesas - 1 2
Mdtuo
DIP Finance - - - - - B B .
Outras receitas e despesas financeiras (6) (44) (51) (53) (50) (47) (18) (5)
Fluxo de Caixa Livre (97) (147) 564 (83) (82) (47) (18) (5)
Aportes de Capital/Financioamento DIP 97 147 - - 865 841 805 785
Caixa Pré Pagamento - - 564 453 809 794 787 780
Emissdo de Agoes - 25.797
Pagamento com Agées - (25.797) - - -
Classe 1 - - (11) - - - - -
Classe 2 - - - (24) (47) (47) (46) (46)
Classe 3 . . 9) (397) (762) (747) (741) (735)
Classe 4 - - (7) (7) - ) ) )
Caixa Final - - 536 26 - - - -

MEDEN CONSULTORIA 1/2
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Fluxo Mares de Goa (Alceu de Carvalho - Lote 1) 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

VGV a ser Vendido - - - . . . . .

Recebimentos - - - - - - . _

Extraconcursal (Bancos) - - - . . R R R
Distratos - - - - - R - R

Imposto sobre venda - - - - - R R R

Recebimentos Liquidos - - - - - - - -

Custos - - - - R - R .

Custo de Construgdo - Obra - - - - . . . .
SFH - B B B B B R R

Despesas - - - - - R R R

Custo de Construgdo - Prontos - - - - - . . .
Multa por atraso de obra - - - . . . . .
Salérios e Beneficios - - - . . . . .
Despesas Unid. Concluidas - - - - . . . .
Despesas RJ - - - E B E B R

Despesas gerais B B B B R R R R

Incorporagao - - - E B B B R

Marketing - - . . . . . .

Assisténcia Técnica - - B E B B B R
Contingéncia - - - - . . . .

Outras Receitas e Despesas (0) - - - - R R R

Terrenos - - B B B B R R

Outras Receitas e Despesas - - - - E B B R

Mdtuo - - B E B B B R

DIP Finance - - - - B - N R

Outras receitas e despesas financeiras (0) - E B B B R R

Fluxo de Caixa Livre (0) - - - s s - .

Aportes de Capital/Financioamento DIP 773 383 - - - R R R

Caixa Pré Pagamento 773 383 - - - - _ _

Emissdo de Agoes - - - . .
Pagamento com Agées - E - - .

asse 3 (728

Caixa Final - - - - - R R R

MEDEN CONSULTORIA 2/2
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Glossario

Apresentamos, em ordem alfabética, os termos técnicos, expressdes em lingua estrangeira,
além de siglas e indicadores em geral que possam ter sido utilizados neste trabalho:

Termo Descricao

ANEEL Agéncia Nacional de Energia Elétrica

BACEN Banco Central do Brasil

Benchmark Padréo de exceléncia do mercado

Beta Coeficiente que quantifica o risco ndo diversificavel a qual um ativo esta sujeito, € um
indicador de correlac&o entre o setor analisado e 0 mercado como um todo.

Bloomberg Servico especializado de informag@es financeiras

BM&FBOVESPA | Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

BNDES Banco Nacional do Desenvolvimento Econémico e Social

Book Value Valor Contabil de uma Acéo

CAGR Taxa Composta de Crescimento Anual (Compound Annual Growth Rate)

CAPEX Termo em inglés para gastos com aquisicdo de bens de capital (Capital Expenditure)

CAPM Sigla em inglés para modelo de precificacdo de ativos financeiros

CDI Taxa média praticada pelas instituicoes financeiras nas operagGes com Certificados
de Depositos Interfinanceiros

CNPJ Cadastro Nacional da Pessoa Juridica

COFINS Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social

Cross-selling Venda Cruzada

CSLL Contribuicado Social sobre o Lucro Liquido

CVM Comisséo de Valores Mobiliarios

DRE Demonstracao do Resultado do Exercicio

Due dilligence

Termo em inglés que designa um procedimento de analise através do qual um
comprador procura se certificar da veracidade e seguranca das informagfes obtidas
durante a fase de negociacéo

Earn outs Forma de pagamento baseado em performance

EBITDA Sigla em inglés para lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao
gEarnings Before Interest, Taxes, Depreciation, Depreciation and Amortization)

EMBI+ Indice utilizado como medida de risco pais (Emerging Markets Bond Index)

EV Sigla em inglés para Valor da Empresa (Enterprise Value)

FCD Fluxo de Caixa Descontado

Funding Termo usado para a captacao de recursos por instituicdes financeiras

GAAP Principios Contabeis Geralmente Aceitos (Generally Accepted Accounting Principles)

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

ICMS Imposto sobre Circulagéo de Mercadorias e Servigos

IGP-M indice Geral de Precos do Mercado

IPCA indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo

IPI Imposto sobre Produto Industrializados

IPO Sigla em inglés para Oferta Publica Inicial de A¢des (Initial Public Offering)

IPTU Imposto Predial e Territorial Urbano

IRPJ Imposto de Renda Pessoa Juridica

ISS Imposto sobre Servigos
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Descricéo

ITR

InformagBes Trimestrais

Joint Venture

Expresséo em inglés para unido de sociedades com o objetivo de realizar uma
atividade econdmica comum

Kd Custo da Divida

Ke Custo do Capital Préprio

LALUR Livro de Apuracédo do Lucro Real
Leasing Arrendamento Mercantil

Market Cap Valor total das acdes/quotas da empresa

Market Premium

Prémio de risco de mercado, representa o quanto o mercado paga além do retorno
obtido em titulos livre de risco

Market Share Participacdo de Mercado

NA Nao aplicavel

ON Acdo Ordinéria

OPA Oferta Publica de Aquisicao de AgGes

P&D Pesquisa e Desenvolvimento

PDD Proviséo para Devedores Duvidosos
Perpetuidade Valor presente dos fluxos de caixa gerados apés o ultimo ano de projecao
PF Pessoa Fisica

PIB Produto Interno Bruto

PIS Programa de Integracéo Social

PJ Pessoa Juridica

PL Patrim6nio Liquido

Player Participante de mercado

PME Pequenas e Médias Empresas

PN Acao Preferencial

Risco Pais Risco de um pais ndo honrar sua divida soberana

Risk Free Rate

Taxa livre de risco

ROE

Retorno sobre o Patrimonio Liquido (Return on Equity)

Securitizacao

Transformacéo de Direitos Creditorios ou Recebiveis em Titulos Negociaveis

SELIC

Taxa de juros fixada pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM) do BACEN

Size premium

Prémio por tamanho, representa o quanto historicamente as companhias com menor
valor de mercado tem rendido acima do previsto pelo modelo CAPM

Spread Bancério

Diferenca entre taxa de juros de aplicagéo e de captacéo de recursos

Stand-alone Valor calculado com base nas projecdes sem sinergias decorrentes da transagéo
(valor) analisada

Crescimento na Taxa a qual se espera que os fluxos de caixa cresgam no periodo da perpetuidade
Perpetuidade

(“9")

T-Bond Titulos emitidos pelo governo norte-americano (Treasury Bonds)

Ticker Cddigo de Negociacédo de um Ativo na Bolsa de Valores

usD Doélares americanos

WACC Sigla em inglés para Custo Médio Ponderado de Capital (Weighted Average Cost Of

Capital)
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LAUDO DOS BENS E ATIVOS

Parecer Técnico sobre o
Plano de Recuperacéao Judicial

Lei 11.101/05, art. 53, Inciso lll

JOAO FORTES ENGENHARIA S.A.

(“JOAO FORTES”)

EMPREENDIMENTO MARES DE GOA

Rio de Janeiro, 26 de julho 2020
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1. CONTEXTO DO PEDIDO

Em 27 de abril de 2020, a JOAO FORTES ENGENHARIA S.A., inscrita no CNPJ sob o
n° 33.035.536/0001-00, com sede na cidade do Rio de Janeiro, na Av. Américas, n° 3443, Bloco
03, Loja 108 (parte), Barra da Tijuca, CEP 22.631-003, e suas controladas e coligadas,
apresentaram pedido de recuperacao judicial, com o intuito de adequar sua situacdo financeira a
nova conjuntura da economia do pais e permitir sua reorganizacéo, visando a preservacao de sua
atividade, a manutencao de seus funcionarios, bem como a entrega de seus produtos e servicos

a seus clientes e potenciais clientes.

Para os empreendimentos desenvolvidos pela Jodo Fortes com patrimdnios de afetacdo
constituidos, como é o caso do Empreendimento Mares de Goa, foram elaborados planos de
recuperacdao individualizados para que as obrigac@es relativas aos seus credores fossem tratadas

de forma segregada, respeitando a existéncia dos patrimoénios de afetacéo.

Para o cumprimento das exigéncias legais sobre a elaboracédo de seu Plano de Recuperacgédo, a
Jodo Fortes, nomeou a VALORE CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada
Meden Consultoria, com sede a Rua Primeiro de Marc¢o, n° 23, 2° andar, Centro, na Cidade e
Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n® 27.936.447/0001-23, para elaborar o Laudo
de avaliacdo dos bens e ativos do Plano de Recuperacgao Judicial (adiante “PRJ” ou “Plano”), com
base em informacdes disponibilizadas pelo grupo e seus assessores juridicos e financeiros, em
conformidade com o Incisos Il do art. 53 da Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005 (“Lei de

Recuperacao de Empresas”).
1.1. Obijeto e Obijetivo do Trabalho

O presente laudo (“Laudo de Avaliacao”) foi elaborado pela Meden Consultoria tendo como objeto
o plano de recuperacéao da Jodo Fortes, elaborado pela Administracéo do grupo e seus assessores
juridicos e financeiros, em conformidade com o Inciso lll do art. 53 da Lei n°® 11.101/05 e tem por
objetivo elaborar a avaliacdo dos bens e ativos das Recuperandas, com base nas informacgdes
disponibilizadas pela companhia e seus assessores, tendo como objetivo a avaliagcdo dos bens e
ativos do Empreendimento Mares de Goa, com patrimonio de afetacdo constituido na empresa

Jodo Fortes Engenharia S.A.

Tendo em vista que a Jodo Fortes possui outros ativos, inclusive outros empreendimentos, ndo
vinculados ao Empreendimento Mares de Goa, para a avaliacdo dos bens e ativos deste
empreendimento, foram utilizados no presente relatério planilhas gerenciais de controle interno da

Jodo Fortes com a listagem segregada de seus ativos.





1.2. Consideragées Iniciais

O Laudo de Avaliagcdo é apresentado juntamente com o plano de recuperacéo judicial da Jodo
Fortes, conforme legislacéao vigente.

Tendo em vista que, em alguns empreendimentos desenvolvidos pela Jodo Fortes, foram
constituidos patriménios de afetacdo ainda n&o baixados e que, nestes casos, a intangibilidade do
patriménio de afetacdo deve ser preservada e destinada a satisfacdo dos direitos do grupo de
credores a ele vinculado, optou-se pela realizacdo de Laudos de Avaliagdo separados para cada

uma destas companhias.

O presente relatério tem como objetivo a avaliagcdo dos bens e ativos do Empreendimento Mares

de Goa, com patrimonio de afetacdo constituido na empresa Jodo Fortes Engenharia S.A.

O Laudo de Avaliacdo é composto por projecdes, baseadas em estimativas, obtidas junto a
terceiros ou em fontes publicas ndo sendo garantia de resultados futuros reais, que podem divergir
significativamente para mais ou para menos do que os sugeridos nas proje¢es aqui indicadas,

dado que estéo sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposi¢cdes, como por exemplo:

Alteracdo no setor de atuacao da Jodo Fortes;

Alteracdes governamentais, como mudancas de tarifas, impostos, tributos dentre outras;
Alteracdes nas condi¢cdes macroecondmicas, como taxa basica de juros, taxa de inflacéo,
taxa de cambio, risco pais, dentre outras;

Atraso ou dificuldades na implementacdo do Plano de Recuperacao; e

Alteracao nos fatores operacionais da Joao Fortes.

A Meden Consultoria ndo sera responsavel por perdas diretas ou lucros cessantes que sejam

decorrentes do uso do Laudo de Avaliacao.

As premissas do modelo de negdcios utilizadas no Laudo de Avaliacdo foram, em grande parte,
fornecidas pela administracdo da Jodo Fortes e seus assessores por meio de documentos ou
reunibes presenciais e refletem sua expectativa em relagéo ao futuro, tendo impacto nos negocios
atuais e futuros e, portanto, em suas projecdes financeiras. O Laudo de Avaliagdo nao foi verificado
sob o ponto de vista legal, fiscal, contabil, tendo sido elaborado apenas sob o aspecto econdmico

financeiro.

O escopo do Laudo de Avaliacdo néo incluiu a auditoria ou revisdo das demonstragées financeiras
das Recuperandas ou a verificacdo da veracidade de todas as informagfes transmitidas pela

administracdo da Jodo Fortes e seus assessores.





O escopo do Laudo de Avaliacdo também néo incluiu a comprovagdo da posse dos estoques
avaliados ou circularizacdo dos recebiveis totais avaliados. Ainda, dado a defasagem dos
balangos patrimoniais publicados, uma vez que ndo foram publicadas as demonstra¢des contabeis
de 2019 e 2020, nao foi realizada nenhuma conciliacédo entre os saldos contabeis e os saldos dos
relatérios gerenciais apresentados pela administragdo da companhia e seus assessores

financeiros.

Declaramos néo ter conhecimento de qualquer acdo da companhia e seus assessores com a
intencdo de direcionar, limitar ou dificultar nossos trabalhos, inclusive no que tange a pratica de
atos que possam ter comprometido nosso acesso as informacfes relevantes para nossa
conclusdo. Entretanto, ndo assumimos qualquer responsabilidade ou obrigacdo relacionada a
exatiddo, veracidade, integridade ou suficiéncia de tais informacdes, as quais sdo de Unica e

exclusiva responsabilidade da Joéo Fortes.

Este relatério ndo representa, sob nenhuma hipétese, aconselhamento ou recomendacao por
parte da Meden Consultoria, sendo a decisédo a respeito da utilizacdo das informacdes aqui
contidas de responsabilidade Unica e exclusiva daquele que o acessar. Dessa forma, tanto a
Meden Consultoria, quanto seus sécios e profissionais sdo isentos de responsabilidade sobre

gualquer prejuizo decorrente da efetivacao da transacdo na qual este relatério se insere.

A Meden Consultoria ndo assume qualquer responsabilidade de atualizar ou revisar o Laudo de
Avaliacdo com base em eventos que ocorram apos sua data de emissdo e reservamo-nos o direito
de revisar os célculos incluidos neste relatério e de revisar nossa opinido caso tenhamos

conhecimento posterior de informac¢des nao disponiveis por ocasido da emisséo deste relatorio.

O Laudo de Avaliacdo deve ser analisado somente em sua totalidade para fins de avaliacédo
independente, uma vez que qualquer analise baseada em partes isoladas ou segmentos fora do
contexto geral é incompleta e pode resultar em um entendimento incompleto e incorreto das
conclusdes. O Laudo de Avaliagdo ndo deve ser utilizado para nenhuma outra finalidade além do
encaminhamento ao Juizo da Recuperacdo Judicial, como parte integrante do Plano de

Recuperacéo, conforme estabelecido na Lei n® 11.101/05, art. 53.
1.3. Equipe de Trabalho

A seguir, apresenta-se o curriculo dos principais profissionais envolvidos na elaboracéo e revisao

do laudo de avaliagao:

Antonio Luiz Feijé Nicolau — CEO da Meden Consultoria. Advogado, com experiéncia de mais

de 40 anos. Foi durante 10 anos auditor externo de Big 4, Diretor de ObrigagGes Corporativas de





Instituicdo Financeira de grande porte durante 10 anos e h4d 20 anos atua no mercado de
consultoria sendo que nos ultimos 10 anos diretamente na &rea de consultoria em avaliagbes em

empresa especializada.

Fellipe Franco Rosman — Socio-Diretor da Meden Consultoria. Economista pela Pontificia
Universidade Catélica do Rio de Janeiro (PUC-RIO), Contador pela Universidade Estacio de Sa,
com cursos de especializacdo em matematica na Universidade Federal Fluminense (UFF) e
psicologia na Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), ha mais de 10 anos atua no
mercado de avaliacdo de negdcios em empresa especializada, tendo vasta experiéncia em

treinamentos técnicos nas areas de financas, avaliacao de ativos e normas de avaliagédo.

Mauricio Emerick Leal - Sécio-Diretor da Meden Consultoria. Mestre em Administracdo (FGV-
RJ), com cursos na ESADE Business School (Barcelona) e INDEG-ISCTE Executive Education
(Lisboa),Economista pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), atua no mercado de
avaliacao ha mais de 10 anos como Gerente Executivo em empresa especializada, lider de equipe
nas areas de Business Valuation, Gestédo Imobilidria, Gestdo de Ativo Fixo. Cursou o BV 301 -
Avaliacdo de Ativos Intangiveis pelo Institute of International Business Valuers (1IBV), joint venture

da ASA com o CICBV (Canadian Institute of Chartered Business Valuators).

Lucas Pasqualini de Lima - Sécio-Diretor da Meden Consultoria. Engenheiro pela Universidade
Federal Fluminense (UFF) e pela Universitat Politécnica de Catalunya (UPC) na Espanha, com
Cursos de Extensao em Financas e Contabilidade pela University of La Vern, nos Estados Unidos
e de Pdés-graduacdo em Direito Societario e Mercados de Capitais pela Fundacéo Getulio Vargas
(FGV). Desde 2013 atua no mercado de avaliacbes como analista de neg6cios em transacfes
corporativas como restruturacdes societarias, avaliacdo de empresas, corporate finance, gestao

de ativo imobilizado, avaliacdo imobiliaria, entre outros projetos.
2. INTRODUCAO

A seguir apresentamos uma visao geral da Jodo Fortes e do Empreendimento Mares de Goa.
2.1. Apresentagdo da Companhia

A Joéo Fortes Engenharia esta inserida no mercado de incorporagdo e construgdo, possui mais
de 65 anos de experiéncia no setor e mais de 500 edificacdes realizadas atingindo,
aproximadamente, 10 milhdes de metros quadrados em construgbes de empreendimentos
comerciais, residenciais e shoppings centers. Sediada no Rio de Janeiro, a companhia tem

escritorios em Niterdi e Brasilia.





Em 2007, a empresa passou por uma reestruturacao societaria constituindo uma nova diretoria,
substituindo do modelo de gestéo e reposicionando de sua marca. No mesmo ano, a companhia
ampliou suas atividades no mercado se associando a Shopinvest, criando uma empresa de
participacdes. Fundada em 1981, a Shopinvest foi criada com o objetivo de desenvolver, planejar
e comercializar shopping centers tendo participado do desenvolvimento de 36 shopping centers
no pais, totalizando mais de 1.600.000 m2 de ABL, correspondendo a 6.500 lojistas e 480
guiosques.

Empreendimento Mares de Goa:

Localizado na Avenida das Américas, 19.050 — Recreio — Rio de Janeiro/RJ, o Mares de Goa é

um empreendimento residencial de alto padréo situado no bairro do Recreio.

Caracteristicas do Empreendimento

Tipologia: Empreendimento residencial de alto padréo

Metragem: 1 e 2 Qts de 54,73m2a 69,91 m? e coberturas duplex de até 3 Qts de 76,40m2 a 163,18m?

DescricGo: Empreendimento residencial 100% concluido e entregue
Séo 3 edificios com 234 unidades, todas vendidas, e 236 vagas de garagem

Infraestrutura:
Automacao das cancelas de acesso
Automacdo dos portées de acesso
Sistema para controle de acesso com cadastro de proprietdrios e visitantes em banco de dados
Sistema para controle de acesso de veiculos através de tag
Infraestrutura para internet wireless nas dreas comuns de lazer (Business Center, Saldo de Festas e
Fitness)

NAS AREAS Infraestrutura para sistema de ar condicionado do tipo split nas drea comuns de lazer (Business
Center, Saldo de Festas e Fitness)
COMUNS: ) . - . .
Infraestrutura para som ambiente nas dreas comuns sociais (Saldo de Festas e Fitness)
Sistema para monitoramento dos acesso principais do empreendimento (CFTV)
Infraestrutura para seguranca 24h
Sistema de seguranca perimetral com sensores infravermelhos
Sistema de abertura automdtica de porta social das portarias de acesso (através de interfone)
Central de telefonia tipo PABX
Area técnica para grupo gerador de energia
S DD e e o conceionesdo e o s clos & ot
AUTONOMAS:

Laje técnica para condensadores remotos de ar condicionado

3. FONTES DE INFORMACAO

No presente relatério, além das entrevistas verbais realizadas com a administracdo da Jo&o Fortes
e com seus assessores financeiros e juridicos, foram utilizados documentos e informagdes

divulgados publicamente e fornecidos pelo cliente dos quais destacam-se:





Pedido de Recuperagédo Judicial;

Plano de Recuperacgéao Judicial;

Demonstracdes Financeiras de todas as empresas do grupo de dezembro de 2018;

Lista do land bank e terrenos em construgéo;

Tabelas de precos de venda por unidade para cada empreendimento;

Relatério com detalhamento do estoque de unidades imobiliarias;

Relatério com detalhamento do contas a receber por companhia;

Informacdes gerenciais de cada projeto contendo percentual de constru¢do, nimero de
unidades totais e disponiveis para venda, custo total e a incorrer por projetado, dentre
outras;

Fluxos de Caixa esperados por projeto;

Modelo da Recuperacdo Judicial, contemplando o fluxo de caixa elaborado para dar
suporte a proposta, elaborado pela administracdo da empresa e seus assessores
financeiros;

Dentre outros.

Além disso, foram utilizadas diversas informacdes macroeconémicas, indices financeiros e outras

informacdes divulgadas publicamente para o mercado, dentre elas:

Estimativas divulgadas pelo IBGE;
Estimativas divulgadas pelo Banco Central,
Relatérios do setor de construcao;
Relatérios do Zap-Iméveis;

Estimativas divulgadas pela FGV;

Outras informacdes publicas necessarias.
4. METODOLOGIA DE AVALIACAO

Conforme apresentado nos capitulos anteriores, a Joao Fortes possui como principais ativos os

empreendimentos imobiliarios existentes em sua carteira distribuidos em diversas SPE’s.

Para realizar a avaliagéo destes ativos foi necessario separa-los por estagio de concluséo de obra
e situacéo da SPE em que o empreendimento se encontrava contabilizado de forma a se criar as

seguintes classificacoes:

Empreendimentos Concluidos;
Empreendimentos em Construcgéo;
Land Bank;

Empreendimento em SPE’s fora da RJ; e





Empreendimentos em SPE’s com Patrimonio de Afetacao (PA)

Trés tipos de abordagens podem ser utilizados para a determinacdo de valor de um ativo, seja ele

tangivel ou intangivel. Sdo elas:

Abordagem de Mercado — o valor do ativo € estimado através da comparacdo com ativos

semelhantes ou comparaveis, que tenham sido vendidos ou listados para venda no
mercado primario ou secundario. Quando existem dados de mercado disponiveis, a
Abordagem de Mercado é a abordagem normalmente utilizada para a avaliacédo de ativos.
No caso dos empreendimentos concluidos esta abordagem foi utilizada através da
avaliacao das unidades em estoque disponiveis para venda e dos recebiveis atrelados ao
empreendimento.

Abordagem de Custo — o valor do ativo é mensurado através da analise do investimento

necessario para reproduzir um ativo semelhante, que apresente uma capacidade idéntica
de geracéo de beneficios. Esta abordagem parte do principio da substituicdo, onde um
investidor prudente ndo pagaria mais por um ativo do que o custo para substituir o mesmo
por um substituto pronto/feito comparavel. A demonstracdo do valor de custo através da
exposicdo dos valores contabeis dos ativos de uma entidade esta embasada pela
abordagem de avaliacdo denominada Abordagem de Custo.

Para os ativos com valores menos representativos ou em estagio inicial de obras, optou-
se por utilizar as metodologias atreladas a esta abordagem de avaliacao.

Abordagem da Renda - Nesta abordagem o valor de um ativo é fungéo dos fluxos de caixa

gue serdo gerados por ela e do momento no qual esses estardo disponiveis. O fluxo de
caixa projetado € trazido a valor presente por uma taxa que leve em consideracao os riscos
inerentes ao negdcio avaliado e sua estrutura de capital.

Na avaliacdo imobiliaria, a metodologia mais conhecida que utiliza da Abordagem da
Renda denomina-se por Método Involutivo e foi aplicada neste trabalho para avaliar os

empreendimentos relevantes ainda em fase de construgao.
5. RELACAO DOS BENS E ATIVOS DO GRUPO

Conforme definido pelo Inciso Il do art. 53 da Lei n°® 11.101/05 uma companhia, ao entrar com o
pedido de recuperagao judicial, devera apresentar a avaliagdo de seus bens e ativos em seu plano

de recuperacdo judicial.

Conforme mencionado anteriormente, os empreendimentos com patriménio de afetacéo
constituidos foram analisados em relatérios individualizados de forma que o presente relatério trata

dos bens e ativos do Empreendimento Mares de Goa constituido na empresa Jodo Fortes.





O Empreendimento Mares de Goa foi constituido com patriménio de afetacdo na empresa Joéo
Fortes Engenharia que possui outros ativos, inclusive outros empreendimentos, além do Mares de
Goa.

Ademais, de acordo com a administracdo da companhia e seus assessores, 0 Empreendimento
Mares de Goa, na data deste relatério, possuia como Unico ativo valores de contas a receber que
serdo analisados no subcapitulo que segue.

5.1. Avaliagdo dos Recebiveis

A andlise da carteira de recebiveis da Jodo Fortes foi realizada com base nos controles gerenciais
encaminhados e elaborados pela companhia e seus assessores. Os lancamentos existentes no

controle foram separados dentro das seguintes classificagbes:

Recebiveis Projetados — Os langamentos classificados como “Recebiveis
Projetados” representam os recebiveis em que se espera a quitacdo e 0
recebimento na data prevista. Para a avaliacao destes recebiveis, elaborou-se um
fluxo de caixa esperado de recebimentos que foi trazido a valor presente por uma
taxa desconto considerada apropriada para esse tipo de ativo;
Recebiveis N&do Projetados — Foram classificados como “Recebiveis N&o
Projetados” aqueles lancamentos em que se espera o inadimplemento/distrato da
compra. Para esses casos, as unidades foram avaliadas como retornando ao
estoque da empresa, sendo avaliados como tal,
Recebiveis Desconsiderados — Alguns dos lancamentos existentes foram
desconsiderados da andlise por alguns motivos como:

o Lancamentos pendentes de serem baixados da base por realizacéo, venda

ou por nao existirem;
o Lancamentos prescritos; ou

o Recebiveis atrelados aos permutantes.

Ainda, o controle gerencial apresenta os valores das parcelas, o valor corrigido monetariamente e
o valor dos juros e multa quando aplicaveis. Para fins do presente estudo, considerando a prépria
expectativa da companhia e de seus assessores, partiu-se da premissa de que os valores que
serdo recebidos, para os recebiveis classificados como adimplentes, serdo equivalentes ao valor
da parcela ap6s a correcdo monetaria tendo em vista a previsdo da real possibilidade de
negociacgdes para as parcelas de juros e multa. Os juros e multa, dessa forma, foram expurgados

da avaliacao.
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A tabela a seguir apresenta os valores das parcelas, correcdes, juros e multas separados entre as
classificagbes apresentadas anteriormente relacionadas com o Empreendimento Mares de Goa.

Data da Base Analisada 30/04/2020
ClassificagGo Valor Corrigido Juros Multa
Recebiveis Projetados R$ 500 | RS - R$ -
Recebiveis Nao Projetados | R$ 2.296.496 | R$ 25.212 | R$ 519.913
Desconsiderar R$ 82.090 | R$ 1.642 | RS 41.394
2.379.085,89 26.853,55 561.306,88

A seguir serdo apresentadas as avaliacfes de cada grupamento do contas a receber.
5.1.1. Recebiveis Projetados

Conforme descrito anteriormente a avaliagéo dos créditos de recebiveis classificados como
projetados foi realizada através da elaboracao do fluxo de caixa esperado a ser gerado por
esses ativos trazido a valor presente por sua taxa de desconto.

Para o presente trabalho, a taxa de desconto aplicada baseou-se nas taxas de retorno de
CRI's (“Certificados de Recebiveis Imobiliarios”) disponiveis no mercado. A partir das
analises realizadas, apurou-se uma taxa de desconto de 5,71% a.a.

A tabela abaixo apresenta um resumo dos resultados obtidos nas andlises:

An Valor Fator de Valor
° Corrigido Desconto Presente
2020 500 3, 1% 485
500 485
5.1.2. Recebiveis NGo Projetados

Os recebiveis identificados como néo projetados foram avaliados considerando o retorno
da unidade imobiliaria ao estogue da companhia com posterior venda. A tabela abaixo
apresenta um resumo das unidades que foram consideradas retornando ao estoque por

motivos de inadimpléncia/distratos.

Empreendimento Valor Corrigido Qtde M2 médio
Mares de Goa 2.296.496 3 66

A avaliagdo deste estoque considerou as seguintes premissas:
Valor de Venda — Para o calculo do valor de venda foram considerados os valores
histéricos de venda da prépria companhia, os precos divulgados para venda das

unidades e pesquisas de mercado realizadas;
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Custos de Venda — Considerado um percentual sobre o valor de venda de 7%
referente aos custos de comisséo, stand de vendas, despesas legais e outros
custos relacionados a venda do ativo
Despesas Tributérias — Considerado um percentual de 5,6% sobre o valor de venda
referente aos gastos tributarios atrelados a venda.
Curva de Vendas — Foi considerada um tempo médio para venda de todas as
unidades de 4 anos, com base no histérico de vendas apresentado. O fluxo de
vendas foi calculado mensalmente de forma proporcional. Considerou-se um
periodo de caréncia de 18 meses para o inicio das vendas;
Foi utilizada como taxa de desconto a WACC calculada do setor da companhia de
11,2% a.a.. A taxa foi calculada em termos reais (sem considerar efeitos
inflacionarios). Os resultados da perda de valor no tempo foram denominados por
“Fator de Desconto” sendo para estes casos utilizado um fator de 26%.

Cabe ressaltar que a avaliagdo ndo contempla 0os possiveis passivos gerados pelos

distratos.

A tabela abaixo apresenta um resumo dos resultados obtidos na avaliacao dos recebiveis

nao projetados.

R$/m? Despesas Fator de L
Utilizado Valor Venda Venda Impostos Desconto Avaliagdo Part. JF Valor JF

Mares de Goa 6.065 1.201.586 84.111 67.506 317.345 732.625 100% 732.625

Empreendimento
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6. CONCLUSAO

Com base nas andlises realizadas pela Meden, e considerando todo o exposto no presente
relatério, apresentamos o resultado do laudo de avaliagéo dos bens e ativos do Empreendimento
Mares de Goa, para fins de atendimento ao inciso Ill, do artigo 53 da Lei n° 1.101/2005.

Concluiram os peritos que as metodologias utilizadas sdo as que mais apropriadamente refletem
a melhor estimativa para a avaliagdo dos ativos cuja conclusdo encontra-se demonstrada no

qguadro a seguir:

Ativos Analisados Valor de Avaliagéo
Recebiveis 733.109,73
Recebiveis Projetados 484,65
Recebiveis Nao Projetados 732.625,08

Ativos Avaliados 733.109,73

O presente estudo técnico de Recuperacdo Judicial se pautou nos documentos suporte fornecidos
pela Jodo Fortes, no plano de negdcios elaborado pela companhia e seus assessores, além de

premissas de mercado.

Atenciosamente,

ANTONIO jamiter ™ FELLIPE  pssnadode o
LUIZ EE|JOANTonioLuiz FRANCO FRANCO

Dados 202007.26 ROSMAN:T 114 800 nae
N ICOLAU 17:50:20 -03'00' 1150700 17:51:26 -03'00'

Antonio Luiz Feijé Nicolau - Sécio Diretor Fellipe Franco Rosman — Sécio Diretor
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ITEM

TIPOLOGIA

TIPO

ENDERECO

LOCAL QUALITATIVO

BAIRRO/CIDADE

AREA (m?)

PRECO VENDA (R$)

VALOR VENDA

(R$/m?2)

DATA

AGENTE DE
MERCADO

FONTE

COBERTURA

OFERTA

Mares de Goa

100

Recreio

69,00

R$ 440.000,00

R$

6.376,81

Jun_2020

TROVIT

https://imoveis.trovit.com.br/listing/apartamento-2-

quartos-no-recreio-dos-bandeirantes-69-m-mares-de-
g0a.111DI1-1W1lefF

COBERTURA

OFERTA

Mares de Goa

100

Recreio

116,00

R$ 704.000,00

R$

6.068,97

Jun_2020

CONTAS SIMPLES

https://www.imovelweb.com.br/propriedades/mares-de-

goa-recreio-residences-
2923848884 .html?utm_source=Trovit&utm medium=cpc

&utm_campaign=outros&ocultarDatos=true

COBERTURA

OFERTA

Mares de Goa

100

Recreio

120,00

R$ 683.000,00

R$

5.691,67

Jun_2020

SUPER DESTACADOS

https://www.imovelweb.com.br/propriedades/mares-de-

goa-recreio-dos-bandeirantes-
2927574163.html?utm_source=Trovit&utm medium=cpc

&utm_campaign=outros&ocultarDatos=true

APTO

OFERTA

Mares de Goa

100

Recreio

57,00

R$ 350.000,00

R$

6.140,35

Jun_2020

TROVIT

https://www.vivareal.com.br/imovel/apartamento-2-

quartos-centro-bairros-petropolis-com-garagem-80m2-

venda-RS600000-id-2485008890/? _ vt=lgpd:b

APTO

OFERTA

Mares de Goa

100

Recreio

55,00

R$ 407.000,00

R$

7.400,00

Jun_2020

TROVIT

https://rj.mgfimoveis.com.br/venda-rj-petropolis-centro-

apartamento-3-quartos-quinta-altiora-3-87984891
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PARAMETROS DO IMOVEL EM ESTUDO

Area 116,00 m?

Estado Conservacdo 100 pontos

Local 100 pontos

Padréo 80 pontos

QUADRO DE HOMOGENEIZAGAO

Ne fndice fndice Indice Indice Diferenga Valor Fator Fator Fator Fator Fator Valor
Area ELL . Local Padrdo Area Unitério EiLl . Transposigdo Padréo Area Oferta Homog.
Conservagéo Conservagdo

1 69,00 100 100 80 40,5% R$ 6.376,81 1,00 1,00 1,00 0,94 0,90 R$ 5.378,30
2 116,00 100 100 80 0.0% R$ 6.068,97 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 R$ 5.462,07
3 120,00 100 100 80 3.4% R$ 5.691,67 1,00 1,00 1,00 1,01 0,90 R$ 5.166,10
4 57,00 100 100 80 50,9% R$ 6.140,35 1,00 1,00 1,00 0,92 0,90 R$ 5.056,65
5 55,00 100 100 80 52,6% R$ 7.400,00 1,00 1,00 1,00 091 0,90 R$ 6.066,84

CALCULOS AVALIATORIOS Intervalo de Confianga:

NUmero de dados 5 Limite inferior R$ 5.291,23

Graus de Liberdade 4 Média amostral R$ 5.425,99

"t" de Student 80% bicaudal 1,533 Limite superior R$ 5.560,75

Valor méximo R$ 6.066,84 Amplitude do intervalo de confian¢a: 4,97%

Valor minimo R$ 5.056,65

Desvio padrdo R$ 393,13 Campo de arbitrio:

Erro padréo da amostra R$ 196,57 Limite inferior R$ 4.612,09

Coeficiente de variacdo 7.25% Média amostral R$ 5.425,99

Limite superior R$ 6.239,89

Teste Chauvenet

Valor Critico para 5 amostras 1,65 RESULTADO

dmax /s 1,63 amostra permanece

dmin /s 0,94 amostra permanece
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PARAMETROS DO IMOVEL EM ESTUDO

Area 55,00 m?

Estado Conservacdo 100 pontos

Local 100 pontos

Padrdo 80 pontos

QUADRO DE HOMOGENEIZAGAO

Ne fndice fndice Indice Indice Diferenga Valor Fator Fator Fator Fator Fator Valor
Area ELL . Local Padrdo Area Unitério EiLl . Transposigdo Padréo Area Oferta Homog.
Conservagéo Conservagdo

1 69,00 100 100 80 25,5% R$ 6.376,81 1,00 1,00 1,00 1,06 0,90 R$ 6.073,90
2 116,00 100 100 80 110,9% R$ 6.068,97 1,00 1,00 1,00 1,10 0,90 R$ 5.996,10
3 120,00 100 100 80 118,2% R$ 5.691,67 1,00 1,00 1,00 1,10 0,90 R$ 5.647,21
4 57,00 100 100 80 3.6% R$ 6.140,35 1,00 1,00 1,00 1,01 0,90 R$ 5.575,88
5 55,00 100 100 80 0.0% R$ 7.400,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 R$ 6.660,00

CALCULOS AVALIATORIOS Intervalo de Confianga:

NUmero de dados 5 Limite inferior R$ 5.842,69

Graus de Liberdade 4 Média amostral R$ 5.990,62

"t" de Student 80% bicaudal 1,533 Limite superior R$ 6.138,55

Valor méximo R$ 6.660,00 Amplitude do intervalo de confian¢a: 4,94%

Valor minimo R$ 5.575,88

Desvio padrdo R$ 431,56 Campo de arbitrio:

Erro padréo da amostra R$ 215,78 Limite inferior R$ 5.092,03

Coeficiente de variacdo 7.20% Média amostral R$ 5.990,62

Limite superior R$ 6.889,21

Teste Chauvenet

Valor Critico para 5 amostras 1,65 RESULTADO

dmax /s 1,55 amostra permanece

dmin /s 0,96 amostra permanece
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Glossdrio

Apresentamos, em ordem alfabética, os termos técnicos, expressdes em lingua estrangeira, além

de siglas e indicadores em geral que possam ter sido utilizados neste trabalho:

Termo Descricao

ANEEL Agéncia Nacional de Energia Elétrica

BACEN Banco Central do Brasil

Benchmark Padréo de exceléncia do mercado

Beta Coeficiente que quantifica o risco ndo diversificavel a qual um ativo esta sujeito, € um
indicador de correlac&o entre o setor analisado e 0 mercado como um todo.

Bloomberg Servigo especializado de informagdes financeiras

BM&FBOVESPA | Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

BNDES Banco Nacional do Desenvolvimento Econémico e Social

Book Value Valor Contabil de uma Acao

CAGR Taxa Composta de Crescimento Anual (Compound Annual Growth Rate)

CAPEX Termo em inglés para gastos com aquisicdo de bens de capital (Capital Expenditure)

CAPM Sigla em inglés para modelo de precificacao de ativos financeiros

CDI Taxa média praticada pelas instituicdes financeiras nas operacdes com Certificados
de Depdsitos Interfinanceiros

CNPJ Cadastro Nacional da Pessoa Juridica

COFINS Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social

Cross-selling Venda Cruzada

CSLL Contribuicado Social sobre o Lucro Liquido

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

DRE Demonstracdo do Resultado do Exercicio

Due dilligence

Termo em inglés que designa um procedimento de analise através do qual um
comprador procura se certificar da veracidade e seguranca das informagdes obtidas
durante a fase de negociacéo

Earn outs Forma de pagamento baseado em performance

EBITDA Sigla em inglés para lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao
(Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, Depreciation and Amortization)

EMBI+ Indice utilizado como medida de risco pais (Emerging Markets Bond Index)

EV Sigla em inglés para Valor da Empresa (Enterprise Value)

FCD Fluxo de Caixa Descontado

Funding Termo usado para a captacao de recursos por instituicées financeiras

GAAP Principios Contabeis Geralmente Aceitos (Generally Accepted Accounting Principles)

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

ICMS Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos

IGP-M indice Geral de Precos do Mercado

IPCA indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo

IPI Imposto sobre Produto Industrializados

IPO Sigla em inglés para Oferta Publica Inicial de A¢des (Initial Public Offering)
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Termo Descricéo

IPTU Imposto Predial e Territorial Urbano
IRPJ Imposto de Renda Pessoa Juridica
ISS Imposto sobre Servigos

ITR Informacdes Trimestrais

Joint Venture

Expresséo em inglés para unido de sociedades com o objetivo de realizar uma
atividade econdmica comum

Kd Custo da Divida

Ke Custo do Capital Préprio

LALUR Livro de Apuracédo do Lucro Real
Leasing Arrendamento Mercantil

Market Cap Valor total das acdes/quotas da empresa

Market Premium

Prémio de risco de mercado, representa o quanto o mercado paga além do retorno
obtido em titulos livre de risco

Market Share Participacdo de Mercado

NA Nao aplicavel

ON Acdo Ordinaria

OPA Oferta Publica de Aquisicao de AcgGes

P&D Pesquisa e Desenvolvimento

PDD Proviséo para Devedores Duvidosos
Perpetuidade Valor presente dos fluxos de caixa gerados apés o ultimo ano de projecao
PF Pessoa Fisica

PIB Produto Interno Bruto

PIS Programa de Integracéo Social

PJ Pessoa Juridica

PL Patriménio Liquido

Player Participante de mercado

PME Pequenas e Médias Empresas

PN Acao Preferencial

Risco Pais Risco de um pais ndo honrar sua divida soberana

Risk Free Rate

Taxa livre de risco

ROE

Retorno sobre o Patrimonio Liquido (Return on Equity)

Securitizacao

Transformacéo de Direitos Creditorios ou Recebiveis em Titulos Negociaveis

SELIC

Taxa de juros fixada pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM) do BACEN

Size premium

Prémio por tamanho, representa o quanto historicamente as companhias com menor
valor de mercado tem rendido acima do previsto pelo modelo CAPM

Spread Bancério

Diferenca entre taxa de juros de aplicagéo e de captacéo de recursos

Stand-alone Valor calculado com base nas projecdes sem sinergias decorrentes da transagéo
(valor) analisada

Crescimento na Taxa a qual se espera que os fluxos de caixa cresgam no periodo da perpetuidade
Perpetuidade

(“9")

T-Bond Titulos emitidos pelo governo norte-americano (Treasury Bonds)

Ticker Cddigo de Negociacédo de um Ativo na Bolsa de Valores

usD Doélares americanos

WACC Sigla em inglés para Custo Médio Ponderado de Capital (Weighted Average Cost Of

Capital)






